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1. INTRODUCAO

Foto: Fausto Rocha Araujo



1 INTRODUCAO

Abordagem do Contexto Econdmico e Fiscal Recente do Estado

Na ultima década, a situagdo fiscal do Estado de Minas Gerais vem sofrendo um processo de degradac¢do, caminhando
para um cendario mais critico a partir de 2014. Tal degradagdo teve como uma das causas um crescimento desmedido das despesas,
numa proporg¢ao muito maior do que o crescimento das receitas.

Além disso, tal contexto fiscal advém dos impactos da crise econémica, nacional e internacional, com consequente
retracdo do Produto Interno Bruto - PIB, estadual e nacional, impactando consequentemente a receita auferida pelo Estado, seja
a referente a sua capacidade de tributar, seja a advinda das transferéncias constitucionais obrigatdrias.

O Grafico Ol ilustra a evolugdo das receitas e despesas de Minas Gerais entre 2014-2019, demonstrando o resultado fiscal

deficitario no periodo.

Gréfico 1 - Evolugdo de Receita, Despesa, Resultado Fiscal de MG e Taxa de Crescimento Real do PIB (%) - MG e Brasil — 2014/2019
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. RECEITA s DESPESA
RESULTADO FISCAL == TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB BR

==@==TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB MG

Fonte: Fundagdo Jodo Pinheiro e Estado de Minas Gerais
Elaboragdo: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

Conforme apresentado no Grafico 01, os PIBs estadual e nacional tiveram consideravel retragdo nos anos de 2015 e 2016,
com discreto crescimento nos anos de 2017 e 2018, bem como uma queda do PIB estadual e um crescimento discreto do PIB
nacional em 2019, o que ilustra a persisténcia da dificuldade de uma retomada consideravel do crescimento da economia e
consequente redugdo do ritmo de crescimento da arrecadagao estadual, que cresceu 35,72% entre 2014 e 2019.

Isso, atrelado ao ritmo acelerado de crescimento das despesas de 43,27%, sobretudo as despesas com pessoal, sdo fatores
que contribuiram para o avanco considerdvel do déficit fiscal, de RS 2,6 bilhdes em 2014 para RS 11,24 bilhées em 2018. Um
aumento em torno de 420,37%, seguido de um déficit de RS 8,63 bilhdes em 2019, o que representa uma majorac¢do de 299,54%
ante o déficit de 2014 e uma queda de 23,22% em relagdo ao déficit de 2018.

Neste cenario de déficit fiscal e financeiro crescente, o Estado de Minas Gerais decretou a situacdo de calamidade

financeira, nos termos do Decreto n? 47.101 de 05 de dezembro de 2016.
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Todavia, desde entdo, ndo obstante os esfor¢os do Estado no sentido de elevar a arrecadacgdo, de reorganizar as finangas
estaduais, de modo a contornar o comprometimento da capacidade de investimento e do custeio, para a manutengao dos servigos
publicos, e de aumentar a eficiéncia da maquina publica, a gravidade do quadro fiscal persiste, inclusive com dificuldades para o
pagamento dos servidores publicos e para honrar compromissos relativos ao servigo da divida.

O ano de 2019 trouxe melhorias e aprimoramentos na gestdo fiscal de Minas Gerais, aumentando a sua eficiéncia.
Contudo, dada a situagdo atual, a adesdo ao Regime de Recuperacdo Fiscal (RRF), nos termos da Lei Complementar n2 159/2017,

é considerada pela atual gestdao como primordial para viabilizar o rearranjo das finangas estaduais.
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2. ENDIVIDAMENTO
PUBLICO ESTADUAL




2 ENDIVIDAMENTO PUBLICO ESTADUAL

O endividamento publico é normalmente percebido negativamente pela sociedade. Todavia, se devidamente
administrado, tem uma relevante fun¢do na atuacdo governamental, possibilitando garantir niveis equilibrados de investimentos
e servigos prestados a sociedade, propiciando maior equidade entre as geragdes (SILVA & CARVALHO, 2009).

Como as receitas e as despesas de um ente federado passam por ciclos e choques recorrentes, o endividamento publico
permite minimizar os impactos de tais choques na geragdo atual, que caso contrario, arcaria com aumento inesperado de impostos
ou com cortes exacerbados de gastos, impactando a prestagdo de servigos a sociedade (SILVA & CARVALHO, 2009).

Além disso, o endividamento publico viabiliza o atendimento as despesas extraordindrias, como aquelas relativas a
calamidades publicas e desastres naturais, bem como possibilita financiar tempestivamente grandes projetos de infraestrutura
com horizonte de retorno no médio e no longo prazo (SILVA & CARVALHO, 2009).

Nesse contexto, o endividamento publico deve ser sustentavel, devidamente gerenciado, de modo a permitir que o ente
federado consiga amortizar o saldo devedor sem comprometer demasiadamente o orgamento publico e reduzir o estoque da
divida publica ao longo do tempo.

Assegurar a sustentabilidade do endividamento publico é condigdo fundamental para mitigar entraves a manutenc¢ao da
maquina publica e para garantir a continuidade do fornecimento de servicos aos cidaddos. Além disso, o endividamento
sustentdvel contribui para melhoria da credibilidade do ente no mercado de crédito, possibilitando, assim, negociar condi¢cGes
mais vantajosas para o Estado no dmbito dos processos de renegociacdo/reestruturacdo de dividas, haja vista que “(...) suas
condigées de financiamento estéio intimamente relacionadas a sua credibilidade, a sua capacidade de pagamento e a qualidade

de gestdo da divida” (SILVA & CARVALHO, 2009, p.17).

2.1 Composicao da Carteira de Contratos

O estoque da divida do Estado de Minas Gerais é composto por uma carteira de 53 contratos, dos quais 13 referem-se a
divida externa e 40 a interna, incluidos os processos de parcelamento de débitos previdenciarios e de demais contribuicGes sociais.

A Tabela 01 apresenta a composicdo da carteira de contratos da divida publica estadual por credor.

Tabela 1 - Distribuigdao dos Contratos da Divida Publica Fundada por Credor

CARTEIRA DE CONTRATOS ‘ N2 de contratos

DiVIDA INTERNA 40
Unido Federal 28
Banco do Brasil 2
BNDES 5

Caixa Econémica Federal 3
BNB 1

Divida Previdencidria — 1
IPSM =

DIiVIDA EXTERNA 13
BIRD 5

Credit Suisse Nassau A.G. 1
AFD 1

BID 6

TOTAL DE CONTRATOS 53

Fonte: Portal da Divida Publica Estadual

Obs: Considera, na linha da Unido Federal, a divida assumida pelo
Estado quando da absorgdo pela UEMG das fundag&es educacionais
de ensino superior nos termos da Lei n2 20.807/13.

15
TESOURO


file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1
file:///Z:/Users/magno.simoes/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/CC006975.xlsx%23RANGE!A1

2.2 Contextualizagdo e Histérico dos Contratos das Dividas Vigentes

Nesta secdo é realizada a contextualizagdo dos contratos das dividas vigentes, a fim de fornecer informacdes acerca das
circunstancias inerentes a contratacdo dos empréstimos, que atualmente compde o estoque da divida.
A Tabela 02 traz a relagao de todos os contratos das dividas em execugdo, suas finalidades, credores, valores contratados,

datas de assinatura e de liquidagao:

Tabela 2 - Relagdo dos Contratos da Divida Publica Fundada e Finalidades

Contrato Finalidade da Contratacao Credor Valor Contratado Da}ta de .Da‘ta d?
Assinatura Liquidacdao

Financiar atividades e projetos do PPAG nas
PDMG areas de: | — modernizagdo da gestdo; Il —
infraestrutura; Ill — infraestrutura rodoviaria

Banco do

Brasil USD 1.771.506.909,00 | 26/12/2012 20/12/2032

Expansdo e manutengdo da malha rodoviaria | Banco do
do Estado Brasil

Recuperagdo de estradas e a realizagdo de
BNDES Vale do Ago Fase 2 | investimento  em infraestrutura  de BNDES R$34.889.000,00 30/06/2010 15/07/2020
transporte rodoviarios do Vale do Aco.

PROIR USD 673.642.610,14 | 24/07/2013 25/07/2033

Financiar atividades e projetos nas dreas de

PEFII resultados definidas no PMDI

BNDES R$267.700.000,00 29/06/2010 15/07/2030

Financiar atividades e projetos, em especial
as acbes do PPAG em: | - educagdo e
juventude; Il - infraestrutura aeroportudria;
Il - mobilidade urbana; IV — seguranca.

PDI-I BNDES R$247.000.000,00 03/07/2012 15/07/2022

Financiar atividades e projetos do Estado, em
PDI-II especial as agbes definidas no Plano BNDES R$469.773.000,00 11/12/2012 15/12/2022
Plurianual de A¢ao Governamental - PPAG

Financiar atividades e projetos do PPAG nas

. dreas de: | — infraestrutura de transportes e
Proinveste logistica; I — mobilidade urbana; Il — BNDES R$1.326.389.531,69 | 11/12/2012 15/12/2042
saneamento basico.
DMLP Renegociagdo de dividas externas ndo pagas Unido USD 367.462.762,34 | 23/07/1998 11/04/2024
Desenvolvimento do turismo por meio da
melhoria da infraestrutura basica; | Banco do
Prodetur-NE Il recuperacdo do patrimdnio histdrico; | Nordeste USD 27.500.000,00 | 26/05/2006 27/09/2027
construcdo e melhoria de equipamentos | do Brasil
turisticos
Financiar atividades e projetos, em especial Caixa
PAC Prevengdo BETIM as agbes definidas no PPAG relacionadas a | Econémica R$94.254.505,82 28/11/2013 05/09/2036
infraestrutura urbana. Federal
Financiar atividades e projetos, em especial Caixa
PAC Prevencdo MURIAE as acbes definidas no PPAG relacionadas a | Econémica R$237.500.000,00 28/11/2013 05/11/2037
infraestrutura urbana. Federal
Financiar atividades e projetos, em especial Caixa
PAC Preven¢do CONTAGEM | as agdes definidas no PPAG relacionadas a | Econdmica R$120.887.500,00 28/11/2013 05/03/2037
infraestrutura urbana. Federal

Lei Federal n2 9.496/97 Refinanciamento da Divida Publica Estadual Unido R$9.211.805.638,30 | 18/02/1998 29/02/2048

Financiamento de empreendimentos de
pequeno porte, de natureza social ou

PCPR X . s BIRD USD 35.000.000,00 31/01/2006 15/04/2022
produtiva e de infraestrutura nos municipios
da area de abrangéncia do IDENE
DPL Financiar ‘a execucgo de ajuste fiscal e ) o) USD 170.000.000,00 |28/04/2006 |  15/02/2024
estrutural do Estado
Financiar Programas do PMDI relacionados
BIRD 7547 22 Prog. Parceria |a: | - Educagdo de Qualidade; Il -
Desenv.MG Protagonismo Juvenil; IIl - Vida Saudavel; IV - BIRD BRI | dai et Liyznen

Investimento e Valor Agregado da Produgdo.
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BIRD 7871 2¢

Proj.Parc.Desenv.MG (Adic.)

Financiar Programas do PMDI relacionados
a: | - Educagdo de Qualidade; Il -
Protagonismo Juvenil; Ill - Vida Saudavel; IV -
Investimento e Valor Agregado da Produgdo.

BIRD

USD 461.000.000,00

09/07/2010

15/09/2039

Reestruturagao CRC

Reestruturagdo da Divida do Contrato de
Conta de Resultados a Compensar (CRC)
junto a CEMIG.

BIRD

USD 450.000.000,00

26/11/2012

15/04/2042

Reestruturagao CRC

Reestruturagdo da Divida do Contrato de
Conta de Resultados a Compensar (CRC)
junto a CEMIG.

AFD

€ 300.000.000,00

03/12/2012

03/12/2032

Reestruturagao CRC

Reestruturagdo da Divida do Contrato de
Conta de Resultados a Compensar (CRC)
junto a CEMIG.

CREDIT
SUISSE

USD 1.270.000.000,00

28/11/2012

15/02/2028

Proacesso

Aumento da acessibilidade de duzentos e
vinte e quatro Municipios mineiros

BID

uUSD 50.000.000,00

28/04/2006

14/11/2030

Proacesso 22 Fase

Aumento da acessibilidade de duzentos e
vinte e quatro Municipios mineiros

BID

USD 50.000.000,00

30/09/2010

14/05/2035

Competitividade

Melhorar a prestagdo de servicos a
sociedade com investimentos nas areas: | -
assessoria empresarial e treinamento; Il -
tecnologia industrial basica;
desenvolvimento sustentavel; e
infraestrutura e logistica.

BID

USD 10.000.000,00

22/10/2009

15/11/2029

Pronoroeste

Duplicagdo da oferta de energia em
dezenove Municipios mineiros.

BID

USD 10.000.000,00

26/02/2010

15/11/2034

PROFISCO-SEF

Melhoria nas areas de controle e
acompanhamento financeiro, englobando: |
- gestdo estratégica integrada; Il -
administragdo tributéria e contencioso fiscal;
Il - administragdo financeira, patrimonio e
controle interno da gestdo fiscal; e IV -
gestdo de recursos estratégicos.

BID

USD 40.000.000,00

26/02/2010

26/02/2030

MG Il

Financiar atividades e projetos do Estado, em
especial nas dreas de: | - Logistica de
Integragdo e Desenvolvimento; e Il - Rede de
Cidades e Servigos.

BID

USD 137.000.000,00

08/07/2010

15/02/2035

IPSM-MG

Parcelamento da divida do Estado com o
IPSM nos termos da Lei n2 17.949/08

IPSM

R$760.345.182,33

30/12/2039

INSS

Parcelamento dos débitos previdenciarios do
Estado com o INSS nos termos da Lei Federal
n? 13.485/17

SRF e
PGFN

R$1.426.171.734,57

31/07/2017

28/02/2034

INSS Parcelamento Ordinério

Parcelamento dos débitos previdencidrios do
Estado com o INSS nos termos da Lei Federal
n210.522/02

SRF

R$435.711.673,20

09/03/2018

28/02/2023

INSS Parcelamento
Extraordindrio

Renegociagdo dividas fiscais da Policia Civil
(MP n2 899/2019 e Portaria n2 PGFN n2
7.820/2020).

PGFN

R$11.685.882,33

31/03/2020

28/02/2025

PASEP

Parcelamento dos débitos do Estado em
relagdo ao PASEP nos termos da Lei Federal
n? 12.810/13

SRF e
PGFN

R$608.201.822,32

02/08/2017

30/07/2033

PASEP Parcelamento
Ordinario

Parcelamento dos débitos do Estado em
relagdo ao PASEP nos termos da Lei Federal
n? 10.522/02

SRF

R$90.613.195,80

15/03/2018

28/02/2023

UEMG

Divida assumida pelo Estado quando da
absorgdo pela UEMG das fundagdes
educacionais de ensino superior nos termos
da Lei n? 20.807/13.

Unido

R$100.712.425,09

31/12/2018

Garantias Honradas pela
Unido

Gestdo das Garantias Honradas pela Unido

. T Unido - - -
na ocorréncia de inadimpléncia do Estado.

Fonte: Portal da Divida Publica Estadual

Obs: Em consondncia com o total de contratos da Tabela 01, o parcelamento PASEP - Lei Federal n2 12.810/13 - compreende a gestdo de 18 processos (contratos)
distintos, o parcelamento INSS - Lei Federal n? 13.485/2017 — corresponde a 02 processos (contratos) e a Gestdo de Garantias Honradas pela Unido é realizada no
ambito de 02 processos (contratos): operagdes de crédito interno e externo.
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2.2.1 Antecedentes e Evolugao — Principais Contratos

l. Divida com a Unido — Renegociagdo Lei Federal n? 9.496/1997

Antes de adentrar na Renegociacdo da divida com a Unido nos termos da Lei Federal n? 9.496/1997, faz-se necessério
apresentar um breve histérico da divida publica do Estado de Minas Gerais.

A divida publica do Estado de Minas Gerais remonta ao contexto de elevado endividamento externo na década de 70,
haja vista uma alteragdo de legislagdo na década de 60 que levou a concentragao tributaria na Unido — com uma redugdo da
capacidade tributdria dos demais entes — bem como a uma facilitacdo do acesso dos entes federados ao mercado financeiro
internacional e mesmo as operacgdes internas.

Nesse contexto, na década de 70 os Estados contrairam empréstimos externos, com garantia da Unido. Posteriormente,
com o desaparecimento do financiamento externo e a inadimpléncia dos governos subnacionais, a Unido centralizou a negocia¢do
e ofereceu empréstimos para a liquidagdo de compromissos externos, por meio de programa de apoio financeiro aos estados de
refinanciamento da divida, sob a égide da Lei Federal n2 7.976/1989. No dmbito da Lei Federal n2 8.727/1993, foi promovido outro
refinanciamento com entes federados, a fim de viabilizar o pagamento de suas dividas contratuais com bancos oficiais federais,
incluindo os débitos de suas autarquias, fundagGes publicas e empresas controladas direta ou indiretamente, reforcando as
garantias tradicionais com as receitas proprias dos entes. Além disso, a divida decorrente de obriga¢des financeiras garantidas
pela Unido com bancos comerciais estrangeiros foi passivel de refinanciamento.

Ante a um contexto de descontrole das finangas estaduais, apds os devidos tramites no Congresso Nacional foi aprovada
e sancionada a Lei Federal n? 9.496/97 — de iniciativa do Governo Federal — que trazia um programa de reestruturacdo,
financiamento e ajuste fiscal dos Estados objetivando o equilibrio e o controle das contas publicas.

Para melhor compreensio do contexto inerente a renegociacdo nos termos da Lei Federal n2 9.496/96 torna-se oportuno
pontuar aimplantacdo do Plano Real em 1994, calcado em dncora cambial nominal e elevada taxa de juros — que atingiu patamares
ainda maiores, influenciada pela crise mexicana em 1995 e amplificada pela crise do sudeste asidtico em 1997.

Tal configuragdo de elevagdo das taxas de juros — destinada a reverter as condi¢cdes desfavoraveis do ambiente externo
e viabilizar a efetivacdo da implantagdo do Plano Real — acabou por prejudicar os Estados com dividas mobilidrias mais elevadas,
passando a apresentar dificuldades para rolagem das suas dividas, incluidas a flutuante e a de curto prazo, bem como para honrar
o décimo terceiro salario do funcionalismo (CASTRO, 2012).

O Programa de Ajuste Financeiro previu um rigoroso ajuste fiscal dos governos estaduais, em grande medida viabilizado
por intermédio do aumento da arrecadacéao tributaria. Este processo seria acompanhado pela STN, e as metas a serem atingidas
pelos entes federados seriam repactuadas conforme necessario. Assim, os governos deveriam explicitar como alcangariam o
resultado fiscal necessario para fazer face aos compromissos assumidos com o governo federal.

O montante da divida de Minas Gerais que foi abarcado pelo refinanciamento da Lei Federal n2 9.496/97 correspondia a
RS 11.827.540.208,92, dos quais RS 1.591.788.292,29 foi assumido pela Unido. Do valor restante, RS 10.235.751.916,63, RS
972.887.035,00 deveriam ser pagos até novembro de 1998 e o restante em 360 parcelas mensais corrigidas pelo IGP-DI e
acrescidas de juros nominais de 7,5% ao ano.

Com a celebracdo de tal refinanciamento, Minas Gerais recebeu a autorizagdo para contratar uma operacdo de crédito,
no dmbito do Programa de Apoio e Reestruturacio e ao Ajuste Fiscal dos Estados, no valor de RS 4.344.366.000,00, destinados
aos ajustes necessarios para a privatizagdo do BEMGE, ao adimplemento de obriga¢des assumidas pelo BDMG no processo de
privatizacdo do Credireal, com vistas a viabilizar sua transformacdo em agéncia de fomento, ao pagamento de obrigacdes da

Minascaixa e ao pagamento de obrigacdes do Credireal a Caixa Econdmica Federal.
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Il Reestruturacdo da Divida do Contrato CRC/CEMIG — Crédit Suisse AG, Agéncia Francesa de Desenvolvimento
(AFD) e Banco Internacional para Reconstrugdo de Desenvolvimento (BIRD)

Em 1995, a CEMIG possuia junto a Unido créditos relativos as insuficiéncias tarifarias registradas na CRC, tendo efetuado
a quitacdo de débitos vencidos e compensagbes com ativos da Unido Federal.

Efetuadas as compensacgdes e quitagdes de débitos, ainda restou um saldo remanescente de crédito da CEMIG com a
Unido. Tal saldo foi utilizado pelo Estado, conforme previsdo constante no § 42 do art. 52 da Lei n2 8.727/1993, para liquidagdo de
contratos de refinanciamento e amortizagdo parcial de financiamento contraidos com a Unido.

A utilizagdo do referido saldo foi viabilizada pela celebragéo, em 31/05/1995, de Contrato de Cessdo de Crédito do saldo
remanescente da Conta de Resultados a Compensar entre a CEMIG e o Estado.

Todavia, ao longo dos anos, o Estado, por vezes, deixou de efetuar os pagamentos acordados, demandando a celebragdo
de cinco termos aditivos na tentativa de regularizar os pagamentos e restabelecer o equilibrio econémico-financeiro do Contrato
de Cessao de Crédito. Contudo, as condi¢des do contrato permaneciam consideravelmente desfavoraveis ao Estado.

Ante tal cendrio, Minas Gerais fez uso do instrumento de reestruturagao e recomposic¢do do principal de dividas, conforme
previsto na Resoluc¢do do Senado Federal n? 43/2001, no intuito de trocar uma divida mais cara por uma divida a custo e condi¢des
mais favoraveis.

Nesse sentido, a Lei n2 19.964/2011 autorizou que o Poder Executivo realizasse operagdes de crédito junto ao BIRD (USD
450 milhdes), a AFD (€ 300 milhGes) e ao Credit Suisse AG (USD 1,3 bilhdo) em substituicdo a divida com a CEMIG em virtude do

Contrato de Cessdo de Crédito.

[} Contratos de Repasse de Recursos Externo: Programa de Desenvolvimento de Minas Gerais e Programa de
Infraestrutura Rodoviaria

No biénio 2012/2013, o Estado contratou operacées de crédito com o Banco do Brasil na modalidade de repasse de
recursos externos, conforme dispde a Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n2 3.844 de 23/03/2010.

Os contratos possuem garantia da Unido e, como todas as operag¢des de crédito firmadas pelo Estado, passaram pelo
crivo da STN, que certificou o cumprimento dos limites e condi¢cdes estabelecidos pela legislagdo aplicavel para contratagdo de
operagdes de crédito.

Os recursos dos empréstimos foram aplicados em atividades e projetos do Estado nas dreas a seguir relacionadas:

a) modernizagdo da gestdo;
b) infraestrutura;
c) mobilidade urbana;

)
) saneamento;

o

e) habitacéo;

f) cultura;

g) turismo;

h) esportes e juventude; e

i) seguranca.

Embora sejam contratos da divida interna, estdo expostos ao risco cambial. Os saldos devedores estdo sujeitos a corregao
cambial didria na forma autorizada pelo pardgrafo segundo do artigo 11, do Capitulo Il do Regulamento Anexo Il a Resolugdo CMN

n2 3844/2010, pela varia¢do do ddlar norte-americano.
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V. Linhas de Crédito BNDES (PDI I, PDI Il e PROINVESTE)

Em 2012, o Estado assinou trés contratos de operagGes de crédito com o BNDES destinados a execucdo dos seguintes

programas:

a) Programa de Desenvolvimento Integrado | — PDI [;

b) Programa de Desenvolvimento Integrado Il — PDI II; e

c) Programa de Apoio ao Investimento dos Estados e do Distrito Federal — Proinveste.

As atividades e projetos definidos nos programas estdo relacionados com as seguintes areas:

a) educagdo e juventude;

b) infraestrutura aeroportudria;

c) mobilidade urbana;

d) seguranga;

e) infraestrutura de transportes e logistica;

f) saneamento basico;
g) ciéncia e tecnologia;

h) gestdo fazendaria; e

i) habitacdo.

As referidas linhas de crédito do BNDES estdo sujeitas a variacdo da Taxa de Juros de Longo Prazo — TILP para a

determinagdo dos saldos devedores. Quando esta taxa for superior a 6% a.a., 0 montante que vier a exceder serd capitalizado

mensalmente.

2.3 Estoque da Divida 1998-2019

A Tabela 03 apresenta a evolugdo do estoque da divida publica do Estado apds a renegociagao junto a Unido nos termos

da Lei Federal n2 9.496/97, contemplando o periodo de 1998 a 2019. Para fins de comparacdo os valores foram atualizados a

precos de dezembro/2019, de acordo com IGP-DI da Fundagdo Getulio Vargas.

Tabela 3 - Estoque da Divida Publica Estadual — 1998-2019 — A Precos Correntes e a Pregos de Dezembro/2019 — IGP-DI

(Em RS)
ANO PRECOSCORRENTES pepenipnopaons evomtn |
1998 18.651.148.961,69 96.071.452.813,75 77,88
1999 23.161.053.952,40 99.674.084.382,39 80,80
2000 25.473.310.101,78 99.376.375.475,82 80,55
2001 28.756.587.598,59 101.029.955.581,01 81,89
2002 34.340.457.798,27 97.840.919.595,33 79,31
2003 37.237.986.561,03 96.529.839.244,75 78,25
2004 42.111.908.160,37 97.277.345.561,79 78,85
2005 42.293.390.661,77 96.075.434.091,01 77,88
2006 45.240.046.839,17 99.197.515.927,90 80,41
2007 48.960.092.348,17 100.696.623.405,24 81,62
2008 55.992.613.127,60 103.561.137.610,15 83,95
2009 56.405.910.814,14 106.196.762.031,64 86,08
2010 64.475.764.530,93 109.594.956.755,94 88,84
2011 69.230.421.053,21 111.456.983.300,37 90,35
2012 74.711.690.161,24 112.170.084.507,78 90,92
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2013 84.370.139.848,72 120.071.507.954,94 97,33
2014 89.174.325.033,24 121.909.684.706,99 98,82
2015 103.604.388.995,47 128.047.876.095,56 103,80
2016 111.124.954.720,15 128.269.246.059,40 103,97
2017 106.652.053.845,72 123.906.564.403,45 100,44
2018 113.459.737.310,18 121.620.941.598,80 98,59
2019 123.365.577.467,97 123.365.577.467,97 100,00

Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

Historicamente, a trajetdria crescente do estoque da divida guarda uma relagdo direta com a variagdo percentual do IGP-
DI, divulgado pela Fundagdo Getulio Vargas, conforme pode ser observado no Grafico 02. Este indice foi utilizado como parametro
para atualizagdo monetaria da divida do Estado com a Unido ao amparo da Lei Federal n® 9.496/1997 até dezembro de 2012.

Desde de janeiro de 2013, a evolugdo do saldo desta divida considerou as condigGes estabelecidas pelo art. 22, da LC n?
148/2014, que autorizou o seu recalculo mediante a substituicdo dos encargos financeiros de IGP-DI mais 7,5% a.a. (Contrato de

Refinanciamento) e 6% a.a. (Contrato de Saneamento) para IPCA mais 4% a.a., limitado a SELIC.

Grafico 2 - Trajetodria da Variagdo (%) do Estoque da Divida Fundada 1998 — 2019

30,00%

25,00%

20,00%

15,00%

10,00%

5,00%

0,00%

1998 O,

-5,00%

-10,00%

== @= |GP-DI % ANO

e==@==\/ariacdo % saldo da divida ANO

Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

Em termos da composicdo desse estoque no periodo supracitado, a Tabela 04 apresenta, ano a ano, o montante de divida
interna — em reais e indexada em moeda estrangeira — e de divida externa.

O crescimento do saldo da divida externa é observado desde quando o Estado passou a se financiar com recursos de
operagoes de crédito assinadas com Banco Mundial e Banco Interamericano de Desenvolvimento. O volume de recursos captados
no exterior aumentou ainda mais com a reestruturacao da divida CRC-CEMIG, por meio da qual ocorreu a troca de divida interna
por divida externa na ordem de RS 3 bilhdes no biénio 2012-2013.

Em paralelo a evolugdo do saldo da divida externa, o gerenciamento da divida com exposi¢cdo ao risco cambial passa pelo
controle do comportamento da divida interna indexada ao cambio, que cresceu de forma vertiginosa a partir de 2012. O Estado

contratou duas operacdes de crédito com o Banco do Brasil na modalidade de repasse de recursos externos na ordem RS 5 bilhdes.
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1998

Tabela 4 - Composi¢do do Estoque da Divida Publica Estadual — 1998-2019

Em Reais

17.315.239.493,19

Divida Interna

Indexada em Moeda
Estrangeira

499.714.897,20

17.814.954.390,39

Divida Externa

836.194.571,30

(Em R$)

Divida Total

18.651.148.961,69

1999

21.364.022.205,67

721.604.326,28

22.085.626.531,95

1.075.427.420,45

23.161.053.952,40

2000

23.713.631.818,81

875.727.686,04

24.589.359.504,85

883.950.596,93

25.473.310.101,78

2001

26.898.118.343,09

956.180.844,54

27.854.299.187,63

902.288.410,96

28.756.587.598,59

2002

31.634.838.029,98

1.369.211.124,36

33.004.049.154,34

1.336.408.643,93

34.340.457.798,27

2003

35.163.028.578,59

1.092.549.741,28

36.255.578.319,87

982.408.241,16

37.237.986.561,03

2004

40.397.438.998,12

929.178.004,15

41.326.617.002,27

785.291.158,10

42.111.908.160,37

2005

40.989.640.265,12

753.429.959,10

41.743.070.224,22

550.320.437,55

42.293.390.661,77

2006

44.016.521.206,74

629.272.316,16

44.645.793.522,90

594.253.316,27

45.240.046.839,17

2007

47.907.583.843,30

490.137.208,16

48.397.721.051,46

562.371.296,71

48.960.092.348,17

2008

54.054.654.870,21

696.039.829,97

54.750.694.700,18

1.241.918.427,42

55.992.613.127,60

2009

54.049.826.509,64

511.421.048,49

54.561.247.558,13

1.844.663.256,01

56.405.910.814,14

2010

60.946.867.468,37

462.091.376,00

61.408.958.844,37

3.066.805.686,56

64.475.764.530,93

2011

65.117.836.855,96

496.221.426,40

65.614.058.282,36

3.616.362.770,85

69.230.421.053,21

2012

66.825.489.891,90

2.283.735.037,52

69.109.224.929,42

5.602.465.231,82

74.711.690.161,24

2013

70.054.312.136,26

4.919.514.492,19

74.973.826.628,45

9.396.313.220,27

84.370.139.848,72

2014

73.230.376.585,40

5.559.962.485,68

78.790.339.071,08

10.383.985.962,16

89.174.325.033,24

2015

80.630.454.700,35

8.161.807.776,80

88.792.262.477,15

14.812.126.518,32

103.604.388.995,47

2016

91.231.640.796,53

7.846.552.669,82

99.078.193.466,35

12.046.761.253,80

111.124.954.720,15

2017

86.833.981.806,45

7.774.273.891,77

94.608.255.698,22

12.043.798.147,50

106.652.053.845,72

2018

90.777.202.974,24

9.045.737.794,60

99.822.940.768,84

13.536.084.116,25

113.359.024.885,09

2019

98.589.382.473,18

10.101.871.811,67

108.691.254.284,85

14.674.323.183,12

123.365.577.467,97

Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica
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Ainscricdo de novas dividas com exposi¢do cambial a partir de 2012 (divida interna indexada ao cdmbio e divida externa)
associada a desvalorizagdo cambial observada no periodo - ver Grafico 03 - conduziu o saldo desta divida a patamares

elevadissimos, passando de RS 7,8 bilhdes em 2012 para RS 24,7 bilhdes em 2019.

Gréfico 3 - Taxa de CiAmbio Nominal 2012 — 2019 — R$/USS$
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Fonte: Ipea
Elaboragédo: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica
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3 GESTAO DA DiVIDA PUBLICA ESTADUAL

3.1 Reestruturagdao e Moderniza¢ao dos Controles

Em 2014 foi implementado o Sistema de Controle de Operac¢des de Crédito (SICOP), concebido com a finalidade de
promover a racionalizagdo da gestdo do endividamento publico estadual e mitigar riscos operacionais.

O Sistema foi desenvolvido com foco na automatiza¢do e simplificagdo dos processos inerentes a contratacdo de
operagoes de crédito e a execugao administrativa, orcamentaria, financeira e contdbil dos contratos de financiamento firmados
pelo Estado. Além de otimizar os processos de controle e execugdo da divida, o sistema possibilita maior eficiéncia na geracdo de
informagdes gerenciais.

O fluxo de controle de um contrato de financiamento no SICOP inicia-se com as simulagdes de operagdes de crédito, com
base nas linhas de crédito ofertadas pelos agentes financiadores, visando identificar oportunidades e selecionar a melhor proposta
para o Estado, do ponto de vista econémico e financeiro.

A Figura 01 resume o fluxo do processo de simulagao de contratagao de operagao de crédito no SICOP.

Figura 1 - Macrofluxo do Processo de Simulagdo de Contratagao de Operagdes de Crédito

CADASTRAR PROJETO A SER FINANCIADO

Projeto Valor do Empréstimo Orgédo Executor

r

v

INSERIR OPCGES DE LINHAS DE CREDITO

LINHA DE CREDITO 1 LINHA DE CREDITO 2 LINHA DE CREDITO 3 |

/

PROJETAR CRONOGRAMA FINANCEIRO

V4
ELEGER LINHA DE CREDITO A SER CONTRATADA

Fonte: Manual SICOP

Efetivada a contratacdo do empréstimo, realiza-se o cadastro do contrato no sistema. O cadastro abrange as fases de
importacao da simulagdo eleita e a posterior atualizagdo e complementagdo dos dados do contrato, inclusive cronograma de
desembolsos de recursos da operagdo e dos pagamentos da divida.

O fluxo do cadastro do contrato do SICOP esta integrado ao Sistema Integrado de Administracdo Financeira — SIAFI, para
fins de execugdo dos langamentos contabeis devidos.

A Figura 02 demonstra o macrofluxo de cadastro de um contrato no Sistema.
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Figura 2 - Macrofluxo do Processo de Cadastro de Contrato

IMPORTAR SIMULACAO

r
v
ATUALIZAR/COMPLEMENTAR CONDICOES CONTRATUAIS

Credor, Vir. Contrato / Moeda, Lei Autorizativa, Doc. Digitalizados, Orgdo Executor, Arrecadagbes, Pagamentos, Amortizagoes, Juros, Encargos...

L

/

VALIDAR CADASTRO CONTRATO

r

£
GERAR E PUBLICAR EXTRATO DO CONTRATO

r

£
EFETIVAR CADASTRO DO CONTRATO

¢

Registro Contabil
SIAFI

Fonte: Manual SICOP

Assim como o cadastro do contrato, o fluxo de arrecadagdes também esta integrado ao SIAFI. A Figura 03 ilustra o

macrofluxo do processo de arrecadagdo de recursos de operagées de crédito.

Figura 3 - Macrofluxo do Processo de Arrecadagdo

SOLICITAR ARRECADACAO =
¢ REGISTRO DA ARRECADACAO |
£ r
CONCILIAR ARRECADACAO ‘ ‘
Registro
DIVIDA INTERNA DIVIDA EXTERNA Contabil SIAFI
F
£ ) /
REESCALONAR DIFERENCA
REGISTRAR I NTﬁ;gﬁéAMR (Valor Previstox Valor Arrecadado)
ARRECADACAO
’
REGISTRAR~
ARRECADACAO

Fonte: Manual SICOP

Com base nos cronogramas de arrecadagdo (desembolsos da operacdo de crédito) e de pagamento da divida cadastrados,
o SICOP distribui as tarefas a serem realizadas relativas a execugdo do contrato através da “Caixa de tarefas” dos usudrios (equipe

de gestdo da divida), com alerta via e-mail. A Figura 04 apresenta, de forma ilustrativa, a Caixa de tarefas de usuario do SICOP.
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Figura 4 - Caixa de Tarefas de Usuario do SICOP

€3 Vocs tem 78 processols) suspensofs), desde 07/04/15 10:36

Servigos

Resultado (13)

! Identificador Tipo Nome da Fase Status Data de Criagdo |Data P Dias R
PR SiCOR/ PAGT - N° SIAF] 299789036 (17707} pagamento Calcular valor do pagamento Em progresso 21/11/2016 16:30 Sem data Sem data Mermal Eul
PR SICOR/ CONT - N° SIAFI 00394460 cadastro-contrato-existente Cadastrar contrato existente Em progresso 04/05/2017 11:20 Sem data Sem data Mermal Eul
PR SiICOR/ PAGT - N° SIAF] 9000974 (15741) pagamento Calcular valor do pagamento Em progresso 27/09/2019 09:07 Sem data Sem data Mermal Eul
v PR SicOR/PAGT - N° SIAFI 9000974 (15820) pagamento Calcular valor do pagamento Em progresso 27/09/2019 09:07 Sem data Sem data Mermal Eul
PR 5iCOP/ PAGT - N° SIAFI 9000974 (156862) pagamento Calcular valor do pagamento Em progresso 27/09/2019 09:07 Sem data Sem data Mermal Eul
PR 5iCOP/ PAGT - N° SIAFI 9001679 (22552) pagamento Calcular valor do pagamento Em progresso 27/09/2019 09:07 Sem data Sem data Mermal Eul
PR SiCOP/ PAGT - N° SIAFI 9017290 (16551) pagamento Calcular valor do pagamento Em progresso 18/10/2019 09:56 Sem data Sem data Mermal Eul
PR 5iCOP/ PAGT - N° SIAFI 9017291 (16799) pagamento Calcular valor do pagamento Em progresso 18/10/2019 10:01 Sem data Sem data Mermal Eul

Fonte: Manual SICOP

No fluxo de pagamento da divida no SICOP, destaca-se a solugdo desenvolvida, denominada “Mdquina de regras”, onde
foram criadas as regras dos contratos vigentes, que possibilita calcular as parcelas do servigo da divida, para fins de conciliagdo
das cobrangas e as projegdes do cronograma financeiro da operagdo. A construgdo da maquina de regras confere maior
flexibilidade para inclusdo de novas regras de calculo, eliminando a necessidade de alteragGes estruturais do sistema.

A Figura 05 apresenta o fluxo atual de pagamento do SICOP, que contempla as fases de conciliagdo da parcela e de registro
do pagamento.

Figura 5 - Macrofluxo do Processo de Pagamento

CONCILIAR PAGAMENTO

Valor SICOP = Valor Extrato (Credor)

JUSTIFICAR DIFERENCA

/
REGISTRAR PAGAMENTO

Fonte: Manual SICOP

O SICOP possibilitou otimizar o processo de execugao dos contratos da divida. No entanto, com relagdo a geragao de
informacGes gerenciais, é imprescindivel o desenvolvimento em curso do mddulo de relatérios consolidados para subsidiar a
tomada de decisGes e o processo de gerenciamento de riscos da divida.

Estdao sendo implementadas, ainda, melhorias evolutivas no sistema, a fim de tratar as ocorréncias relativas a honra de
aval da Unido Federal e as demandas relacionadas a adesdo ao Regime de Recuperacdo Fiscal (RRF), nos termos da Lei
Complementar n? 159/2017.

Em 2019, no ambito do SICOP, foram priorizadas a implementagdao das melhorias evolutivas acima citadas e o
desenvolvimento da integracdo com o Sistema Integrado de Gestao do Estado, o GRP Minas, com previsao de substituir o SIAFI a

partir de 2021.
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Com relagdo a necessidade de implementacdo de melhorias evolutivas, em curso, cabe ressaltar que desde a
implementacdo do SICOP sdo realizados controles gerenciais da evolugdo dos contratos da divida em planilhas de Excel, tendo em
vista a impossibilidade de emissdo de relatdrios consolidados pelo sistema.

Tais controles passaram por um profundo processo de reformulagdo em 2019 com o objetivo de atender as demandas
relativas as simulagdes de adesdo ao RRF e a implementacdo do processo de gerenciamento de riscos da divida. Trata-se de solugdo
paliativa, até que sejam concluidos os processos de implementagdo das melhorias evolutivas no SICOP e do projeto denominado
Endividamento Sustentavel, que tem a finalidade de promover a estruturagao e sistematizacdo de um conjunto de diretrizes e
normativos juridicos e orgamentdrios, com enfoque na sustentabilidade da divida, voltados a promocdo da integridade, da

eficiéncia e da transparéncia na gestdo do endividamento estadual.

3.2 Endividamento Sustentavel

O projeto de Endividamento Sustentdvel esta fundamentado em trés pilares:

a) gerenciamento de Riscos dos Processos de Gestdo do Endividamento, visando a racionalizagdo de tarefas e mitigagdo
de riscos operacionais;

b) desenvolvimento de Ambiente de Inteligéncia Analitica, a fim de subsidiar os processos de contrata¢do de operacdes
de crédito, renegociagdo e reestruturagdo de dividas e de gerenciamento de riscos da divida; e

c) gerenciamento de Riscos da Divida, visando assegurar a sustentabilidade do endividamento estadual.

3.2.1 Gerenciamento de Riscos dos Processos de Gestao do Endividamento

O gerenciamento de riscos dos processos da divida, iniciado em 2019, priorizou o processo de execuc¢do da divida, por
critério de criticidade, pois concentra os maiores riscos operacionais. Os demais processos, como contratacdo de operacGes de
crédito e de gestao de garantias, serdo tratados em etapa posterior.

O projeto esta sendo desenvolvido com a consultoria da Controladoria Setorial/SEF e tem como objetivo principal
reestruturar os processos de trabalho da unidade, incluindo a implementagado do gerenciamento de riscos, com observancia das
diretrizes e principios estabelecidos na norma ABNT NBR ISO 31000:2018.

A I1SO 31000 é a norma internacional para gestdo de riscos. Ao fornecer principios e diretivas abrangentes, esta norma
ajuda as organizagGes em suas analises e avaliagGes de riscos, podendo ser aplicadas a maioria das atividades de negdcios,
incluindo planejamento, operagGes de gestdo e processos de comunicacdo. As recomendacgdes de melhores praticas dessa norma
internacional foram desenvolvidas para melhorar a eficiéncia operacional, governanga e confianga das partes interessadas,
minimizando perdas.

Destacam-se os seguintes objetivos especificos do gerenciamento de riscos dos processos da divida:

a) identificar, analisar e avaliar os riscos associados aos processos;

b) avaliar os controles internos; e

c) propor medidas de controle e de tratamento de riscos.

3.2.2 Desenvolvimento do Ambiente de Inteligéncia Analitica

A metodologia concebida para o desenvolvimento do ambiente de inteligéncia analitica esta fundamentada nos conceitos
do Gartner, empresa que atua no ramo de consultorias do mercado de Tl, com foco na criagdao de conhecimento que facilite a

tomada de decisdo.
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A arquitetura do ambiente de inteligéncia analitica da divida envolve pessoas, processos e tecnologia. Destacam-se as
seguintes fases desta arquitetura:

a) momento analitico: onde sdo definidas as necessidades de informagGes do negdcio para subsidiar a tomada de

decisdo, por exemplo, uma simulagdo de renegociagao de divida. Foram mapeados como momentos analiticos o calculo

dos principais indicadores de riscos da divida, inclusive as andlises de sustentabilidade e de sensibilidade do fluxo da

divida, as simulagbes de contratacdo de opera¢des de crédito e de renegociagdo e reestruturagdo de dividas e a

elaboracdo de testes de estresse e de composicao;

b) habilidades: definicdo das habilidades necessarias para desenvolvimento do momento analitico;

¢) qualidade dos dados: assegurar a confiabilidade das informagdes que servirdo de insumo para a implementagdo do

momento analitico. Nesse sentido, os dados necessarios, por exemplo, relativos aos indices e indicadores econémicos,

taxa de juros e taxa de cambio, utilizados para elaboracdo de projecdes, sdo extraidos de fontes confidveis como a

Bloomberg e o Banco Central, além de boletins internos elaborados no ambito do Tesouro Estadual;

d) tecnologia: utilizagdo de ferramentas diversificadas apropriadas para cada momento analitico especifico;

e) organizacdo da equipe: optou-se por uma abordagem transversal, no dmbito da Superintendéncia Central de

Governanca de Ativos e da Divida Publica (SCGOV) e da Subsecretaria do Tesouro Estadual (STE), a fim de garantir a

disponibilidade das habilidades necessarias para implementagao de cada um dos momentos analiticos definidos.

A Figura 06 ilustra as principais fases da arquitetura do ambiente de inteligéncia analitica da divida.

Figura 6 - Ambiente de Inteligéncia Analitica

) Indicadores de riscos,
Equipe transversal - Simulagoes, testes de estresse
SCGOV/STE = IT e de composigao.

VBA, Java,
Linguagem R, Power
Bi - MS, SAS Guide,

SAS VA, Eviews.

Célculos de
tesouraria,
computacionais,
Economia

Econometria.
Bloomberg, Banco

Central (Relatérios Focus
e de Estabilidade
Financeira), Boletins e
controles internos.

Fonte: Superintendéncia Central de Governanga de Ativos e da Divida Publica
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3.2.3 Gestdo de Risco da Divida

l. Indicadores de Risco da Divida Estadual

No ambito da reestruturagao da gestao do endividamento publico, o gerenciamento de riscos da divida tem sido objeto
de um enfoque especial. Nesse sentido, desenvolveu-se um painel de indicadores de riscos da divida publica, analises de
sustentabilidade e de sensibilidade da linha base do fluxo da divida. Assim sendo, detalha-se a seguir os indicadores selecionados

para compor o painel.

a) risco de mercado/ sistémico: pode ser definido como a incerteza relacionada ao custo da divida decorrente da
volatilidade das variaveis de mercado, como por exemplo juros, cdmbio, inflagdo. Quanto a esse indicador, o trabalho
estd voltado para a elaboragdo de cendrios, otimistas e pessimistas, bem como para simula¢gdes de choque de estresse
para subsidiar as analises de sustentabilidade e de sensibilidade da linha de base do fluxo da divida; e

b) risco de refinanciamento: na construgdo do painel foram selecionados os seguintes indicadores de riscos inerentes
ao refinanciamento da divida: perfil de maturagdo; prazo médio e vida média; e CashFlow-at-Risk (CfaR);

b.1) perfil de maturagdo da divida: tal indicador relaciona-se com o risco de liquidez, dando énfase ao risco de mudancgas
abruptas no perfil do fluxo da divida, considerando o percentual da divida vincendo no curto prazo. Nesse sentido, o
indicador tem como enfoque a necessidade de caixa para honrar os pagamentos no curto prazo (12 meses);

b.2) prazo médio e vida média: esses indicadores sdo voltados para a andlise de redug¢des nos prazos dos fluxos de
pagamentos, representando um ponto de equilibrio de todos os vencimentos de divida. Enquanto o prazo médio é
calculado considerando o valor presente de todo o fluxo de servigo da divida (amortizagdo, juros e encargos), a vida média
é calculada considerando exclusivamente o fluxo de amortizagao; e

b.3) CashFlow-at-Risk (CfaR): indicador que mensura a incerteza associada aos fluxos de caixa futuros, isto é, mede, a
um dado nivel de significancia, o valor maximo do fluxo de caixa em datas ou periodos especificos no futuro. Cabe
ressaltar que os indicadores de risco de refinanciamento sdo mais complementares do que substitutos entre si. Enquanto
o prazo médio, a vida média e o perfil de maturagdo sdo mais focados na distribuicdo temporal dos pagamentos da divida,
o CfaR centra-se no volume, e sua sensibilidade a choques, dos pagamentos que terdo que ser honrados em datas

especificas do futuro.

1. ProjecOes da Divida

Verificou-se a necessidade de dotar o processo decisério de um ambiente que reduza a assimetria informacional, seja em
eventual renegocia¢do de contratos da divida, seja para aprimorar a mensuracgdo dos patamares sustentaveis de endividamento e
de servigo da divida por exercicio orgamentdrio, bem como para subsidiar o gerenciamento de risco da divida publica. O projeto
j& apresenta resultados concretos, possibilitando fornecer subsidio informacional no processo decisério, com foco no

gerenciamento de riscos da divida, por meio da elaboragdo de simulagGes de renegociagao, testes de estresse e de composicao.

A Figura 07 e a Figura 08 apresentam, de forma ilustrativa, as telas dos painéis de indicadores e de informagses gerenciais,

relativos ao estoque e ao servico da divida, desenvolvidos para subsidiar o gerenciamento de riscos da divida.
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Figura 7 - Estoque da Divida Publica Estadual
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3.3 Transparéncia

3.3.1 Portal de Informagdes da Divida

O Portal de Informag&es da Divida, desenvolvido pela DCGD e implementado no ambito da SEF, visa contribuir para o
aperfeicoamento da governanga da divida publica fundada estadual, promovendo a transparéncia ativa das informacgGes
relacionadas ao endividamento, a racionalizacdo de praticas administrativas e aperfeicoamento de controles internos no ambito
do Tesouro Estadual.

O referido instrumento contempla informagdes acerca do endividamento do Estado, detalhando os contratos vigentes,
estoque e servico da divida, cronograma financeiro dos contratos, limites de endividamento, entre outras.

Visando a transparéncia e ao controle social, o Portal de Informag¢des da Divida pode ser acessado através do Site da
SEF/MG e do Portal da Transparéncia do Estado de Minas Gerais, por meio dos seguintes links:

http://www.fazenda.mg.gov.br/tesouro-estadual; http://www.transparencia.mg.gov.br/divida-publica.

A Figura 09 apresenta a tela inicial do Portal de InformacGes da Divida.

Figura 9 - Portal de Informagoes da Divida Publica Estadual
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GOVERNANGA E SUSTENTABILIDADE

GESTAO DA DIVIDA PUBLICA
FUNDADA ESTADUAL

A gestdo da divida pablica estadual esta fundamentada em um arcabouco juridico-
orcamentario que confere legitimidade ao processo de atendimento das necessidades

de financiamento do governo e corrobora o compromisso da Subsecretaria do Tesouro ACESSE O PORTAL AQ
Estadual - STE, inserida na estrutura organizacional da Secretaria de Estado de ry
Fazenda de Minas Gerais — SEF/MG, de minimizar o custo da divida em uma Illliii.
perspectiva de médio e longo prazos, visando assegurar a sustentabilidade do

endividamento. 11 @Déiar © furs @Fré fards ©Seic OTLS GUPE

Posigdo: Agosto/2020 SEF
0000000000 A

Fonte: Portal da Divida Publica Estadual

O Portal da Divida passou por um processo de reestruturagao em 2019, com vistas a evidenciar o foco no gerenciamento
de riscos da divida e na sustentabilidade do endividamento por meio de andlises de cenarios, da sensibilidade da linha de base do

fluxo do servigo da divida e de indicadores de riscos.
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4 NUMEROS DA DiVIDA PUBLICA

4.1 A Situagdo Atual

O Estado de Minas Gerais encerrou o exercicio de 2019 com cerca de RS 123,37 bilhdes de estoque da divida publica
fundada, compreendendo contratos de empréstimo — nacionais e internacionais — parcelamento de débitos previdenciarios,
parcelamento de débitos do PASEP e débitos assumidos pelo Estado referentes a absor¢do de fundagdes de ensino superior pela
UEMG, bem como os restos a pagar ndo processados no ano origem de 2019 referentes aos juros e encargos.

A Tabela 05 traz o detalhamento do estoque da divida fundada no término dos ultimos trés exercicios. Em relagdo ao
total do estoque da divida, RS 14,67 bilhdes, isto é, 11,89% corresponde a divida externa proveniente de contratacdes junto a
quatro instituicdes: o BIRD, com R$ 7,09 bilhdes; o Credit Suisse, com RS 5,41 bilh&es; a AFD, com RS 1,31 bilhdo; e o BID, com RS
863,62 milhdes.

A divida interna responde por RS 108,69 bilhdes, isto é, 88,11% do total estoque da divida. Desse montante, cerca de RS
98,59 bilh&es referem-se a contratos em moeda nacional, enquanto os RS 10,1 bilh&es restantes concernem a contratos indexados
em moeda estrangeira. Cerca de 76,79% - RS 94,72 bilhdes — da divida estadual é com a Unido, referente aos contratos de

refinanciamento da divida estadual nos termos da Lei n2 9.496/97 e do contrato Divida de Médio e Longo Prazo - DMLP.

Tabela 5 - Estoque da Divida Fundada

Divida Publica Fundada Participagdo Participagdo Partici
Estadual Relativa Relativa Relativa
Estoque da Divida 106.652.053.845,72 100,00% 113.459.737.310,18 100,00% 123.365.577.467,97 100,00%
Divida Externa 12.043.798.147,50 13.536.084.116,25 14.674.323.183,12
BIRD 5.926.668.091,14 5,56% 6.577.351.909,67 5,80% 7.089.713.585,39 5,75%
Credit Suisse 4.201.160.000,00 3,94% 4.920.996.000,00 4,34% 5.413.015.761,98 4,39%
AFD 1.190.790.000,00 1,12% 1.242.920.000,00 1,10% 1.307.974.831,52 1,06%
BID 725.180.056,36 0,68% 794.816.206,58 0,70% 863.619.004,23 0,70%
Divida Interna 94.608.255.698,22 99.923.653.193,93 108.691.254.284,85 88,11%
Em Moeda Estrangeira 7.799.102.927,55 7,31% 9.047.662.279,03 7,97% 10.101.871.811,67 8,19%
Banco do Brasil' 7.245.028.331,06 6,79% 8.407.404.353,46 7,41% 9.391.951.420,42 7,61%
Unido Federal? 504.225.237,01 0,47% 590.620.298,78 0,52% 651.709.745,81 0,53%
BNB3 49.849.359,48 0,05% 49.637.626,79 0,04% 58.210.645,44 0,05%
Em Moeda Nacional 86.809.152.770,67 81,39% 90.875.990.914,90 80,10% 98.589.382.473,18 79,92%
Unido Federal 82.148.041.691,25 77,02% 87.608.238.131,69 77,22% 94.073.276.496,69 76,26%
BNDES 1.500.841.156,33 1,41% 1.429.497.810,10 1,26% 1.510.939.685,87 1,22%
Parcelamento INSS 1.587.444.281,39 1,49% 1.089.573.816,64 0,96% 1.132.152.502,76 0,92%
Outros Credores* 969.032.279,32 0,91% 100.712.425,09 0,09% 1.264.472.327,87 1,02%
Parcelamento Pasep 474.756.213,27 0,45% 520.628.122,29 0,46% 475.346.051,25 0,39%
CEF 129.037.149,11 0,12% 127.340.609,09 0,11% 133.195.408,74 0,11%

Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

Notas: 1- Contratos na modalidade de repasse de recursos externos (Resolugdo CMN 3.844/2010): PDMG e PROIR - Moeda: USD.

2- Divida de Médio e Longo Prazo — DMLP, remanescente dos contratos de confissdo e consolidagdo de dividas externas, firmadas ao amparo da Resolugdo n2 98,
do Senado Federal, origindrias da reestruturagdo junto aos credores externos de obrigagdes vencidas e vincendas do setor publico brasileiro - Moeda: USD.

3- Banco do Nordeste do Brasil — Prodetur — Moeda: USD e PNAFE/CEF - Moeda: USD.

4- Estoque referente a divida junto ao IPSM, além da resultante da absorgdo das fundagdes de ensino superior pela UEMG.
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Observa-se, na andlise da Tabela 5, um aumento do estoque da divida estadual, com um acréscimo de RS 9,91 bilhdes no
ano de 2019 em rela¢do ao ano de 2018. Tal elevacdao tem como causas principais a desvalorizacdo cambial e o inadimplemento
de parcelas dos contratos da divida pelo Estado desde junho de 2018. Ressalta-se ainda que em 2019 o estoque da divida passou
a computar os restos a pagar ndo processados dos juros e encargos, resultando em um acréscimo de RS 483 milhdes.

0 inadimplemento das parcelas dos contratos da divida é reflexo da situagdo fiscal critica do Estado, que tem enfrentado
severas dificuldades para o cumprimento de despesas fixadas constitucionalmente e de grande relevancia social, como as
relacionadas a area de saude e educagao.

Como consequéncia da inadimpléncia, as clausulas dos contratos inadimplidos preveem a possibilidade de bloqueio das
receitas estaduais mediante execugao das contra garantias, colocando em risco o adimplemento de obrigagdes relativas a
prestacoes de servigos essenciais, o cumprimento do calendario de pagamento dos servidores publicos estaduais, o repasse devido
aos Municipios a titulo de transferéncia e o pagamento das folhas de pessoal do Poder Judiciadrio estadual, Ministério Publico e
Defensoria Publica.

Nesse sentido, a execugdo de garantia dos contratos administrados pela STN e contra garantias dos contratos honrados
pela Unido foram suspensas por forga de liminares obtidas pelo Estado junto ao STF no ambito das A¢Ges Civeis Originarias (ACO)
n2% 3108/18, 3215/19, 3225/19, 3233/19, 3235/19, 3244/19, 3252/19 e 3270/19.

Quanto as parcelas da divida inadimplidas pelo Estado, a Tabela 06 traz a situagcdo dos valores em aberto relativos a 2018

e 2019, totalizando RS 12,49 bilhdes ao término do exercicio de 2019.

Tabela 6 - Divida dos Contratos Administrados pela STN e Garantidos pela Unido - Parcelas Vencidas em Aberto (RS)

(Em 31/12/2019)

Atualizagao
SELIC

Contratos Amortizagao Encargos

Administrados

pela STN 2.513.184.672,55 | 5.386.530.007,35 | 3.773.055,71 | 1.170.919.850,93 806.022,72 9.075.213.609,27

Garantidos pela

Unido 1.822.305.734,18 | 1.316.774.500,05 | 123.741.216,73 | 45.074.705,08 | 106.687.024,21 | 3.414.583.180,25

4.335.490.406,73 6.703.304.507,40 | 127.514.272,44 | 1.215.994.556,01 | 107.493.046,94 12.489.796.789,51

Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

Quanto a composicdao do estoque da divida por indexador, é predominante o peso do Coeficiente de Atualizacao
Monetaria — referente a divida refinanciada junto a Unido — respondendo por 76,26% do estoque, conforme apresentado na
Tabela 07, a seguir.

J4 os contratos sujeitos a variagdo cambial, correspondem a 20,08% do estoque da divida, com um aumento da sua
participagdo relativa comparada aos anos de 2017 e 2018.

Em relagdo ao Coeficiente, apesar de uma ligeira redugdo no percentual de sua participacdo relativa ante 2017 e 2018,

observa-se um acréscimo em 2019 de RS 11,92 bilhdes no estoque, em relagdo a 2017.
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Tabela 7 - Composi¢ao do Estoque da Divida por Indexador

(Em R$)

Participagao Participagao Participagao

Indexador . . .
Relativa Relativa Relativa

Cambio 19.818.072.039,27 18,58% 22.581.821.910,85 19,92% 24.776.194.994,79 20,08%

Coeficiente de
Atualizagdo Monetéria | 82.148.041.691,25 77,02% 87.608.238.131,69 77,28% 94.073.276.496,69 76,26%

(CAM)
Taxa Fixa 969.032.279,32 0,91% - 0,00% 1.163.759.902,78 0,94%
Un:lanci::gg%de 129.037.149,11 0,12% 127.340.609,09 0,11% 133.195.408,74 0,11%
LCTEI: J;‘rr::ode Longo | 4 o35 670.192,11 1,43% 1.431.422.294,53 1,26% 1.510.939.685,87 1,22%
SELIC 2.062.200.494,66 1,93% 1.610.201.938,93 1,42% 1.607.498.554,01 1,30%
Outros - 0,00% - 0,00% 100.712.425,09 0,08%

106.652.053.845,72  100,00%  113.359.024.885,09 100,00% 123.365.577.467,97 100,00%

Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

4.2 Receitas de Operagao de Crédito

A arrecadacio de recursos de operacdo de crédito em 2019 totalizou o montante de R$15,93 milh&es. A Tabela 08 traz
um panorama das receitas de operac¢ao de crédito no intersticio entre 2012 e 2019, demonstrando uma arrecadagdo mais elevada
de recursos nos anos de 2012, 2013 e 2016, totalizando respectivamente RS 3,83 bilhdes, RS 5,88 bilhdes e R$1,15 bilhdo. O
incremento das arrecadagdes é resultante, principalmente, dos desembolsos de recursos dos contratos BB/PDMG e BB/PROIR e

da reestruturagdo da divida CRC/CEMIG — contratos com o Credit Suisse, AFD e BIRD.

Tabela 8 - Arrecadagdo de Receitas de Operagdo de Crédito — 2012 a 2019

Receitas de Operagoes Operacao de Operagao de —
de Crédito Crédito Interna Crédito Externa

2012 2.062.812.057,26 | 1.767.179.672,50 | 3.829.991.729,76
2013 3.319.366.430,32 | 2.556.332.128,65 5.875.698.558,97
2014 329.171.341,27 6.353.145,22 335.524.486,49
2015 27.407.698,06 0,00 27.407.698,06
2016 1.153.947.273,86 0,00 1.153.947.273,86
2017 66.051.183,47 0,00 66.051.183,47
2018 1.657.154,36 0,00 1.657.154,36
2019 15.932.599,56 0,00 15.932.599,56

6.976.345.738,16 | 4.329.864.946,37 11.306.210.684,53

Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

A Ultima arrecadacdo de receitas de operacdo de crédito externa deu-se em 2014 com o montante de RS 6,35 milhdes.
Desde entdo a arrecadacdo limitou-se a receitas de operacgdo de crédito interna. Para 2020, a projecdo de arrecadacgdo de receitas
¢é de RS 310,37 milhdes, conforme Tabela 09.
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Tabela 9 - Proje¢do de Arrecadacdo de Receitas de Operagdo de Crédito — 2020

(Em RS)
Operacao de edito edo el A O d a alo
Segundo Programa de Desenvolvimento Integrado PDI Il BNDES Lei n2 19.969/11 186.294.584,53
Programa PROINVESTE BNDES Lei n2 20.385/12 23.593.453,37

PROIR Banco do Brasil Lei n? 19.969/11 73.105.673,00
Programa PAC Prevengao Contagem CAIXA Lei n2 19.960/11 27.382.718,44

Total 310.376.429,34

Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

4.3 O Servico da Divida Estadual

O servico da divida fundada estadual é o montante que o Estado desembolsa para honrar os compromissos relativos aos
contratos de empréstimo e parcelamentos de contribuigdes sociais previdenciarias e do PASEP, composto de juros, encargos e
amortizagao do principal.

Nesse sentido, o valor da despesa orgcamentaria com o servico da divida, periodo de janeiro a dezembro de 2019,
corresponde ao montante de RS 9,57 bilhdes, sendo, conforme detalhado na Tabela 10, RS 1,72 bilhdo com despesas da divida
externa e RS 7,85 bilhdes com despesas da divida interna. Destes, RS 6,06 bilhdes referentes a divida com a Unido Federal

amparada pela Lei n2 9.496/1997.

Tabela 10 - Detalhamento da Despesa Liquidada com o Servigo da Divida em 2019

(Em R3)
Valores liquidados até 31/12/2019

Servico da Divida Publica

Estadual veizl]

3.556.439.657,49 6.013.957.553,94 9.570.397.211,43
1.090.461.790,36  632.488.361,01 1.722.950.151,37

Amortizagao Juros e Encargos

Divida Externa

AFD 94.545.537,16 41.027.946,38 | 135.573.483,54
BID 70.225.445,00 31.690.175,81 | 101.915.620,81
BIRD 457.806.404,17 | 226.417.887,53| 684.224.291,70

Credit Suisse

Em moeda nacional

467.884.404,03

465.9 86

1.911.766.365,08

333.352.351,29

469 O 0

4.665.909.980,49

801.236.755,32

6.577.676.345,57

847.44

Unido 1.592.639.457,93 | 4.469.251.885,86 | 6.061.891.343,79
Banco do Brasil 995.091,06 6.932,05 1.002.023,11
BNDES 65.010.204,63 | 109.736.216,35| 174.746.420,98
Outros Credores® 253.121.611,46 86.914.946,22 | 340.036.557,69

Em moeda estrangeira

554.211.502,05

715.559.212,44

1.269.770.714,49

Unido 0,00 32.004.538,66 32.004.538,66
Banco do Brasil 548.279.922,52 | 680.376.274,32 | 1.228.656.196,84
Outros Credores 5.931.579,53 3.178.399,46 9.109.978,99

Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

Notas: 1- Previdéncia, PASEP e Caixa

2- Banco do Nordeste do Brasil — Prodetur
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O servico total de RS 9,57 bilhdes em 2019 é superior ao montante de servico nos anos de 2018 (RS 7,48 bilhdes) e de
2017 (RS 4,32 bilhdes), representando um aumento de 121,6% em relagdo ao servigo de 2017 e de 27,92% em relagdo ao servigo

de 2018, conforme demonstra a Tabela 11.

Tabela 11 - Servigo da Divida Estadual —2017-2019

(Em RS)
Variagao de
2019 em
relagdo a
2018

Variagdo de
2019 em

Variagao de
2018 em
relagdo a 2017

Divida Publica Fundada

E 1
stadua relagdo a 2017

Servigo da Divida

4.318.854.099,58

7.481.541.485,46

73,23%

9.570.397.211,43

121,60%

27,92%

Divida Externa 718.497.638,99 1.149.280.565,04 1.722.950.151,37 139,80%
BIRD 399.079.887,59 | 430.817.340,97 7,95% 684.224.291,70 71,45% 58,82%
Credit Suisse 215.834.260,85 | 530.868.298,77 145,96% 801.236.755,32 271,23% 50,93%
AFD 42.346.513,41 123.827.975,30 192,42% 135.573.483,54 220,15% 9,49%
BID 61.236.977,14 63.766.950,00 4,13% 101.915.620,81 66,43% 59,83%
Divida Interna 3.600.356.460,59 6.332.260.920,41 75,88% 7.847.447.060,06 117,96% PEREV
Em Moeda Estrangeira | 680.160.482,11 | 1.149.436.258,87 68,99% 1.269.770.714,49 86,69% 10,47%
Banco do Brasil’ 648.619.272,90 | 1.113.063.886,50 71,61% 1.228.656.196,84 89,43% 10,39%
Unido Federal? 22.866.557,05 27.819.235,05 21,66% 32.004.538,66 39,96% 15,04%
BNB? 8.674.652,16 8.553.137,33 -1,40% 9.109.978,99 5,02% 6,51%
Em Moeda Nacional |2.920.195.978,48 | 5.182.824.661,54 77,48% 6.577.676.345,57 125,25% 26,91%
Unido Federal 2.446.621.567,13 | 4.738.526.152,36 93,68% 6.061.891.343,79 147,77% 27,93%
BNDES 282.974.622,06 | 178.634.022,65 -36,87% 174.746.420,98 -38,25% -2,18%
Banco do Brasil 25.027.834,87 25.094.041,88 0,26% 1.002.023,11 -96,00% -96,01%
Parcelamento INSS 74.180.724,72 124.954.132,20 68,45% 213.193.103,61 187,40% 70,62%
Outros Credores 36.806.809,20 41.313.370,43 12,24% 45.819.931,68 24,49% 10,91%
Parcelamento Pasep 43.829.071,46 61.650.574,54 40,66% 67.619.511,78 54,28% 9,68%
CEF 10.755.349,04 12.652.367,48 17,64% 13.404.010,61 24,63% 5,94%

Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

Dentre as causas do aumento do servigo tem-se o fim da redugdo extraordinaria das parcelas da divida renegociada junto
a Unido sob a égide da Lei n? 9.496/97, que, conforme disposto pela Lei Complementar n2 156/2016, vigorou entre julho de 2016

e junho de 2018, conforme demonstra a Tabela 12.
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julho-16

‘ Redugdo na prestagao mensal ‘

100,00% de desconto na parcela

agosto-17

Redugao na prestagao mensal

57,89% de desconto na parcela

agosto-16

100,00% de desconto na parcela

setembro-17

52,63% de desconto na parcela

setembro-16

100,00% de desconto na parcela

outubro-17

47,36% de desconto na parcela

outubro-16

100,00% de desconto na parcela

novembro-17

42,10% de desconto na parcela

novembro-16

100,00% de desconto na parcela

dezembro-17

36,84% de desconto na parcela

dezembro-16

100,00% de desconto na parcela

janeiro-18

31,57% de desconto na parcela

janeiro-17

94,73% de desconto na parcela

fevereiro-18

26,31% de desconto na parcela

Tabela 12 - Percentual de Desconto no Valor da Prestacdo Mensal da Divida Referente a Renegociacdo da Lei n2 9.496/96

fevereiro-17 89,47% de desconto na parcela margo-18 21,05% de desconto na parcela
margo-17 84,21% de desconto na parcela abril-18 15,78% de desconto na parcela
abril-17 78,94% de desconto na parcela maio-18 10,52% de desconto na parcela
maio-17 73,68% de desconto na parcela junho-18 5,26% de desconto na parcela
junho-17 68,42% de desconto na parcela julho-18 Fim do desconto
julho-17 63,15% de desconto na parcela

Fonte: Lei Complementar n2 156/2016

Assim, em certa medida, o aumento do servico da divida renegociada com a Unido - Lei n2 9.496/97, de RS 2,44 bilhdes
em 2017 para RS 4,74 bilhdes em 2018 e RS 6,06 bilhdes em 2019, tem como explicacdo a progressiva diminuicdo do percentual
de desconto das parcelas e do término do desconto entre os anos de 2017 e 2019.

Em relagdo a divida externa e a divida interna indexada ao cambio, a trajetdria crescente das despesas esta relacionada
ao fim do prazo de caréncia de amortiza¢do de alguns contratos e as variagdes cambiais observadas no periodo.

Em 2017, iniciou o periodo de amortizagdo dos contratos BIRD/8187 e BB/PDMG. Em 2018, os contratos AFD e BB/PROIR
comecaram a ser amortizados e, em 2019, foi a vez do contrato Credit Suisse. Em 2019, a despesa com amortizacdo desses

contratos foi de aproximadamente RS 1,2 bilh3o.

4.4 Renegociagdo da Divida com a Unido Federal - Lei 9.496/1997 - Contrato de Confissdo, Promessa de
Assunc¢do, Consolidacao e Refinanciamento de Dividas

Como ja foi apresentado, uma elevada porcentagem da divida estadual tem como credor a Unido, em decorréncia do
volume renegociado de divida em fevereiro de 1998 (divida mobilidria e saneamento dos bancos estaduais).

As condigdes de refinanciamento da divida foram definidas pela Lei n? 9.496/1997 e formalizadas mediante assinatura
do Contrato Confissdo, Promessa de Assuncdo, Consolidacdo e Refinanciamento de Dividas n2 004/98/STN/COAFI. Uma parcela
expressiva da receita, desde entdo, ficou comprometida para o pagamento dos compromissos assumidos.

Nesse sentido, o Grafico 04 ilustra o percentual da Receita Corrente Liquida estadual anual comprometido com o servigo

da Divida com a Unido.
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Grafico 4 - Servigo da Divida com a Unido e Comprometimento % da RCL
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Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica
Obs.: Dados disponiveis para RCL a partir de 2000.

As condigdes renegociadas com o Governo Federal conjugadas com diversos acontecimentos ao longo dos anos, tais
como: (i) declaragdo de moratéria da divida com a Unido no inicio de 1999 (Governo Itamar Franco); (ii) comprometimento da
arrecadacdo de ICMS pela Lei Kandir; (iii) crescimento desmensurado das despesas, principalmente as de pessoal, ndo
acompanhado pelo correspondente crescimento da Receita Corrente Liquida; (iv) resultados de déficit orcamentario e financeiro;
(v) crise econdmica internacional e nacional, com reflexo da queda da atividade de diversos setores; (vi) dependéncia da economia
mineira do mercado internacional de commodities agricolas e metdlicas e (vii) calamidade financeira decretada em dezembro de
2016, corroboraram para que o saldo da divida atingisse niveis alarmantes.

Ao longo da vigéncia do contrato o saldo da divida veio crescendo, a despeito do pagamento pontual de elevados
desembolsos no decurso de tantos anos, situagdo demonstrada no Grafico 05, acompanhada da correspondéncia do saldo frente

a Receita Corrente Liquida do Estado.

Grafico 5 - Saldo da Divida com a Unido e sua Relagao % com a RCL
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Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica
Obs.: Dados disponiveis para RCL a partir de 2000.

Os fortes desequilibrios contratuais, haja vista que os contratos foram balizados no passado por outras condicGes

macroecondmicas ndo mais presentes, mobilizaram as partes rumo a uma nova renegociagao.
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Em novembro de 2014, foi sancionada a Lei Complementar n2 148/2014, revendo os critérios de indexacdo da divida. A
referida lei autorizou a Unido a adotar como indexador da divida estadual o IPCA, divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE), e taxas de juros de 4% a.a., limitados a variagdo acumulada da taxa SELIC, sendo permitido o recalculo da
divida, com bases nas novas condi¢des, a partir de janeiro de 2013.

Em dezembro de 2016, foi sancionada a Lei Complementar n2 156/2016 que estabeleceu o Plano de Auxilio aos Estados
e ao Distrito Federal e medidas de estimulo ao reequilibrio fiscal. A lei permitiu, mediante assinatura de aditivos contratuais, o
prazo adicional de 240 meses para pagamento das dividas refinanciadas, as redugdes extraordinarias nas prestagcdes mensais
durante o periodo de julho de 2016 a junho de 2018 - ver Tabela 12, pagina 39 - e o parcelamento da divida vencida e ndo paga
em decorréncia de Mandado de Seguranca provido pelo STF, em 24 prestacGes mensais e consecutivas, vencendo a primeira em
julho de 2016, além do afastamento do limite maximo de comprometimento da Receita Liquida Real (RLR) para efeito de

atendimento das obriga¢Ges referentes ao servigo da divida refinanciada.

Para adesdo as inovagdes trazidas pela Lei Complementar n? 148/2014, o Estado assinou o 82 Termo Aditivo ao Contrato

em 28/03/2017, cujos efeitos foram:

a) substituicdo dos encargos financeiros de IGP-DI mais 7,5% a.a. (Contrato de Refinanciamento) e 6% a.a. (Contrato de
Saneamento) para IPCA mais 4% a.a., limitado a SELIC;

b) no tocante ao art. 32, da referida lei, a apuracdo dos saldos devedores em 01/01/2013, utilizando-se a variagdo
acumulada da taxa SELIC desde a assinatura do contrato, ndo resultou em descontos sobre os saldos devedores em valor
correspondente a diferencga entre o montante do saldo devedor existente em 12 de janeiro de 2013 e aquele apurado
utilizando-se a variagdo acumulada da taxa SELIC desde a assinatura dos respectivos contratos, observadas todas as
ocorréncias que impactaram o saldo devedor no periodo. Foram consideradas como base de comparagdo as taxas de
juros originalmente contratadas, ressaltando a aplicacdo da taxa SELIC no periodo em que o Estado esteve inadimplente
com a Unido, de janeiro de 1999 a novembro de 2003, decorrente da “moratdria mineira”; e

c) evolugdo do saldo devedor, a partir de 01/01/2013, considerando as condicdes estabelecidas pelo art. 22, da Lei
Complementar n2 148/2014, resultou na reducdo do saldo da divida em RS 9.501.388.883,79, contabilizada em abril de
2017.

Os efeitos das condicbes previstas nos artigos. 12, 32 e 52, da Lei Complementar n? 156/2016, foram antecipados pelo
Acordo Federativo de 20 de junho de 2016, cujo teor foi aplicado cautelarmente aos autos do Mandado de Seguranga n? 34.122,

provido pelo STF, a partir do dia 12 de julho de 2016:

a) prazo adicional de 240 (duzentos e quarenta) meses para o pagamento das dividas refinanciadas;
b) reducdes extraordinarias nas prestacdes mensais durante o periodo de julho de 2016 a junho de 2018; e
c) parcelamento da divida vencida e ndo paga em decorréncia de Mandado de Seguranga provido pelo STF, em 24

prestac0es mensais e consecutivas, vencendo a primeira em julho de 2016.

Em fevereiro de 2018, no ambito da Agao Civel Ordinaria n2 3.108, ajuizada pelo Estado contra a Unido, o STF deferiu
pedido de tutela de urgéncia para determinar que a Unido: (i) se abstenha de exigir valores devidos pelo Estado de Minas Gerais
que lhe sejam devidos; (ii) se abstenha de determinar unilateralmente a quaisquer instituicdes financeiras o bloqueio de quantias
perante o Tesouro Publico Estadual de Minas Gerais; (iii) estorne a conta do Tesouro Estadual o valor de RS 122.225.850,33
recolhido pelo Banco do Brasil e qualquer outro valor eventualmente bloqueado até a efetiva intimagdo desta decisdo sob os
mesmos fundamentos tratados nesta ac¢do; e (iv) suspenda a inscricio de seu home em cadastros restritivos federais como

CAUC/CADIN em decorréncia dos fatos ora tratados.
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Por forga da referida liminar ndo foram executadas as garantias contratuais oferecidas pelo Estado, referente as parcelas
ndo pagas da divida com a Unido dos meses de junho/2018 a dezembro/2019, ressaltando que o mérito da ACO n2 3.108 ainda

nado foi julgado, mantida assim a suspensdo da execugdo das referidas garantias no exercicio de 2020.

Com relagdo aos valores suspensos de pagamento em decorréncia da liminar obtida no STF em fevereiro de 2018,
somando-se os valores da competéncia de 2018, que foram de RS 2,87 bilhdes, mais os valores da competéncia de 2019, que
foram de RS 6,17 bilhdes, o montante chega a RS 9,04 bilhdes, com atualizacdo mediante aplicacdo de juros e encargos de
inadimpléncia.

No Grafico 06 € ilustrada a evolugdo mensal acumulada desses valores suspensos de pagamento.

Grafico 6 - Divida com a Unido - Valores Vencidos e Nao Pagos por Forga de Liminar
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Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

4.5 A Divida Consolidada e os Limites de Endividamento

4.5.1 Limite das Operagdes de Crédito — Estoque (inciso lll, do art. 72, da RSF n2 43/2001)

Conforme estabelece a Lei de Responsabilidade Fiscal, a divida publica consolidada ou fundada corresponde ao montante
total, apurado sem duplicidade, das obrigac¢des financeiras do ente da Federagdo, assumidas para amortizagdo em prazo superior
a doze meses, decorrentes de leis, contratos, convénios ou tratados e da realizagdo de operacgdes de crédito. Compreende também
os precatorios judiciais emitidos a partir de 5 de maio de 2000 e ndo pagos durante a execu¢do do orgamento em que foram
incluidos.

O limite relacionado ao estoque da divida, introduzido pela Resolugdo n2 43/2001 do Senado Federal, é medido pela
relacdo entre a Divida Consolidada Liquida (DCL) e a Receita Corrente Liquida (RCL), de forma que ficou estabelecido o percentual
de 200%.

A Resolugdo n2 20/2001 do Senado Federal estabeleceu um limite contingencial para que os entes ndo sofressem de
imediato as restri¢cdes previstas na legislagdo. Ela previu que o excesso da DCL apurado deveria ser reduzido em 15 anos, contados
a partir de 2002, a proporg¢dao de um quinze avos a cada exercicio financeiro. No caso de Minas Gerais, essa proporgdo foi 2,30%

da DCL.

42
TESOURO



Ressalta-se que a DCL é a divida publica consolidada deduzidas as disponibilidades de caixa, as aplicagGes financeiras e os
demais haveres financeiros.

O Grafico 07 apresenta o comparativo entre a divida consolidada e a divida consolidada liquida, bem como a relagdo
entre os dois indicadores. A disparidade dos percentuais observados nos dois primeiros anos, com pico em 2001, ocorreu em
fungdo do volume de disponibilidade de caixa, aplicagdes financeiras e demais ativos financeiros, apurado a época e utilizado para
o computo da DCL. Conforme apresentado no grafico, a trajetéria da divida consolidada do Estado é crescente desde o inicio da

década, com uma ligeira estabilidade observada no biénio 2017-2018.

Grafico 7 - Relagao Entre a Divida Consolidada e a Divida Consolidada Liquida, 2000 — 2019
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Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

A RCL é parametro para varios indicadores da gestao fiscal e limite de gastos. Ela é constituida pelo somatdrio das receitas
tributarias, de contribui¢Bes, patrimoniais, industriais, agropecuarias, de servicos, transferéncias correntes e outras receitas
também correntes.

S3do também computados no célculo da Receita Corrente Liquida, os valores pagos e recebidos em decorréncia da Lei
Kandir (Lei Complementar n2 87/1996) e do FUNDEB. No calculo, sdo deduzidas da RCL as parcelas entregues aos Municipios por
determinacdo constitucional, a contribuicdo dos servidores para o custeio do seu sistema de previdéncia e assisténcia social e as
receitas provenientes da compensacgado financeira entre os regimes de previdéncia.

O Grafico 08 apresenta o comportamento do limite do estoque ao longo dos anos. O Estado conseguiu adequar-se aos
limites em relagdo a DCL em 2006, o que permitiu seu retorno para o mercado de crédito. Em 2016, Minas Gerais atingiu o indice
de 199,79%, indicando a necessidade de ajustes financeiros e orgamentarios para nao ficar desenquadrado ja no periodo seguinte.

Em 2017, o indice retomou sua trajetdria descendente, atingindo 186,35% e permanecendo abaixo dos 190% até 2019.
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Grafico 8 - Comportamento do Percentual da Divida Consolidada Liquida Em Relagdo a Receita Corrente Liquida, 2000 — 2019
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Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

Um ponto importante a ser destacado é o peso da divida contratual no montante da divida consolidada. A divida
contratual é constituida pelos contratos de operag¢des de crédito interno e externo, refinanciamento de dividas e parcelamentos
de contribuicdes previdencidrias e PASEP, no computo da divida consolidada. Além da divida contratual, a divida consolidada

também abarca os precatérios e demais dividas ndo contratuais. O Grafico 09 apresenta essa relacdo desde o ano 2000.

Grafico 9 - Divida Contratual e Divida Consolidada, 2000 — 2019
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Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

4.5.2 Limite das Operagdes de Crédito — Fluxo (inciso I, do art. 72, da RSF n2 43/2001)
O montante global das operagdes realizadas em um exercicio financeiro ndo podera ser superior a 16% da RCL. O retorno

do Estado para o mercado de crédito em 2006 pode ser verificado a partir do Grafico 10.
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Observa-se um volume crescente de receita de operacgdes de crédito até 2013, quando o limite atingiu o topo da relagdo
com a RCL, apresentando um indice de 13,62%. Contribuiu para a apuragdo deste indice a operagdo de reestruturagdo do contrato
CRC CEMIG ocorrida no biénio 2012-2013, por meio da qual foram arrecadados mais de RS 3 bilhdes, e a contratacdo de operacdes
de repasse de recursos externos com o Banco do Brasil, com desembolso de RS 4 bilhdes no referido biénio. A crise financeira

instaurada nos anos seguintes restringiu a captagdo de recursos desta natureza.

Grafico 10 - Receita de Operagées de Crédito e sua Relagao com a Receita Corrente Liquida, 2000 — 2019
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Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

4.5.3 Limite das Operagdes de Crédito — Dispéndio (inciso Il, do art.72, da RSF n2 43/2001)

Conforme o limite legal previsto no inciso Il do Art. 72 da Resolu¢do do Senado n2 43/2001, o comprometimento anual
com amortizagdes, juros e demais encargos da divida consolidada, inclusive relativo a valores a desembolsar de operac¢des de
crédito ja contratadas e a contratar, ndo podera exceder a 11,5% da RCL.

O célculo do comprometimento maximo definido nesse dispositivo deve ser aplicado para a média dos periodos
subsequentes, contabilizando os efeitos acumulados das novas operagdes. O referido indice é apurado na verificagdo de condigcbes
para a contratacdo de novas operagdes de crédito pelo Estado, levando-se em consideragdo, portanto, as proje¢des para o servico
da divida.

N&o obstante o conceito legal para o limite do dispéndio, o Grafico 11 se propde a apresentar o comprometimento anual
da RCL com o servico da divida para o periodo de 2000 a 2019. Segundo os dados, a excecao do biénio 2016-2017, onde a
renegociacdo da divida com a Unido surtiu o seu maior efeito, o peso da despesa com o servigo da divida sempre esteve situado

acima de 10% da RCL.

45
TESOURO



Grafico 11 - Servico da Divida e Comprometimento da Receita Corrente Liquida, 2000 — 2019
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Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

4.5.4 Regra de Ouro (inciso Ill, do art. 167, da CF — Constitui¢cdo Federal), Conjugado com o Art. 62, da Resolugdo do Senado
Federal — RSF n2 43/2001

Segundo a Regra de Ouro, o montante global das operacdes realizadas ndo pode ultrapassar as despesas de capital
(amortizagdes, investimentos e inversGes financeiras), ressalvadas as autorizadas mediante créditos suplementares ou especiais
com finalidade precisa, aprovadas pelo Poder Legislativo por maioria absoluta.

De acordo com o Grafico 12, as receitas com operagdes de crédito jamais superaram, em termos de volume, as despesas

de capital.

Grafico 12 - Receita de Operagées de Crédito e Despesas de Capital — 2000 — 2019
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Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica
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4.6 Demandas Judiciais que Envolvem o Endividamento do Estado

Ante o quadro de grave crise fiscal vivenciada pelo Estado nos ultimos anos, tendo o governo inclusive manifestado
formalmente seu interesse em aderir ao Regime de Recuperagdo Fiscal no inicio do exercicio de 2019, nos termos previstos pela
Lei Complementar n2 159/2017, foram ajuizadas varias a¢gdes em face da Unido no biénio 2018-2019.

O objeto das a¢Ges é impedir o bloqueio de receitas do Tesouro Estadual nas ocorréncias de inadimpléncia do Estado em
operagOes de crédito contratadas com garantia da Unido e contratos de dividas administrados pela Secretaria do Tesouro Nacional.

O Grafico 13 apresenta os valores atualizados, por agdo judicial, do montante de divida que o Estado deixou de pagar até
dezembro de 2019. Vale destacar que esses valores serdo apartados em contas graficas e parcelados nos termos da referida Lei

Complementar, quando da adesdo ao RRF.

Grafico 13 - Agées Judiciais Movidas Contra a Unido — Liminares STF
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Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica
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5 GERENCIAMENTO DE RISCOS DA DiVIDA

De acordo com o Decreto Estadual n2 47.185, de 12 de maio de 2017, que dispde sobre o Plano Mineiro de Integridade,
0 gerenciamento de riscos consiste no processo sistematico e continuo por meio do qual se avalia a possibilidade de que um
evento tenha impacto no cumprimento dos objetivos do 6rgdo ou da entidade.

Em 2019, o servico da divida previsto na Lei Orcamentaria Anual foi de RS 7,99 bilhdes. Contudo, o crédito autorizado
para esta rubrica chegou a RS 9,58 bilhdes, ou seja, a diferenca a maior entre o valor previsto e o executado correspondeu a
19,92%, exigindo a suplementagdo orgamentdria. Tal diferenca enfatiza a necessidade do gerenciamento de risco na divida publica
estadual, em especial por sua relevancia no orgamento fiscal. No limite, eventos e incertezas desta natureza e volume podem
comprometer importantes agdes orgamentarias.

Com o objetivo de adotar o gerenciamento de risco da divida do Estado de Minas Gerais, em 2019 foram realizados pela
SCGOV o diagndstico da situagdo atual, o levantamento de melhores praticas e o desenvolvimento de protdtipos e algoritmos para
auxiliar o desenvolvimento da metodologia. Os indicadores chamados de tradicionais estdo publicados no Portal da Divida Publica
Estadual. J& os indicadores estocdsticos e as Analises de Sensibilidade, Choque de Estresse e Teste de Composi¢cdo foram
implementados no Ambiente de Inteligéncia Analitica da Divida.

Neste contexto, cabe destacar que, atualmente, o Estado esta exposto a um risco fiscal especifico, além do risco cambial
de divida em moeda estrangeira. Trata-se das demandas judiciais contra a Unido para impedir a execucdo das garantias e
contragarantias em razdo do inadimplemento dos contratos administrados pela STN e das operag¢des de crédito com garantia
soberana, respectivamente. Uma decisdo desfavoravel ao Estado pode trazer impactos financeiros relevantes e comprometer a

sua atuacdo na prestacdo de servigos essenciais a sociedade e, até mesmo, o pagamento da folha dos servidores.

5.1 Indicadores de Risco

Os indicadores foram divididos em dois grupos: tradicionais e estocasticos, como mostram, a seguir, a Tabela 13 e a
Tabela 14:

Tabela 13 - Indicadores Tradicionais

Estoque Qual é o valor atual da divida?

Servigo Qual é o valor de amortizagdo, juros e encargos por ano?
Estoque / RCL Qual é a representagdo percentual do Estoque em relagdo a RCL?
Servigco / RCL Qual é a representagdo percentual do Servigo em relagdo a RCL?

Maturidade Em quanto tempo a divida sera totalmente paga?

Composicio Quais sao as pr.incipais variaveis econﬁmicla§ diretamente
relacionadas aos contratos da divida?

Prazo Médio Em quantos anos, em média, serdo realizados os pagamentos?

Perfil de maturagdo da divida | Qual é o percentual da divida vencendo no curto prazo (12 meses)?

Fonte: Superintendéncia Central de Governanga de Ativos e da Divida Publica
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Tabela 14 - Indicadores Estocasticos

Indicador ‘ DISSETED
Estoque méaximo esperado Qual é o valor esperado maximo que o estoque da divida pode alcangar em um determinado periodo?
Servigo maximo esperado Qual é o valor esperado maximo que o fluxo de caixa pode alcangar em um determinado periodo?
Risco orgamentario Qual é a probabilidade do valor do servigco da divida definido no orgamento ser excedido?

Fonte: Superintendéncia Central de Governanga de Ativos e da Divida Publica

5.1.1 Indicadores Tradicionais

O cdlculo dos indicadores tradicionais foi a realidade do controle gerencial dos contratos da divida até 2019. A limita¢do
desses indicadores é ndo demonstrar a incerteza — probabilidade de ocorréncia — o que torna o controle ineficiente. Eles sdo
importantes para demonstrar a situacdo atual da divida e servem de base para o célculo dos indicadores estocasticos.

Os maiores esforgos no calculo dos indicadores tradicionais estdo na estrutura e confiabilidade da base de dados, na
traducdo das condi¢Oes contratuais em fluxos de pagamentos e na atualizagdo das projecdes das variaveis macroeconémicas. A
maioria destes indicadores foram publicados no Portal da Divida Publica Estadual, disponivel em:

http://www.fazenda.mg.gov.br/tesouro-estadual/divida-publica/portal-da-divida-publica-estadual/.

5.1.2 Indicadores Estocasticos

Os indicadores estocasticos possuem o objetivo de apresentar a incerteza do processo, trazendo probabilidades de
ocorréncia de determinado valor. A principal metodologia utilizada no célculo destes indicadores é a criacdo de cenarios através
de Simula¢do de Monte Carlo para as variaveis macroeconomicas IPCA, SELIC e Délar.

Um exemplo de teste do modelo desenvolvido foi o cilculo do Risco Orgamentario de 2020. Partindo de certas premissas
e projegBes para varidveis macroecondmicas, o modelo foi capaz de atribuir probabilidade de ocorréncia ao valor especificado na
LOA. Como resultado do teste, o risco de o valor do servigo da divida exceder a estimativa realizada para o orgamento de 2020 é

de 89,73%.

5.2 ProjegOes para o Estoque e Servigo da Divida

O Gréfico 14 apresenta a projecdo do estoque da divida por indexador e a sua relagdo com a receita corrente liquida. E
valido destacar que a projecdo do gréfico se refere a divida contratual composta por: operagdes de crédito, refinanciamento de
dividas e parcelamento de obrigag¢des sociais. Portanto, ndo se confunde com a divida consolidada liquida, apurada para fins de
verificacdo do enquadramento do Estado no limite definido pela Resolugdo do Senado Federal n® 43/2001.

Observa-se, a partir dos dados do grafico, que as dividas corrigidas pelo CAM e ddlar respondem pela quase totalidade
dos saldos projetados. Para as proje¢es foram utilizadas a base de dados da plataforma Bloomberg para consulta ao ddlar e do
Sistema de Expectativas do Banco Central para IPCA e SELIC.

A tendéncia é uma reducdo do saldo nos préximos anos e de melhora da sua relagdo com a RCL. No entanto, o Estado
apresenta um passivo relacionado as parcelas ndo pagas da divida por forga das liminares concedidas pelo STF — ver item 5.5
Demandas judiciais que envolvem o endividamento do Estado — que n3do estd sendo refletido nas projecdes.

A gestdo atual pretende regularizar este passivo mediante adesdo ao RRF (Lei Complementar n? 159/2017), o que
modificara completamente as projeg¢des atuais. Os valores dessas ac¢des judiciais juntamente com as prerrogativas do regime serdo

apartados em contas graficas e parcelados nos termos da referida Lei Complementar.
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Grafico 14 - Proje¢do do Estoque por Indexador e a sua Relagdo com a RCL, 2020-2023
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Fonte: Portal da Divida Publica Estadual

O Griéfico 15 representa a relagdo entre o servigo da divida e a receita corrente liquida projetada para os préoximos quatro
anos. A curva descendente desta relagdo demonstra uma tendéncia de queda do comprometimento da RCL, haja vista as
estimativas de modestas reducdes nas despesas com a divida, associadas ao crescimento esperado para a receita.

Nas condigGes atuais, ndo se vislumbra a possibilidade de novas contratagGes de operagdes de crédito nos proximos anos,
0 que implicaria no aumento da despesa com o servigo da divida. O Estado, de acordo com a analise feita pelo Governo Federal,
nao apresenta capacidade de pagamento para obtengdo de garantia da Unido, ficando impossibilitado de recorrer ao mercado de
crédito.

Ademais, para os proximos anos estdo previstas redugbes de despesas com as liquidagdes dos seguintes contratos:

a) BNDES 231 Fase ll, liquidag&o prevista para julho/2020, com reducdo de RS 2,32 milhdes a partir do exercicio seguinte;
b) BNDES PDI |, liquidacdo prevista para julho/2022, com redugdo de RS 23,23 milhdes a partir do exercicio seguinte;
c) BNDES PDI Il, liquidagdo prevista para dezembro/2022, com redugdo de RS 44 milhdes a partir do exercicio seguinte;
d) BIRD 7329, liquidagdo prevista para abril/2022, com redugio de RS 12,8 milh&es a partir do exercicio seguinte;

e) INSS parcelamento ordindrio, liquidacdo prevista para dezembro/2023, com reducio de RS 134 milhdes a partir do
exercicio seguinte; e

f) PASEP (PEPAR), liquidagdo prevista para fevereiro/2023, com economia de RS 22,5 milhGes a partir do exercicio

seguinte.
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Grafico 15 - Relagdo entre Servigo da Divida e Receita Corrente Liquida
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Fonte: Portal da Divida Publica Estadual

5.3 Analise de Cenarios

A anélise de cenarios é realizada a partir do teste de sensibilidade das varidveis do endividamento. O resultado desta
variacdo sobre o fluxo da divida atual no cendrio base sera representado nos graficos a seguir, desconsiderados os valores
inadimplidos pelo Estado ao amparo de liminares do STF.

A andlise de sensibilidade do servico é uma importante ferramenta no gerenciamento de risco da divida. Por definicdo,
de acordo com a literatura especializada, é o estudo do impacto no servico da divida das alteragdes em alguma variavel
macroecondmica, mantendo-se as demais constantes (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2017; BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2018;
SECURATO, 2012).

Como exemplo, alguns testes foram implementados evidenciando que a cada aumento de um ponto percentual na SELIC,
o servico da divida varia aproximadamente 18 milhGes de reais. E a cada aumento de 1 (um) centavo no cambio (délar), o servico
aumenta aproximadamente 6 milhGes de reais.

O cenario macroecon6mico considerado no teste de sensibilidade para o exercicio de 2020 segue na Tabela 15.

Tabela 15 - Cendrio Macroeconomico das Projegoes

Variavel Cenario base Minimo Maximo
Doélar 4,31 4,15 5,00
Euro 4,89 4,55 5,83
IPCA 2,51 2,39 2,62
SELIC 3,09 2,95 3,24
Libor 2,00 0,77 2,33

Fonte: Portal da Divida Publica Estadual
Elaboragdo: Diretoria Central de Gestdo da Divida
Obs.: Séries estatisticas representadas pela média do periodo.
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No tocante ao estoque, o cendrio base para 2020 foi projetado a RS 106,26 bilhdes. De acordo com o teste de
sensibilidade, no cendrio pessimista este saldo pode chegar a RS 112,89 bilhdes e no otimista, a RS 104,66 bilhdes. No Grafico 16

pode ser observada a construgdo dos cenarios para os préoximos anos.

Grafico 16 - Sensibilidade do Estoque da Divida
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Fonte: Portal da Divida Publica Estadual

J& em relacdo ao servico da divida, o cendrio base para 2020 foi projetado a RS 8,28 bilhdes. O resultado do teste de
sensibilidade demonstra que no cendrio pessimista este numero chega a RS 8,74 bilhdes e no otimista, a RS 8,12 bilhdes. No

Grafico 17 pode ser observada a construgdo dos cendrios para os anos seguintes.

Grafico 17 - Sensibilidade do Fluxo do Servigo
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Fonte: Portal da Divida Publica Estadual (http://www.fazenda.mg.gov.br/tesouro-estadual/divida-publica/portal-da-divida-publica-estadual/)
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5.4 Choque de Estresse

O choque de estresse pode ser definido como a andlise do impacto no servigo ou no estoque relacionado a um aumento
expressivo em determinadas varidveis macroeconémicas. Um modelo para esta analise também foi implementado e como teste
foi realizado um choque no cambio. O resultado do teste evidenciou que um choque de 30% no valor esperado do cambio, o
servico para os trés maiores contratos da divida pode ficar aproximadamente 9% superior ao especificado na LOA, resultando

numa diferenca de RS 600 milhdes.

5.5 Reestruturacao da Divida - Testes de Composicao

Os testes de composicdo consistem em andlises para buscar melhores composi¢des contratuais para a divida, considerando
exposicdo ao risco, o calculo do valor presente do servico e o custo da operacgdo de crédito. Algoritmos implementados foram
capazes de comparar contratos com diferentes indexadores e condigdes, como prazo, periodicidade, caréncia, taxas, sistema de
amortizacdo e moedas. O resultado destes algoritmos é a determinacgdo de limites para certas variaveis tais que o valor presente

e o custo da operacdo fiqguem melhores do que a situagdo atual.
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6 ENDIVIDAMENTO SUSTENTAVEL - ACOES PLANEJADAS 2020/2021

Em linhas gerais, o planejamento para 2020/2021 contempla as seguintes ac¢des:

a) Adesdo ao Regime de Recuperacgio Fiscal — RRF, nos termos da LC n2 159/2017;

b) Concretizagdo da renegociagdo da divida com a Unido Federal, mediante regulariza¢do fiscal do Estado e assinatura
do 112 Termo Aditivo ao Contrato de Confissdao, Consolidagdo e Refinanciamento de Dividas, condi¢do para
formalizacdo dos termos e condi¢des estabelecidos pela Lei Complementar n? 156/2016;

c¢) Implementagdo do processo de gerenciamento de riscos dos processos da divida, visando identificar potenciais
pontos de controle a serem aperfeicoados, com observancia dos principios e diretrizes da ISO 31000, destacando-
se as seguintes etapas: 12) Andlise de Ambiente Interno/Externo e de fixagdo dos objetivos; 22) Identificacdo de
Eventos de Riscos; 32) Avaliacdo de Riscos e Controles; 42) Resposta a Riscos; e 52) Informacgdo, Comunicagéo e
Monitoramento;

d) Desenvolvimento do ambiente de inteligéncia analitica, a fim de contribuir para aimplementagdo da gestdo de riscos
e subsidiar a tomada decisdo relativas a contrata¢do de operacgdes de crédito e renegociacdo e reestruturagdo de
dividas, visando minimizar o custo da divida no médio e longo prazo;

e) Desenvolvimento da integragdo do modulo de pagamentos (execugdo orgamentdria e financeira) entre o Sistema
de Controle de Operagdes de Crédito - SICOP e o GRP Minas;

f)  Implantagdo de novos atributos no SICOP, especialmente o mddulo de relatérios consolidados, que possibilitara a
automatizagdo da alimentagao do Portal de Informagdes da Divida e o aperfeigoamento do gerenciamento de riscos;

g) Realizagdo de processos de gestdao do conhecimento nas coordenadorias da Diretoria;

h) Elaboracdo de matriz de responsabilidade da divida;

i) Elaboragao do mapa de riscos da Divida Publica Fundada;

j)  Elaboragdo de boletins mensais e de relatdrios quadrimestrais de execugdo da divida e relatério anual do
endividamento; e

k) Elaboragdo de Caderno de Financiadores.
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