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Subsecretaria de Politica Fiscal

NOTA TECNICA N° 011 /2010 DATA: 19/03)20

Assunto: Trajetoria da divida em negociacdo no ambito dgfaraa de Ajuste Fiscal — PAF apods a

proposta de incluséo de R$ 5,387 bilhdes em opesad® crédito.

Objetivo — Apresentar a sustentabilidade fiscal da prost&stado do Rio de Janeiro ao Tesouro
Nacional que possibilita a abertura de espaco dkvidamento para contratagdo de novas
operagbes de crédito. Explicar as diferencas emtReceita Corrente Liquida - RCL e Receita
Liquida Real — RLR.

| — Proposta do Estado do Rio de Janeiro

O Estado do Rio de Janeiro apresentou propostadieidamento adicional de R$ 5,387 bilhdes
ao Tesouro Nacional, para tanto foi necessario dstrar a capicitadade de pagamento através da

projecéo de suas receitas e despesas, inclusderasentes das novas operagoes.

A Relacao Divida Financeira / Receita Liquida R@#/RLR) € apresentada de duas formas
distintas: a relagao inferior considera o estogag dividas suportadas pelo Tesouro do Estado,
inclusive das que foram refinanciadas ao amparbeda® 9.496/97, e os efeitos financeiros das
operagcOes de crédito em execucdo, na posicdo dke 8kzembro de 2009. A relacdo superior

acresce as receitas de operacdes de créditoratenm os efeitos financeiros delas decorrentes.

A tabela abaixo demonstra as projecoes da relaE&RLUR firmadas no PAF 2010.
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TRAJETORIAS PAF 2010 APOS MISSAO
INFERIOR | INFERIOR SUPERIOR | SUPERIOR
ANO PAF 2009 | PAF 2010 (2)' F_E?;N(i:) PAF 2009 | PAF 2010 ('z)' F_E?EE)N((;S)
(A) (B) ~ (D) (E) ~
2010 2,47 2,31 (0,16) 2,65 2,43 (0,22)
2011 2,43 2,28 (0,15) 2,62 2,51 (0,11)
2012 2,35 2,21 (0,14) 2,53 2,49 (0,04)
2013 2,27 2,13 (0,14) 2,44 2,42 (0,02)
2014 2,2 2,05 (0,15) 2,36 2,34 (0,02)
2015 2,12 1,96 (0,16) 2,27 2,26 (0,01)
2016 2,04 1,88 (0,16) 2,18 2,17 (0,01)
2017 1,96 1,80 (0,16) 2,09 2,06 (0,03)
2018 1,89 1,71 (0,18) 2,00 1,95 (0,05)
2019 1,81 1,63 (0,18) 1,91 1,84 (0,07)
2020 1,73 1,54 (0,19) 1,82 1,73 (0,09)
2021 1,65 1,46 (0,19) 1,74 1,62 (0,12)
2022 1,57 1,37 (0,20) 1,65 1,51 (0,14)
2023 1,49 1,28 (0,21) 1,56 1,40 (0,16)
2024 1,41 1,19 (0,22) 1,46 1,29 (0,17)
2025 1,32 1,09 (0,23) 1,37 1,18 (0,19)
2026 1,23 1,00 (0,23) 1,27 1,07 (0,20)
2027 1,14 0,90 (0,24) 1,17 0,96 (0,21)
2028 1,04 0,79 (0,25) 1,07 0,85 (0,22)
2029 0,95 0,69 (0,26) 0,97 0,73 (0,24)

Abaixo encontram-se as trajetérias superiores 68 2@2010:
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A andlise do grafico acima indica que a atual pstgp@o ERJ mesmo com a inclusdo das novas
operacfes € mais consistente com a reducéo graelsaia divida em relagdo a sua receita, com a
vantagem de ter disponivel recursos para investosajue alavancaram a capacidade economica
do ERJ. Esta apresenta um aumento na projecaaei¢ard% real em comparacdo ao programa
assinado com o Tesouro Nacional em 2009, em fubhg8mamente dos ganhos de arrecagao no
seu principal tributo — ICMS.

Il — Diferencas entre a Receita Corrente Liquida (KL) e a Receita Liquida Real (RLR)

adotada no Programa de Ajuste Fiscal do Tesouro Nemal.

A Receita Corrente Liquida (RCL) € definida pelai @mplementar 101/2000 (Lei de
Responsabilidade Fiscaiiy, verbis como:

“Somatorio das receitas tributarias, de contribugs) patrimoniais, industriais,
agropecuarias, de servi¢cos, transferéncias corrente outras receitas também
correntes, deduzidos:

()

b) nos Estados, as parcelas entregues aamidipios por determinacao
constitucional;

¢) na Unido, nos Estados e nos Municipgospntribuicdo dos servidores para o
custeio do seu sistema de previdéncia e assisténcial e as receitas provenientes da

compensagao financeira citada no 8 9o do art. 28 Cdnstituigao.

(..)

8 30 A receita corrente liquida sera apuaabmando-se as receitas arrecadadas

no més em referéncia e nos onze anteriores, exslais duplicidades.”

A Receita Liquida Real (RLR), de acordo com ®14P6/97, é a receita realizada nos doze meses
anteriores ao més imediatamente anterior aquelguense estiver apurando, excluidas as receitas

provenientes de operacdes de crédito, de aliendgdwens, de transferéncias voluntarias ou de
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doacdes recebidas com o fim especifico de aterefgredas de capital e, no caso dos Estados, as

transferéncias aos Municipios, por participacoesiitncionais e legais.
As principais diferencas entre as duas receitagesomo, Sao:

PRINCIPAIS DIFERENCAS ENTRE RLR E RCL

RCL RLR
Inclui(*): Inclui(*):
SuUsS Amortizacdo de Empréstimos
CFT Outras Rec. de Cap. da Adm. Dir.
Adicional ICMS

Retorno FUNDEB
Rec. Corr. da Adm. Indireta

Exclui: Exclui:
Transf. ao FUNDEB 15% do ICMS, FPE, IPI-Exp e Lei
Kandir (**)

(*) Ndo inclui na outra.

(**) Referente ao antigo FUNDEF, que tinha esta regra de contribuigdo.

A tabela abaixo apresenta a evolug¢ao no ERJ désieedicadores.

Evolucao RLR e RCL 2004-2009

Em milhares de RS

Ano RLR (A) RCL* (B) (B)/(C)

2004 15.468.663 19.661.940 1,27
2005 16.858.905 21.547.295 1,28
2006 19.394.405 24.302.839 1,25
2007 18.900.526 24.892.174 1,32
2008 22.807.477 29.309.217 1,29
2009 21.905.157 28.976.688 1,32

* Excluida da receita da CEDAE
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O grafico abaixo demonstra comparativamente conoanfi as trajetorias Divida/RLR e
Divida/RCL. Nota-se que a relacdo Divida/RCL fidaai@o em relacdo a RLR, devido as

diferencas em suas estruturas.

Trajetdrias Divida/RLR x Divida/RCL
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Assim, podemos concluir que a trajetdria apontadiaa indica um cenario de sustentabilidade
fiscal e melhora continua nas condicbes de endnetido, mesmo com a inclusdo das novas

operagoes.

FABRICIO MARQUES SANTOS

Assessor de Politica Fiscal

GABRIEL SILVA DE GOES RODRIGUES

Assessor de Politica Fiscal

RENATA GOMES RIMES DE ALMEIDA

Assessora de Politica Fiscal

Rua da Afandega, 42 - 2° andar
20070-000, Rio de Janeiro, R]
Tel: (21)2334-4630/4929
Fax: (21) 2334-4677



( GOVERNO DO = SECRETARIA
NN INEDL T8 DE FAZENDA

Subsecretaria de Politica Fiscal

GEORGE ANDRE PALERMO SANTORO

Subsecretario de Politica Fiscal
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