LEI DE DIRETRIZES ORCAMENTARIAS 2014

ANEXO DE METAS FISCAIS
(art. 4° 8 1°e 2° da Lei Complementar n® 101/2000)

1.0 - Metas Anuais para os Exercicios de 2014, 2015 e 2016 (art. 4°, 8 1°, da Lei
Complementar n° 101/2000)

O Anexo de Metas Fiscais, conforme disposto no § 1° do art. 4° da Lei Complementar n°
101/2000, tem por finalidade o estabelecimento de metas anuais, em valores correntes e
constantes, para as receitas, despesas, resultado nominal, resultado primario e montante
da divida publica para o exercicio de 2014 e o de indicar metas para os exercicios de 2015
e de 2016.

A fixacdo de metas de resultado primario tem por objetivo assegurar a solvéncia da divida
publica como parte do processo de uma politica fiscal voltada a gestdo equilibrada dos
recursos publicos, de forma a garantir volume de recursos suficientes para honrar o servico
da divida publica sem sacrificar a continuidade e mesmo a ampliagdo e o aprimoramento
dos investimentos e dos servicos publicos colocados a disposicdo da populacdo pelo
Estado.

A projecao das receitas derivadas de tributos para o periodo 2014 a 2016 foi realizada por
meio de modelos econométricos. Basicamente dois modelos foram escolhidos: SARIMA
(Seasonal Autoregressive Integrated Moving Average) e VAR (Vector Autoregression). O
primeiro foi utilizado na previsdo das variaveis econémicas que influenciam as estimativas.
O segundo foi aplicado nas projecbes do ICMS, do Adicional de ICMS e do IPVA. No
Apéndice ao final deste anexo apresentamos a metodologia destes modelos.

Para a projecdo das demais receitas observou-se, entre outros fatores, a arrecadacéo
realizada no exercicio financeiro de 2012, a estimativa de receitas constante da Lei
Orcamentaria Anual de 2013 e a primeira reestimativa de receitas em relacdo as
consignadas na Resolugdo SEFAZ n° 586, de 31/01/2013 (metas 2013). Sobre a base de
calculo dessas receitas, respeitando suas caracteristicas, foram aplicadas variacbes de
produto e de precos, representadas pelas estimativas de variacdo do Produto Interno Bruto
— PIB, do indice de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA, do indice Geral de Precos — IGP-
DI, da Taxa de Cambio e da Taxa Selic, extraidas das projecdes de mercado realizadas
pelo Banco Central do Brasil, conforme Quadro 01, a seguir:



Quadro 01
Parametros Macroeconémicos 2013-2016

Especificagdo 2013 2014 2015 2016
PIB nacional (variagdo % anual) 3,14 3,65 3,80 3,77
Taxa de Cambio (R$/USS - valor médio anual) 2,00 2,03 2,07 2,10
IGP-DI (variagdo % anual) 5,31 5,12 4,95 4,99
IPCA (variagdo % anual) 5,75 5,59 5,25 5,12
Taxa Selic (média anual) 7,46 8,14 8,57 8,57
PIB (valor absoluto em RS milhes) 4.540.776,66 4.706.515,00 4.885.362,58 5.069.540,74

Fonte: Boletim Focus/Banco Central do Brasil — 04/03/2013
Nota: PIB 2012 - IBGE- 4.402.537,11 milhdes (acumulado no ano em valores correntes)

1.1 — Resultado Primario

O resultado primario € a diferenca entre receitas e despesas primarias ou fiscais. As
receitas primarias correspondem ao total das receitas orcamentarias deduzidas as
operacdes de crédito, as provenientes de rendimentos de aplicacdes financeiras e retorno
de operacdes de crédito e as receitas de alienacfes. As despesas primarias correspondem
as despesas orcamentarias deduzidas as despesas com juros e amortizacdo das dividas
interna e externa, com a aquisi¢do de titulos de capital integralizado e as despesas com
concessao de empréstimos.

O Quadro apresentado a seguir demonstra a receita total, as receitas e as despesas
financeiras e os valores de resultado primario projetados para 2014, 2015 e 2016, a precos
correntes e constantes médios de 2013, em valores absolutos e em relacdo ao Produto
Interno Bruto nacional estimado:

Quadro 02
Calculo do Resultado Primario
Em RS mil
2014 2015 2016
A o, o, o,
DISCRIMINACAO Precos Pregos % PIB Precos Pregos % PIB Precos Precos % PIB
Correntes Constantes Correntes Constantes Correntes Constantes
2013 2013 2013
RECEITA TOTAL 70.492.000 i 66.710.978 1,34% | 67.045.872 60.190.168 1,16% | 67.480.694 . 57.595.176 | 1,07%
(-)Rendim Aplic. Financ. 421.047 398.463 - 422.340 379.154 - 457.074 390.115
(-) Operagdes de Crédito 7.308.446 6.916.439 - 4.204.307 3.774.400 - 1.442.336 1.231.042
(-) Receita de Alienagdes 2.220.000 2.100.925 - 15.000 13.466 - 15.000 12.803
(-) Amortiz. de Empréstimos 261.418 247.396 - 270.891 243.191 - 328.311 280.215 -
(=) RECEITA PRIMARIA (a) 60.281.089 : 57.047.755 1,14% | 62.133.334 . 55.779.957 1,08% | 65.237.973 | 55.681.001 : 1,04%
DESPESA TOTAL 70.492.000 : 66.710.978 1,34% | 67.045.872 . 60.190.168 1,16% | 67.480.694 @ 57.595.176 @ 1,07%
(-) Juros Enc Amort. Divida 6.131.848 5.802.950 - 6.947.792 6.237.353 - 7.537.659 6.433.437
(-) Conc. de Empréstimos 89.731 84.918 - 178.890 160.598 - 203.291 173.510
(=) DESPESA PRIMARIA (b) 64.270.421 : 60.823.110 1,22% | 59.919.190 . 53.792.217 1,04% | 59.739.744 . 50.988.229 : 0,95%
RESULTADO PRIMARIO (a)—(b) | (3.989.332) | (3.775.355) . -0,08% 2.214.144 1.987.740 0,04% 5.498.229 4.692.772 | 0,09%

Obs: Exclui a Imprensa Oficial - 10 e a CEDAE (empresas ndo dependentes). Ndo foram consideradas as receitas e despesas
intraorgamentarias



A meta de resultado primario para o exercicio de 2014 foi calculada em R$ 3.989.332,00
milhares negativos a precos correntes de 2014 ou a R$ 3.775.355,00 milhares negativos,
deflacionada para precos médios de 2013 pela variagdo do IPCA, como resultado de uma
receita e despesa primarias projetadas em R$ 60.281.089,00 milhares e R$ 64.270.421,00
milhares, respectivamente. O resultado equivale a -0,08% do Produto Interno Bruto
nacional, estimado com base nas previsdes de comportamento dos precos e do produto
para os exercicios de 2013 e 2014.

A andlise do comportamento da curva de resultado priméario no periodo 2014/2016, tanto a
pregcos correntes como a pregos constantes de 2013, indica tendéncia de reversao de
déficit primario para superavit primério ja em 2015, quando alcanca um valor equivalente a
0,04% do PIB e, posteriormente, em 2016, um expressivo superavit primario de R$
5.498.229,00 milhares, a precos correntes, correspondente a 0,09% do PIB.

A apuracdo de déficit primario no exercicio 2014 permite constatar uma estimativa de
crescimento das operacfes de crédito neste periodo, como consequéncia de uma politica
de investimentos publicos tracada com o objetivo de dotar o Estado do Rio de Janeiro da
infraestrutura necessaria a atracdo de investimentos privados, fundamentais ao
cumprimento de seu calendario de eventos internacionais e a melhoria das condi¢des de
vida de sua populacdo. Sdo areas que exigem grande aporte de recursos, tais como
transporte, saneamento, urbanismo, seguranca, salde e educacdo. Tais investimentos
serdo financiados também com recursos do Tesouro e com recursos captados via

convénios.

Vale destacar que este aumento no investimento comprometeu o resultado primario no
referido ano. Contudo, a partir de 2015, fica denotado o retorno do compromisso da politica
de equilibrio fiscal, através da obtencdo de superavit primario em relagdo ao Produto
Interno Bruto nacional.

1.2 — Montante da Divida e Resultado Nominal

O resultado nominal € a diferenca entre o saldo da divida fiscal liquida em 31 de dezembro
em determinado ano em relacdo ao apurado em 31 de dezembro do ano anterior.

Os Quadros 03 e 04 a seguir, demonstram os valores do Montante da Divida e do
Resultado Nominal projetados para 2013, 2014, 2015 e 2016, a pre¢os correntes e
constantes médios de 2013, em valores absolutos e em relacdo ao Produto Interno Bruto
nacional:



Quadro 03
Calculo do Montante da Divida e do Resultado Nominal

Em R$ mil correntes

DISCRIMINACAO 2013 % PIB 2014 % PIB 2015 % PIB 2016 % PIB

DIVIDA CONSOLIDADA 83.444.800 1,74% 91.569.234 1,74% 96.315.341 1,67% 97.610.687 1,55%
(-) Disponibilidade de Caixa 7.836.754 8.385.327 8.972.300 9.600.361
(-) Haveres Financeiros 1.981.376 2.100.259 2.226.274 2.359.851
(+) Restos a Pagar Processados 2.464.832 2.612.722 2.769.485 2.935.654
DIVIDA CONSOLIDADA LIQUIDA 76.091.502 1,58% 83.696.370 1,59% 87.886.253 1,53% 88.586.130 1,41%
(+) Receitas de Privatizacbes - - - -
(-) Passivos Reconhecidos - - - -
DIVIDA FISCAL LIQUIDA 76.091.502 | 1,58% 83.696.370 | 1,59% 87.886.253 | 1,53% 88.586.130 | 1,41%

RESULTADO NOMINAL - - 7.604.868 | 0,14% 4.189.883 | 0,07% 699.877 | 0,01%

Obs: (1) Os valores sdo relativos as posicées em 31/12 de cada ano, estando expressos também a pregos de 31/12 de cada ano.

(2) O Resultado Nominal positivo indica déficit.

Quadro 04
Calculo do Montante da Divida e do Resultado Nominal

Em R$ mil constantes pregos médios de 2013

DISCRIMINAGAO 2013 2014 2015 2016

DIVIDA CONSOLIDADA 81.176.206 84.363.825 84.310.186 81.282.414
(-) Disponibilidade de Caixa 7.623.698 7.725.501 7.853.954 7.994.417
(-) Haveres Financeiros 1.927.509 1.934.993 1.948.782 1.965.096
(+) Restos a Pagar Processados 2.397.821 2.407.132 2.424.285 2.444.579
DIiVIDA CONSOLIDADA LiQUIDA 74.022.820 77.110.463 76.931.735 73.767.480
(+) Receitas de Privatizagdes - - - -
(-) Passivos Reconhecidos - - - -
DiVIDA FISCAL LiQUIDA 74.022.820 77.110.463 76.931.735 73.767.480

RESULTADO NOMINAL - 3.087.643 (178.728) (3.164.255)

Obs: O Resultado Nominal positivo indica déficit.

A Divida Consolidada do Estado representa o somatoério das dividas fundadas interna e
externa das administracdes direta e indireta, incluindo o estoque de precatérios emitidos a
partir de 05 de maio de 2000. A apuracao do Resultado Nominal tem por objetivo medir a
variacdo, em termos absolutos, da Divida Fiscal Liquida.



A andlise da trajetdria estimada para o resultado nominal no periodo 2013/2016, permite
constatar uma estimativa de crescimento das operagdes de crédito no exercicio financeiro
de 2014, como consequéncia de uma politica de investimentos principalmente nas areas
de transporte, saneamento, urbanismo, salude e educacado. Tal politica tem por finalidade
dotar o Estado do Rio de Janeiro da infraestrutura necessaria a atracao de investimentos
privados, fundamentais ao cumprimento de seu calendario de eventos internacionais e a
melhoria das condi¢des de vida de sua populacéao.

Contudo, a partir de 2015, fica denotado o retorno do compromisso da politica de equilibrio
fiscal, através da reducdo do resultado nominal do Estado em relacdo ao Produto Interno
Bruto nacional.

O Quadro 03 demonstra a trajetoria descendente do déficit nominal que em 2014
representa 0,14% do PIB, ja em 2015 a relacdo diminui para 0,07%, atingindo, em 2016,
0,01% do PIB.

E importante destacar que contribuem para o crescimento nominal da divida, além das
projecdes de contratacdes de novas operacdes de crédito, o fato de que séo incorporados
ao montante da divida os residuos das parcelas do Contrato de Refinanciamento, firmado
com a Unido ao amparo da Lei n°9.496/97, que ultrapassam o limite de pagamento de 13%
da Receita Liquida Real.

1.3 Metodologia e Memoaria de Calculo da Receita

As particularidades inerentes aos diversos tipos de receita a serem projetadas
implicaram distintos graus de detalhamento das memdrias de calculo, em virtude
da necessidade de se utilizar diferentes modelos de projecdo adequados a cada

caso.

De forma geral, trés referéncias principais foram utilizadas para estimar as diversas
rubricas de receita para o triénio 2014/2016, a saber:

- método econométrico de séries temporais (Vide Apéndice ao final deste Anexo);

- método de extrapolacdo de tendéncias para valores ajustados, que utilizaram
como base os indicadores e indexadores econdmicos projetados;

- tratamentos diferenciados face as peculiaridades de cada receita.



QUADRO 05
CONSOLIDACAO DA RECEITA - A Pregos Correntes

Em RS mil
DISCRIMINACAO RECEITA

2014 2015 2016
RECEITAS CORRENTES 59.592.453 61.964.118 65.490.336
RECEITA TRIBUTARIA 41.284.966 41.594.170 44.476.366
IRRF 2.292.391 2.466.383 2.645.196
IPVA 2.111.875 2.273.555 2.446.133
ITD 608.815 642.848 676.598
ADICIONAL DO ICMS 2.826.869 - -
ICMS + ICM 31.410.867 34.060.390 36.434.464
OUTRAS 2.034.148 2.150.993 2.273.975
REC. DE CONTRIBUICOES 1.402.898 1.447.344 1.493.012
RECEITA PATRIMONIAL 8.523.272 9.896.799 9.927.993
REND.APLIC.FINANC. 421.047 422.340 457.074
ROYALTIES PETROLEO 7.979.137 9.345.752 9.336.270
OUTRAS 123.088 128.707 134.649
TRANSF.CORRENTES 6.242.743 6.742.836 7.166.950
FPE 1.120.204 1.223.817 1.334.977
IPI 913.389 997.873 1.088.510
SAL. EDUCACAO 447.883 489.310 533.754
TRANSF. LEI KANDIR 85.776 85.776 85.776
CIDE - - -
FUNDEB 2.663.412 2.886.488 3.093.603
Sus 561.771 574.881 574.881
CONVENIOS 184.296 196.797 144.007
OUT. TRANSFERENCIAS 266.012 287.894 311.443
OUT. REC. CORRENTES 2.138.574 2.282.969 2.426.015
RECEITAS DE CAPITAL 10.899.546 5.081.754 1.990.358
OPER. DE CREDITO 7.308.446 4.204.307 1.442.336
ALIENACOES DE BENS 2.220.000 15.000 15.000
AMORTIZ. EMPRESTIMOS 261.418 270.891 328.311
TRANSF. DE CAPITAL 1.109.606 591.476 204.626
OUT. REC. DE CAPITAL 76 80 84
TOTAL 70.492.000 67.045.872 67.480.694

A projecdo das receitas tributérias para o triénio 2014/2016 foi realizada por meio de
modelos econométricos. Basicamente dois modelos foram escolhidos: SARIMA (Seasonal
Autoregressive Integrated Moving Average) e VAR (Vector Autoregression). O primeiro foi
utilizado na previsao das variaveis econémicas que influenciam as estimativas. O segundo
foi aplicado nas projecdes do ICMS, do Adicional de ICMS e do IPVA. No Apéndice ao final
deste anexo apresentamos a metodologia destes modelos.



Para as demais receitas, como referéncia para proje¢cdo do periodo 2014/2016, foram
considerados os valores da primeira reestimativa em relacdo as Metas de Arrecadacao
2013, que foram ajustadas de acordo com a arrecadacao de 2012 e a partir das mudancas
estruturais no processo de arrecadacdo que se materializaram recentemente. Além disso,
foram utilizadas as projecbes dos parametros macroecondmicos de variacdo de precos
e/ou do nivel de atividade econbmica, constantes do Quadro 01, apropriados a cada
receita.

E importante destacar que as estimativas das Receitas do Tesouro do Estado, projetadas
pela Secretaria de Fazenda — SEFAZ, estdo em linha com as constantes do Programa de
Reestruturacao e Ajuste Fiscal — PAF para o triénio 2014-2016, atualmente em negociagéo
junto a Secretaria do Tesouro Nacional - STN.

A seguir, sdo apresentadas, sucintamente, as memaorias de célculo das principais receitas
do Estado, cujos valores para 2013 estdo diretamente indicados:

*»+ Receita Tributaria - R$ 41,28 bilhdes

Composta pelos impostos e taxas estaduais, representa cerca de 69,3% do total das
Receitas Correntes de 2014. As estimativas indicaram o0s seguintes valores para 2014,
2015 e 2016: ICMS — R$ 31,41 bilhdes, 34,06 bilhdes e R$ 36,43 bilhdes; IRRF — R$ 2,29
bilhdes, R$ 2,47 bilhdes e R$ 2,65 bilhdes; IPVA — R$ 2,11 bilhdes, R$ 2,27 bilhdes e R$
2,45 bilhdes; ITD — R$ 608,82 milhdes, R$ 642,85 milhdes e R$ 676,60 milhdes; Adicional
de ICMS — R$ 2,83 bilhdes para 2014.

+»+ Receita Patrimonial — R$ 8,52 bilhdes

Representada basicamente pelas arrecadacbes dos Royalties e Participacdo Especial
sobre a producdo de petréleo no Estado do Rio de Janeiro e pelos rendimentos de
aplicacoes financeiras dos saldos de caixa.

> Royalties e Participagdo Especial - foram estimados para 2014 em R$ 7,98 bilhdes.
Destaque-se que as projegdes para o triénio 2014/2016 foram realizadas com base
no comportamento das variaveis: producdo de petréleo e gas, preco do barril de
petroleo no mercado internacional e cAmbio. As estimativas de producgéo de petréleo
e gas foram fornecidas em janeiro deste ano pela Agéncia Nacional do Petréleo,
Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), por meio do Convénio de Cooperacdo ANP/
Estado do RJ n° 01/09 ANP—-014.165. Para o parametro cambio, foram utilizados os
parametros gerais da LDO. Para o preco do barril de petréleo foram utilizados
valores conservadores para 2014, com tendéncia de alta para 2015 e 2016 (USD
93,00, USD 103,00 e USD 100,00 respectivamente) oscilando proximo do preco
meédio do periodo 2010 a 2012 (USD 100,00).



Ressalta-se que, devido ao comportamento instavel das variaveis assumidas, ha certo
grau de incerteza na estimativa de arrecadacéo das Participacdes Governamentais.

Por fim, € importante atentar para possiveis alteracdes na legislacdo referente a
distribuicdo das Participacfes Governamentais entre os entes da federacdo. Uma eventual
mudanca nos critérios de rateio afetaria diretamente os valores ora apresentados.

Para os exercicios de 2015 e 2016, os royalties e participacdes especiais foram estimados
em R$ 9,35 e 9,34 bilhdes, respectivamente.

< Transferéncias Correntes — R$ 6,24 bilhdes

Compostas, basicamente, pelas transferéncias constitucionais e legais de recursos da
Unido para o Estado e de recursos que retornam do Fundo de Desenvolvimento da
Educacédo Béasica - FUNDEB, do qual o Estado é o principal financiador. Destacam-se o
Fundo de Participacdo dos Estados - FPE, o IPI-Exportacdo, os Recursos para o Sistema
Unico de Saude — SUS, o Salario Educacdo, as Transferéncias previstas na Lei 87/96-
Kandir (compensacéo pela desoneracdo do ICMS nas operacdes de exportacdo), e ainda,
a receita proveniente de Transferéncias Voluntarias.

» FPE - R$ 1,12 bilhdo - Formado por percentual de 21,5% da arrecadacéo liquida
do Imposto de Renda e Proventos de Qualquer Natureza (IR) e do Imposto sobre
Produtos Industrializados (IPI), estimou-se para as receitas que compdéem o FPE
2014 expansao de cerca de 9,4% em relacao ao valor estimado para 2013. Embora
em 2012 esta transferéncia tenha crescido apenas 3,1% em relag&o ao ano anterior,
espera-se que para 0s proximos anos ela volte apresentar crescimento razoavel na
medida em que ocorram reducdes nos programas de desoneracdo do IPI. Para
2015 foi previsto o valor de R$ 1,22 bilhdo e para 2016, R$ 1,33 bilhao.

» |IPI — Estados Exportadores - R$ 913,39 milhdes - A receita do IPI-exportacdo é
proveniente de 10% (dez por cento) da arrecadacao federal do Imposto sobre
Produtos Industrializados - IPI, distribuidos proporcionalmente aos estados de
acordo com a participacdo destes nas exportacbes de produtos industrializados,
conforme o inciso Il do artigo 159 da Constituicdo Federal. Considerou-se nessa
estimativa o reestabelecimento das aliquotas do IPlI Automadveis, IPI Linha Branca e
IPI Moveis, que passaram a ser majoradas progressivamente a partir de janeiro de
2013 e serao restauradas totalmente a partir do més de julho do mesmo ano. Para
2015 foi previsto o valor de R$ 997,87 milhdes e para 2016, R$ 1,09 bilhdo.

» SUS — R$ 561,77 milhBes - A estimativa para 2014 levou em conta 0 processo
gradual de organizacdo dos municipios do Estado para aquisicdo de gestdo plena
dos seus servicos de saude, tornando-os aptos a receber, diretamente da Unido, os
correspondentes repasses federais do Sistema Unico de Salde. Para 2015 foi
previsto o valor de R$ 574,88 milhdes e para 2016, R$ 574,88 milhdes.



» Salério Educacdo — R$ 447,88 milhGes - A estimativa para 2014 considerou
expanséo de cerca de 9,4% em relagao ao valor estimado para 2013, em linha com
as demais receitas, tendo como hipéteses o crescimento da massa salarial e a
manutencdo da participacdo do estado no montante a ser repartido com o0s
municipios. Para os exercicios de 2015 e 2016, a receita estd estimada em R$
489,31 milhdes e 533,75 milhdes, respectivamente.

» FUNDEB - R$ 2,66 bilhdes - O valor foi calculado com base na arrecadacéo
estimada dos impostos do Estado, das transferéncias da Unido e da proporcao de
matriculas no ensino basico da rede estadual em relacdo ao total de matriculas no
ensino basico (rede estadual + rede municipal). Para os exercicios de 2015 e 2016,
o FUNDEB foi estimado em R$ 2,89 bilhdes e R$ 3,09 bilhdes, respectivamente.

» Transferéncias da Lei 87/96 (Lei Kandir) - R$ 85,78 milhdes — a chamada Lei
Kandir determinou em 1996 a isencao do ICMS de produtos e servi¢cos destinados a
exportacdo. A medida imputou perdas no ICMS dos Estados. Sendo assim a Unido
estabelece em seu orcamento valores para compensacao parcial das perdas e o0s
distribui mensalmente entre os entes. A compensacdo possui montante estatico
desde 2006, de forma que os valores projetados sdo invaridveis e se manterdo em
R$ 85,78 milhdes nos préximos anos.

» Contribuicdo de Intervencdo no Dominio Econémico — CIDE - R$ 0,00 — Com o
fim de evitar riscos fiscais, adotou-se a perspectiva cautelosa de que o Decreto n°
7.764/12, de 22/06/2012, que zerou as aliquotas especificas da CIDE, permanecera
em vigor no triénio em tela.

Outras Receitas Correntes — R$ 2,14 bilhoes

» Divida Ativa — R$ 230 milhdes — A divida ativa é constituida de débitos de
contribuintes com a Fazenda ndo pagos até o vencimento. A inscricdo em divida
ativa € um titulo executivo, que propicia o direito as procuradorias de executar a
cobranca judicial. A partir de maio de 2012, iniciou-se um programa de
refinanciamento destes débitos (Lei 6.136/2011), oferecendo vantagens para 0sS
contribuintes que quitassem suas dividas: exclusdo de multas e parte dos juros,
autorizacdo para parcelamento e compensacdo com créditos de precatérios. Com a
alta adeséo de contribuintes ao programa de refinanciamento, houve uma elevada
receita proveniente da divida ativa em 2012. E como o prazo de parcelamento € de
18 meses, espera-se uma continuidade da receita mensal atual até novembro de
2013, chegando a previsao de R$ 565 milhdes para os pagamentos de divida ativa
no ano de 2013. Para 2014 a 2016, espera-se o retorno ao patamar de 2011, antes
do programa de refinanciamento, apenas com corre¢do inflacionaria, totalizando,
241 milhdes em 2015, 253 milhGes em 2016.



» Multas e Juros — R$ 386 milhdes — Nos meses de maio e junho de 2012 houve
receitas elevadas, devido ao inicio do programa de refinanciamento de dividas, o
que ocasionou uma receita total em 2012 acima do normal. A partir de 2013,
considera-se retorno ao nivel de 2011, com correcéo inflacionaria: R$ 406 milhdes
em 2015 e R$ 426 milhdes em 2016.

% Operacdes de Crédito — R$ 7,31 bilhGes

Além dos saldos dos contratos em vigor, consideraram-se aqueles que encontram
perspectiva concreta de realizacdo, devido a possibilidade de contratacdo de novas
operacdes de crédito incluidas no Programa de Reestruturacao e Ajuste Fiscal — PAF, para
o triénio 2014-2016. Dentro dessa logica, as operacdes de crédito para 2015 e 2016, foram
estimadas em R$ 4,20 bilhdes e R$ 1,44 bilh&o, respectivamente. As referidas operagoes
de crédito beneficiardo principalmente as areas de saneamento, transporte, seguranca e
habitacao de interesse social.

% Amortizacdo de Empréstimos — R$ 261,42 milhGes

Receita derivada dos retornos dos empréstimos concedidos pelo Fundo de
Desenvolvimento Econdémico e Social — FUNDES e Fundo de Recuperacdo Econbmica
dos Municipios Fluminenses - FREMF. Estéo previstas em R$ 270,89 milhdes para 2015 e
R$ 328,31 milhdes, para 2016.

% Transferéncias de Capital - R$ 1,11 bilh&o

Representam, em especial, a previsdo dos valores das transferéncias de capital voluntarias
da Unido para o Estado, principalmente em funcdo dos convénios em andamento e em
fase de contratagdo com o Estado, para o desenvolvimento de acbes previstas no
Programa de Aceleracdo do Crescimento — PAC. Foram previstas em R$ 591,48 milhdes
para 2015 e R$ 204,63 milhdes para o exercicio financeiro de 2016.

1.4 1.4 Metodologia da Despesa

Pessoal e Encargos Sociais

Engloba as despesas de natureza remuneratéria decorrentes do efetivo exercicio de cargo,
emprego ou funcdo de confianga no setor publico com os consequentes encargos, tanto
para o pessoal ativo como o pessoal inativo e 0s pensionistas do Estado, agregados a este
Grupo com a finalidade de simplificacdo de memoria de calculo, apesar da despesa de
inativos e pensionistas correr & conta do RIOPREVIDENCIA, no Grupo de Custeio. Para
efeito de célculo das despesas para o exercicio de 2013 e para o triénio 2014/2016,
estimou-se crescimento vegetativo da folha da ordem de 3% ao ano para o Poder
Executivo e 5% ao ano para os demais Poderes, e as demandas autorizadas para o



exercicio de 2012 referentes a concursos publicos, beneficiando entre outras as areas de
educacéo, seguranca e fazenda.

Outras Despesas Correntes

S&o0 as despesas representativas do custeio da maquina administrativa do Estado e de
outras despesas néo classificaveis nos demais grupos de natureza de despesa. Parcela
substancial desse grupo de despesa tem destinacdo especifica, como por exemplo, as
classificadas nos Encargos Gerais do Estado para transferéncias aos Municipios e ao
FUNDEB, para o pagamento do PASEP, para honrar obriga¢cbes junto ao Previ-Banerj e
para os pagamentos dos Encargos com a Unido, além de outras despesas de carater
obrigatério, como as despesas legalmente vinculadas a educacdo e a saude, o0s
pagamentos de sentencas judiciais e 0os pagamentos de tributos, entre outras.

Servi¢o da Divida

Grupo de despesa referente ao pagamento do principal e dos juros, comissdes e outros
encargos de operacdes de crédito internas e externas, bem como o principal da divida
publica. O calculo com o desembolso considerou os contratos em vigor na Administracéo
Direta e Indireta, incluindo o da divida refinanciada junto a Unido e os referentes a
empréstimos com orgaos financiadores nacionais e internacionais. Foram consideradas
ainda as operacdes de crédito com perspectivas de assinatura no periodo a que se
referem as presentes metas tendo em vista a abertura de espaco fiscal.

Investimentos

Grupo de despesas que representam o esforco do Estado no sentido de planejar e
executar obras de interesse da sociedade. Os investimentos serdo -custeados,
principalmente, com recursos oriundos da parceria com Governo Federal, através do
Programa de Aceleracdo do Crescimento — PAC e da contratacdo de financiamentos e
empréstimos com Organismos Internacionais e Instituicbes Financeiras Federais, em
decorréncia do espaco fiscal trabalhado pela Secretaria de Fazenda.

2.0 - Avaliacdo do Cumprimento das Metas Relativas a 2012
(art. 4°, 8 2°, Inciso |, da Lei Complementar n® 101/2000)

O demonstrativo a seguir tem por objetivo evidenciar os resultados alcancados em 2012,
em relacdo as metas fixadas na Lei n® 6.010, de 18 de julho de 2011, LDO 2012.



2.1 — Resultado Primario

Quadro 06
AVALIACAO DO RESULTADO PRIMARIO DE 2012 — Em RS mil a pregos correntes
DISCRIMINACAO Fixado LDO 2012 | %PIB | Realizado2012® | %pIB Diferenga Var %
RECEITA TOTAL 61.289.423 | 1,37% 60.574.717 | 1,38% (714.706) | -1,2%
(-) Rendimentos Aplic. Financeiras 338.048 555,779 217731 64,4%
() OperagGes de Crédito 2.974.283 4.755.173 1.780.890  59,9%
(-) Receita de AlienagGes 2.407.335 23.108 (2.384.227)  -99,0%
(-) Amortizagdo de Empréstimos 260.289 213.450 (46.839) | -18,0%
(=) RECEITA PRIMARIA (a) 55.309.468 | 1,23% 55.027.207 | 1,25% (282.261)  -0,5%
DESPESA TOTAL ? 61.289.042 | 1,37% 60.831.781 | 1,38% (457.261)  -0,7%
(-) Juros Encargos e Amort. da Divida 4.700.261 4.859.280 159.019 3,4%
() Concessdo de Empréstimos 107.241 36.577 (70.664) | -65,9%
(=) DESPESA PRIMARIA (b)) 56.481.540 | 1,26% 55.935.924 | 1,27% (545.616)  -1,0%
RESULTADO PRIMARIO (a ) - (b) (1.172.072) | -0,03% (908.717) | -0,02% 263.355 -22,47%

Fonte: SIG - Obs: exclui os orgamentos da 10 e da CEDAE e as Receitas e Despesas Intraorgamentarias.
W Modificada pela Lei Estadual n2 6.125 (LOA 2012), de 28/12/2011.

@ Conceito de Despesa Empenhada.

A andlise preliminar da apuracdo de déficit primério previsto na LDO de 2012, em R$
1.172,07 milhdes, alcancou ao final da execucdo do exercicio um déficit no valor de R$
908,72 milhdes, com diferenca de R$ 263,36 milhdes ou de 22,47% abaixo da meta fixada.

Credita-se este cumprimento da meta a ocorréncia da arrecadacdo em 2012 de receitas
primarias extraordinarias, a frustracdo das receitas de alienacées, bem como ao esforco
gue vem sendo despendido pelas éareas fiscal e administrativa do Estado, tanto na
eficiéncia e expansédo de sua base de arrecadacéo tributaria quanto na gestdo equilibrada

dos recursos publicos.

BN

Em relacdo a execucdo das despesas primarias, destaque-se 0 seu bom desempenho
durante o exercicio de 2012, que ficou abaixo da meta fixada em 1,0% ou em R$ 545,62
milhdes, possibilitando a absorcédo da diminuicdo das receitas primarias, que frustaram a
meta em 0,5% ou em R$ 282,26 milhdes, sem sacrificio da programacdo da execugéo

orcamentaria.



2.2 — Resultado Nominal

Quadro 07

AVALIAGAO DO RESULTADO NOMINAL DE 2012

Em R$ mil a pregos correntes

DISCRIMINACAO Fixado na LDO 2012 % PIB Realizado % PIB
2011 2012 2011 2012
DiVIDA CONSOLIDADA 65.172.381 71.022.398 | 1,58% 64.104.459 74.432.768 | 1,69%
() Disponibilidade de Caixa 5.483.322 5.209.156 6.738.988 7.836.754
(-) Haveres Financeiros 2.215.686 2.293.235 2.120.584 1.914.373
(+) Restos a pagar Processados 2.510.737 2.598.613 2.133.326 2.381.480
DiVIDA CONSOLIDADA LIQUIDA 59.984.111 66.118.620 | 1,47% 57.378.214 67.063.121 | 1,52%
(+) Receita de Privatizacdes } ) 183.646 }
(-) Passivos Reconhecidos ) ) 1.426.322 1.427.235
DIVIDA FISCAL LiQUIDA 59.984.111 66.118.620 | 1,47% 56.135.537 65.635.886 | 1,49%
RESULTADO NOMINAL - 6.134.510 | 0,14% - 9.500.349 | 0,22%

Fonte: Relatdrio Resumido de Execu¢do Orgamentaria de 2012

O resultado nominal apresentado pelo Estado em 2012, de R$ 9.500,35 milhdes,

representou um aumento de R$ 3.365,84 milhfGes, em relacdo a meta fixada de R$
6.134,51 milhdes, quando da elaboracéo da LDO.

E importante destacar que os fatores que influenciaram o ndo cumprimento da meta de
resultado nominal foram a realizacdo de operagdes de créditos acima do previsto na LDO
2012, bem como o aumento, acima do previsto na referida Lei, de 8,1% do IGP-DI,
responsavel pela correcdo dos dois maiores contratos: (i) Contrato de Assunc¢éo de Dividas
do BERJ; e (ii) Contrato de Refinanciamento, firmado com base na Lei n°® 9.496/97.

3.0 - Comparacao das Metas Anuais com as fixadas nos Trés Exercicios Anteriores
(art. 4°, § 2°, Inciso Il, da Lei Complementar n® 101/2000)

Em atendimento ao disposto no Inciso Il, do § 2° do art. 4° da Lei Complementar n°
101/2000, o quadro a seguir tem por finalidade demonstrar a trajetéria das metas de
resultado priméario e nominal estimadas para o triénio 2014/2016, com aquelas fixadas para
os trés ultimos exercicios nas LDO de 2011 a 2013, a precos constantes médios de 2013:



Quadro 08

Comparativo das Metas Fiscais Atuais com as Fixadas nos Trés Exercicios Anteriores

Em RS mil a precos médios de 2013

DISCRIMINACAO 2011 2012% 2013% 2014 2015 2016
Resultado Primario 813.608 | (1.240.833) | (4.201.068) | (3.775.355) | 1.987.740 |  4.692.772
Resultado Nominal 5.128.907 | 3.101.509 | 2.562.467 | 3.087.643 (178.728) | (3.164.255)

Fonte: SIAFEM - RJ
Obs: exclui o orcamento da Imprensa Oficial e Receitas e Despesas Intraorcamentarias. A partir de 2010, exclui o
Or¢amento da CEDAE.
(1) modificada pela Lei n2 5.858, de 03/01/2011
(2) modificada pela Lei n2 6.125, de 28/12/2011
(3) modificada pela Lei n2 6.380, de 09/01/2013

A série de resultados primarios projetada para 0os proOXimos exercicios em sequéncia as
metas fixadas nos exercicios de 2011, 2012 e 2013, quando transformada para precos
meédios de 2013, indica tendéncia de reversao do déficit primario em 2014, quando alcanca
um valor equivalente a R$ 3.775,36 milhdes e, posteriormente, em 2015, o retorno a um
superavit primario de R$ 1.987,74 milhdes, atingindo, em 2016, expressivo superavit de R$
4.692,77 milhdes.

Ja a andlise da curva de resultados nominais, também a precos médios de 2013, ratifica
uma esperada mudanga de comportamento de 2014 a 2016, como consequéncia da
previsdo de aumentos substanciais dos volumes de operacdes de crédito, com o objetivo
de dotar o Estado do Rio de Janeiro da infraestrutura fundamental ao cumprimento de seu
calendario de eventos internacionais e a melhoria das condicbes de vida de sua
populacao, aproveitando o espaco fiscal gerado pelo esforco realizado pelo préprio Estado
no controle de suas financas publicas.

Ja a partir de 2015, fica demonstrado o retorno do compromisso da politica de equilibrio
fiscal, através da obtencdo de superavits primarios e resultados nominais negativos.

4.0 - Evolucdo do Patriménio Liquido e Alienacdo de Ativos
(art. 4°, 8 2°, Inciso lll, da Lei Complementar n°® 101/2000)

Em atendimento ao disposto no Inciso Ill, do § 2° do art. 4° da Lei Complementar n°
101/2000, os quadros a seguir tém por finalidade demonstrar a curva de evolucdo do
Patrimonio Liquido do Estado do Rio de Janeiro, nos trés ultimos exercicios e a origem e
destinagao dos recursos gerados pela Alienacao dos Ativos:



Quadro 09
Evolugao do Patriménio Liquido 2010-2012

Em RS mil

Discriminagao 2010 2011 2012
Administragao Direta (51.521.624) (56.160.337) (61.581.194)
Fundos Especiais 932.813 832.354 1.232.829
Administragao Indireta 4.376.821 4.996.394 5.050.498

SUBTOTAL

(46.211.990)

(50.331.589)

(55.297.868)

Regime Previdenciario

(48.605.791)

(40.439.226)

(37.631.750)

TOTAL

(94.817.781)

(90.770.815)

(92.929.618)

Fonte: SIAFEM —RJ

Quadro 10
Origem e Aplicagdo dos Recursos

Em RS mil

Origem dos Recursos 2010 2011 2012
Receitas de Capital - Alienagao de Ativos 45.992 534.777 23.108
Alienagdo de Bens Mdveis 906 189.174 506
Alienagdo de Bens Imdveis 45.086 345.603 22.603
TOTAL 45,992 534.777 23.108

Aplicagdo dos Recursos da Alienagdo de Ativos 2010 2011 2012
Despesas de Capital 45.188 190.165 5.436
Investimentos 45.188 190.165 5.436
Inversdes Financeiras - - -
Amortiza¢do da Divida - - -
Despesas Correntes dos Regimes Previdenciarios 804 344.612 17.672
Regime Préprio de Previdéncia dos Servidores 804 344.612 17.672
TOTAL 45.992 534.777 23.108

Fonte: SIAFEM —RIJ

5.0 - Avaliacdo da situacao financeira e atuarial dos Regimes Geral de Previdéncia
Social e Proprio dos Servidores Publicos e demais Fundos Publicos e Programas
Estatais de Natureza Atuarial

(art. 4°, 8 2°, Inciso IV, da Lei Complementar n° 101/2000)



5.1 — Fundo Unico de Previdéncia Social do Estado do Rio de Janeiro -
RIOPREVIDENCIA

Conforme determina a Lei Complementar n° 101/2000, o RIOPREVIDENCIA procedeu a
avaliacao financeira e atuarial do regime proprio de previdéncia social do Estado do Rio de
Janeiro, apresentado no Relatorio Atuarial de janeiro de 2013 (data-base julho de 2012),
gue constitui 0 Anexo | do Anexo de Metas Fiscais.

6.0 — Demonstrativos da Estimativa e Compensacdo da Renuncia de Receita e da
Margem de Expanséo das Despesas Obrigatorias de Carater Continuado
(art. 4°, 8 2°, Inciso V, da Lei Complementar n° 101/2000)

6.1 — Renuncia de Receita

Em 2012 a renuncia fiscal foi de R$ 4,1 bilh6es, como mostrado na tabela 1 abaixo. Ao
separar em tributario, financeiro e crediticio, observa-se que 0s incentivos tributarios
representam 90,8% do total. O incentivo tributario reduz a carga tributaria da empresa. O
incentivo financeiro concedido pela Lei n° 3.393/2000 trata do Programa LUZ NO CAMPO.
Em 2011, a renuncia referente a este beneficio corresponde a 0,003% do total.

Por fim, os incentivos crediticios sdo todos concedidos com base no Fundo de
Desenvolvimento Econdémico e Social — FUNDES, instituido pelo Decreto-Lei n° 08/1975 e
tem por objetivo a destinacdo de recursos a 6rgdos e entidades de direito publico e privado
para custear, total ou parcialmente, obras de infraestrutura e de interesse publico, bem
como programas e projetos considerados prioritarios para o desenvolvimento econémico e
social do Estado. Em 2012, foi concedido crédito as empresas de forma a somar 9,2% do
ICMS ndo recolhido.

Tabela 1 - Rentdncia por Grupo

Grupo Renuncia
Crediticia 378.459.128,28
Financeira 139.251,92
Tributaria 3.740.949.903,96

Total Geral 4.119.548.284,16

Fonte: DW-GIA
Projecao para 2013 a 2016
Usando os valores de renuncia em 2012, estima-se o custo dos beneficios fiscais para
estado do Rio de Janeiro nos anos seguintes usando a receita tributaria total de 2012 e as
projecdes de receita para 2013 a 2016 elaboradas pela SEFAZ (tabela 2).

Tabela 2 - Estimativa de receita (R$) para 2013 a 2016

Receita 2012 2013 2014 2015 2016
ICMS + FECP 29.132.751.777 31.693.525.362 33.921.398.055 33.166.671.723 35.512.406.367
Taxa - 9% 7% -2% 7%

Fonte: Subsecretaria de Politica Fiscal



Primeiramente, supde-se que as empresas que utilizardo os beneficios concedidos pelo
Estado no periodo 2013-2016 sejam as mesmas do ano de 2012. Assim, dada a renuncia
de 2012, supde-se que esta cres¢ca a mesma taxa que a receita, como mostrado na tabela
3.

Tabela 3 - Estimativa de rentncia (R$) para 2013 a 2016

Valor 2013 2014 2015 2016
Taxa de crescimento de ICMS 9% 7% -2% 7%
Renuncia 4481.657.243 4.796.691.992 4.689.969.098 5.021.670.244

Fonte: Subsecretaria Geral de Fazenda

Ajuste na Projecao de Renuncia para 2013 a 2016

A projecdo de renuncia fiscal futura considera apenas as empresas que utilizaram
beneficios em 2012 (de acordo com a metodologia apresentada). A proposta aqui € ajustar
esta projecéo considerando que outras empresas também usufruirdo incentivos.

Usa-se a quantidade de empresas incentivadas ao longo do tempo para estimar o nimero
de empresas para o periodo de 2013 a 2016. A projecdo segue o modelo de poténcia e as
observacdes correspondem aos anos 2005, 2007 a 2012.

Tabela 4 - Projecao do numero de empresas para 2013 a 2016

Ano 2005 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
#IE 1883 1674 1613 1856 1949 2222 2313 2259 2351 2447 2546
Crescimento -11% -4% 15% 5% 14% 4% -2% 4% 4% 4%

Fonte: Subsecretaria Geral de Fazenda

Uma vez conhecida a previséo, calcula-se a taxa de crescimento anual (tabela 4). Supde-
se, entdo, que a renuncia fiscal cres¢a linearmente a mesma taxa que o numero de
empresas em 2016, como mostrado na tabela 5.

Tabela 5 - Estimativa ajustada de rendncia para 2013 a 2016

Valor 2013 2014 2015 2016
Taxa de crescimento de ICMS 9% 7% -2% 7%
Taxa de crescimento de empresas 4% 4% 4% 4%
Taxa de crescimento da Renuncia Ajustada 13% 11% 2% 11%
Renuncia Ajustada 4663.932.015 5194.801.738  5.285.799.659  5.889.826.213

Fonte: Subsecretaria Geral de Fazenda

Concluséo
Este estudo trata da administracdo tributaria do Estado, abrangendo informacdes acerca

dos incentivos fiscais e renlncia fiscal. A andlise estima a renuncia fiscal de R$ 4,1 bilhdes
para o ano de 2012. Para 0s anos seguintes, estima-se que esta renuncia cresca em
meédia 5% ao ano.

6.2 — Margem de Expanséao das Despesas Obrigatorias de Carater Continuado

O demonstrativo da Margem de Expansdo das Despesas Obrigatérias de Carater
Continuado foi introduzido pela LRF no intuito de garantir que ndo sejam criadas novas



despesas permanentes sem que estejam devidamente assegurados 0S recursos
correspondentes. Entende-se como despesa obrigatoria de carater continuado, as
despesas correntes, derivadas de lei ou ato administrativo que tenham execug&o por
periodos superiores a dois exercicios financeiros.

Para 2014, estimou-se 0s seguintes acréscimos em relacdo as despesas previstas para o
exercicio de 2013:

Discriminacdo da Despesa Em R$ MilhGes
1. Crescimento das Despesas de Pessoal 1.557,98
2. Transferéncias Constitucionais 991,27
TOTAL 2.549,25

A expansao das despesas de carater continuado devera absorver parte do crescimento
previsto para a receita, indicando que o esfor¢o de ajuste fiscal deverd se manter ao longo
do periodo com o objetivo de financiar novos investimentos, inclusive as contrapartidas de
convénios e operacdes de crédito.

APENDICE

Metodologia estatistica de estimativa das Receitas Tributarias
1. Modelagem utilizada

Os tributos dispostos na LDO foram estimados com base em modelos
econométricos. Basicamente dois modelos foram escolhidos: SARIMA e VAR. O primeiro
foi utilizado na previsdo das variaveis econdmicas que influenciam as estimativas. O
segundo foi aplicado nas projecbes do ICMS, FECP e IPVA. Abaixo apresentamos a
metodologia destes modelos.

1.2. Metodologia SARIMA

Box e Jenkins (1970) introduziram os modelos ARMA e ARIMA onde o primeiro
trabalha com variaveis no nivel e o segundo com equac¢des em diferenca. A escolha entre
os dois modelos é determinada pela estacionariedade’ das séries.

Nestes modelos a finalidade € encontrar uma equacédo que represente a série
temporal Xt, por meio de uma estrutura dependente dos seus valores passados, Xt-1,... ,
Xt-p e seus erros de previsdo um passo a frente, et-1, ..., et-q , onde cada et-q, para todo
g<n, € igual a Xt-q — XPt-q , onde XPt-q € a previsdo de Xt-q utilizando informacdes
amostrais até o periodo t-g-1.

O componente dependente de seus valores passados € a parte autorregressiva. O

processo auto regressivo de ordem p, AR(p), é definido por:

! Uma série temporal é estacionaria quando ela se desenvolve aleatoriamente, no tempo, em torno de uma média constante, refletindo
alguma forma de equilibrio estavel.



Latdynkatand s Ry
¢, € ruido branco.

O componente de médias mdveis utiliza valores defasados dos erros de previsdo
para desenvolver a capacidade preditiva do modelo. Um modelo com médias moéveis
MA(q) tem a seguinte forma:

;X, = F 'H]F i—l_“'_qur—f' MA((]] g, € ruido branco.
A conjuncéo dos dois componentes constréi o modelo ARMA (p,q):
=P == Pph, =6~ 0~ €

Como pode ser visto na equagao acima a parte auto regressiva esta na esquerda e
a média movel no lado direito da equacao. De forma intuitiva, podemos inferir, que no lado
esquerdo, a subtracdo da variavel no nivel (Xt) de todo o efeito passado resulta no lado
direito, isto €, nos erros de previsdo cometidos.

Para simplificar, 0 modelo pode ser descrito utilizando o operador de defasagens L,

gue é definido por:
LX, =X,

O modelo ARMA (p,q) pode ser entdo descrito, utilizando o operador de defasagens
L, por:

(I=pL—.—p,L")x, =(l—0 L—...— L")e

No caso de ndo estacionariedade devemos utilizar o modelo em diferengas. A
determinacao de em quantas diferencas deve-se trabalhar é o limite até que a série se
torne estaciondria. Quando determinado processo € ndo estacionario, mas sua diferenca é
estacionéria, ele é denominado processo integrado.

Um processo Xt é integrado de ordem d se a equacao abaixo é estacionaria:

d d
A°X, =(1-1L)YX
Um modelo ARIMA(p,d,q) para determinada série de tempo Xt € um modelo no qual

Xt é integravel de ordem d. A série estacionaria (1-L)d Xt é entdo modelada por um
processo ARMA(p,q), e toma a seguinte forma:

(I-pL-mp 'M1-1)'x = (1=, L-..-ar L'}, ARMA(pdg)



Para inclusdo dos componentes sazonais basta extrair os efeitos esperados da
mesma forma que a utilizacdo usual do ARIMA. Para tanto, um modelo ARIMA-Sazonal,
denominado por SARIMA, € denotado por ARIMA(P,D,Q)s , onde P é a ordem do
componente auto regressivo sazonal, D é a ordem das diferengas sazonais e Q é a ordem
da média movel sazonal. Um modelo ARIMA(P,D,Q)s é dado por:

(l—ﬂILS _..._I[j/,LN/’)(l—L.\-)/)'\.I — (1_¢IL.\' _..__¢£)Lg).\' e

Devido as propriedades das séries de tempo, que apresentam tendéncia,
sazonalidade e movimentos ciclicos, € desejavel se combinar o modelo ARIMA tradicional
com o0 modelo SARIMA puro, obtendo-se entdo o modelo ARIMA (p,d,q) x
SARIMA(P,D,Q)s, isto €, constrdi-se o modelo ARIMA com AR(p), MA(qQ) e integrado de
ordem d e decompde-se os efeitos sazonais por meio de um SARIMA. Desta forma temos:

Componente Sazonal autoregressivo Componente Sazonal nas diferengas

(I=pL—-=p, L"Y1=B L == B,L7)1-1)" (1-L")"x,
:(1_“1‘[_"'_ai;L{f)“_@]L\- —= gL e,

Componente Sazonal na média Mdvel

Onde “s” pode ser quatro quando a sazonalidade é trimestral e 12 quando ela for
anual. Para adicionar sazonalidade a determinados meses, o ideal é incluir dummies.

1.2. Metodologia VAR

Se uma variavel em um modelo multivariado ndo parece ser exdgena, uma extensao
natural é tratar cada variavel simetricamente. No caso de duas variaveis devemos
considerar que elas se afetam mutuamente pelos seus valores correntes e passados, ou
seja, em um caso bivariado simples, teriamos o0 seguinte conjunto de equacdes:

Z,=by =0, ), + VYt VnZ e, (2)
Yy =y =0,z + Y+ a2y TE,, ()

Onde: ¢, e g, sdo disturbios ruidos brancos.

Podemos adicionar quaisquer instrumentos ja validos nas regressdes simples do
MQO?: varidveis exégenas ao modelo que afetem tanto Zt quanto Yt; dummies para efeitos
sazonais; dummies para outliers,etc.

Para avaliacdo da relacdo entre as variaveis pode-se plotar o grafico de impulso
resposta (como uma variavel reage a um impulso nela mesmo ou em outra). Abaixo
exemplificamos a sua forma:

2 E um método de ajuste para um conjunto de dados que busca minimizar a soma dos quadrados das diferencas entre o valor estimado

Slab) =Y (yi—a— bx,)Z)

e os dados ( izl
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Nesses quatro graficos podemos ver um modelo com duas variaveis (ICMS e VENDAS) e
a resposta de uma varidvel a alteracbes na outra. Se o modelo estd corretamente
especificado, as respostas estardo compativeis com o observado. No nosso caso, é
razoavel supor que choques nas proprias variaveis elevam seu montante, como pode ser
visto no primeiro e quarto grafico. J& um choque em vendas elava ligeiramente o ICMS
apartir de t igual a um. E um choque no ICMS reduz as vendas apoés t igual a um. Em todos
0S casos as respostas foram ao encontro do vigente na economia.

3. Previsao das Receitas Tributarias

3.1. ICMS

O ICMS (imposto sobre operacdes relativas a circulacdo de mercadorias e sobre
prestacdes de servicos de transporte interestadual, intermunicipal e de comunicacéo) € a
principal fonte de recursos do Estado do Rio de Janeiro, pois € o imposto mais importante
de competéncia estadual. Sua arrecadacdo depende significativamente da atividade
econdmica de cada estado e, em ultima instancia, da brasileira. O imposto foi estimado em
R$ 31,41 bilhdes para 2014.

Vale enfatizar que as projecdes para os anos de 2014 a 2016 foram realizadas com
base no comportamento de diversas variaveis: vendas no varejo do ERJ, produto interno
bruto nacional e consumo de combustivel do ERJ. O PIB brasileiro, as vendas no varejo e
consumo de combustivel do ERJ foram obtidas pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE). Para os anos de 2015 e 2016 foi estimado R$ 34,06 bilhdes e R$ 36,43
bilhdes, respectivamente.

O comportamento instavel das varidveis explicativas utilizadas gera um grau de
incerteza na previsao, no entanto, sob a hipotese de crescimento sustentavel da economia,
em média de 3%, nos proximos anos, o indice de previsibilidade dos modelos converge



para 95% de acerto. Outro ponto crucial sdo as possiveis alteracdes na legislacéo
decorrente de beneficios fiscais e a aprovacdo da unificacdo do ICMS interestadual.
Levou-se em consideracdo a realizacdo da unificacdo e beneficios eventuais que em
média ocorrem anualmente.

Para previsao do ICMS optou-se por utilizar o modelo VAR dependendo
exogenamente do PIB brasileiro® (estimado por ARIMA com crescimento fixo determinado
pelas expectativas do boletim FOCUS), consumo de energia do sudeste (estimado pelo
ARIMA) e consumo de petréleo (projetado por ARIMA). Endogenamente ao ICMS prevé-se
as vendas no varejo do Estado do Rio de janeiro. Como ambas as variaveis tem correlagédo
direta entre si, a escolha pelo VAR com essas duas variaveis € exigéncia de especificacdo
do modelo (o VAR considera que as variaveis sdo endogenas e ndo exégenas, como no
modelo de regresséao simples).

Na tabela abaixo podemos ver como se comportou o modelo. O R? ajustado para o
ICMS foi satisfatério, atingindo 0,78. As estatisticas t sdo em modulo altas, indicando
significancia. Destaque para o0 consumo de petrdleo com estatistica t de 3.83,
corroborando com o observado pelos gestores publicos ao longo do ano. Alta do ICMS
proveniente do ICMS petréleo. O ajustamento do modelo para as vendas € ligeiramente
inferior, cerca de 0,51. Porém como ndo € o foco do trabalho a projecdo das vendas, o
resultado ndo foge do esperado.

Vetor autorregressivo - VAR

ICMS VENDASIO
ICMS(-1) 0.419121* -1.44E-08**
VENDAS (-1) 928794, 2%*x 0.399442*
C -4.26E+08** -16.94260
CONSUMO ENERGIA 19347373%** -0.965887
PIB 2475.921** 0.000391*
PETROLEO 1184.651* 0.000114*
R? 0.793520 0.515209
R? ajustado 0.784383 0.493758
Estatistica F 86.85358 24.01801

* significante a 1%, ** significante a 5%, ***siginificante a 10%; Sem asteristico implica em
nao rejeicdo da hipétese nula de coeficiente igual a zero.
Fonte: Elaboracéo Sefaz

3.2. IPVA

O IPVA (Imposto sobre a Propriedade de Veiculos Automotores) € um tributo de
competéncia estadual, cujo fato gerador é a propriedade de veiculos automotores, sendo
devido ao Estado onde o proprietario desse bem resida. O referido imposto € lancado
anualmente, devendo ser recolhido, no estado do Rio de janeiro, nas datas estabelecidas
em calendario publicado pela Secretaria de Fazenda. A distribuicdo do vencimento com
base no niumero da placa dos veiculos ocorre com intuito de facilitar o seu recolhimento.

Para 2014 estimou-se arrecadacgdo de R$ 2,11 bilhdes, ja em 2015 e 2016 prevé-se
R$ 2,27 bilhdes e R$ 2,45 bilhdes, respectivamente. O crescimento observado em 2012 foi

% Uma vez que ndo ha dados recentes a cerca do PIB fluminense (o tltimo divulgado foi 2010)



de 12,82%, porém a tendéncia de reducdo da eficacia da politica de desoneracéo do IPI
leva a crer numa evolugéo mais lenta deste tributo.Para previsdo do IPVA modelamos pelo
VAR log-linearizado* dependendo exogenamente do PIB brasileiro® (estimado por ARIMA
com crescimento fixo determinado pelas expectativas do boletim FOCUS).
Endogenamente ao IPVA temos as licencas, as quais foram incorporadas por serem um
proxy da compra de automoveis e formacgéo da frota. Na tabela abaixo podemos ver como
se comportou o modelo. O R2 ajustado para o IPVA foi adequado, alcancando 0,98. As
licencas ndo sdo muito significantes para o IPVA, mas o contrario é verdadeiro. Por isso, a
variavel foi mantida no modelo.
Vetor autorregressivo - VAR

LOG(IPVA LOG(LICENCAS
) )

LOG(IPVA(-1))  0.493183* -0.150826*
LOG(IPVA(-2))  0.204057*  0.086978
LOG(LICENCAS(-1)) -0.007168  0.393398*
LOG(LICENCAS(-2)) -0.013222  0.105274**
C -1.677648  -11.12688*
LOG(PIBPOSITIVO) 0.538847*  1.084545*

R? 0.989190  0.933086
R? ajustado 0.987477  0.922486
F-statistic 577.6164  88.02484

* significante a 1%; ** significante a 5%;
***giginificante a 10%; Sem asteristico implica em
nao rejeicdo da hipétese nula de coeficiente igual
a zero.

Fonte: Elaboracéao Sefaz

3.3.ITD

O imposto sobre transmissdo causa mortis e doacdo de quaisquer bens ou direitos
(ITCMD ou ITD) incide sobre a transmisséo de qualquer direito, bem imével ou bem mével
havido por sucessédo legitima ou testamentaria e por doag¢do, ou seja, de natureza nao
onerosa.

Para os anos de 2014, 2015 e 2016 foi projetada arrecadacdo em R$ 609 milhdes,
R$ 643 milhdes, R$ 677 milhdes respectivamente. O crescimento de 2012 foi de 25,55%,
devido ao REFIS ( refinanciamento das dividas dos contribuintes com a fazenda estadual),
contudo este termina em novembro de 2013. Por isso, estimou-se que o crescimento dos
anos seguintes serd bem aquém ao ocorrido em 2012. O modelo escolhido foi o de
regressao simples dependente da inflacdo dos imoveis (ponderacéo entre IPG-M e indice
de iméveis do ZAP®) adicionado dos 6bitos, que buscam refletir as doacdes por causa
mortis. Abaixo temos a regressao:

“ A log linearizagcdo tem o intuito de transformar séries n&o lineares em lineares. A especificacdo do modelo em LOG-LOG ou Log-LIN
deve respeitar o ajustamento dos valores observados a estimagéo.

® Uma vez que n&o ha dados recentes a cerca do PIB fluminense (o (ltimo divulgado foi 2010)

® Esse indice apesar de utilizar metodologia menos rigorosa que os indices do IBGE e FGV, tem a vantagem de refletir o preco de
venda de imOveis pela internet em tempo real.



Regressao Simples do LOG(ITD)
Minimos Quadrados Ordinarios

Erro

Variavel Coeficiente Padrao Prob.
C 0.956693 2.9945670.7499
DUMMIEITD*LOG(OBITOS) 0.784858 0.1657940.0000
DUMMIEITD*LOG(INFLACAOIMOVEIS) -1.559242 0.3146720.0000
LOG(OBITOS) 0.753960 0.4130570.0705
LOG(INFLACAOIMOVEIS) 2.285914 0.2447740.0000
R? 0.817417
R? ajustado 0.811121
Estatistica F 129.8317
Prob(Estatistica F) 0.000000

A constante “c” ndo é significativa, pois tem o p-valor superior a 10%, isto é, ndo
rejeita a hipétese nula do coeficiente ser zero. As variaveis de interesse sdo significativas.
A dummy’ diferencia as variaveis no tempo. Quando a dummy é um, o periodo analisado é
anterior ao REFIS, em caso de zero, o periodo é posterior ao REFIS e, por isso, 0s
coeficientes sdo maiores.

3.4. Adicional do ICMS (FECP)

O Fundo Estadual de Combate a Pobreza e as Desigualdades Sociais (FECP) € um
adicional ao ICMS cobrado por forca de lei. Em geral, recai sobre operacdes de circulacéo
de mercadorias, com aliquota de um ponto percentual ,mas em energia e
telecomunicacdes sao adicionados em quatro pontos percentuais. Primeiramente, esses
adicionais seriam vélidos até o final de 2006, porém a vigéncia dos quatro pontos
percentuais sobre energia e telecomunicacdes foi prorrogado até 2010 e, posteriormente,
para 2014.

Para o ano de 2014, a arrecadacdo deve se situar em R$ 2,826 bilh&es de reais, e
para 0s anos seguintes o FECP ja tera sido extinto. O FECP tem a mesma base de calculo
do ICMS, diferindo em alguns pontos. Desta forma, optou-se por simplificar a previsao do
FECP e utilizar a previsédo ja obtida do ICMS como base geradora do comportamento do
FECP. Foram eliminados os efeitos sazonais por meio de dummies ja que ambas as séries
sdo parecidas mas os efeitos sazonais do setor de energia elétrica e telecomunicacfes sao
maiores no FECP.

Regressao Simples do LOG(FECP)
Minimos Quadrados Ordinarios

Variavel Coeficiente  Erro Padrao Prob.

LOG(ICMS) 0.837495 0.047881  0.0000

C 1.230018 1.023124  0.2320
@SEAS(1) 0.024682 0.032256  0.4459
@SEAS(2) -0.005476 0.031770 0.8635

" As dummies consistem em variaveis binarias (0 ou 1) que tem o intuito de incluir uma propriedade qualitativa ( masculino ou feminino,
dois periodo diferentes, etc) ao modelo.



@SEAS(3) 0.010777 0.031583 0.7336
@SEAS(4) -0.003406 0.031599 0.9144
@SEAS(5)  -0.045830 0.031517  0.1489
@SEAS(6)  -0.045795 0.031498  0.1489
@SEAS(7) -0.066893 0.031438  0.0357
@SEAS(8) -0.077144 0.031364  0.0155
@SEAS(9)  -0.049338 0.031361 0.1186
@SEAS(10) -0.051220 0.031320 0.1049
@SEAS(11) -0.035697 0.031323  0.2570
R? 0.760698
R? ajustado 0.733607
Estatistica F 28.07950
Prob(Estatistica F) 0.000000




