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Ativos

57. A secgao de ativos do Diagnéstico Fiscal apresenta como objeto de andlise o patriménio e os pre-
catérios do Estado do Rio de Janeiro. Com relagdo ao patriménio estadual, a analise revela que, em
2020, a categoria de Investimentos atingiu a importancia de R$ 11,8 bilhdes, representando uma va-
riagdo real negativa de 9,41% em relagdo ao ano anterior. Em comparagdo com outros Estados, nota-se
que os Investimentos do ERJ em 2020 obtiveram desempenho acima do registrado para essa categoria
de Minas Gerais e abaixo do registrado no Rio Grande do Sul.

Quanto aos imobilizados, que engloba as categorias de bens moéveis e iméveis, nota-se que em 2020
houve queda real de 4,35% em comparagdo com o ano anterior, atingindo a ordem de R$ 31,7 bilhdes.
Historicamente, a rubrica de bens imoveis representa a maior parcela da categoria total de imobilizados
e, em 2020, apresentou queda de 5,58% em comparagdo ao exercicio anterior. Portanto, embora os
bens moveis tenham apresentado crescimento de 0,54% de 2019 para 2020, a variagdo negativa dos
bens imdéveis foi a principal responsavel pela queda na rubrica agregada de imobilizados. Em compa-
ragdo com os demais Estados, o ERJ apresentou consecutivamente valores de Imobilizados acima de
Minas Gerais e do Rio Grande do Sul de 2014 até 2020.

Passivos
- Restos a pagar

58. Entre os anos de 2015 e 2017, periodo de grande crise no Estado, o ERJ passou a se financiar
com o RP e o estoque passou de R$ 3,3 bilhdes em 2014 para R$ 18,3 bilhdes em 2017. Entre os
anos de 2017 e 2019 o Estado, em Regime de Recuperagdo Fiscal, manteve o nivel do estoque, pa-
gando um montante equivalente ao RP gerado. A partir de 2019, diante de grande esforgo do ERJ,
verifica-se significativa redugéo do estoque.

59. No grafico a seguir, serdo apresentados separadamente os valores inscritos em 31/12 do respectivo
ano e em valores reais (ou seja, deflacionados a precos de 2020). Em 2017, ano de adesé@o ao RRF, o
ERJ inscreveu R$ 11,8 bilhdes em RP a pregos de dezembro de 2020. O volume de inscrigdo recuou
nos exercicios seguintes, para R$ 8,2 bilhdes em 2018, R$ 4,2 bilhdes em 2019 e R$ 3,3 bilhdes em
2020. Como visto, ao compararmos o valor inscrito no exercicio de 2020 com os valores inscritos em
exercicios anteriores, atualizados a precos de dezembro de 2020, percebe-se que o Estado atingiu o
menor montante da série, evidenciando o comprometimento com o controle sobre os gastos.

Grafico 19 - Restos a Pagar Inscrito no Exercicio
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60. Verifica-se que o volume de RP inscrito vem diminuindo e se adequando a realidade do orgamento,
evidenciando o controle sobre os gastos e o comprometimento do ERJ. Contudo, ainda ha grandes de-
safios devido ao grande estoque acumulado de exercicios anteriores.

- Endividamento
- Histoérico do processo de endividamento

61. Neste item foi apresentado um breve histérico do endividamento estadual, destacando o refinan-
ciamento ocorrido no final da década de noventa, em que foi assinado o total de 5 (cinco) operagdes
junto & Unido no total de R$ 22,92 bilhdes a época, sendo R$ 18,53 bilhdes referentes ao Contrato de
Refinanciamento da Lei n°® 9.496/1997, sendo este o maior contrato do Estado.

62. Em seguida, foi realizada a exposicdo da evolugdo do espacgo fiscal do Estado, que é o volume
autorizado para que o Estado possa contratar operagdes de crédito, de 2007 a 2020, assim como é
listado todas as operacgdes contratadas no periodo citado.

- Perfil da divida

63. Apds, demonstrou-se o perfil da divida por meio da evolucdo do saldo devedor de 2007 a 2020,
separado por credor, pela composicdo da divida por indexador dos contratos e pela faixa e tipo de taxa
de juros.

64. Destaca-se a Unido como maior credora do Estado com participagdo de 76,8% da divida. Acres-
centando ao valor total da divida com a Unido, os valores referentes a divida com os bancos federais
(Banco do Brasil, Caixa e BNDES), a Unido se torna credora de 87,6% do total.

65. Ressalta-se ainda que na composi¢do da divida por indexador, 48% correspondem a CAM que é o
indice definido na Lei Complementar (LC) n°® 148/2014 para o contrato de refinanciamento da Lei n°
9.496/1997. Em relagdo ao tipo de taxa de juros, 76,74% dos contratos sdo com taxas pré-fixadas que
sdo previamente conhecidas, facilitando a previsdo dos valores a serem desembolsados para o paga-
mento do servigo da divida.

- Relagdo da divida consolidada liquida x receita corrente liquida e

- Relagao da divida consolidada liquida x receita corrente liquida - Rio de Janeiro, Minas Gerais e
Rio Grande do Sul

66. Nas subsecdes acima apresentou-se a evolugdo da Divida Consolida Liquida x Receita Corrente
Liquida e o percentual desta relagdo que deve ser limitada a 200%. O Estado ultrapassou o limite de
endividamento em 2016 e vem subindo desde entdo devido a suspensdo da divida ocorrida em fungéo
da adesao, pelo Estado, ao Regime de Recuperagdo Fiscal em 2017 que faz com que ndo ocorra amor-
tizagdo da divida além da incorporagdo mensal dos juros vencidos.

67. Demonstra-se também, comparagao da evolugado do percentual de endividamento do Estado do Rio
de Janeiro com os Estados de Minas Gerais e Rio Grande do Sul (grafico 20). Até 2013, a relagdo da
divida consolidada liquida e a receita corrente liquida do ERJ tendia a uma estabilidade, assim como se
verifica nos estados de MG e RS. Posteriormente, da inicio uma escalada da divida consolidada liquida
do ERJ em relagdo a receita corrente liquida antes mesmo do RRF original. Com a entrada do ERJ no
RRF original, ha uma curta estabilizagdo e a retomada de uma escalada mais intensa devido a sus-
pensdo dos pagamentos e a incorporagdo dos juros ndo pagos.

Gréfico 20 - Relagdo DCL/RCL - RJ, MG e RS (2010-2020)
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- Servigo da divida

68. Para finalizar, expds-se a evolugdo do servico da divida e ilustra-se 3 (trés) cenarios para o futuro,
quais sejam: (i) RRF original, (i) sem RRF e (iii) novo regramento do RRF. Para o cenario sem RRF
considera-se que o primeiro Regime acabou ap6s a primeira fase de 3 (trés) anos, tendo o Estado que
retornar o pagamento dos contratos garantidos além de ter que pagar os valores ndo pagos de con-
tragarantia em 36 (trinta e seis) meses e retornando o pagamento cheio das prestagdes dos valores
devidos a Unido. Para o cenario do novo RRF considerou-se as modificagdes realizadas na LC 159/17
por meio da LC 178/21.

69. Caso nédo aderisse ao novo RRF, compromissos da ordem dos R$ 26,2 bilhdes ja em 2021 tor-
nariam o cenario inviavel no curto prazo. Se pudesse seguir no RRF original, haveria a escalada rapida
da divida nos trés primeiros anos, tendo que quitar compromissos da ordem de 47,9 bilhdes até 2023,
logo, tornariam o cenario invidvel no médio prazo. De fato, com o novo RRF, um novo alivio no pa-
gamento da divida ocorre de imediato e uma escalada bem mais suave nos anos seguintes. Em troca
da melhora no fluxo, estoque em 2030 mais que dobra tanto comparado aos cenarios com antigo RRF e

sem RRF. Portanto, o plano da atengdo especial as condicdes de sustentacdo do ajuste fiscal no longo
prazo.

- Precatorios

70. A andlise dos precatérios foi subdividida entre o pagamento e o estoque dessa categoria. No que
tange o pagamento de precatérios, a segdo apresenta um histérico detalhado que contempla os anos
entre 2007 e 2020. Com destaque para o exercicio de 2020, observa-se que o ERJ se encontra adim-
plente com o Regime Especial de Pagamento de Precatérios, uma vez que transferiu ao Tribunal de
Justica (TJ) R$ 995,53 milhdes no referido ano, cumprindo com o plano de pagamentos homologado
pelo TJ.

71. O estoque de precatorios, por sua vez, atingiu a marca de R$ 6,9 bilhdes em 2020, um aumento de
aproximadamente R$ 1,37 bilhdes em relagdo ao valor registrado em 2019. Por fim, vale ressaltar que,
até 2011, o estoque de precatorios era contabilizado pelo Tribunal de Justica do ERJ e, a partir do ano
de 2012, passou a ser contabilizado pelo Estado.

Riscos fiscais e Passivos Contingentes

72. No que compete as previsdes de receita para o ERJ, alteragbes no ambiente conjuntural - per-
cebidas ao longo do ano fiscal - e as incertezas nos diferentes niveis setoriais de atividade econdmica,
no consumo das familias e no nivel de renda dos trabalhadores podem afetar sobremaneira a receita
tributaria estimada. Uma medida para minimizar os riscos de previsdo da receita sdo as revisdes bi-
mestrais ao longo do ano, permitindo a reprogramacédo das despesas a fim de evitar um maior dese-
quilibrio nas contas publicas.

- Riscos da Divida Publica

73. Neste item foram apresentados os riscos fiscais que podem se materializar se afetar a divida publica
e os precatorios. No que tange a divida, informa-se sobre a questdo da atualizagdo dos saldos de-
vedores que se sujeitam ao risco de mercado que é possibilidade de variagéo nas taxas de juros de
curto prazo, podendo impactar o estoque e o servigo da divida.

74. Destacou-se uma possivel estagnagdo da receita estadual que possa impedir o pagamento previsto
para o servigo da divida, além da baixa flexibilidade de alteragdo do servigo da divida.

75. No que tange aos precatorios, existe o risco das transferéncias no percentual minimo de 1,53% da
RCL do Regime Especial de Pagamento ndo serem suficientes para diminuir o estoque de precatdrios
gradativamente até o término do regime especial, haja vista a grande quantidade de entradas de pre-
catorios anualmente, restando um saldo expressivo para quitagéo.

Conclusdes do Diagnéstico

76. Os desafios de politica publica sdo entrelagados, de modo que o sucesso de uma diretriz depende
da geracdo de um ciclo virtuoso de agbes concatenadas. Especificamente, o crescimento da renda e do
emprego depende da melhoria da situagdo fiscal e da gestdo publica, como também esta Ultima tera
mais chances de ser enfrentada com um dinamismo econdmico sustentado em face de a arrecadagéo
ser pro-ciclica.

77. As raizes do problema fiscal fluminense se encontram em uma crise econdmica estrutural associada
a limites histéricos na reestruturagdo de sua maquina publica. Isso levou a regido a ndo sofrer apenas
rebatimentos da problematica nacional e, sim, se tornar um de seus epicentros. Nesses termos, é pre-
ciso ir além de tratar a gestdo de crise financeira estadual como a administragdo de uma "massa falida",
logo ndo desconsiderando a ociosidade de uma série de recursos no territério como desdobramento da
perda de complexidade e diversificacdo produtiva diante da explicitagdo da tendéncia a "estrutura pro-
dutiva oca".

78. Por essa razao, fica explicitado um problema estrutural nas receitas. A Receita Corrente Liquida per
capita do ERJ vem perdendo posigdes ano apds ano em relagdo a outros estados, apesar da con-
sideracé@o no calculo das receitas de Royalties e Participacdes Especiais - isto &, teriamos uma RCL per
capita ainda pior em termos relativos caso o ERJ n&do arrecadasse tais receitas.

79. Este fato acima se deve, em grande parte, a nossa baixa propensado arrecadatéria tributaria relativa,
associada tanto a nossa estrutura produtiva, quanto a propria estrutura do sistema tributario brasileiro,
cuja incidéncia de ICMS nas atividades de maior importancia no ERJ s&o no destino, e ndo na origem.

80. Além do detalhamento contido no documento completo do Diagnéstico da Situacdo Fiscal (entrega
1), essa avaliagdo esta corroborada também pela NOTA TECNICA SEFAZ/SUBPOF N° 60/2021 que de-
monstra a queda real de ICMS, a partir de 2014, e ndo apresenta expectativa de recuperagéo ao nivel
de 2013, durante a vigéncia do novo PRF Estadual - isto é, nos préximos nove anos - sem que ocorra
mudangas significativas nesse cenario (grafico 21).

Gréfico 21 - ICMS série histérica (2007-2020) e previsdo (2021-2030)
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81. Para alterar esse cenario de baixa arrecadagao tributaria de longo prazo, a citada Nota traz a im-
portancia da recuperacdo do mercado de trabalho formal fluminense. Foi verificado que a cada um por
cento (1%) de aumento no emprego formal, a arrecadagdo de ICMS aumenta 0,95%, mostrando a im-
portancia do investimento publico para a geragdo de emprego e renda, principalmente nesse momento
de baixa resposta do setor privado para investir dadas as atuais incertezas no cenario econdémico.

82. O retrospecto recente do Rio de Janeiro, que desde 2017 se encontra sob o Regime de Recu-
peragdo Fiscal e vem empreendendo pesados esforgos na direcdo da reducdo e maior controle das
despesas, que ocorreu com o sacrificio dos investimentos: entre 2010 e 2015, os investimentos tiveram
significativa participagdo nas despesas - média de 14,1%. Recentemente, mantiveram-se em nivel infimo
e sem precedentes na série histérica recente (em 2020, apenas 1,6%). Esse fato indica que a reversdo
das adversidades fiscais tera mais dificuldade de ocorrer se ndo ficar compreendido a necessidade de
gastos como despesas de capital para gerar receitas novas.

83. Medidas que estimulam a forte contragdo fiscal provocam um efeito relevante na economia, gerando
desemprego e queda da renda no curto prazo que produzem efeitos negativos para a propria estabi-
lidade macroecondémica. Abaixo, podemos comparar a evolugdo do PIB estadual e o volume de inves-
timentos sobre a RCL realizados pelo governo do ERJ:

Grafico 22 - PIB do ERJ e Investimentos estaduais como propor¢do da RCL
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Fonte: Investimentos - SIAFE; RCL - RREO; PIB - CEPERJ e previsdes 2019 e 2020 da FIRJAN.

84. E importante tratar o ajuste fiscal em sua totalidade. Afinal, despesa e receita plblicas ndo sdo
variaveis independentes uma da outra, ou seja, menor despesa muitas vezes pode levar a menor receita
de modo que muitas vezes o cerne do desafio envolve a qualidade do gasto. Entende-se por qualidade
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