26/10/2021 12:33 SEI/ERJ - 23539954 - Nota Técnica

v
\O

Governo do Estado do Rio de Janeiro
Secretaria de Estado de Fazenda

Subsecretaria de Fazenda de Politica Fiscal

NOTA TECNICA N° 57/2021/SUBPOF/SEFAZ/RJ

Rio de Janeiro, 15 de outubro de 2021.

Assunto: Medidas de ajuste relacionadas a mensuracao dos impactos econdmicos do Pacto RJ e seus efeitos
sobre a arrecadagdo de ICMS.

Principais Resultados:

1. O Pacto RJ possui um efeito multiplicador da ordem de 1,62 sobre o VAB (valor adicionado bruto)
inicial.

2. As decisoes de programagao do Pacto RJ estdo pré-definidas. Com abertura de maior espaco fiscal,
o efeito pode ser ainda maior se novas decisdes de inversao forem a partir da analise dos resultados
da matriz insumo-produto. Por exemplo, evidencia-se que os setores industriais possuem um alto
multiplicador associado, desde as industrias de produtos alimentares (3,32), de maquina e
equipamentos (2,29), e as demais de manufatura (3,37). Também as atividades de producdo e
distribui¢do de eletricidade e gas possuem fortes efeitos de encadeamento (2,80).

3. Estima-se que o impacto do Pacto RJ sobre o VAB sera substancial, a saber: da ordem R$
27.718,52 milhdes. Este crescimento representa uma variacao de 4,21% do PIB.

4. Além disso, estima-se que o Pacto RJ tera impacto sobre as ocupacdes também relevante na ordem
de 278 mil empregos.

5. Estima-se que o Pacto RJ aumentara diretamente a arrecadag¢do de ICMS e FECP em cerca de R$
1.497,80 milhoes.

6. A partir da nocdo de elasticidade e da correlagio econométrica entre emprego e arrecadacao
apresentada em nota anterior contida na Entrega II, estima-se que o emprego formal gerado pelo
Pacto RJ sera capaz de aumentar a arrecadagdo em R$ 1.464,50 milhoes.

7. Dessa forma, estima-se que o impacto total do Pacto RJ na arrecadacao de ICMS e FECP sera da
ordem de R$ RS 2.962 milhdes.

8. Do aumento previsto de arrecadagdo, estima-se que R$ 1.403 milhdes serdo receitas do estado nao-

vinculadas.
L. INTRODUCAO
L. Diante da grave crise financeira que o Governo do Estado do Rio de Janeiro — ERJ sofreu em

meados da ultima década, e que gerou uma grave desorganizagdo de sua gestdo fiscal, o Estado se viu
obrigado a aderir ao Regime de Recuperagdao Fiscal - RRF em setembro de 2017. Com isso, uma vez
permitido suspender e postergar o pagamento de dividas com a Unido, o cenario fiscal do ERJ teve alivio
momentaneo em seu fluxo de caixa, mas os problemas econdmicos e, consequentemente, arrecadatorios
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continuaram. Isso evidencia a dificuldade de se lidar com uma economia carente de maior redinamizagao e
transformacao estrutural positiva sem nenhuma agao indutora do gasto publico for desenvolvida de forma
mais efetiva.

2. Com a continuidade dos desafios de politica fiscal, e das atuais medidas legais disponiveis para
administré-lo, o ERJ aderiu ao Novo Regime de Recuperacdo Fiscal (NRRF) em 4 de junho de 2021. O
NRREF ¢ instituido pela Lei Complementar n° 159, de 19 de maio de 2017, e regulamentado pelo decreto N°
10.681, de 20 de abril de 2021.

3. Priorizar o ajuste fiscal ¢ um compromisso fundamental, embora ndo signifique
necessariamente toma-lo como um pressuposto nem como um fim em si mesmo, como orientam diversos
trabalhos na literatura economica mais recente. Inclusive o FMI vem revisando suas posi¢des como apontam
Fiebiger e Lavoie (2017). Uma série de alertas contidos em relatorios oficiais e textos para discussdo (FMI,
2010 e 2016; Blanchard, Dell’Ariccia ¢ Mauro, 2010; Blanchard e Leigh, 2013; Dabla-Noris et al., 2015;
Ostry, Loungani e Furceri, 2016; Aiyar e Ebeke, 2019) ponderam que medidas que estimulam a forte
contragdo fiscal normalmente provocam um efeito contracionista relevante na economia, logo, gerando
desemprego e queda da renda no curto prazo que produzem efeitos negativos para a propria estabilidade
macroeconomica. Uma importante recomendagdo que se tira desses trabalhos é que se deve evitar que o ajuste
fiscal seja formatado de forma contraproducente, especificamente, executado de forma a ndo comprometer a
recuperagao econdmica.

4. Como evidencia o Diagndstico da Situagdo Fiscal (Entrega I), nos ultimos anos o ERJ fez uma
das maiores ac¢des de contragdo fiscal de sua historia, retornando a valores reais sua despesa empenhada no
exercicio de 2020 para niveis compativeis com o ano de 2008. Ou seja, no ultimo ano, o nivel da despesa
correspondeu a patamar de mais de 10 anos atras, e isso ndo foi suficiente para se atingir o ajuste fiscal
necessario. E mais, entre 2010 e 2015, havia significativa participacdo dos investimentos nas despesas - em
média 14,1% - enquanto, mais recentemente, vem sendo mantido em nivel infimo e sem precedentes na série
historica (em 2020, apenas 1,6%).

5. Paralelamente, a evolucao da taxa de desemprego no Estado do Rio de Janeiro ¢ bem maior que
a média nacional desde 2017, ano em que se iniciou o Regime de Recuperagao Fiscal anterior. Em 2020, com
o cenario de pandemia, as evidéncias no mercado de trabalho ficaram ainda mais explicitas. Segundo dados
do Novo Caged, o Rio de Janeiro foi a unidade da federacdo com o pior saldo de empregos formais, com a
assustadora cifra de -127.155 em apenas um ano. Deve ser sublinhado a diferenga expressiva para o segundo
pior resultado, Rio Grande do Sul, -20.220. J4 Minas Gerais teve uma expansao significativa, 32.717. Nota-se
que ambos estados, também com problemas fiscais, tiveram desempenhos melhores que o ERJ, refor¢ando a
relevancia de se lidar com a especificidade da problemadtica ao se tratar a necessidade de ajustes fiscais.

6. E preciso ter clareza sobre as raizes do problema estrutural de arrecadagio tributaria que se
associa a debilidade anterior de sua base economica como apresentado em detalhe no Diagnoéstico da Situagao
Fiscal (Entrega I). Especificamente, apesar de continuar a ser uma das maiores economias estaduais do pais, a
economia fluminense tem uma estrutura produtiva incompleta com a tendéncia a “estrutura produtiva oca”
(Sobral, 2013, 2017 e 2019). Portanto, defende-se que a problematica ndo ¢ simplesmente o ajuste das contas
publicas, mas sim como fazer isso dentro de um processo de recupera¢do econdmica sustentado.

7. Assim, uma solucdo rigorosa de ajuste fiscal no estado envolve combinar o Plano de
Recuperagao Fiscal — PRF, com agdes que fortalegam as fungdes da administragdo estadual, principalmente no
que tange aos investimentos catalisadores de mudanca estrutural capaz de gerar emprego e renda no ERJ, o

1
que torna fundamental o aprofundamento do estudo do papel do gasto publico no ajuste ﬁscalu

8. A presente Nota Técnica busca atender a entrega III do PRF, que possui como diretriz o
detalhamento das medidas de ajuste que serdo adotadas durante a vigéncia do NRRF, dos impactos esperados,
e dos prazos para a adocdo das referidas medidas. Com uma metodologia consistente e com uma analise
baseada em dados, o objetivo do presente documento ¢ evidenciar o papel do gasto publico como uma das
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ferramentas para o ajuste fiscal, logo, demonstrando estatisticamente os impactos e a contribuicdo do
investimento publico para o ajuste fiscal do ERJ. Para tanto, serdo mensurados os impactos no PIB e na
arrecadacao dos investimentos planejados para o periodo 2021-2023 constantes no pacote de investimentos de
cerca de 17,14 bilhdes denominado “Pacto RJ” e que ja possui recursos assegurados.

9. Para alcangar o objetivo proposto, o método de insumo-produto serd o ferramental de analise.
Como base de dados serd utilizada a matriz de insumo-produto para o ERJ construida por Cabral e Oliveira
(2020). O método de insumo-produto ¢ aderente a analise visto que o modelo ¢ um importante instrumento
para fins de planejamento econdmico nas economias em desenvolvimento permitindo analisar impactos
diretos e indiretos de choques exdgenos na estrutura produtiva de uma determinada regido (ONU, 1999).

10. Para tanto, esta Nota Técnica estd subdividida em mais 6 se¢Oes, além desta introducdo. A
secdo 2 faz uma breve resenha da literatura cientifica a fim de demonstrar a consisténcia tedrica sobre o papel
dos multiplicadores fiscais, chamando atengdo que as evidéncias apresentadas em estudos no nivel nacional
sao referéncias validas também para casos subnacionais como o ERJ. A secdo 3 detalha os investimentos
previstos no Pacto RJ, que sera o objeto de analise. A se¢do 4 apresenta a metodologia utilizada para o calculo
do impacto do referido programa de investimentos. A se¢do 5 apresenta os resultados do calculo sobre a
atividade econdmica no estado. A secdo 6 realiza analise dos rebatimentos da atividade econdmica sobre a
arrecadacao de ICMS do estado. Por fim, a se¢do 7 apresenta a conclusao.

2. A IMPORTANCIA DO INVESTIMENTO PUBLICO NA ECONOMIA E EM
ESPECIAL NAS RECESSOES

2.1 A literatura sobre multiplicadores fiscais

11. No Brasil, o debate sobre a necessidade de recompor taxas de investimento publico foi se
formando a partir do final dos anos 1990 conforme a economia estabilizada apresentava baixas taxas de
investimento agregado, como fruto das politicas de ajuste fiscal que nao excepcionalizavam despesas de
capital. Segundo um dos trabalhados de José Roberto Afonso (Afonso e Biasoto, 2007, p.73), ao final dos
anos 2000 surgiu uma grande convergéncia “entre analistas economicos e formadores de opinido até
autoridades governamentais, em torno da tese de que serd impossivel para a economia brasileira crescer sem
que o Estado aumente seu patamar de investimentos”.

12. Como exemplo, o Projeto Piloto de Investimentos (PPI) do governo federal garantiu ampliagdo
da margem de investimentos publicos a partir de 2005. O PPI era composto por projetos na area de
infraestrutura ¢ modernizagdo tributaria. Cabe destacar que foi submetido a aprova¢do do FMI que ainda
monitorava o ajuste fiscal no Brasil, ficando claro naquele momento que mesmo junto ao credor internacional
se obteve consenso sobre a importancia de abertura de espago fiscal para realizagdo de investimentos
publicos.

13. A importancia dessa questdo ganha contornos mais nitidos diante dos cenarios recessivos
enfrentados em todo o mundo apo6s a crise financeira de 2008 e seus desdobramentos reabilitaram o campo de
pesquisas sobre o papel da politica fiscal ativa para a superacdo da recessdo. Nao se deve obscurecer que a
arrecadacdo publica € pro-ciclica, ou seja, em momento de crise, arrecada-se menos. O problema ¢ que esse
momento se trata exatamente de quando aumenta a importancia do gasto publico. Segundo Sobral (2018,

p-38):

“No momento de crise, a economia estd dentro de uma onda de pessimismo imensuravel que explicita os
problemas de coordenagdo e a fragilidade do sistema de encadeamentos. Nesse cendrio, o racional para
os agentes individuais é ndo gastar (“poupar”). Contraditoriamente, ndo o seria para a sociedade, porque
a retragdo econdmica se torna generalizada e brutal se todos tiverem esse comportamento. De toda forma,
significa um processo cumulativo de queda da renda agregada: quedas de receitas induzem novas
redugdes de gasto, e estas induzem novas quedas de receita — ou seja, ¢ um movimento de “bola de
neve”. Por essa razdo, a discussdo do ajuste fiscal precisa estar inserida em uma discussdo de como sair
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desse ciclo vicioso cumulativo: uma grave retragdo econdmica porque os agentes individuais, mesmo que
ndo combinando explicitamente, decidem evitar gastar ao mesmo tempo”.

14. No seio de um debate critico dentro do proprio FMI, Blanchard e Leigh (2013) alertaram que
erros em processos de ajustes fiscais estavam correlacionados a subestimacdo do papel do gasto publico.
Afinal, se os agentes privados ndo gastarem coletivamente, tende a haver queda de renda agregada, ainda que
ocorra o efeito expectacional positivo do ajuste fiscal. Os agentes privados, a partir de suas expectativas,
podem aumentar a confianca, mas eles ndo gastam se a economia ndo apresentar sinais significativos de
melhora.

15. Ao se tomar o ajuste fiscal como pré-condicdo, geralmente combina-se os cortes de gastos
publicos e agravamento do quadro recessivo, acarretando em novas recomendagdes de cortes. Ou seja, ha uma
retroalimentacdo cumulativa na qual se exige maior severidade contracionista do poder publico com novos e
maiores cortes. Chega-se ao ponto de ndo ter mais onde cortar de forma significativa sem prejuizos a
normalidade operacional dos programas e instituigdes publicas. Nessa situagdo limite, torna-se explicito que,
ao invés de ganhos de eficiéncia, evidencia-se o risco crescente de piora na qualidade das politicas publicas
com prejuizos graves a populacao atendida.

16. A partir de Andreozzi (2017, p. 14 e 15), temos a compreensao clara da importancia de se gerar
espaco fiscal para um potente ciclo de investimentos junto a um planejamento cuidadoso da qualidade desse
gasto a partir de seus efeitos multiplicadores:

“Como a politica monetéria atuaria indiretamente sobre os investimentos, Keynes denota a importancia
da intervencdo estatal, fator direto para estimulo dos investimentos por meio da politica fiscal, que se
ancora tanto na administracdo de gastos publicos quanto na politica de tributagdo (TERRA e FILHO,
2014).

A administragdo desses gastos publicos, na perspectiva original de Keynes (1980), centra-se na
constituicdo de um or¢amento corrente ¢ um orgamento de capital, sendo que o corrente se refere a
manutengdo dos servicos basicos fornecidos pelo Estado e o de capital aos investimentos publicos.

Para Keynes (1980), a compensagao das flutuagoes ciclicas do sistema econémico deve ser feita por meio
do orgamento de capital e realizada por 6rgdos publicos, com objetivos claros de regulagdo do ciclo
econdmico. Nesse sentido, papel fundamental dado ao gasto com o investimento concentra-se no fato de
que o estoque acumulado de riqueza depende das decisdes de investimento, pois essas decisdes
mobilizam recursos ociosos na forma de maquinas, equipamentos e, principalmente, trabalho humano e,
adicionalmente, o aumento inicial da riqueza é capaz de gerar um circuito de gastos e, entdo, novos
aumentos de renda por meio do efeito multiplicador”.

17. Seguindo essa contribuicdo de os gastos com investimentos seriam fator de estabilizagdo das
flutuagdes e indugdo do crescimento, além de poderem romper gargalos sistémicos e ampliar a produtividade
da economia no longo prazo. Em recessdes, especialmente, o tradicional efeito crowding-out, que anularia o
efeito positivo dos investimentos publicos, torna-se pouco aplicavel, devido a disponibilidade de recursos
ociosos que tende a impedir que esse efeito ocorra (Pires, 2014).

18. No meio de uma recessdo, o efeito expectacional de um ajuste fiscal ndo tende necessariamente
a ser positivo a ponto de neutralizar os efeitos contracionistas via multiplicador. Ou seja, a recessdo pode se
alongar e até se aprofundar. Pires (2017) ponderou que uma contracao fiscal tende a algum sucesso quando a
economia possui valvulas de escape para alternativas de crescimento. Ele também apontou que os
multiplicadores de gastos publicos ndo sdo inexpressivos, dependendo das condi¢cdes da economia, em
especial, em situagdes de grave capacidade ociosa, como a brasileira (e também seria o caso da fluminense).

19. No entanto, os investimentos publicos nem sempre recebem a prioridade que deveriam e sao
candidatos preferenciais a sofrerem cortes orcamentarios durante os processos de ajuste fiscal — seja por
questdes de economia politica, rigidezes legais e institucionais, seja pelo foco excessivo no curto prazo, que
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faz com que retornos de longo prazo sejam negligenciados. Episodios de ajuste fiscal tendem a estar
associados a cortes desproporcionais nos investimentos publicos, € isso cria um viés pro-ciclico na politica
fiscal que acaba impactando negativamente o crescimento econdmico por ocasionar volatilidade, incertezas e
descontinuidades nos projetos (Orair, 2016, pp.9-10).

20. Os trabalhos de Auerbach e Gorodnichenko (2012) e Orair et al. (2016) buscaram estimar os
multiplicadores dos diferentes tipos de gastos publicos para os EUA e Brasil, respectivamente. Ambos os
trabalhos evidenciaram que em momentos de recessdo econdmica os gastos publicos (investimentos,
programas sociais e gastos com pessoal) possuem um efeito multiplicador na economia expressivo € maior do
que em tempos de crescimento. Diante deste achado, Orair et al. (2016) apontam que politicas fiscais
anticiclicas podem ser cruciais para a constru¢do de propostas de ajuste fiscal adequadas a realidade brasileira.
Ao mesmo tempo, para os autores, a retragdo dos investimentos publicos realizada no periodo pos 2015 foi
fator de intensificagdo da crise, agindo na contracorrente do recomendavel.

21. Sua estimativa para os multiplicadores fiscais, frente a um aumento de R$ 1,00 nos gastos do
Governo, avaliando seu impacto no curto ¢ no longo prazo, em diferentes conjunturas econdmicas, €
subdividida por tipo de gasto, consta na Tabela 1, abaixo:

Tabela 1: Multiplicadores Fiscais

tH] r 1
maxy., a¥h Z ,F'-.-"IE. =
Estimativa pontual Erro Padrdo  Estimativa pontual Erro Padrdo

Beneficios Sociais

Linear 08416 0.2372 B.6TEE 01042

Expansio 0.1536 0.1684 -0.0422 0.0208

Recessdo 1.5085 0.3151 8033 0.091
Ativos Fixos

Linear 1.0414 0.3079 4.3802 0.1168

Expansio 01623 0.4105 -0.2924 00542

Recessio i 1.6806 L 68427 _ D.0s7
Subsidios

Linear 1.5013 0.5044 5 9617 0.2327

Expansao 47338 1.3772 30042 0.2808

Recessdo 0.5872 0.5584 -8,1975 08582
Gastos de Pessoal

Linear 0.6055 0.1433 38N 0.0663

Expansdo o 0.0863 -0.5968 D.0202

Recessdo 1.3265 0.2608 5.1206 00843
Demais Despesas

Linear 0.247% 0.12 24205 0.0427

Expansio 1.388 0.242 3.B48 0.0181

Recessdo i 0.2637 01203 1.8837 D035z
Despesa Total

Linear 0350 0.0796 1.7832 0.0268

Expansioc 0.1778 0.0762 0.1545 0.0071

Recessdo 0.5435 0.1293 2.2307 0.0363

Fonte: Orair et al. (2016).

22. Conforme a Tabela 1, em uma recessdo torna-se importante ndo sé sustentar gastos em
investimentos (ativos fixos), mas também os gastos com pessoal e beneficios sociais, 0 que se evidenciou
estatisticamente em um efeito expressivo. Ao contrario, nessa fase, incentivos fiscais (subsidios) e demais
despesas oferecem baixa resposta.

23. Nesse sentido, € preciso esclarecer dois aspectos centrais para discutir o ajuste fiscal dentro de
uma perspectiva de longo prazo. Primeiro, ¢ mais improvavel que o ajuste seja plenamente exitoso enquanto a
economia estiver em recessao (dado comportamento pro-ciclico da arrecadacdo ja mencionado). Segundo, a
decisdo de cortes ndo deve ser naquelas areas que amplifiquem a retragdo econdmica, dado efeito
multiplicador: investimento, beneficios sociais e, inclusive, despesa com pessoal (em particular, em situagdes
de demanda deprimida nas quais haveria pouca propensao a poupar). Cortes nessas areas tendem a aumentar a
recessao, ou seja, o problema do ajuste fiscal pode virar uma “bola de neve”.
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24, Ao se deparar com a necessidade de um ajuste fiscal, a distribuicdo do 6nus deve se basear nos
efeitos sobre o poder de compra do Estado e da populagdo, sendo fundamental um debate sobre o custo social
de cada medida. Especificamente, classes com maior propensdo a gastar e o poder de compra do Estado ndo
deveriam ser atingidas fortemente, pois garantem maior circulacdo de renda em uma cadeia de atividades que
dependem de sua demanda corrente.

25. Assim, ndo € contrassenso dizer que gastos qualificados contribuem para o ajuste fiscal, de
forma que a destacar a importancia da melhoria da qualidade do gasto publico e seu impacto no ajuste fiscal.
Em particular, voltando a Tabela 1, estimam que as despesas em ativos fixos — os investimentos publicos — em
periodo recessivos, possuem multiplicador de curto-prazo de 1,68; e de longo prazo de 6,8.

2.2 A importancia do investimento ptiblico na economia fluminense

26. Apesar da maioria dos trabalhos sobre multiplicadores fiscais analisarem economias nacionais,
as conclusdes sobre a importancia do gasto publico, e sua dindmica em relagdo as politicas de ajuste fiscal,
parecem ser validas também para a relagdo entre os entes publicos subnacionais e as economias regionais.

217. Deve-se notar que a analise dos impactos do investimento publico, em um ente subnacional,
possui especificidades. Devido a complementaridade dos mercados regionais através do comércio
interestadual, que alimenta fortes externalidades das politicas econdmicas por eles implementadas, justifica-se
que o governo central implemente medidas de coordenacdo da politica fiscal subnacional, corrigindo os
subincentivos aos comportamentos otimos (Ter-Minassian, 2020). Em relagdo aos estimulos fiscais, seus
efeitos positivos sobre a economia, sobretudo os indiretos, derivados do estimulo inicial, ndo sdo captados
inteiramente pelo ente federativo que os promoveu. Por conta disto, politicas econdmicas benéficas para o
pais como um todo, podem ter seus efeitos subestimados, numa federagdo, na medida em que cada ente
subnacional se relaciona diretamente apenas com a sua circunscrigao territorial.

28. No caso do Rio de Janeiro, tais “vazamentos” para outros estados se exacerbam conforme a
estrutura produtiva do estado vem se caracterizando, nas décadas recentes, por um processo de
desindustrializacdo e desadensamento produtivo. O baixo crescimento, os muitos anos de recessdo e
interrupg¢do de investimentos, com agravamento das condigdes sociais ¢ urbanas de seguranga publica,
aprofundam o quadro de esvaziamento que leva ao esgarcamento do tecido produtivo e a ociosidade de uma
série de recursos no territorio. A perda de diversificacdo e complexidade produtiva conduz a uma economia
caracterizada por um conjunto disperso de especializagdes setoriais, € com pouca coeréncia do ponto de vista
de uma divisdo territorial do trabalho. Tal estrutura produtiva foi caracterizada como “oca” (Sobral, 2013,
2017 e 2019), de modo que os investimentos em infraestrutura, essenciais para a supera¢do da conjuntura
atual, tém parte de seu efeito imediato de dinamizagao da atividade vazado para outros estados.

29. Isto explicita a importancia de se reconhecer os efeitos de longo-prazo dos investimentos, para
além dos impactos imediatos. Os investimentos estaduais em infraestrutura sao essenciais para criar condi¢des
para mudangas estruturais nas cadeias produtivas, gerar emprego e renda no estado a longo prazo, e alimentar
as receitas estaduais e o ajuste fiscal estadual de maneira sustentavel. A analise do multiplicador a nivel
estadual deve, portanto, ser realizada com cautela, na medida em que capta apenas os efeitos imediatos da
politica econdmica, ¢ ndo incorpora as externalidades positivas para o restante da federagao.

3. O PACTORJ

30. O Pacto RJIZ, anunciado em 13 de agosto de 2021, refere-se a expressivo pacote de
investimentos com o objetivo da retomada econdmica e social do Estado. Os investimentos do Programa sao
da ordem de R$ 17 bilhdes contemplando mais de 50 projetos nos 92 municipios fluminenses entre os anos de
2021 a 2023. Ressalta-se que, do montante total investido, R$ 14,16 bilhdes serfo dispendidos diretamente
pelo Estado, conforme descrito na se¢do 1.1 da Nota Técnica SEFAZ/SUBPOF n°® 47/2021 constante da
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entrega II do PRF, e o restante serdo investimentos das concessiondrias vencedoras do leildo da CEDAE. A
relacdo das origens dos recursos do Pacto RJ pode ser consultada na Tabela 2, abaixo:

Tabela 2: Origem dos recursos do Pacto RJ (em RS milhées)

Orcamento 11.662
CEDAE 2.497
Concessionarias 2.979
Total 17.137
31. O Pacto RJ ¢ descrito de forma pormenorizada a seguir, e segue em linhas gerais grandes

investimentos na infraestrutura de abastecimento de agua — que, sem tais investimentos e enfrentando a crise
de abastecimento, poderiam ter grande impacto negativo na economia —, investimentos em estradas e pontes —
melhorando a logistica estadual — além de volumosos recursos para a mobilidade e reforma urbana,
reabilitando areas urbanas degradadas e recuperando obras interrompidas sobretudo nos ultimos 5 anos.

32. Entre as principais agdes estao:

3.1 Abastecimento de agua: RS 5.867 milhdes

- Estagdo de Tratamento de Aguas Novo Guandul3l: R$ 1.545 milhdes pela CEDAE na
construgio do reservatorio Novo Marapicu, da Estagdo de Tratamento de Aguas com tronco distribuidor e
adutora, além de elevatoria, para ampliar a producdo em mais 12 mil litros de 4gua por segundo para o
abastecimento do Rio de Janeiro e da Baixada Fluminense.

- Implantagdo, recuperagdo ¢ complementacao de estagdes de tratamento de aguas com R$ 951
milhdes pela CEDAE, e R$ 107 milhdes pelo or¢amento voltados para unidades de tratamento de aguas de
rios (UTRs) na prote¢dao da tomada de dgua do Rio Guandu; além de R$ 189 milhdes em desassoreamento
(drenagem, dragagem, canalizagdo e urbaniza¢do) e R$ 96 milhdes em limpeza de rios em Rio de Janeiro,
Belford Roxo, Duque de Caxias, Cabo Frio e Mendes.

- Os restantes R$ 2.979 milhdes de investimentos serdo realizados pelas concessionarias
vencedoras do leildo da CEDAE.

3.2 Mobilidade Urbana e estradas: RS 4.666 milhoes

- Metroleve da Baixada: R$ 1.690 milhdes na construg¢do de sistema de transporte sobre trilhos
na Baixada Fluminense com 23,09km (transporte coletivo no eixo Pavuna - Nova Iguacu, previsto no
Programa de Desenvolvimento Urbano da Regido Metropolitana - PDUI), com 22 estac¢des no total.

- Via Light: R$ 900 milhdes na construgdo de trecho com 4km entre Pavuna e Avenida Brasil,
desafogando a rodovia Dutra e ampliando a mobilidade urbana.

- Corredor BRS Sao Gongalo - Mobilidade Urbana Verde Integrada (MUVI): R$ 298 milhoes
em construgdo de corredor exclusivo com 13,5km, 31 estagdes, ciclovia e obras de requalificacdo urbana.

- R$ 80 milhdes na reativagdo do sistema de teleférico do Complexo do Alemdo no Rio de
Janeiro, fechado desde 2016.

- R$ 1.164 milhoes na revitalizacdo 50% das estradas estaduais somando 882 vias e RS 488
milhdes em pontes, além de R$ 46 milhdes no programa Estradas da Produgdo para escoamento de produtos
da érea rural

3.3 Infraestrutura urbana e equipamentos urbanos: RS 4.245 milhdes
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- R$ 492 milhdes de execugdo e pavimentacdo asfaltica em todo o estado, e R$ 903 milhdes em
obras de obras de infraestrutura urbana, pavimentagdo, drenagem nos municipios de Campos, Duque de
Caxias, Itaborai, Volta Redonda, Nova Iguacu, Japeri € Queimados.

- R$ 292 milhdes em diversas obras de modernizagdao de infraestrutura urbana como pragas,
pontes, parques, creches, quiosques e calgadas.

- Moradias: R$ 240 milhdes na reforma de 60 conjuntos habitacionais, ¢ R$ 912 milhdes na
constru¢do de ao menos 5 mil unidades habitacionais, podendo chegar a 7.340, no municipio do Rio de
Janeiro, na Baixada Fluminense e no interior do estado, incluindo as comunidades do Alemao, Jacarezinho e
Manguinhos.

- Educac@o: R$ 325 milhdes na reforma de 50 CIEPs incluindo salas de aula digitais e horario
integral, além de R$ 130 milhdes na construgdo de escolas ¢ R$ 145 milhdes em Centros Regionais
Tecnologicos.

- Satde: R$ 221 milhdes em leitos hospitalares e na constru¢do do Rio Imagem da Baixada e
do Centro de Diagnostico em Casemiro de Abreu e em Sao Gongalo, além de R$ 409 milhdes em apoio a
maternidades e estabelecimentos de saude municipais.

- Esporte e Cultura: R$ 120 milhdes em reforma ou implantacdo de nucleos esportivos e
equipamentos culturais; R$ 54 milhdes na conclusdo do Museu da Imagem e do Som (MIS) no Rio de Janeiro.

3.4 Outros: RS 2.359 milhoes

- Supera RJ: R$ 800 milhdes em auxilio emergencial para a populagdo de baixa renda, bem
como R$ 300 milhdes em linha de crédito ligada ao programa, gerida pela AgeRio.

- Alimentagdo: R$ 55 milhdes na abertura de 52 unidades do Café do Trabalhador, e mais R$
387 milhdes em 26 Restaurantes do Povo por todo o estado.

- Regularizacdo fundiaria: R$ 78 milhdes para a concessdo de até 132 mil titulos de
regularizacao fundiaria

- Seguranga Publica: R$ 285 milhdes em 22 mil cameras operacionais portateis para registro
das atividades dos agentes de seguranga publica, ¢ R$ 14 milhdes na ampliagdo das Delegacias de
Atendimento a Mulher (Deam) e da Patrulha Maria da Penha.

4. PARAMETROS, METODOLOGIA, BASE DE DADOS E PREMISSAS
4.1 Modelo de Insumo-Produto e o Multiplicador de Valor Adicionado

33. Segundo Leontief (1986, p. 5), “a analise de insumo-produto ¢ uma extensao pratica da teoria
classica de interdependéncia geral, que v€ a economia inteira de uma regido, de um pais ou, inclusive do
mundo, como um sO sistema e se propde interpretar todas as suas funcdes em termos das propriedades
especificas mensuraveis de sua estrutura”. A estrutura analitica de insumo-produto, desenvolvida por Leontief
(1941), fornece a descri¢do completa das interdependéncias ou interagdes (sob as oticas de compra e venda)
dos setores produtivos em determinado ano e localidade (nagdo, regido, estado) (Miller e Blair, 2009).

34, O modelo de insumo-produto parte da hipdtese de “equilibrio geral” na qual a quantidade
demandada ¢ idéntica a quantidade produzida de bens e servicos e possui as seguintes premissas: (i)
coeficiente tecnologico constante, (ii) retornos constantes de escala, (iii)) demanda final definida
exogenamente e (iv) pregos rigidos. A equacao chave do modelo de insumo-produto para 7 setores produtivos
¢ a que segue:

X=({I—-A)"'Y (D
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35. Em que X ¢ um vetor (nx1) que contém o valor bruto da producao; / ¢ uma matriz identidade
de dimensao (nxn); A4 ¢ uma matriz (nxn) que denota os coeficientes técnicos de producdo e ¢ também

conhecida como matriz de coeficientes diretos (A =Z (X)_i); Z ¢ uma matriz (nxn) que representa o

consumo intermediario; (7 - A )'] ¢ uma matriz (nxn) que representa o consumo intermediario; (7- A )'1 =B¢
uma matriz (nxn) conhecida como matriz inversa de Leontief, matriz de interdependéncia ou matriz de
coeficientes diretos e indiretos. Por fim, ¥ denota os componentes da demanda final (formagdo bruta de
capital fixo — FBKF ; exportagdes — E ; consumo do governo — G e consumo das familias — C'), todos esses

elementos estdo exdgenos no modelo.

36. O modelo utilizado por este trabalho vai seguir o modelo basico de Leontief classificado com

tecnologia baseada na industria e com enfoque setor x setor.

37. Sabendo que o gasto do governo (G) ¢ um componente da demanda final (Y) , o método de
insumo-produto ¢ aderente para mensurar impactos diretos e indiretos do “Pacto RJ” sobre o PIB e geragdo e

de empregos.

38. Por meio de manipulagdes algébricas da Equagdo 1 € possivel construir o multiplicador de
valor adicionado bruto (VAB) e ocupagdes que, posteriormente, serdo utilizados para mensurar o impacto na
arrecadacao oriundo do Programa. Os multiplicadores sdo interpretados da seguinte forma: o quanto ¢ gerado
direta e indiretamente de valor adicionado bruto/ocupagdes devido a uma variagdo de uma unidade monetaria
na demanda final (investimentos do “Pacto RJ”). Ressalta-se que, o consumo das familias (C) estd exdgeno no
modelo como um componente da demanda final (Y), sendo assim os impactos mensurados serdo
exclusivamente devidos a necessidade de aumento produtivo para atender aos investimentos do Pacto RJ.
Desta forma, os efeitos induzidos decorrentes do aumento da renda das familias ndo sdo mensurados, visto

que o modelo adotado ¢ do tipo aberto (Miller e Blair, 2009).

39. Formalizando o computo dos multiplicadores, em primeiro lugar deve-se estimar a relacao
entre a variavel de interesse (VAB e ocupagdes) e o valor da produ¢do de um determinado setor (v) (Perobelli

et al., 2010). Em termos formais, temos:

v'=C=*X ()

Onde: € ¢ a matriz diagonal dos coeficientes da relagdo entre o VAB ou Ocupagdes e o valor

da produgdo de um determinado setor (€ = (v« X~1)#a]

40. Substituindo X na Equac¢ao 2 tem-se:
v' =C+BY 3

41. Rearranjando a Equacao 3 encontra-se:

At A

E = =R {:4)
42. De modo a encontrar o multiplicador de VAB ou ocupagdes, divide-se o gerador setorial pelo
respectivo coeficiente ¢ , como segue:

Apr -

ar /G (5)
43. De modo a mensurar o impacto do Pacto RJ no VAB fluminense e no numero de ocupagoes,

basta utilizar os multiplicadores de VAB e Ocupacdes setorial com os investimentos oriundos do Programa.

https://sei.fazenda.rj.gov.br/sei/controlador.php?acao=documento_imprimir_web&acao_origem=arvore_visualizar&id_documento=26321319&inf...
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Impacto Pacto R] = X[, Multiplicador; * Investimentos Pacto R]; (&)

44, Por meio da Equagdo 6 ¢ possivel mensurar a variagdo no valor adicionado bruto do ERJ e a
quantidade de ocupacdes geradas decorrente dos investimentos do Pacto RJ. A construgdo do vetor
denominado Pacto RJ serd detalhado na proxima segao.

4.2 Base de Dados

45. A matriz de insumo-produto € um importante instrumento para fins de planejamento
econdmico e analises de impactos de novos investimentos, visto que a mesma fornece a descrigdo completa
das interdependéncias ou interacdes (sob as Oticas de compra e venda) dos setores produtivos para um
determinado ano e localidade (nagdo, regido, estado) (Miller e Blair, 2009).

46. Diante do exposto, para avaliar o impacto do Pacto RJ sobre a arrecadagdo fluminense, esta
nota técnica utilizard uma matriz de insumo-produto regional para o estado do Rio de Janeiro (MIP-RJ)
construida por Cabral e Oliveira (2020). O modelo foi implementado com tecnologia setor x setor e estd
desagregado em 22 setores produtivos para o ano-base de 2015.

47. Para a constru¢do do vetor de “choque”, ou seja, o vetor de gastos do governo referente aos
investimentos do Pacto RJ, foram utilizados os montantes descritos na se¢do 3 compatibilizados com os
setores dispostos na MIP-RJ. A Tabela 3 apresenta como os dispéndios do Pacto RJ foram compatibilizados
com os setores da MIP-RJ.

Tabela 3: Compatibilizacio do Pacto RJ com os setores da MIP-RJ (em R$ milhées)

Setor da Matriz Pacto RJ

Construcio 8.345
Agua, esgoto, atividades de gestio de residuos e descontaminacio 5.888
Saude humana e servicos sociais 1.430
Atrvidades financeiras. de seguros e servicos relacionados 625
Administracio publica, defesa e segunidade social 473
Educacio 325
Artes cultura, esporte e recreacio 51
Total 17.137

5. IMPACTO DO PACTO RJ

5.1 Mensuraciao do impacto sobre o PIB

48. Como apontado por Auerbach e Gorodnichenko (2012), Pires (2014) e politica fiscal anticiclica
com vistas ao ajuste fiscal. Diante disso, por meio da metodologia de insumo-produto foram calculados os
multiplicadores de Valor Adicionadopara a economia fluminense. Os resultados estdo reportados na Tabela 4.

Tabela 4: Multiplicadores de Valor Adicionado Bruto (VAB) e Ocupacoes para o ERJ

https://sei.fazenda.rj.gov.br/sei/controlador.php?acao=documento_imprimir_web&acao_origem=arvore_visualizar&id_documento=26321319&i... ~ 10/19
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Setores Multiplicadores
VAB Ocupacbes
Agricultura, pecuana, producio florestal, pesca e aquicultura 1.25 1.2
Indistrias extrativas 1.8 3.51
Produtos alimentares 3.32 3.17
Maquinas e equipamentos 2.29 2.54
Outras indistrias de manufatura 3.37 3.534
Eletricidade e gas 28 2.96
Jigua__. esgoto, attvidades de gestio de residuos e descontaminacio 1.6 1,73
Construciio 1.72 1,53
Comeércio; reparaciio de veiculos automotores e motocicletas 1.43 125
Transporte, armazenagem e correlo 1.63 1.61
Alojamento e alimentacio 1.71 1,36
Informacio e comunicacio 1,79 3.1
Atividades financeiras, de seguros e servicos relacionados 148 241
Atividades imobilidrias 1,06 1.83
Atrvidades cientificas, profissionais e técnicas 1.64 1.8
Atividades administrativas e servicos complementares 1,39 1,26
Administracio publica, defesa e segunidade social 1.32 1.7
Educacio 1.19 1,24
Sande humana e servicos sociais 1.38 1.49
Artes, cultura, esporte e recreaciio 1.69 1.17
QOutras atividades de servicos 1.77 128
Servicos domesticos 1 1

Fonte: Elaboragio propria. |
MNota: Os setores com o3 dez maiores multiplicadores tiveram seus valores destacados em cinza.

49. Como visto na secdo de metodologia, para mensurar o impacto direto e indireto do Pacto RJ no
VAB e na geragao de ocupagdes, basta multiplicar os valores contidos na Tabela 4 (multiplicadores) pelos
valores descritos na Tabela 3 (Compatibilizagdo do Pacto RJ com os setores da MIP-RJ).

50. Por meio desta analise, estima-se que o impacto do Pacto RJ sobre o VAB sera da ordem R$

27.718,52 milhdes. Este crescimento representa uma variagao de 4,21% do PIB fluminense!®!. Analisando de
outra forma, € possivel inferir que o Pacto RJ possui um efeito multiplicador da ordem de 1,62 sobre o VAB
inicial quando o multiplicador médio VAB da economia do ERJ ¢ da ordem de 1,76. O resultado médio de
1,76 encontrado aqui parece estar em consonancia com os trabalhos de Blanchard e Perroti (2002) e Orair et
al. (2016), visto que os autores encontraram um impacto no PIB de 1,7 e 1,68 para cada 1 unidade monetaria
de investimento, respectivamente. Ademais, Resende e Pires (2021) apontam que o multiplicador de
investimentos, além de impactar significativamente o PIB, o mesmo mantém persisténcia ao longo do tempo.

51. Como visto na se¢ao anterior, cerca de 80% dos investimentos do Pacto RJ acontecerdo em
setores intensivos em trabalho, tais como Construgio (48,70%) e Agua, esgoto, atividades de gestdo de
residuos e descontaminacgdo (34,36%), sendo possivel inferir que o Programa impulsionard a geragdao de
empregos no estado. De modo a mensurar o impacto do Pacto RJ nas ocupagdes, assim como realizado para o

VAB, aplicou-se os multiplicadores nos investimentos previstos pelo Programa[i]. Por meio desta analise,

estima-se que o Pacto RJ gerara 278.366 ocupagf)es[g].

52. Por fim, ressalta-se que a expansdo fiscal como instrumento de politica econdmica, deve-se
maximizar os objetivos dos gestores publicos. Desta forma, os resultados contidos na Tabela 4 se mostram
importantes para construcdo das proximas estratégias de investimento publico e privado. Ou seja, as novas
oportunidades de investimento tendem a maiores contribui¢des para o ajuste fiscal no longo prazo caso
planejadas levando em consideragdo a identificacdo dos setores que possuem maior potencial de gerar VAB e
empregos - € consequentemente, arrecadacao - proporcionando o ajuste fiscal no longo prazo.
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53. Por fim, além da andlise a partir das alocagdes ja predefinidas pelo programa, apresentam-se
recomendagoes setoriais capazes de ampliar ainda mais o efeito previsto. Merecem maior aten¢do caso seja
obtido maior espaco fiscal, e possam ser melhor incorporadas no processo de decisdo ao longo das fases
seguintes de planejamento e execugdo. Voltando a Tabela 4, a anélise dos resultados da matriz insumo-produto
evidencia que os setores industriais possuem um alto multiplicador associado, desde as industrias de produtos
alimentares (3,32), de maquina e equipamentos (2,29), e as demais de manufatura (3,37). Também as
atividades de produgdo e distribuigao de eletricidade e gas possuem fortes efeitos de encadeamento (2,80).
Estes setores sao importantes para o desenvolvimento estadual, na medida em que o aumento de sua demanda
tem grandes desdobramentos no sentido de indugdo do aumento na demanda dos demais setores da economia.

5.2 Mensuraciao do impacto sobre a arrecadacio

54. Os impactos dos investimentos previstos no Pacto RJ sobre o PIB fluminense, de acordo com a
secdo anterior serdo da ordem de R$ . Como ressaltado na segdo 4.1, este € o impacto direto e indireto do
pacote de investimentos. Ou seja, o impacto induzido oriundo do aumento de demanda agregada das familias
ndo esta contabilizado neste impacto, visto que a demanda das familias foi tratada como exogena no

modelolZ,

55. Por meio da andlise da série historica da arrecadacdo de ICMS, ¢ possivel verificar que seu
comportamento tem semelhancas com a evolucdo do PIB estadual, isto ¢, a variagdo percentual real das
receitas de ICMS no ERJ possuiu estreita relagdo com a variacdo percentual real do PIB fluminense, como
mostra o Grafico 1 abaixo:

Grafico 1: Variacao percentual real - ICMS! e PIB estadual
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—ar. o real ICMS m—/ar. % real PIB ERJ (22 eixo)
Fonte: SIAFE-Ric e IBGE.
Nota: ! Receitas de ICMS e FECP.
56. A semelhanca nos comportamentos da arrecadacdo do ICMS e do desempenho do PIB

estadual, demonstrada no Grafico 1, produz uma relagdo ICMS / PIB bastante estavel ao longo do tempo,
como mostra a Tabela 5 abaixo:

Tabela 5: Percentual das receitas de ICMS sobre o PIB corrente do ERJ
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018  Meédia 2010 - 2018

ICM5 J/ PIB 5.6% 5A% 5, 2% 5,5% 5.2% 5 A% 5.6% 5,.5% 53% 54%
"Receita de ICMSe FECP sobre o PIB estadual, ambos em valores correntes.

Fonte: SIAFE-Rio e IBGE|

57. Com base na propor¢ao entre ICMS arrecadado e o PIB do estado, € possivel estimar o impacto
direto do Pacto RJ sobre a arrecadacdo estadual com base na média da relagao ICMS / PIB entre 2010 ¢ 2018,

descrita na Tabela 5, de 5,4%l381.

58. Assim, o calculo do impacto do Pacto RJ sobre a arrecadagdo de ICMS e FECP pode ser
mensurado da seguinte forma:

AICMSg,s = AVARB + 54% (N
59. Com base na Equagdo 7, estima-se que o Pacto RJ aumentard a arrecadagdo de ICMS e FECP

em cerca de R$ 1.497,80 milhdes.

60. Como supracitado na se¢do de metodologia, o consumo das familias encontra-se exdgeno no
modelo adotado, o que garante que o multiplicador a partir da matriz insumo-produto nao diverge dos
resultados obtidos com outros trabalhos que usam metodologias diferentes na literatura especializada (por
exemplo, Blanchard e Perroti, 2002; e Orair et al., 2016). Diante disso, cabem duas consideracdes. Primeiro, o
impacto induzido decorrente do aumento da demanda agregada das familias ndo foi mensurado, logo, o
aumento na arrecadagdo calculado com base na Equagdo 7 ¢ decorrente apenas do impacto direto e indireto
dos investimentos do Pacto RJ. Segundo, ndo estimar o impacto na arrecadagcao de ICMS e FECP decorrente
do aumento da demanda agregada das familias estaria subestimando o impacto do Programa de investimentos.

61. Para estimar o impacto na arrecadacdo de ICMS e FECP a partir das contratagdes necessarias
para atender os investimentos do Programa, utilizou-se a elasticidade do emprego formal sobre a arrecadacao
de ICMS calculada na secdo 8 da Nota Técnica SEFAZ/SUBPOF n°® 41/2021 constante do Cenario Base —
Entrega II do PRF. Essa nota técnica anterior apresentou como resultado do modelo econométrico utilizado a
evidéncia que a arrecadagdo de ICMS e FECP no estado do Rio de Janeiro tende a aumentar 0,95% para cada

9 :

aumento de 1% de aumento no emprego formal[_]. Contudo, ressalta-se que o impacto do Pacto RJ se deu
sobre as ocupacdes e, desta forma, a elasticidade de 0,95% nao pode ser aplicada diretamente. De modo a
encontrar o nimero de empregos formais gerados pelo Pacto RJ, calculou-se a relacdo entre o emprego formal

10
e ocupacdes encontrando um fator de 59,32%[—]. Este percentual foi aplicado nas ocupagdes geradas
estimando que o Pacto RJ gerara 165.121 empregos formais, representando um aumento de 3,71%.

62. De posse variagao percentual do nimero de empregos formais gerados pelo Pacto RJ, torna-se
possivel aplicar a elasticidade do emprego sobre a arrecadagao ICMS e FECP, como segue:

AICMSgmprega = (A%Emprego + 0,95) + ICMS,g: (8

63. Tomando como base a arrecadagdo de ICMS e FECP para o 2020, por meio da Equagdo 8§,
estima-se que o emprego formal gerado pelo Pacto RJ sera capaz de aumentar a arrecadagdo em R$ 1.464,50
milhdes. Dessa forma, estima-se que o impacto total do Pacto RJ na arrecadagcdo de ICMS e FECP sera da
ordem de R$ R$ 2.962,30 milhdes

(AICM Sz pprego + AICMS,,5 ). ()

64. Cabe ressaltar que além dos impactos do Programa sobre a arrecadagdo mensurados neste
trabalho, outros podem surgir com o incremento de investimentos do setor privado em momento posterior.
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Este ciclo virtuoso podera atuar para superar a estrutura produtiva “oca” gerando emprego e renda
contribuindo, consequentemente, para o ajuste fiscal do ERJ.

5.3 Desagregacio da receita pelas vinculacoes

65. O aumento de arrecadagdo de ICMS e FECP de R$ 2.962 milhdes esta sujeito a vinculagdes de
receita que alteram sua distribuicdo. Deve-se ressaltar que o FECP exibe propor¢do média bem-comportada de
11,2% em relagdo ao total de ICMS+FECP. Pela Tabela 6, abaixo, percebe-se que, do aumento previsto de
arrecadagdo, R$ 1.402,53 milhdes serdo receitas do estado nao-vinculadas.

Tabela 6: Distribuicdo do ICMS por vincula¢oes (em RS milhoes)

(1) ICMS + FECP 2.962,30
(1) ICMS = 88,8% de (1) 2.630,52
(1) Municipios = 25% de (I} 657,63
(IV) 1ICMS do estado + FECP (I-111) 2.304,67
(V) Deducdo Fundeb [extraorcamentdria) = 20% de (1V) 460,93
(V1) Retorno Fundeb (gasto Educacdo) = 42% de (V) 193,59
(V1) Restante Educagdo = 5% de (IV) 115,23
(VIll) Satde = 12% de (IV) 276,56
(1%} ICMS+FECP apds vinculagties constitucionais [IV-V-V1I-VIIN) 1.451,54
(X) FAPERJ = 2% de (IX) 29,04
[XI) PASEP = 1% de (IV-V+VI1) 20,37
(X1) Total vinculagBes orcamentarias (VIHVI+VIIX+X) 634,80
(X1} ICMS do estado + FECP ndo-vinculados [IV-V+VI-X11) 1.402,53
66. Assim, os impactos na projecao sao aumentos nas seguintes linhas:

e Linha 10 — ICMS: 2.962,30 milhGes

e Linha 25 — Transferéncias do Fundeb: 193,59 milhdes

¢ Linha 33 — Dedugdes para formagao do Fundeb: 460,93 milhdes

¢ Linha 56 — Transferéncias Constitucionais e Legais: 657,63 milhoes
e Linha 58 — Demais Despesas Correntes: 634,80 milhdes

67. Para analisar a distribuicdo destes impactos ao longo dos anos, foi feita estimativa aproximada,
com base nas previsdes anuais de empenho das despesas relativas ao Pacto RJ, adicionadas das despesas das
concessionarias, conforme a Tabela 7, abaixo:

Tabela 7: Distribuicao do Pacto RJ por exercicio (em R$ milhées)

PACTORJ 2021 2022 2023 2024 2025 Total
Despesas via indices 1415 1337 130 3.542
Despesas Restantes 1.308 451 1443 3.137 1.280 8.115
Despesas CEDAE 729 1768 2.457
Despesas Concessionarias 270 2.109 2.979
Total 3.223 3.987 5.510 3.137 1.280 17.137
Proporcio 19% 23% 32% 18% 7% 100%

68. Os impactos sobre a arrecadacdo de ICMS seguiram entdo a distribuicdo proporcional das

despesas, apenas com defasagem de um exercicio. Tal defasagem se justifica pela temporalidade da liquidacao
e pagamento das despesas, assim como pelo transcorrer de tempo necessario para efetivacdo dos impactos
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indiretos medidos pela matriz insumo-produto. Assim, com base nas Tabelas 6 e 7, a distribuicdo dos
impactos nas linhas da planilha de projecao do cenario do PRF pode ser consultada na Tabela 8, abaixo:

Tabela 8: Distribuicdo dos impactos do Pacto RJ por exercicio (em R$ milhGes)

IMPACTO ICM5 2022 2023 2024 2025 2026 Total

Linha 10 — ICM5 257,10 689,14 952,45 542,35 221,22 2.962,30
Linha 25 — Transferé&ncias do Fundeb 36,41 45,04 62,25 35,44 14,46 193,59
Linha 33 — Dedugbes para formagdo do 80,08 107,23 148,21 24,39 34,42 460,93
Fundeh
Linha ?6 — Transferéncias Constitucionais 123,68 152,99 211,45 120,40 49,11 657,63
e Legais
Linha 58 — Demais Despesas Correntes 115,38 147,68 204,11 116,22 47,41 634,30

6. CONCLUSAO

69. Um pacote de ajuste fiscal deve ser discutido seriamente, dentro do contexto da problematica

especifica regional que estéd inserido. O retrospecto recente do Rio de Janeiro, que desde 2017 se encontra sob
o Regime de Recuperagdao Fiscal e vem empreendendo pesados esforcos na direcdo da reducdo e maior
controle das despesas, indica que a reversdo das adversidades fiscais do ERJ exige um consenso capaz de criar
condicdes suficientes de se dar prioridade a uma mudanga estrutural positiva na base produtiva. Portanto, um
Plano de Recuperagdo Fiscal que enfrente o desafio de projetar junto uma retomada da economia, porque
alcanca a radicalidade da problematica financeira que € especifica do caso fluminense, a saber: a chamada
“estrutura produtiva oca” descrita no Diagnoéstico da Situagdo Fiscal — Entrega 1.

70. Isso significa o compromisso do Plano de Recuperacao Fiscal do ERJ em tratar o ajuste fiscal
em sua totalidade, buscando, como alertou Pires (2017), valvulas de escape para alternativas de crescimento.
Cabe ponderar que despesa e receita publicas ndo sao variaveis independentes uma da outra, € menores niveis
de despesa podem levar a redugdes na receita, de modo que o cerne do desafio envolve a qualidade dos gastos
realizados.

71. Entende-se por qualidade dos gastos o aproveitamento de todo o efeito multiplicador que esta
respaldado metodologicamente como potencial, e, assim, capaz de garantir um ajuste fiscal sustentado por nao
estar comprometendo a propria recuperagdo econdmica. Atuando de forma anticiclica, a arrecadacdo de
impostos tende a acompanhar a redinamizacdo da economia, logo fortalecendo o caixa do Estado sem que
ocorra aumento de carga tributaria penalizando os investidores e empreendedores.

72. O papel dos investimentos publicos ¢ chave na deflagracdo deste processo, como apontou
Andreozzi (2017, p.15 e 16):

“Importa destacar que ndo existe consenso entre os economistas quanto aos impactos dos gastos publicos
ou sobre a fungdo do Estado como indutor do desenvolvimento econdémico, contudo ha um
reconhecimento bastante generalizado em relacdo ao papel estratégico que os investimentos do setor
publico podem desempenhar na economia quando orientados para segmentos de infraestrutura (Orair,
2016)

(...) Boa parte dos tedricos defendem a manutengdo de um alto patamar de investimento publico com
objetivo de o Estado reduzir as flutuacdes da economia nos momentos de incerteza e atuar como um
indutor do crescimento econdmico. A maior parte dos estudos, principalmente aqueles que incluem
infraestrutura, encontram efeitos positivos significativos nisso (Servén, 2007)”.

73. No sentido dessa contribui¢ao de Andreozzi (2017), a presente nota técnica procurou estimar o
impacto do Pacto RJ, pacote de investimentos com recursos ja assegurados e majoritariamente focado em
gastos de infraestrutura (como os investimentos da CEDAE, das rodovias, da mobilidade e da infraestrutura
urbana). Especificamente, a partir da metodologia insumo-produto, foi possivel mensurar seus efeitos
estimados sobre a arrecadagdo tributaria estadual, como forma de subsidiar as projecdes que comporao o
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cenario ajustado do NRRF. Ndo obstante, além das alocagdes ja predefinidas pelo programa, também se
apresentaram outras recomendagdes setoriais capazes de ampliar ainda mais o efeito esperado.

74. Tais impactos previstos, sobre uma economia que vem enfrentando cendrios recessivos desde
2014, poderao sustar um grave ciclo vicioso de contragdo econdmica continuada que vem impedindo a
circulacio ampliada da renda seja por consumo intermedidrio em uma série encadeada de atividades
economicas induzidas, seja pela geracao de empregos associados e estimulo derivado ao consumo das familias
através da renda do trabalho. Portanto, ndo desconsiderando a importancia do controle de gastos para o ajuste
fiscal, combinar agdes que o persigam junto de uma politica de desenvolvimento impulsionada por
investimentos planejados.

75. Nesse sentido, as evidéncias estatisticas apresentadas de maneira rigorosa na presente nota
técnica visam qualificar o controle necessario de gastos. Seus resultados tendem a ser muito mais satisfatorios
que os obtidos no processo de ajuste fiscal do ERJ até o momento caso feitos de maneira criteriosa. Ou seja,
nao deixando de estarem contidos mecanismos de despesa que a metodologia consistente € com uma analise
baseada em dados asseguram a capacidade de gerar aumento das receitas publicas no Plano de Recuperacao
Fiscal. Logo, ndao havendo razdes técnicas para desconsidera-los a fim de ndo prejudicar os propositos do
proprio plano.
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[1] Nesse sentido, destaca-se o artigo recente, publicado no jornal Folha de Sao Paulo em 15 de agosto de
2021, com autoria do Secretario de Estado de Fazenda Nelson Rocha e do Subsecretario de Politica Fiscal
Bruno Sobral (Rocha e Sobral, 2021).

[2] Para maiores detalhes do langamento do programa, ver a matéria disponivel em:
http://www.rj.gov.br/NoticiaDetalhe.aspx?id_noticia=15852

[3] Atualmente ¢ o maior projeto de saneamento em implantacdo no Brasil. Estes recursos estdo sendo
investidos na ampliacdo e modernizacao dos sistemas de produgdo, aducao, reservacao e distribuicao de agua
dos municipios da regido. Também sera construido um complexo de producdo, incluindo uma nova Estacao
de Tratamento de Agua - ETA Novo Guandu, com uma vazdo de 12 mil litros por segundo. O conjunto de
novas obras vai solucionar os problemas de abastecimento de 4gua da Baixada Fluminense com o aumento
da capacidade de armazenamento para 200 milhdes de litros de 4gua, a construcao de 1.500 km de troncos e
redes de distribuicdo e mais de 300.000 ligacdes prediais. Serdo beneficiadas mais de 3 milhdes de pessoas
nos municipios de Queimados, Nova Iguagu, Mesquita, Nilopolis, Sao Jodo de Meriti, Belford Roxo, Duque
de Caxias e Japeri. Fonte: https://cedae.com.br/maisaguaparabaixada

[4] Como o ano-base da MIP-RJ ¢ 2015, a analise foi realizada considerando o PIB a pregos correntes de
2015. O PIB do ERJ a pregos correntes para 2015 foi da ordem de R$ 659.139 milhoes.

[5] Considerando no calculo a proporgdo de 1 ocupacdo gerada para cada R$ 100 mil investidos.
[6] Neste trabalho, define-se ocupagdes como empregos formais e informais para pessoas de 14 anos ou mais.

[7] Para mensurar o impacto indizido, deve-se se endogeneizar o consumo das familias. Este modelo ¢
conhecido na literatura como modelo de insumo-produto fechado para as familias. Para maiores detalhes ver
Miller e Blair (2009).

[8] Cabe apontar que o modelo de insumo-produto permite calcular o multiplicador de impostos. Contudo, o
vetor de impostos da matriz construida por Cabral e Oliveira (2020) encontra-se agregado para as trés esferas
de governo, impossibilitando o computo do multiplicador de ICMS.

[9] Diante da importancia do resultado obtido, inclusive a evidéncia se tornou matéria no jornal O Estado de
Sdo Paulo (Estaddo) que foi publicada em 17 de setembro de 2021. Disponivel em:
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<https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,governo-do-rio-1-de-alta-no-total-de-empregos-formais-
eleva-em-0-95-receita-de-icms,70003843149>.

[10] Devido a MIP-RJ ter como ano base 2015, esta relagdo foi calcula para o referido ano. Neste ano o
numero de empregos formais foi de 4.448.859 (RAIS) e ocupacgdes foi da ordem de 7.500.000 (PNADCA)

[L1] O valor utilizado na equacdo (8) para a arrecadacdo de ICMS e FECP referente ao exercicio de 2020
exclui os ingressos extraordinarios ocorridos no periodo, sendo da ordem de R$ 41.534.737.273,77.

e|| Documento assinado eletronicamente por Michelle Malher Jorge, Membro Efetivo, em 26/10/2021, as
2 tly 12:06, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento nos art. 212 e 222 do Decreto n2 46.730, de

assinatura

| eletrénica 9 de agosto de 2019.

e|| Documento assinado eletronicamente por Allan Cristiano dos Santos, Superintendente, em 26/10/2021,
<2 tly as 12:07, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento nos art. 212 e 222 do Decreto n2 46.730,

assinatura

| eletrbnica de 9 de agosto de 2019.

e|| Documento assinado eletronicamente por André Martins Costa Aranha, Assessor, em 26/10/2021, as
2 tly 12:10, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento nos art. 212 e 222 do Decreto n? 46.730, de

assinatura

| eletrénica 9 de agosto de 2019.

e|l Documento assinado eletronicamente por Bruno Leonardo Barth Sobral, Subsecretario, em 26/10/2021,
9 d as 12:14, conforme hordario oficial de Brasilia, com fundamento nos art. 212 e 222 do Decreto n2 46.730,

assinatura
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