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Apresentacao

Desde 2019, o estado de Minas Gerais prioriza iniciativas de aprimoramento
da gestao fiscal. Apesar das medidas implementadas, no sentido de
potencializar a sua eficiéncia, a situacao fiscal do Estado ainda é delicada,
demandando medidas adicionais para o alcance do equilibrio e
sustentabilidade fiscal.

Nesse sentido, a adesao ao Regime de Recuperacao Fiscal (RRF), proposto

pela Unido Federal - instituido pela Lei Complementar n°® 159/2017,

modificada pela Lei Complementar n° 178/2021, segue sendo a principal

estratégia do estado para promover o equilibrio fiscal e assegurar uma }
trajetoria de sustentabilidade das financgas publicas estaduais.

As medidas adotadas pelo estado no sentido de aumentar a receita e mitigar P’
0 avanco das despesas propiciou a realizacao de receitas no patamar de R$
129 bilhdes ante uma previsao inicial de R$ 105,73 bilhdes, bem como no '.':I

lado das despesas com dotacgao inicial de R$ 121,92 bilhdes consubstanciou-
se no montante de despesas de R$ 128,89 bilhdes, defronte dotagcao
atualizada de R$ 145,6 bilhdes. Assim, registrou-se um resultado superavitario
de R$ 103,7 milhoes, interrompendo uma trajetoria de déficits iniciada em
2014, o que pode indicar um curso no sentido da melhoria na situacao fiscal
estadual.

Encerrado o més de abril de 2022, verificou-se que o Estado apresentou um
resultado fiscal no patamar preliminar de R$ 3,40 bilhées negativos, com
receita realizada de R$ 36,29 bilnées ante uma despesa de R$ 39,7 bilhdes.
Importante destacar que, no decorrer do primeiro quadrimestre de 2022, o
andamento processual das diversas ACO’s cujas liminares suspenderam o
pagamento do servico regular da divida pelo Estado de Minas Gerais,
indicava a precariedade dessas, com risco de iminente cassacao, 0 que
ocasionaria o colapso financeiro do Estado.

De acordo com o Relatoério de Gestao Fiscal (RGF) publicado no Minas Gerais
em 28/05/2022, a Receita Corrente Liquida (RCL) do primeiro quadrimestre
de 2022 apresentou um crescimento de 4,8% em relacao ao relatorio do
quadrimestre anterior, ao passar de R$ 82,43 bilhdes para R$ 86,39 bilhoes.

1 A RCL & uma métrica fundamental para analise da situagao fiscal do Estado, utilizada como parametro para os
limites impostos sobre divida consolidada, servico da divida e gasto com pessoal.




Ja a Divida Consolidada (DC) estadual, ao término do primeiro quadrimestre
de 2022, alcangou R$ 155,48 bilhoes, indicando um discreto crescimento em
relacdo ao quadrimestre anterior, quando fora apurado o montante de R$
154,38 bilhdes. Os movimentos dessa divida derivaram-se, principalmente, do
comportamento das variaveis que impactam os saldos dos contratos - cambio
e taxa de juros - e da situacdo de inadimpléncia do Estado amparado pelas
liminares do STF.

No que se refere a Divida Consolidada Liquida (DCL), o primeiro quadrimestre
de 2022 registrou um montante inferior ao observado no quadrimestre
anterior. A reducdo da DCL é resultante do aumento dos valores das
deducoes, o que de fato diferencia a DCL da DC. As deducgdes, compostas
pelas disponibilidades de caixa e pelos haveres financeiros, apresentaram
aumento consideravel no periodo, passando de R$ 14,75 biln6es para R$
23,08 bilhoes.




Operacoes de
Crédito

No ambito das operacoes de crédito, a receita auferida no 1° quadrimestre de
2022 foi de R$ 23 mil. Os recursos foram desembolsados pela Caixa
Econdbmica Federal no ambito do contrato de operacdo de crédito n°
397.767-50/13, destinado a execucao de obras e servicos no municipio de
Contagem/MG - Programa Saneamento Para Todos.

Ressalta-se que a crise fiscal vivenciada pelo Estado nos ultimos anos,
refletida na avaliacdo de sua capacidade de pagamento realizada pela
Secretaria do Tesouro Nacional, prejudica a atuacdo de Minas Gerais junto ao
mercado financeiro, uma vez que fica impedido de contratar novas
operacoes de credito com garantia da Unido.

Nesse sentido, o Grafico 1 apresenta o baixo volume de receita de operacoes
de crédito nos ultimos quadrimestres.

Grafico 1: Operacoes de crédito arrecadadas - Em R$
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No que tange as operacoes de crédito contratadas em exercicios anteriores e
que se encontram em fase de execucdo, o Grafico 2 apresenta o volume
previsto de desembolsos até o final do exercicio de 2022. O desembolso
depende da comprovacao da aplicacao dos recursos pelo 6rgao executor por
meio de prestacao de contas, nos termos dos contratos firmados.

Grafico 2: Operacgées de crédito em fase de execucao - Em R$ milhdes
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Divida Publica
Fundadda®

No 1° quadrimestre de 2022 a divida publica fundada cresceu 0,72% em
relacdo ao quadrimestre anterior, ao passar de R$ 154,38 bilhdes em
dezembro/2021 para R$ 15548 bilhdes em abril/2022, conforme
demonstrado no Grafico 3. Em termos monetarios, essa variagcao corresponde
a um aumento de R$ 1,1 bilhao.

Tal trajetoria decorre principalmente do fato da continuidade da suspensao
dos pagamentos dos contratos garantidos pela Uniao e dos contratos
administrados pela STN por forca de liminares concedidas pelo STF, que
impedem a Unido de executar contragarantias e garantias oferecidas pelo
Estado. Os valores dessas parcelas nao pagas, bem como os encargos
decorrentes do nao pagamento, estao reconhecidos no saldo apresentado.

Grafico 3: Divida Publica Fundada- Em R$ bilhoes
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2 - Divida Publica Consolidada ou Fundada: montante total, apurado sem duplicidade, das obrigagées financeiras do
ente da Federacao, assumidas em virtude de leis, contratos, convénios ou tratados e da realizagado de operacoes de
crédito, para amortizagao em prazo superior a doze meses (inciso |, do art. 29, da Lei Complementar n°® 101, de 04 de
maio de 2000).




A divida contratual - contratos de operagcdes de crédito, refinanciamento de
dividas com a Uniao e parcelamentos de débitos previdenciarios - representa
mais de 90% da divida publica consolidada. A Tabela 1 apresenta os fatores
de variacao dessa divida, em relacao ao quadrimestre anterior.

Verifica-se um crescimento de R$ 1,8 bilhdo, que corresponde,
principalmente, ao resultado da soma dos juros e encargos nao pagos em
decorréncia da suspensao de pagamentos por forca de liminar, na ordem de
R$ 3,4 bilndes, e da correcdo monetaria dos saldos contratuais, que no
quadrimestre em referéncia foi negativa de - R$ 1,5 bilhao.

A divida administrada pela STN teve uma correcdo de R$ 1,2 bilhdo em
funcao do Coeficiente de Atualizacdo Monetaria - CAM; e a divida indexada
ao cambio teve uma correcao de - R$ 2,7 bilhdes, resultante da valorizagao
do real ante ao dolar no periodo - moeda americana cotada a R$ 5,58 no final
de dezembro de 2021 e R$ 4,92 em abril de 2022 (cotagcdes de fechamento
Ptax do dolar dos EUA/BACEN), representando uma valorizagao do real de
11,85% no periodo.

Tabela 1: Divida Publica Contratual - Fatores de variagao - Em R$ bilhoes

Internos 120,31 123,65 3,35 0,00 3,24 0,12 |- 0,01 |- 0,00
Externas 20,40 18,92 |- 1,48 - 0,15 |- 162 - - 0,01
Divida Previdencidri 1,49 1,44 |- 0,05 - 0,02 - |- 0,07

Fonte: Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica

Notas:

(1) Desembolso de R$ 23 mil pela Caixa Econdmica Federal no ambito do contrato de operagao de crédito n° 397.767-
50/13, destinado a execugao de obras e servigos no municipio de Contagem/MG - Programa Saneamento Para Todos.
(2) Suspensao pagamentos por forca de liminares STF (Divida Publica Interna e Externa).

(3) Corregcao monetaria dos saldos dos contratos da divida.

3 - Coeficiente de Atualizagdo Monetaria relativo aos contratos de financiamento federal para Estados, o Distrito
Federal e os Municipios baseados na Lei Complementar n° 148, de 25 de novembro de 2014, e no Decreto n° 8.616,
de 29 de dezembro de 2015.




Servico da
Divida

Execucdo Orcamentdria

A despesa orcamentdaria com o servico da divida ao final no 1° quadrimestre
do exercicio de 2022 foi de R$ 5,37 bilhdes. Sendo, R$ 3,96 bilhdes de
despesas com a divida interna, R$ 1,05 bilhdo com a divida externa, R$ 60
milnées com parcelamentos do INSS, R$ 24,35 milhées com parcelamentos
do PASEP, R$ 19,78 milhées com parcelamento do IPSM e R$ 255 milhoes
com depositos judiciais; conforme apresentado no Grafico 4.

Grafico 4: Execucao orgamentaria por tipo de divida - Em R$ milhées
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Analisando o servigo por tipo de despesa, R$ 1,95 bilhao foi destinado para
amortizacao de empréstimos e R$ 3,45 bilhdes, para o pagamento de juros e
encargos, conforme detalhado no Grafico 5. Ressalta-se que, deste
montante, o Estado pagou R$ 351,5 milhdes e o restante, R$ 5,02 bilhoes, foi
registrado contabilmente.

4 - O Estado firmou termo de acordo junto ao Tribunal de Justica de Minas Gerais (TUMG) para recomposicao dos
valores referentes a depositos judiciais decorrentes de processos judiciais vinculados ao TUMG no montante de R$
7,5 bilhoes, os quais foram repassados ao Estado em 2015, nos termos da Lei n° 21.720/2015. Tal lei foi declarada
inconstitucional pelo STF no ambito da Agao Direta de Inconstitucionalidade n° 5.353, de forma que, a partir de
janeiro de 2022, o Estado passou a promover a recomposigao da conta dos depdositos judiciais, conforme firmado no
termo de acordo com o TUMG, em 72 parcelas mensais




Grafico 5: Execugao Orcamentaria por Tipo de Despesa - Em R$ bilhoes
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Limite de
Endividamento

5.1 Estoque

O limite relacionado ao estoque da divida esta previsto no inciso lll, do art. 7°,
da Resolucao do Senado Federal n° 43/2001, conjugado com o art. 3°, da RSF
n°®40/2001. O limite € de 200% da RCL para Estados e DF.

O indice de 153,26% apurado ao final do 1° quadrimestre de 2022 apresentou
uma reducao de 16,12% em relacao ao indice do 3° quadrimestre de 2021,
conforme demonstrado no Grafico 6.

Apesar do crescimento da divida ocorrido nos ultimos 12 meses, o nivel de
endividamento do Estado, medido pela relacdo DCL/RCL, melhorou no
periodo. Isto se deve a0 comportamento da receita corrente liquida, que em
termos proporcionais, teve um crescimento maior que o da divida consolidada
liquida.

A RCL apresentou um crescimento de 16,82% nos ultimos doze meses, ao
passo que a DCL cresceu 1,5%. Vale destacar que as dedug:()es5 utilizadas para
a apuracao da DCL foram de R$ 12,75 bilhées no 1° Quadrimestre de 2021 e
R$ 23,08 bilhdes no 1° Quadrimestre de 2022.

Cabe ressaltar que o Estado estd enquadrado no lémite da Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF), definido pela RSF n° 43/2001. O indice apurado
encontra-se abaixo da faixa de limite de alerta definido no inciso Ill, do § 1°, do
art. 59 da LRF.

5 - Disponibilidade de caixa e demais haveres financeiros.

6 - A divida consolidada liquida dos Estados, ao final do décimo quinto exercicio financeiro contado a partir do
encerramento do ano de 2001, nao podera exceder a 2 (duas) vezes a receita corrente liquida (inciso Il do art. 7° da
RSF n° 43/2001, combinado com art. 3° da RSF n° 40/2201).

7 - Os Tribunais de Contas alertarao os Poderes ou orgaos referidos no art. 20 quando constatarem que os montantes
das dividas consolidada e mobiliaria, das operacoes de crédito e da concessdo de garantia se encontram acima de
90% (noventa por cento) dos respectivos limites (inciso Il do § 1° do art. 59 da LRF).

1"




Grafico 6: Relacao entre DCL e RCL- Em R$ bilhoes

" 160  176,39% 180%
E 140 159,33% 175%
“ 120 153,26% 170%
100 152 02%. f 165%
80 160%
60 155%
40 150%
20 145%
140%
1"QUADR 2021 2°QUADR2021 3°"QUADR2021 1°QUADR 2022
mmm Divida Consolidada Liquida == Receita Corrente Liquida DCL/RCL

Fonte: Relatorio de Gestao Fiscal - 1° quadrimestre/2022
Elaboragéo propria

5.2 Servico da Divida

De acordo com o inciso Il, do art. 7° da RSF n° 43/2001, o comprometimento
anual com amortizacoes, juros e demais encargos da divida consolidada,
inclusive relativos a valores a desembolsar de operacées de crédito ja
contratadas e a contratar, ndo poderéa exceder a 11,5% da RCL.

Para a apuracao do indice, o § 4° do referido artigo dispée que o calculo do
comprometimento anual com amortizagdées e encargos sera feito pela
meédia anual da relacao entre o comprometimento previsto e a receita
corrente liquida projetada ano a anof,g considerando-se, alternativamente, o
que for mais benéfico:

| - todos os exercicios financeiros em que houver pagamentos previstos da
operacao pretendida; ou

Il - os exercicios financeiros em que houver pagamentos até 31 de
dezembro de 2027. (Paragrafo com redacao dada pela Resolucao n° 36, do
Senado Federal, de 11/11/2009).

O Grafico 7 apresenta a projecéao do servigco da divida até o seu término em
2052. Destaca-se que em 2022, em funcao das liminares do Supremo
Tribunal Federal que possibilitaram a suspensao do pagamento da divida,
0s numeros referem-se ao periodo de julho a dezembro. A partir de 2023, o
fluxo do servico da divida assume a sua trajetoria regular, ou seja, todos os
valores das parcelas vincendas no respectivo exercicio financeiro.

A analise do servico da divida a pagar em relacao a divida indexada em
moeda estrangeria e divida em moeda nacional € importante para se avaliar
O risco quanto a variacao do dolar.

8- A RCL é projetada mediante a aplicacao de "fator de projecao" sobre a RCL do periodo de 12 (doze) meses findos no
més de referéncia (§ 6° do art. 7° da RSF 43/2001). O referido fator € obtido a partir da média geométrica das taxas de
crescimento real do PIB nacional nos ultimos oito anos (art. 7° da Portaria STN 9/2017)




O servigo da divida indexada ao cambio tem participagcao relativamente
baixa no pagamento ao longo dos anos, entretanto, caso ocorra uma forte
valorizacdo do dolar até o término dos contratos, podera impactar no
aumento do servico da divida desta natureza reforcando ainda mais a
importancia do gerenciamento de riscos dos contratos.

Em Minas Gerais, cabe ressaltar que, o contrato de refinanciamento da Lei
n° 9.496/97 é o contrato que resultara no maior dispéndio no servigo da
divida, com custo correspondente a juros de 4% a.a. e corre¢cao monetaria
pelo IPCA, limitado pela variagado acumulada da SELIC.

O aumento acentuado em 2024 ¢ resultado da previsao dg amortizacao
unica do contrato Divida de Médio e Longo Prazo - DMLP, no montante
aproximado de R$ 780 milhoes.

A partir de 2025, o servi¢o a pagar apresenta um crescimento homogéneo
no tempo até 2027 em funcao das proprias caracteristicas dos contratos de
refinanciamento da divida do contrato Lei n° 9.496/97 e do contrato de
refinanciamento do passivo das liminares n° 283/2022/CAF, cujo saldo
devedor é corrigido mensalmente pelo CAM e amortizado pela Tabela
Price. Nesse sistema 0s juros sdo maiores nas parcelas iniciais e vao ficando
menores gradativamente. Como 0s juros sao maiores nas parcelas iniciais e
no sistema de amortizagao do contrato as parcelas sdo constantes, o
resultado é que os valores correspondentes as amortizacdes sd0 menores
no inicio dos contratos.

Ademais, contratos com grandes pesos no orcamento da divida tém
previsao de liquidacao a partir de 2028:

a) Credit Suisse - liquidacdo em 2028, com estimava de pagamento na
ordem de R$ 700 milhoes;

b) PDMG/BB - liquidacao em 2032, com estimativa de pagamento na
ordem de R$ 600 milhoes; e

c) PROIR/BB - liquidagcao em 2033, com estimativa de pagamento na ordem
de R$ 186 milhoes.

9 - A DMLP (Resolugao n° 98/1992- Senado Federal) trata do reescalonamento e refinanciamento da divida externa
contraida até 1983, junto a bancos comerciais: Bonus de Desconto (Boénus 1), Bonus ao Par (Bonus Il), Bonus de
Capitalizagao (Bonus IV), Bonus de Conversao da Divida (Bonus V).




Grafico 7: Comprometimento da RCL com o servigo da divida - Em R$ bilhdes
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Ao analisarmos o grau de comprometimento das receitas do Estado em
relacao ao servico da divida nos anos de vigéncia dos contratos, a partir do
Grafico 7, podemos identificar que havera um aumento do percentual de
comprometimento para os proximos anos, que passara de 6,87% em 2022
para 14,33% e 14,90% em 2023 e 2024, respectivamente.

Em relacao ao limite de comprometimento de 11,5% da RCL, verifica-se, nos
exercicios compreendidos entre 2023 e 2028, que 0 servico a pagar o
supera. Cabe mencionar que esse limite, definido pelo Senado Federal, é
utilizado para autorizar a contratacdo de uma nova operagcao de credito,
devendo ser calculado pela média dos anos da operacao que esta em
analise na Secretaria do Tesouro Nacional.

A partir do exercicio de 2029 se projeta uma reducao para 10,96% da RCL,
mantendo-se uma trajetoria de reducao.

5.3 Estoque da Divida

A divida consolidada do Estado de Minas Gerais projetada para o
fechamento do exercicio de 2022 registrou um aumento de 3,15% em
relagao ao exercicio de 2021 (R$ 4,76 bilhées). Em sua composicao, 86% do
total corresponde aos contratos em moeda nacional e 14%, aos contratos
indexados em moeda estrangeira. Observa-se pela analise do grafico que a
ultima parcela da divida indexada em moeda estrangeira sera em 2041, de
modo que a divida publica contratual, a partir de 2042, nao tera mais

exposicao ao risco cambial.

9 - A DMLP (Resolugao n° 98/1992- Senado Federal) trata do reescalonamento e refinanciamento da divida externa
contraida até 1983, junto a bancos comerciais: Bonus de Desconto (Boénus 1), Bonus ao Par (Bonus Il), Bonus de
Capitalizacao (Bonus 1V), Bonus de Conversao da Divida (Bonus V).




A previsao de aumento da Divida Publica entre o periodo de 2022 e 2023 é
decorrente basicamente do custo de refinanciamento da divida do contrato
Lei n°® 9.496/97 e do contrato de refinanciamento do passivo das liminares
n° 283/2022/CAF. Para esse periodo nao estao sendo previstos ingressos
de recursos de operacdes de crédito, sendo que o incremento do estoque
foi resultado de atualizacao dos saldos devedores, que conforme cldusulas
especificas é corrigido por indices, tais como: IPCA, TR, SELIC, TJLP, SELIC
e CAM.

A divida com a Uniao possui um enorme peso na composicao do estoque,
representada por mais de 90% da divida em moeda nacional, chegando ao
seu valor maximo na projecao em 2024. Com a assinatura do aditivo
contratual que alterou o custo deste contrato nos termos da LC n°
148/2014 e LC n° 156/2016, o limite de pagamento deixou de ser pela regra
da Receita Liguida Real - RLR.

Nota-se que a partir de 2024 a curva do estoque assume uma trajetoria
decrescente até a liquidacao de todos os contratos em 2052.

Verifica-se que a divida indexada ao cambio diminui a sua participacao ao
longo do tempo, até o seu término em 2042, refletindo a reducao do risco
em relacao a exposi¢cao a moedas e taxas estrangeiras.

O Grafico 8 apresenta o saldo da divida classificado por moeda e ante o
comprometimento da Receita Corrente Liquida.

Gréfico 8: Saldo da Divida Classificado em Moeda Nacional e Indexado em Moeda
Estrangeira - Comprometimento da RCL - Em R$ bilh6es
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O indexador que corrige o maior volume/percentual do estoque da divida
de Minas Gerais ¢ o Coeficiente de Atualizacao Monetaria - CAM, que
atualiza mensalmente o saldo do contrato de refinanciamento
correspondente a Lei n° 9.496/97 e do contrato n° 283/2022/CAF. De
acordo com as projecoes, esses dois contratos representarao, ao final de
2022, 79,52% do endividamento total. Esse percentual crescera a cada ano,
na medida em que os demais contratos vao sendo liquidados e nao ha
previsao de novos recursos de operacoes de creditos para 0s proximos
anos.

E importante ressaltar que a divida com precatorios, que também integra a
Divida Consolidada, nao esta sendo considerada, pois, sua gestao é de
competéncia da Advocacia Geral do Estado.

Outro ponto a ser destacado é em relacao ao limite de endividamento
referente ao estoque. O dispositivo legal faz referéncia a Divida
Consolidada Liquida: “a divida consolidada liquida dos Estados, do Distrito
Federal, ao final do décimo quinto exercicio financeiro contado a partir do
encerramento do exercicio de 2001, ndo podera exceder duas vezes a
receita corrente liquida”.

No grafico mencionado, foram estimadas a Divida Consolidada e a Receita
Corrente Liquida. A RCL foi projetada a partir da publicada em maio de
2022 referente ao RREO/2° bimestre no valor de R$ 86,39 bilhoes, mediante
a aplicacao de um indice de crescimento anual de 1,03.

Nesse sentido, o cenario permite que, conforme apresentado no grafico, a
DC, apresente uma trajetoria declinante em relacao a RCL durante todo o
periodo considerado. Em nenhum exercicio essa relacao ultrapassou o
limite tracado de 200% da RCL.
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Acompanhamento
e Controle da Execucao
Orcamentaria

O acompanhamento e controle da execucdo orcamentaria €& realizado
mensalmente no ambito do processo de gerenciamento de riscos da divida para
avaliagdo do risco orgcamentario. A reestimativada despesa com o servico da
divida considerou a soma dos valores executados até o 1° quadrimestre de 2022
€ a projecao para os proximos meses.

A reestimativa resultou no servico total de R$ 13,86 bilhoes, sinalizando uma
necessidade de suplementacdo orcamentaria.

O Grafico 9 apresenta um comparativo entre o valor previsto na LOA 2022 e a
reestimativa realizada. A diferenca a maior de R$ 673,41 milhdes ¢ justificada
pela expectativa de aumento da taxa basica de juros da economia. A época da
elaboracao da LOA utilizou-se a SELIC de 8,75% a.a. Na ultima reuniao do Comité
de Politica Monetaria (03/08/2022), o comité decidiu elevar a taxa de juros em 0,5
ponto percentual, para 13,75% a.a.

Grafico 9: Acompanhamento e Controle da Execu¢ao Orcamentaria - Em R$ milhées
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Fonte: SIAFI
Elaboracéo propria

10- Os parametros da reestimativa seguiram as expectativas do Boletim Focus 20/08/2021 para a SELIC (8,25% a.a.) e 0
dolar médio (USD/R$ 5,35) do Movimento Browniano.
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Em 2022 a divida consolidada continuou sendo fortemente impactada pela
situacao de inadimpléncia do Estado, sustentada pelas liminares obtidas no
STF. Assim, as principais mudancgas ocorridas em sua composicao, limites de
estoque e estrutura de vencimentos advieram da suspensao do pagamento da
divida e o reconhecimento desse passivo na contabilidade.

7.1 Risco Orcamentario

A estimativa de R$ 13,19 bilhées para o orgcamento da divida em 2022 foi
elaborada de forma conservadora, considerando inclusive encargos de mora
em decorréncia da situacao de inadimpléncia do Estado desde 2018. Contudo,
OS sucessivos aumentos na taxa béasica de juros realizados pelo
COPOM/BACEN impactaram fortemente na previsao da divida. De janeiro de
2021 a agosto de 2022, o percentual subiu de 2% a.a. para 13,75% a.a.

O risco de o valor previsto para o orcamento ser ultrapassado € monitorado
mensalmente. Na avaliacdo realizada no més de agostos de 2022, essa
probabilidade foi de 100%, visto que o valor minimo calculado para esta
estatistica foi de R$ 13,62 bilhoes.

O histograma do servigo 2022 representa a distribuicdo de probabilidade para
0 conjunto de resultados possiveis com base em um intervalo de valores
estimados para o servico da divida em relacao a um conjunto de valores de
entrada fixos - 1200 simulagdes, obtidas por meio de amostragem aleatoria
entre os valores minimo e maximo das principais variaveis que impactam a
divida - Método de Monte Carlo."’

A Tabela 2, o Grafico 10 e a Tabela 3, a seguir, trazem as variaveis utilizadas
na Simulacdo de Monte Carlo realizada, a distribuicao amostral e as projecoes
de patamar do servico a partir da simulacao.

11- A Simulacao de Monte Carlo, também conhecida como Método de Monte Carlo ou uma simulagdo de probabilidade
multipla, € uma técnica matematica, que € usada para estimar os possiveis resultados de um evento incerto.



Tabela 2: Variaveis utilizadas para Simulacao Monte Carlo

Fator Minimo Médio Maximo

IPCA 6,88 7,89 9,76

SELIC 11,00 13,25 14,25
DOLAR 5,06 5,18 5,33

Fonte : Diretoria Central de Gestao da Divida Publica

Grafico 10: Distribuicao amostral da Simulacao de Monte Carlo

Fonte : Diretoria Central de Gestdo da Divida Publica
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Tabela 3: Projecao de patamar do servico da divida publica estadual de 2022 a partir
da Simulacao de Monte Carlo - Em R$

13.619.814.434 13.688.021.104 13.756.227.774

Fonte : Diretoria Central de Gestao da Divida Publica
7.2 Risco de Mercado

A composicdo da divida ¢ um indicador do risco de mercado, que esta
associado ao aumento do custo da divida e do seu estoque em funcao das
oscilagoes das variaveis econémicas como cambio, inflacao e taxa de juros.

Tendo em vista a volatilidade do cambio, a divida tende a ser mais arriscada
quanto maior for a presenca de contratos indexados a moedas estrangeiras.
Instrumentos de divida com custos atrelados a taxas de juros flutuantes e a
indices de inflacao também representam pontos de especial atencao na
gestéo de riscos da divida.

Uma especificidade das dividas dos Estados que possuem contratos de
refinanciamento com a Uniao ao amparo da Lei n° 9.496/97 é o Coeficiente de
Atualizacdo Monetaria como indexador do contrato. A aplicabilidade desse
coeficiente é a limitacdo do custo financeiro definido contratualmente: IPCA +
4% a.a., limitado a Selic.
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Em abril de 2022, 70,82% da divida foi indexada ao CAM, um acréscimo de
1,98% em relacao a composicao de dezembro de 2021, e 21,07%, ao
cambio. Em 2021, a divida em moeda estrangeira representava 22,88% do
total. O Grafico 11 traz a composicdo da divida publica estadual por
indexador:

Grafico 11: Composicao da divida publica estadual por indexador - Em %

0,85%

7,26%

= CAM = Cambio = Taxa Flutuante Préfixado

Fonte : Diretoria Central de Gestao da Divida Publica

A composicado da divida por moeda esta representada no Grafico 12. Além
da divida em moeda nacional, os contratos da divida estdo atrelados a duas
moedas estrangeiras: dolar e euro. A URTJLP é a moeda contratual do
BNDES e o UPR, da CAIXA.

Grafico 12: Composicao da divida publica estadual por moeda
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Fonte : Diretoria Central de Gestao da Divida Publica

Em relacao aos credores da divida, a Uniao segue como o maior credor do
Estado com R$ 108,66 bilhdes. Destacam-se ainda dividas indexadas ao
cambio referente a contratos com o Banco do Brasil e com o BIRD, R$ 12,27
bilhoes e R$ 8,96 bilhdes, respectivamente.




Recentemente, por meio do Acordo firmado com o Tribunal de Justica da
Minas Gerais em agosto de 2021, a divida relativa a recomposicao de
depositos judiciais passou a compor o saldo da divida consolidada, sendo
registrado contabilmente o valor de R$ 7,5 bilhbes em dezembro de 2021.
Em abril, o estoque dessa divida foi de R$ 7,09 bilhoées.

Além disso, as dividas com o Banco Credit Suisse e com a Agéncia
Francesa de Desenvolvimento, contratadas no biénio 2012/2013, no
ambito do processo de reestruturacao de divida CRC-CEMIG, encerraram o
primeiro quadrimestre de 2022 com saldos de R$ 7,12 bilnées e R$ 1,63
bilhao, respectivamente.

O panorama da composi¢cao da divida por credor estda demonstrado no
Grafico 13.

Grafico 13: Composic¢ao da divida publica estadual por credor- Em R$ bilhoes
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Fonte : Diretoria Central de Gestao da Divida Publica

O saldo devedor dos contratos assinados com o BNDES, outro grande
parceiro do Estado nos programas de desenvolvimento em infraestrutura,
educacao e seguranca, foi de R$ 1,67 bilhao.

Por fim, completando a carteira de credores do Estado, destacam-se a
divida previdenciaria de R$ 2,45 bilhées, sendo: com a Unido (INSS e
PASEP) de R$ 1,15 bilhao e IPSM de R$ 1,3 bilhao, o multilateral BID, com
R$ 1,08 bilhao, e a Caixa Econdmica, com R$ 132,9 milhoes.




Além da composicao da divida, ja detalhada nos paragrafos anteriores, o
risco de mercado também é avaliado por meio de calculos estatisticos para
os valores da divida. Desse modo, considerando o contexto econdmico, as
expectativas de mercado para indice de precos e taxa de juros e, ainda,
situacoes especificas para a divida de Minas Gerais, como por exemplo as
liminares que suspenderam o pagamento, sdo calculados os valores de
minimo, médio e maximo do servi¢co da divida.

Os cenarios para o dolar foram obtidos por meio da aplicacao do
movimento browniano e da metodologia da paridade do poder de compra
- PPC do relatorio de inflacdo do Banco Central. O risco de mercado
calculado é demonstrado no Grafico 14:

Grafico 14: Risco de Mercado - 2022-2024 - Em R$
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Fonte : Diretoria Central de Gestao da Divida Publica

Obs.: A diferenga dos valores apresentados para 2022 em relagdo ao risco orgamentario ocorre em
funcédo da previsdo de manutengao das liminares STF até 30 de junho de 2022. No risco de mercado
esta sendo considerado o valor financeiro.




Demandas
Judiciais

As liminares obtidas junto ao STF no ambito das acées instauradas pelo
Estado em face da Unido ao longo de 2018 e 2019 - ACO’s n° 3108, 3215,
3225, 3233, 3235, 3244, 3252 e 3270 -encontram-se vigentes, de modo que
a Uniao continuou impedida de acionar as garantias e contragarantias
previstas contratualmente para a recuperacao dos valores despendidos nas
honras de aval, incluindo, alem do valor original devido, juros de mora, multa
e outros encargos eventualmente previstos nos contratos de financiamento.

Nesse sentido, os valores ndo pagos vao se acumulando e sendo
atualizados por encargos de inadimpléncia. O saldo desse passivo eleva-se
a cada dia, seja por meio da realizacdo de novas honras de aval sem a
correspondente execucado de contragarantia, pela ocorréncia de nao
pagamento de novas parcelas da divida com a Uniao com execugao de
garantias suspensa e, ainda, pela atualizacdo dos valores
honrados/suspensos pelo custo de captacao do Tesouro Nacional - SELIC -
e encargos de inadimpléncia previstos em contratos.

O Grafico 15, a seguir, apresenta o valor atualizado, por acao judicial, do
montante de divida que o Estado deixou de pagar desde o inicio de cada
liminar até o 1° quadrimestre de 2022.

Grafico 15: Demandas judiciais - Liminares STF - Em R$ milhées
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Fonte: Portal da Divida Publica
Elaboracéo propria




O saldo total dos valores dos pagamentos suspensos por forca das
liminares atingiu o montante de R$ 39,13 bilhées em abril de 2022. O
refinanciamento desse passivo nos termos do contrato especifico previsto
pelo art. 23 da Lei Complementar n°® 178/2021, foi autorizado pela Lei
Estadual n° 24.185, de 20 de junho de 2022. Os efeitos flnancelros e
orcamentarios decorrentes da assinatura do contrato n° 283/2022/CAF em
30/06/2022 serao demonstrados no proximo relatorio quadrimestral.

12 -Contrato de Refinanciamento nos termos do disposto na Lei Complementar 178/2021, de 2021, e na lei Estadual
n° 24.185, de 20 de junho de 2022, assinado em 30/06/2022. O objeto do contrato é o refinanciamento do passivo
das liminares obtidas pelo Estado perante o Supremo Tribunal Federal, no &mbito das Ac¢oes Civeis Originarias n°
3108, 3215, 3225, 3233, 3235, 3244, 3252 e 3270, que implicaram a suspensao de pagamentos de operacoes de
crédito com a Uniao, com o sistema financeiro e com instituicoes multilaterais garantidas pela Uniao.




Garantias
Concedidas pelo
Estado a Terceiros

O Estado encerrou o primeiro quadrimestre de 2022 com o montante total de
R$ 856.350.859,51 de dividas garantidas. A concessao de garantia a
operacoes de credito deve atender o disposto nos arts. 9° e 18° da Resolucao
do Senado Federal n° 43/2001. A Resolugao estabelece que o saldo global
das garantias concedidas pelo ente nao pode exceder a 22% da Receita
Corrente Liquida.

Nos ultimos doze meses 0 saldo das garantias concedidas pelo Estado
diminuiu de R$ 1.273.698.348,58 para R$ 856.350.859,51, representando
uma reducao percentual de 32,77%. O indice, que ndo pode exceder 22%,
passou de 1,72% para 0,994% - conforme demonstra o Grafico 16.

Grafico 16: Garantias Concedidas a Terceiros - Em R$ bilhoes
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Fonte: Relatorio de Gestéo Fiscal
Elaboracéo propria
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Consideracoes
Finais

Dentre os esforcos do Estado para enfrentamento do forte desacerto das
contas publicas, a adesdo ao Regime de Recuperagao Fiscal (RRF) -
instituido e disciplinado pela Lei Complementar n® 159/2017 - segue como
prioridade da atual gestao.

Recentemente, o Poder Executivo interpés Acado de Arguicao de
Descumprimento de Preceito Fundamental (ADPF) n° 983 perante o STF, por
entender que o efeito do regime de urgéncia conferido ao PL n° 1202/2019,"®
que ocasionaria a obrigatoriedade de andlise da referida proposicéo, nao foi
observado.

A vista da decisao proferida na medida cautelar da ADPF n° 983, o Poder
Executivo imediatamente apresentou o pedido de adesao ao RRF a STN. Tal
pedido foi prontamente analisado e aprovado pela Secretaria do Tesouro
Nacional, em 06 de julho de 2022.

O Estado tomou as devidas providéncias para assinatura do contrato de
refinanciamento do RRF1,4contudo, a STN entendeu que, apesar da decisao
proferida na ADPF 983, inexistiria autorizacao legislativa para a realizacao da
referida operacao de crédito, de modo que os efeitos financeiros em
decorréncia das prerrogativas do RRF seguem dependendo de tal
autorizacao.

No tocante ao endividamento publico, vale ressaltar que o Estado
providenciou a apresentacdo de documentagcao e efetiva assinatura do
contrato de refinanciamento da dl’vidésinadimplida a que se refere o art. 23
da LC n° 178/2021, cujos impactos no saldo e servico da divida serao
tratados na proxima avaliagao quadrimestral.

13- Projeto de Lei que autoriza a adesao do Estado ao Regime de Recuperacgao Fiscal.]

14- Instrumento que formaliza a regularizagdo da suspensao dos pagamentos relativos ao servigo da divida (desde a
adesao do Estado ao Regime até sua homologacao, e até o final do primeiro exercicio, com redugao extraordinaria
das demais parcelas, durante a vigéncia do Regime, na forma dos artigos 4°A e 9° da LC n° 159/2017).

15- O Contrato de Confissao e Refinanciamento de Dividas n° 283/2022/CAF, nos termos do disposto na LC
178/2021, e na lei Estadual n° 24.185, de 20 de junho de 2022, foi assinado em 30/06/2022. O objeto do contrato € o
refinanciamento do passivo das liminares obtidas pelo Estado perante o Supremo Tribunal Federal, no ambito das
Acoes Civeis Originarias n° 3108, 3215, 3225, 3233, 3235, 3244, 3252 e 3270, que implicaram a suspensao de
pagamentos de operagoes de crédito com a Unidao, com o sistema financeiro e com instituicoes multilaterais
garantidas pela Unido. O saldo inicial correspondente ao somatorio dos valores dos pagamentos suspensos em
fungao das liminares, com posi¢ao em 01 de junho de 2022, foi de R$ 34.341.205.795,32.




Além disso, visando regularizar a situacao da divida do Estado com a Uniao
ao amparo da Lei n°® 9.496/97, O Estado assinou em 29/06/2022 o Décimo
Primeiro Termo Aditivo para formalizagcdo das redugodes extraordinarias
concedidas sobre os valores das parcelas mensais da divida no periodo de 1°
de julho de 2016 a junho de 2018, de que trata o art. 3° da LC n° 156/2016,
alterada pela LC n°® 178/2021, bem como para proceder ao recalculo do valor
da divida resultante da aplicacao do disposto no art. 4°-B da referida Lei
Complementar. Os efeitos dessa medida também serao evidenciados na
proxima avaliagao.

Tais instrumentos, no entanto, ndo bastam para evitar o colapso financeiro
do Estado, na medida em que, apesar de resolver o impacto imediato relativo
ao montante aproximado de 40 bilhées - valor atualizado com encargos de
inadimpléncia, previstos contratualmente - ndo pagos em decorréncia das
liminares obtidas nas diversas ACO'’s ajuizadas pelo Estado, nao resolve a
questao do servico da divida corrente, que alcanca o valor aproximado de
10,5 bilhées/ano.




Diretoria Central de Gestao da Divida Publica
Superintendéncia Central de Governanca de Ativos e da Divida Publica
Subsecretaria do Tesouro Estadual
Secretaria de Estado de Fazenda de Minas Gerais

scgovdivida@fazenda.mg.gov.br

http://www.fazenda.mg.gov.br/atendimento/fale-com-o-tesouro

Belo Horizonte, agosto de 2022




