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1 SUMARIO EXECUTIVO

1. Em 29 de dezembro de 2021, o Estado do Rio de Janeiro apresentou seu primeiro Plano de Recuperagdo Fiscal a esta Secretaria do Tesouro Nacional
(STN) elaborado conforme as alteragbes da Lei Complementar n2 178, de 13 de janeiro de 2021, na Lei Complementar n2 159, de 19 de maio de 2017. O referido
Plano foi analisado por esta Secretaria por meio do Parecer SEI n? 530/2022/ME (SEI 21664921), que se manifestou desfavoravelmente a homologagdo do Plano.

2. Contudo, ndo houve, ainda, decisdo formal do Senhor Ministro de Estado da Economia e, conforme delineado pelo Parecer SEI n2 1292 (SEI
21950980), “ndo decorre impedimento a reapresentagéo do Plano de Recuperagdo Fiscal para nova avaliagdo da STN anteriormente G manifestagcdo do Ministro de
Estado da Economia”.

3. Isso posto, este Parecer trata da andlise da nova versdo do Plano de Recuperacdo Fiscal do Estado do Rio de Janeiro (SEI 22328038) submetido a esta
Secretaria do Tesouro Nacional (STN) para apreciacdo em 10 de fevereiro de 2022 como requisito para ingresso no Regime de Recuperagao Fiscal instituido pela Lei
Complementar n2 159, de 2017, e em resposta aos apontamentos realizados no meio do Parecer SEI n? 530/2022/ME (SEI 21664921), de elaboracdo desta
Secretaria, a respeito do Plano originalmente encaminhado pelo Estado Fluminense em 29 de dezembro de 2021.

4, A presente analise pauta-se na adequagdo do Plano a luz dos principios constitucionais da legalidade, impessoalidade, moralidade, publicidade e da
eficiéncia, bem como dos seguintes instrumentos normativos:

a) Lei Complementar n? 159, de 19 de maio de 2017, alterada pela Lei Complementar n? 178, 13 janeiro de 2021;
b) Decreto n? 10.681, de 20 de abril de 2021;
c) Portaria STN n2931, de 14 de julho de 2021; e

d) Manual do Regime de Recuperagdo Fiscal, publicado em 20 de julho de 2021 em sitio eletrénico da Secretaria do Tesouro Nacional,
especificamente na drea destinada ao Tesouro Transparente.

5. Ressalta-se que este documento se circunscreve aos quatro aspectos a serem avaliados pela Secretaria do Tesouro Nacional previstos no § 12 do
artigo 22 do Decreto n? 10.681, de 20 de abril de 2021, listados abaixo.

“Art. 22. O Plano de Recuperacéo Fiscal do Estado serd apresentado & Secretaria do Tesouro Nacional da Secretaria Especial de Fazenda do Ministério da
Economia, que o encaminhard & Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional e ao Conselho de SupervisGo do Regime de Recuperagéo Fiscal.

§ 12 Os pareceres dos seguintes drgdos serdo elaborados no prazo de quinze dias, contado da data do recebimento por cada érgéo:

| - Secretaria do Tesouro Nacional da Secretaria Especial de Fazenda do Ministério da Economia, que avaliara:

a) reequilibrio das contas estaduais durante a vigéncia do Regime de Recuperagéo Fiscal,

b) cumprimento dos prazos para a elaboragéo do Plano de Recuperagéio Fiscal;

¢) adequagéo do Plano de Recuperagdo Fiscal ao disposto na Lei Complementar n2 159, de 2017, e neste Decreto; e

d) risco de ndo impl tagdo das medidas de ajuste propostas em decorréncia da repartigéio de competéncias estabelecidas pela Constituicéo;
(-.)” (G.N)
2 INTRODUCAO
6. O Estado do Rio de Janeiro solicitou adesdo ao Regime de Recuperagdo Fiscal em 25 de maio de 2021, sendo a solicitagdo deferida em 02 de junho
de 2021, conforme DESPACHO STN-GABIN (SEI 16203495).
7. As entregas da documentacdo relativa as secGes listadas nos incisos | a IV do artigo 52 do Decreto n? 10.681, de 2021 (abaixo reproduzido), que se

referem a composigdo do Plano de Recuperagdo Fiscal (PRF), foram realizadas segundo o cronograma de elaboragdo, formalizado ao Estado no Oficio SEI N2
155073/2021/ME (SEI 16475213), e levando em conta os pedidos de dilagdo do Ente Fluminense, todos deferidos por esta Secretaria.

“Art. 52 O Plano de Recuperagdo Fiscal serd composto das seguintes segées:

| - diagnéstico da situagdo fiscal do Estado no exercicio anterior;

Il - projeg¢es financeiras para o exercicio corrente e para os exercicios subsequentes, considerados os efeitos da adesdo ao Regime sobre as finangas do
Estado;

Il - detalhamento das medidas de ajuste que serdo adotadas durante a vigéncia do Regime de Recuperagdo Fiscal, dos impactos esperados e dos prazos
para a adogdo das referidas medidas;

IV - ressalvas as vedagdes previstas no art. 82 da Lei Complementar n® 159, de 2017, e defini¢do de impacto financeiro considerado irrelevante para fins
de aplicagdo do disposto no § 62 do referido artigo;

V - metas, compromissos e hipdteses de encerramento do Regime de Recuperagdo Fiscal; e

VI - leis ou atos normativos dos quais decorram, nos termos do disposto neste Decreto, a implementagdo das medidas previstas no § 1° do art. 22 da Lei
Complementar n® 159, de 2017, ou demonstragdo da desnecessidade de edigdo de legislagdo adicional, conforme o disposto no § 82 do referido artigo.”

8. A andlise das entregas referentes a composicdo do PRF resultou nos seguintes documentos, de elaboragdo desta STN:



a) Nota Técnica SEI n2 33661/2021/ME (SEI 17311805), de 20 de julho de 2021: Avaliagdo do Diagndstico Fiscal do Estado do Rio de Janeiro — Plano
de Recuperagdo Fiscal;

b) Parecer SEI n2 15148/2021/ME (SEI 18968165), de 27 de setembro de 2021: Andlise da entrega efetuada pelo Estado do Rio de Janeiro, no
ambito do processo de elaboragédo do Plano de Recuperagdo Fiscal, composta pelas segdes Il e IV do PRF;

c) Parecer SEI n? 18401/2021/ME (SEI 20458631), de 25 de novembro de 2021: Andlise das entregas efetuada pelo Estado do Rio de Janeiro, no
ambito do processo de elaboragdo do Plano de Recuperagdo Fiscal, composta pela segdo Il do PRF e reapresentagdo das segdes Il e IV;

d) Parecer SEI n? 19467/2021/ME (SEI 20849067), de 06 de dezembro de 2021: Parecer de analise da Entrega IV do Estado do Rio de Janeiro no
ambito de seu processo de adesdo ao Regime de Recuperacdo Fiscal; e

e) Parecer SEI n2 530/2022/ME (SEI 21664921), de 13 de janeiro de 2022: Parecer de andlise da Entrega V do Estado do Rio de Janeiro
compreendendo a primeira versdo completa de seu Plano de Recuperagdo Fiscal entregue em 29 de dezembro de 2021.

9. O ultimo Parecer desta Secretaria, Parecer SEl n2 530/2022/ME (SEI 21664921), relativo a analise da versdo completa do Plano de Recuperagio Fiscal
entregue em dezembro de 2021, concluiu pela precariedade do Plano apresentado naquele momento para reequilibrar as finangas do Estado, por motivos que
serdo relembrados na segdo a seguir. Além do Parecer emitido por parte desta Secretaria naquela ocasido, a Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN)
também se manifestou contrariamente a aprovagdo do Plano por meio dos Pareceres SEI N2 113/2022/ME, da CAF/PGACFFSEO/PGFN (SEI n2 21500707) e SEI N¢
445/2022/ME, da CAN/PGACPNP/PGFN (SEI n2 21636202). Sendo assim, a Secretaria Especial do Tesouro e Or¢camento (SETO) informou o Estado destas conclusdes
por intermédio do Oficio SEI N2 11694/2022/ME (SEI 21711794) e lhe concedeu prazo de 05 dias para enderegar os apontamentos da STN e PGFN, dilatado para 15
dias pelo Oficio SEI N2 24221/2022/ME (SEI 21965809), a pedido do Ente.

10. Em 10 de fevereiro de 2022, por intermédio do Oficio GG n2 2/2022 (SEl 22421796), e em resposta ao supracitados Pareceres, o Estado do Rio de
Janeiro entregou nova versdo do seu Plano de Recuperagdo Fiscal (PRF), composto pelas se¢des dos incisos | a VI do artigo 52 do Decreto n? 10.681, de 2021.

11. A documentacgdo apresentada pelo Estado do Rio de Janeiro foi acostada nos autos do presente processo (SEI 22328038) e é composta pelos
seguintes documentos, compreendendo oficios de entrega, documentos comprobatdrios da parceria firmada com a Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e
Biocombustiveis (ANP) e da adogdo pelo Estado de uma conta Unica para gestdo de seus recursos financeiros, estimativa de impacto dos triénios concedidos aos
servidores estaduais e a nova versdo do Plano de Recuperagao Fiscal com seus anexos:

a) Anexo | —Planilha de projec&es financeiras, contendo 2 arquivos;

b) Anexo Il — Material utilizado para a elaboragdo do Cenario Base, contendo 32 arquivos;
c) Anexo Il — Material relativo as medidas de ajuste, contendo 21 arquivos;

d) Anexo IV —Ressalvas as vedag@es do art. 82 da LC 15917, contendo 2 arquivos; e

e) Anexo V- Publicagdo de leis ou atos normativos do art. 22 da LC 159.17, contendo 17 arquivos;

12. Preliminarmente a andlise da entrega do Plano de Recuperagdo Fiscal do Estado do Rio de Janeiro, prevista no inciso | do paragrafo 12 do artigo 22
do Decreto n2 10.681, de 2021, este Parecer cuidard da verificagdo do saneamento dos apontamentos realizados no Parecer SEI n2 530/2022/ME, bem como
analisard eventuais alterages no Plano atual quando comparado aquele encaminhado anteriormente.

13. Esta Secretaria analisara o novo Plano quanto a sua capacidade de reequilibrar as contas do Estado ao longo da sua vigéncia, o cumprimento dos
prazos para resposta as negativas da STN e PGFN, a adequagdo do novo Plano a Lei Complementar n2 159, de 2017, e suas alteragGes, e ao risco de ndo
implementagdo das medidas de ajuste propostas, conforme dispéem as alineas a) a d) do inciso | do art. 22 da referida Lei Complementar.

14, Ndo estdo abrangidos nesta avaliagdo aspectos relacionados com o exercicio das competéncias atribuidas pela legislagdo ao Conselho de Supervisdo
ou a Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional. O Plano de Recuperagao Fiscal do Estado foi encaminhado para andlise desses 6rgdos em 11 de fevereiro por meio
do Despacho SEI 22328358.

3 ANALISE PRELIMINAR

3.1. Histérico dos apontamentos realizados no Parecer SEI N2 530/2022/ME

15. No Parecer SEI n? 530/2022/ME (SEI 21664921) esta Secretaria do Tesouro Nacional manifestou-se pela precariedade do Plano de Recuperagdo
Fiscal apresentado pelo Estado do Rio de Janeiro e, por conseguinte, manifestagdo desfavoravel, por acreditar que ele ndo seria capaz de mitigar o grave
desequilibrio financeiro que justificou a adesdo do Estado ao Regime de Recuperagdo Fiscal.

16. Na versdo original do Plano de Recuperagdo Fiscal o cumprimento dos critérios de equilibrio do Regime e da limitagdo do crescimento anual das
despesas se dava por margens ténues, tornando o Plano suscetivel a mudancgas desfavordveis no cendrio macroecondmico vindouro, que comprometeriam a
recuperagao fiscal do Estado.

17. O cenario base de projec¢des fiscais do Estado evidenciava elevados déficits anuais de fluxo de caixa, que somente seriam revertidos em caso de
implementacdo bem-sucedida de todas as medidas de ajuste propostas. Quanto a este ponto, esta Secretaria considerou desafiador o volume de recursos
esperados como resultado da emissdo de titulos lastreados em recebiveis da divida ativa do Estado, estimados em RS 19,6 bilhdes, valor consideravelmente
superior ao somatorio de emissdes de dois Estados cujas economias regionais e orgamentos publicos sdo equivalentes ou superiores ao do Estado do Rio de
Janeiro para periodo equivalente.

18. Além disso, o Plano de Recuperagdo Fiscal apresentado pelo Estado Fluminense ndo teve o conddo de romper com a légica que o levou a atual
situagdo de desequilibrio fiscal, ou seja, em que as suas despesas seguiriam crescendo em patamares superiores a sua capacidade de gerar receitas, violando
principio basico do Regime de Recuperacdo Fiscal preconizado pela Lei Complementar n 2 159, de 2017, em que as despesas sejam custeadas pelas respectivas
receitas. Uma das causas dessa trajetéria das receitas e despesas foi a previsdo no Plano de uma politica salarial excessivamente benéfica, prevendo correcGes
monetarias retroativas e automaticas da folha de pagamentos, a ser implementada por ente federativo que pleiteia suporte financeiro.

19. Adicionalmente, esta Secretaria ressaltou que a medida de ajuste consubstanciada na maior fiscalizagdo do pagamento de royalties e participa¢des
especiais por empresas do ramo petrolifero prescindiria da atuagdo exclusiva do governo local, dependendo de agéncia reguladora federal. O Plano de Agdo
encaminhado pelo proprio Estado tinha como Unica agdo relacionada a esta medida o registro no SIAFE das receitas coletadas. Ademais, esta Secretaria apontou
que ao longo do processo de elaboragdo do Plano houve uma alteracdo sem justificativa do fluxo de resultados financeiros decorrentes da maior fiscalizagdo,
concentrando-se valores nos Ultimos exercicios do Regime, o que facilitou o cumprimento dos critérios de equilibrio no exercicio derradeiro, uma vez que os
critérios ndo seriam atingidos caso utilizado o fluxo original de retornos uniformes entre os anos.

20. Por fim, pode-se mencionar o fato de ndo se vislumbrar, ao longo da execugdo do Plano originalmente apresentado, uma melhoria nos indicadores
fiscais do Estado, havendo uma concentragdo de medidas no ultimo exercicio do Regime com o propdsito de atingir precariamente os critérios de equilibrio fixados
no Programa. O alcance do equilibrio exigiria elevada inscri¢do de restos a pagar, redugdo drastica dos investimentos e que uma medida com impactos incertos e
ndo integralmente na algada do Estado tenha impactos elevados, tudo isso no Gltimo exercicio de vigéncia do Regime.

21. Em suma, pode-se concluir que o PRF original do Estado fora negado por uma combinagdo de fatores:

1. Atingimento do equilibrio:



a. Dependia de:
i. Medida incerta e fora da algada do Estado a respeito de melhoria na fiscalizagdo do setor de dleo e gas;
ii. Redugdo brusca nos investimentos; e

iii. Inscrigdo substancial de restos a pagar, tornando o equilibrio instavel visto que caso a mesma politica fosse repetida no exercicio seguinte, o
Estado ja teria nivel insustentavel de obrigac¢des financeiras, nos termos da Portaria STN N2 931, de 2021.

b. Ndo possuia margem de seguranga para absorg¢ido de variagbes minimas nas variaveis macroeconémicas.
c. Era obtido de forma abrupta no ultimo exercicio, sendo que a média do resultado primario tendia a decair ao longo do Regime.

2. Manutencdo de fluxos de caixa negativos ao longo do Regime, que sé seria possivel de manter caso todas as medidas do Plano tenham os impactos
projetados, incluindo a incerta medida de securitiza¢do e de fiscalizacdo; e

3. A trajetoria de despesas correntes que ultrapassam as das receitas correntes ao longo da vigéncia do RRF, especialmente devido ao aumento salarial dos
servidores publicos ao longo do Regime.

3.2. Das alterag0es trazidas pelo Estado na versdo de fevereiro de seu Plano de Recuperagdo Fiscal

22. Buscando sanar os apontamentos feitos pela Secretaria do Tesouro Nacional no Parecer SEI n? 530/2022/ME a respeito da fragilidade do Plano de
Recuperagdo Fiscal apresentado originalmente, o Estado do Rio de Janeiro fez duas alteragdes significativas na nova versdo do Plano, enviada e 10 de fevereiro de
2022: 1) retirou a previsdo de revisdo geral anual (RGA) dos salarios dos servidores estaduais a partir de 2023, o que reduziu suas despesas com pessoal previstas
ao longo do Regime e, 2) como resultado do espago fiscal aberto pela menor previsdo de despesas com o funcionalismo, deixou de prever uma inscrigdo
substancial de restos a pagar no ultimo ano do Regime.

23. Na Tabela 1 abaixo podem ser observadas as diferencas nas previsdes de despesas com a rubrica de Pessoal e Encargos Sociais entre as versoes
apresentadas em 29 de dezembro de 2021 e 10 de fevereiro de 2022. Como as revisGes salariais possuem um efeito cumulativo ao longo dos anos, o impacto
financeiro alcancaria seu dpice em 2030. Desta forma, deixaram-se de ser previstas despesas de RS 11,1 bilhdes com a folha de pagamento de ativos e inativos no
Gltimo ano do Regime e de RS 47 bilhdes ao longo do Regime.

Tabela 1 - Impacto Financeiro da Retirada da Previsdo de Revisdo Geral Anual Automatica

2022 plirks 2024 2025 2026 2027 plivt:s 2029
Pessoal e Encargos Sociais (versdo 28/12/21) 50.198,2 53.599.3 555715 58.014,0 60.271,0 62.437,3 64.855,9 67.497,3
Ativo 23.3554 25.444.0 26984 8 285487 301953 31.8578 33.545,8 35.2729
Inativos e Pensionistas 256714 26.515,0 269197 273708 278337 28.363,7 28.8343 29.393,4
Sentencas Judiciais - Pessoal 1.171,4 1.640,3 1.667,0 20345 22420 2.215,7 2.475,9 2.831,0
Pessoal e Encargos Sociais (versdo 10/02/22) 50.198,2 52.6359,2 53.1908 54.2854 55.1511 55.880,3 56.821,7 57.923.3
Ativo 23.3554 24.663,7 25.555,1 264823 274497 28.3953 29.323,6 30.246,2
Inativos e Pensionistas 25.671,4 26.335,2 25968,7 25.708,6 254594 25.269,3 25.022,2 24.852,1
Sentencas Judiciais - Pessoal 11714 1.640,3 1.667,0 20945 22420 2.2157 2.475,9 2.831,0
Redugdo de Despesas com Pessoal 0,0 960,1 2.380,7 3.728.6 5.119,9 6.557,0 8.034,2 9.568,0
24, Com isso, o Estado deixa de contemplar em seu Plano uma expectativa de direito a recomposigdo salarial. Ciente, no entanto, de que a auséncia de

qualquer reajuste de saldrios ao longo de horizonte temporal tdo extenso é improvédvel, o Estado afirma que futuras corre¢des monetdrias de sua folha de
pagamento estardo sujeitas a avaliagdo da performance arrecadatdria e fiscal do Estado, podendo elas serem incorporadas ao Plano no momento das atualizagdes
pelas quais esse documento passard ao longo do Regime.

25. Como parte significativa das despesas com pessoal do Estado sdo computadas para fins de afericdo do cumprimento dos gastos minimos com
educacgdo e saude, a redugdo nas despesas com pessoal, resultantes dessa exclusdo da revisdo geral anual automatica, requereu um aumento compensatério nas
rubricas de Outras Despesas Correntes, de forma a continuar atendendo aos mandamentos constitucionais. Na Tabela 2 podem ser observadas as majoracGes
necessarias nessas rubricas para assegurar a realizagdo dos gastos minimos.

Tabela 2 — Aumento Reflexo nas Outras Despesas Correntes

RS milh&ies
2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Outras Despesas Correntes (versdo 28/12) 38.325,2 39.794,2 39.745,7 39.614,7 41.0955 42.287.8 43.572,1 44.927.6 46.869,3
Outras Despesas Correntes (versdo 10/02) 38.325.2 40.052,6 40.235,0 40.345,5 42.097.3 43.580,0 45.174,4 46.861,1 49.156,5
Aumento nas Outras Despesas Comrentes - 258,4 489,3 730,8 1.001,9 1.292,1 1.602,3 1.933,5 2.287,2
26. A compensagdo feita pelo Estado na rubrica de Outras Despesas Correntes, no entanto, ndo foi suficiente para anular a redugdo geral de despesas

provocada pela exclusdo da revisdo geral anual. O ganho liquido dessa alteracdo ao longo do Regime foi de RS 33 bilhdes. Desta forma, essa exclusio resultou em
uma margem de seguranca entre os dispéndios projetados ao longo dos préximos nove anos e os limites anuais para o crescimento das despesas. Além disso, a
inscrigdo elevada de restos a pagar no Ultimo exercicio pdde ser revista e agora o Estado prevé manter em 2030 patamar de saldo dessas obrigagGes financeiras
similar ao observado no ano anterior e no mesmo patamar dos demais anos do seu Plano de Recuperagdo Fiscal. O Grafico 1 permite visualizar os efeitos dessas
mudangas: as despesas sujeitas ao limite deixam de se equiparar ao proprio limite até o ano de 2029 (referéncia de magnitude no eixo esquerdo), enquanto passa-
se a prever que o estoque de restos a pagar encerre o Regime em patamar quase RS 5,0 bilhdes menor.

Grafico 1 — Comparativo entre Versdes do PRF: Despesas Sujeitas ao Limite e Estoque de Restos a Pagar



100.000,0

90.000,0

e

=

I

80.000,0
70.000,0
60.000,0

50.000,0

RS Milhdes

40.000,0
30.000,0
20.000,0

10.000,0

2022

2023

_ e
T

A —

o

-
-

2024

E— Restos a Pagar (v. 28/12)

e | imite de Despesas

2025

2026

2027

2028

2029

2030

s Restos a Pagar (v. 10/02)

14.000,0

12.000,0

10.000,0

8.000,0

6.000,0

RS Milhdes

4.000,0

2.000,0

0,0

- Despesas Sujeitas ao Limite (v. 28/12)

= = = Despesas Sujeitas ao Limite {v. 10/02)

27. Por fim, os resultados primdrios anuais se tornaram mais superavitarios, dando um carater mais progressivo a performance fiscal do Estado, com
metas a serem cumpridas durante o Regime mais congruente ao cenario proposto, o que se coaduna com o propdsito geral de um Plano de Recuperagao Fiscal e
que sera aprofundado nas seg¢Ges a seguir.

4 ANALISE

4.1. Do reequilibrio das contas estaduais durante a vigéncia do Regime de Recuperagdo Fiscal

28. Ha dois critérios de equilibrio cujo alcance sdo exigidos no Regime: Resultado Primario superior ao Servigo da Divida, critério |, e estoque de RAP
inferior a 10% da Receita Corrente Liquida (RCL), critério Il.

29. No ambito do Regime de Recuperagdo Fiscal, e para fins de verificagdo de cumprimento do critério |, privilegia-se o Resultado Primario Ajustado,
dando-se maior énfase a mudangas estruturais capazes de gerar efeitos perenes sobre a situagdo financeira do ente federativo, em detrimento a contabilizagdo de
fatores extraordinarios, como aumentos esporadicos de receitas decorrentes de medidas de ajuste com efeito pontual.

30. Para a apuragdo do Resultado Primario Ajustado, excluiu-se o efeito do pagamento de passivos ndo financeiros, como a quitacdo de sentencgas
judiciais e a recomposi¢do de fundos de reserva de depdsitos judiciais e administrativos, assim como o efeito de medidas de ajuste de cardter temporario
propostas pelo Estado Fluminense, incluindo: 1) a venda da folha de pagamentos; 2) a emissdo de titulos securitizados da divida ativa do Estado; 3) o leildo de
concessdo de servigos de saneamento basico; e 4) a fragdo da arrecadacdo de royalties e participacdes especiais que o Estado afirma ndo terem sido devidamente
pagos por empresas exploradoras de petréleo e gds natural nos ultimos dez anos. Os impactos dessas medidas podem ser observados na Tabela 3.

Tabela 3 — Medidas de Ajuste com Carater Temporario

RS milhdes

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 Total
Vendada Folha de Pagamentos 1.680 1770 3.450
Securitizacdo da Divida Ativa 1.025 6.208 6.208 6.208 19.647
Leildes de Concessdo de Saneamento Basico 1.565 391 1.956
Royalties e PEdevidos nos tiltimos 10 anos 221 263 289 289 685 685 790 1.317 1.580 6.119

31. Conforme mencionado na se¢do anterior, a principal mudanga entre as duas versées submetidas a apreciagdo desta Secretaria foi a exclusdo da
previsdo de revisdo geral anual do valor da folha de pagamentos, com reflexos sobre as demais despesas correntes — com finalidade de cumprimento dos gastos
minimos constitucionais — e, como consequéncia da redugdo liquida de despesas provocada por essa modificagdo, foi possivel deixar de prever uma elevada
inscri¢do de restos a pagar no ultimo exercicio do Regime.

32. A Tabela 4 abaixo resume de forma comparativa as trajetorias das principais rubricas dos Planos de Recuperagdo Fiscal apresentados pelo Estado do
Rio de Janeiro, evidenciando a forma como o Estado pretendia atingi-los no documento anterior, apresentado em dezembro de 2021, e como se espera que tais
rubricas performem no novo Plano enviado em fevereiro de 2022, em resposta ao Parecer n2 530.

Tabela 4 — Resumo das Previses do Cendrio Ajustado

RS milhGe
versio 28/12/2021 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Receitas Primarias (1) 97.434 101.836 103543 103.633 108.587 113430 111.144 123.621 120.460 133.305
Despesas Primarias Orgamentdrias (1) 87.024 91.391 96.023 85582 103.042 106.873 111.2386 115.659 120.011 116.654
Inscrigdes de Restos a Pagar Primérios {I11) 3.440 3.561 3676 3.787 3500 4017 4.138 4.262 4.390 9.473
Pagamentos de Restos a Pagar Primarios (IV) 2.926 3.118 6447 6.160 3.877 3.733 3.695 3.815 3.939 4.067
Despesas Primdrias Pagas (V=11 - lll + IV) 86.510 580.945 98.754 101956 103.020 106589 110.843 115.213 119.561 111.24%
Resultado Primdrio (M1 =1-V) 10.923 10.947 4749 1678 5.568 6.840 302 8.409 899 22.056
Dedugdes ou Acréscimos Legais (VII) - 423 - 231 426 1506 - 4551 1.628 - 6.183 1.639 - 6.171
Resultado Primdrio Ajustado (VIll = V1 -VII) 10.923 10.524 4518 2104 7.074 2.289 1.930 2.226 2.538 15.885
Servigo da Divida por Competéncia 11.3439 11.965 12.759 13.055 13.787 14.074 14.244 14.640 15.553
Estoque de Restos a Pagar (% RCL) 14,8% 14,4% 9,6% 5,7% 5,0% 4,8% 51% 4,6% 4,9% 9,1%

versio 10/02/2022

Receitas Primdrias (1) 97.434 101.896 103543 103633 108.587 113430 111144 123.621 120.460 133.305
Despesas Primdrias Orgamentdrias (1) 87.024 91.391 95322 57.691 100.044 102755 106.021 109.227 112.377 107.804
Inscriges de Restos a Pagar Primérios (111} 3.440 3.561 3.676 3.787 3.500 4017 4,138 4.262 4.390 4.521
Pagamentos de Restos a Pagar Primdrios (V) 2.926 3.118 6.447 6.160 3.877 3.733 3.695 3.815 3.939 4.067
Despesas Primdrias Pagas (V=11 - 111+ V) 86.510 90.9549 98.093 100.064 100.022 102471 105.578 108.781 111.927 107.350
Resultado Primdrio (V1 =1-V) 10.923 10.947 5451 3.569 8.566 10958 5.566 14.340 8.534 25.955

Dedugdes ou Acréscimos Legais (V1) - 423 - 231 426 1506 - 4551 1.628 - 6.183 1.638 - 6.171
Resultado Primdrio Ajustado (VIll = VI - V1) 10.923 10.524 5220 3.995 10071 6.407 7.195 8.658 10.172 19.784
Servigo da Divida por Competéncia 11.349 11.965 12.759 13.055 13.787 14.074 14.244 14.640 15.553
Estoque de Restos a Pagar (% RCL) 149% 14,4% 9,6% 5.7% 5,0% 4,8% 51% 4.6% 49% 4,5%

33. Como pode ser observado na referida tabela, na versdo do Plano de Recuperagdo Fiscal encaminhada em dezembro de 2021 o Estado, até o
pendltimo ano do Regime, encontrava-se distante de atender ao primeiro critério de equilibrio, seja com base no conceito de Resultado Primario Ajustado ou no
conceito usual, que incorpora fatores extraordindrios.

34, Na nova versdo do Plano, encaminhada em fevereiro de 2022, o Estado continua prevendo alcangar o primeiro critério de equilibrio somente em
2030. No entanto, a trajetéria de Resultado Primario Ajustado mostra uma aproximagdo maior com a prevista para o servigco da divida calculado por competéncia.



Além disso, ndo se vislumbra mais o salto no estoque de restos a pagar que anteriormente se observava ao final do Regime.

35. Ainda na Tabela 4, observa-se que, no Plano anterior, entre os anos de 2026 e 2029, previam-se necessidades de financiamento (diferengas entre o
Resultado Primario Ajustado e o Servico da Divida calculado por competéncia nos respectivos exercicios) superiores, em média, a RS 11,9 bilhdes, enquanto no
Plano atual tais necessidades cairam para uma média de RS 6,1 bilhdes, o que demonstra melhora da performance fiscal, apesar de ainda carecer de cobertura
com receitas financeiras. Portanto, nota-se que houve melhora na consisténcia programatica do Plano de fevereiro de 2022 comparado ao PRF de dezembro de
2021.

36. Em que pese o atingimento do critério | de equilibrio continuar sendo alcangado somente no ano de encerramento do Regime, percebe-se que o
PRF enviado em fevereiro de 2022 passou a apresentar, nesse Ultimo ano, um resultado melhor quando comparado ao envio anterior. O Resultado Primario
Ajustado passou de RS 15,88 bilhdes para RS 19,78, superando a rubrica de Servigo da Divida (de R$ 15,55 bilhdes) em RS 4,23 bilhdes, e isso sem a necessidade de
inscrigdo de quase RS 5 bilhdes em RAP no ultimo exercicio. Isso indica que had uma margem mais segura para o alcance do critério | de equilibrio em caso de
frustracdo de medidas de ajuste e que o equilibrio pode ser mantido nos exercicios subsequentes sem que as obriga¢des financeiras se tornem insustentdveis.

37. Adicionalmente, como pode ser observado no Gréfico 2, abaixo, a trajetdria de Resultados Primdrios Ajustados, que servird de metas para o Estado
ao longo do Regime, tornou-se mais progressiva quando comparada a versdo anterior do Plano. Com isso, o Regime do Estado passa a ter metas menos
complacentes.

Gréfico 2 — Trajetdrias do Resultado Primario Ajustado e Despesas com Investimentos
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38. Cabe notar, entretanto, que a melhora gradual no Resultado Primario Ajustado que se esperaria ao longo do Regime continua, em parte, pendente,

sendo que o esforgo feito para equilibrar o Estado permanece sendo majoritariamente realizado em 2030, ultimo ano de vigéncia do Regime. Apesar do
aperfeigoamento, observa-se que, no ano de 2030, para alcangar um Resultado Primario Ajustado suficiente para atender ao critério | de equilibrio, o Estado
continua prevendo redugdo acentuada de seus investimentos em 83% relativo ao ano anterior, e 76% quando comparado a média prevista para os anos anteriores
do Plano.

39. Ou seja, a diminuigdo drastica de suas despesas com investimentos de forma a garantir um superdvit primario ajustado superior ao servico de sua
divida por competéncia, que fica evidenciada na diminui¢do observada na linha cinza no Grafico 2 acima ao final do Regime, continuou presente no novo Plano,
adotando-se uma pratica inconsistente com o diagnostico fiscal apresentado pelo Estado.

40. Sobre a politica de aumentos salariais nominais ao longo da vigéncia do Regime, durante o processo de elaboragdo do PRF do Estado a STN
recomendou que o Ente a reconsiderasse. No novo Plano apresentado em fevereiro de 2022, o Estado informou que a recomposigdao anual para os servidores
ativos e inativos foi considerada no cendrio base apenas para o exercicio de 2022. Para os demais exercicios, a incorporagdo da revisdo geral anual, conforme
mencionado anteriormente, terd sua viabilidade avaliada ano a ano, quando da atualizagdo do Plano do Estado, desde que verificado bom desempenho fiscal.

41. A alteragdo em relagdo a revisdo geral anual reduziu de forma crescente as despesas com pessoal do Ente previstas ao longo do Regime e, ao abrir
espaco fiscal com a menor previsdo de despesas com o funcionalismo, permitiu um deslocamento da trajetdria das despesas correntes para um patamar abaixo do
anterior. O Gréfico 3, a seguir, ilustra a trajetdria das despesas correntes e da rubrica de despesa com pessoal e encargos nos cendrios apresentados em dezembro
de 2021 e fevereiro de 2022.

Grafico 3 — Comparagdo da Trajetdria das Despesas Correntes: versdo dezembro de 2021 versus versdo fevereiro 2022 (base 100 em 2021)
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42. Observa-se que, no Plano mais atual, tanto as despesas com pessoal quanto as despesas correntes performam abaixo do Plano anteriormente

apresentado. Ao final dos nove anos de Regime, as despesas correntes do Estado no atual PRF estdo previstas para crescerem 36,6%, contra 45,2% no PRF de
dezembro. A despesa de pessoal, por sua vez, cresce 24,65% no periodo do Regime, o que antes era 48,8%. Portanto, o efeito da revisdo geral anual implementada
apenas em 2022 é refletido no comportamento dos gastos estaduais, influenciando positivamente o resultado obtido.

43, Pelo lado da receita, as receitas correntes, considerando as receitas esporadicas de medidas de ajuste de carater tempordrio, permanecem com
crescimento em 36,9% em ambas as versdes. Cabe destacar que a arrecadacdo de ICMS representou aproximadamente 80% das receitas tributarias do Estado



entre 2018 e 2020, sendo mantida a mesma proporgdo para os anos de Regime. Portanto, conclui-se que a performance fiscal do Ente é altamente relacionada a
esta arrecadagdo.

44, Sobre o tema, vale dizer que as estimativas apresentadas para a arrecadacdo de ICMS figuram-se subestimadas quando comparadas aquelas que
resultariam de uma projegdo baseada nas expectativas para o crescimento do PIB real e inflagdo ao longo do horizonte do Regime, o que possibilitaria que a receita
advinda desta rubrica seja maior do que a esperada pelo Estado. Isso porque, projeta-se uma redugdo da relagdo entre arrecadagdo de ICMS e PIB nominal que
provavelmente ndo ocorrera.

45, Sobre as mudangas realizadas no Plano encaminhado pelo Estado, observa-se, portanto, que alguns dos apontamentos desta Secretaria
discorridos no Parecer SEI n2 530/2022/ME foram enderegados pelo Estado, dando, mesmo que de forma comedida, uma maior progressividade aos resultados
fiscais previstos ao longo do Regime, assim como margens mais confortdveis de cumprimento dos critérios | e Il de equilibrio, ndo sendo mais necessaria a
significativa inscrigdo em RAP no ultimo ano do Regime, dando mais robustez ao Plano. Ressalta-se, porém, que para alcan¢ar um resultado suficiente ao
atendimento do critério | no tltimo ano do Regime, o Estado continua a prever redugdo acentuada de seus investimentos.

4.2. Do cumprimento dos prazos para a elaboragao do Plano de Recuperagao Fiscal

46. Conforme atestado no Parecer SEI n2 530/2022/ME (SEl 21664921), o Estado cumpriu os prazos de elaboragdo do PRF, culminando na apresentagdo
do Plano no dia 29 de dezembro de 2021. Constatado que dois dos trés érgdos avaliadores do Plano de Recuperacdo Fiscal haviam emitido pareceres contrarios a
sua aprovagao, foi concedido ao Estado, com fulcro na Lei n2 9.784, de 1999, de processo administrativo, prazo de 05 dias para enderegar os apontamentos da STN
e PGFN, dilatado para 15 dias pelo Oficio SEI N2 24221/2022/ME (SEI 21965809), a pedido do Ente, por motivo de satde publica.

47. O Estado entregou nova vers3do de seu Plano, composto pelas se¢des dos incisos | a VI do artigo 52 do Decreto n2 10.681, de 2021, antes do término
do prazo limite para sua manifestagdo, portanto atesta-se que, além de haver cumprido o cronograma de entregas ao longo do curso usual de elaboragdo do Plano
de Recuperagdo Fiscal, o Estado do Rio de Janeiro também atendeu aos prazos estipulados para saneamento e encaminhamento de respostas aos apontamentos
efetuados nos Pareceres da STN e PGFN a respeito da versdo original de seu Plano de Recuperagdo Fiscal.

48. Atesta-se, portanto, que as entregas efetuadas pelo Estado ocorreram todas dentro dos prazos acordados ao longo do processo de elaboragao do
Plano.

4.3. Da adequacdo do Plano de Recuperacdo Fiscal ao disposto na Lei Complementar n2 159, de 2017, e no Decreto n2 10.681, de 2021

49. A nova entrega das segdes listadas nos incisos | a IV do artigo 52 do Decreto 10.681, de 2021, feita pelo Estado do Rio de Janeiro no dia 10 de
fevereiro de 2022, também se mostrou adequada, em suas formalidades e composi¢do documental, aos ditames deste Decreto e da Lei Complementar n2 159, de
2017, assim como ocorrera com relagdo a versdo original do Plano, entregue em 28 de dezembro de 2021, conforme atestado no Parecer SEI n2 530/2022/ME (SEI
21664921).

50. As projecdes mais recentes apresentadas pelo Estado, ap0s a retirada da previsdo de revisdo geral anual da folha de pagamento estadual, atendem a
limitagdo de despesas do Regime, conforme constante da aba “IV-Verificagdes” da planilha do PRF. Em suma, apurou-se primeiramente que os valores da linha 19,
“DESPESA PRIMARIA PARA APURAGAO DA LIMITACAO DE DESPESAS = (q) - (r)”, sdo inferiores aos da linha 20, “LIMITACAO DE DESPESAS”, em todos os anos do
Regime e, em segundo lugar, que a atribuigdo da base de célculo, a correcdo dos valores pelo IPCA projetado e as rubricas de despesas ndo incluidas no célculo da
limitagdo apresentaram-se em conformidade.

51. Acrescente-se que as modificagdes trazidas pelo Estado nas previsGes de despesas da nova versdo de seu Plano de Recuperacdo Fiscal enderegaram
o apontamento do Parecer SEI n® 530/2022/ME (SEI 21664921) a respeito do cumprimento do limite de crescimento das despesas por margem de apenas RS 1,00
entre os anos de 2022 e 2029, portanto tornando a nova previsdo de cumprimento dessa determinagdao menos suscetivel a oscilagGes macroeconémicas.

52. Cabe observar, porém, que o critério utilizado para verificagdo do cumprimento da limitagdo de despesa teve como base a redagdo da Lei
Complementar n2 159, de 2017, apds suas alteragdes pela Lei Complementar n2 178, de 2021, desconsiderando, portanto, as alteragdes normativas feitas pela Lei
Complementar n2 189, de 4 de janeiro de 2022. Essas alteragées ainda ndo foram devidamente regulamentadas pelo Poder Executivo Federal.

53. Apesar dessa observagdo, como as alteragdes nas dedugbes tendem a ter valores pequenos e como o Estado possui certa folga no cumprimento do
teto, entendemos que o Estado teria capacidade de ajustar sua politica de despesa para atender a regra de limitagdo da despesa sob a luz da Lei Complementar n2
189, de 2022, se necessario.

54, Atesta-se, por conseguinte, a adequacdo do Plano quanto aos ditames deste Decreto 10.681, de 2021, e da Lei Complementar n2 159, de 2017, no
que tange as competéncias analiticas desta Secretaria, com a observagdo de que ndo foram consideradas para o calculo do teto as alteragdes feitas pela Lei
Complementar n2 189, de 4 de janeiro de 2022, as quais ainda se encontram pendentes de regulamentagao.

4.4. Do risco de ndao implementagdo das medidas de ajuste propostas

55. As medidas de ajuste que compdem o novo Plano encaminhado pelo Estado estdo listadas na Tabela 5 abaixo, que informa também o impacto
financeiro agregado de cada uma, a algada de decisdo para sua implementagdo e a avaliagdo do risco de ndo implementacdo realizado pela STN.

Tabela 5 — Lista de Medidas de Ajuste propostas pelo Estado do Rio de Janeiro

.y Impacto Risco de Ndo

Descricdo i ¢ Alcada <
Financeiro' Implementacio
Venda da Folha de Pagamentos 3.450,0 Estado Baixo
Cancelamento de Restos a Pagar Processados 1.362,0 Estado Baixo
Securitizacdo da Divida Ativa 19.647,0 Estado Alto
Leildes de Concessdo de Saneamento Basico 1.956,0 Estado Baixo
Maior Fiscalizacdo de Empresas do Setor Petrolifero 22.400,0 Estado Alto
'EmRSmilhdes.
56. O Estado do Rio de Janeiro ndo alterou suas medidas de ajuste na nova versdo do Plano de Recuperagdo Fiscal encaminhada em fevereiro de 2022.

Entretanto, foi trazido ao conhecimento desta Secretaria a existéncia de um termo de cooperagdo entre a Secretaria de Fazenda do Estado e a Agéncia Nacional do
Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis, o que resultou em uma mudanga na avaliagdo da algada de implementagdao da medida relativa a maior fiscalizagdo de
empresas exploradoras de petrdleo e gas natural.

57. Diante o exposto, a medida de ajuste relativa a maior fiscalizagdo de empresas petroliferas foi reclassificada como sendo da algada deciséria e de
atuagdo do Estadol, mas sua percepgao de risco de ndo implementagdo foi mantida como alta, em virtude da elevada probabilidade de judicializagdo de quaisquer



autuacgdes de valor elevado resultantes de auditorias, com expectativa de prolongado periodo até a conclusdo dos processos, e das incertezas com relagdo ao fluxo
de receitas oriundas de um processo fiscalizatério que ja existe atualmente, embora sem a participagdo ativa do Estado.

58. Outro indicativo da incerteza dos impactos dessa medida refere-se ao fato de que seus impactos fiscais foram alterados entre a elaboracgdo e
apresentagdo do PRF sem justificativa. Ademais, a ANP, por intermédio do Parecer N2 1/2022/SPG/ANP-RJ, de 3 de fevereiro de 2022, constante do Oficio N2
24/2022/DG/ANP-RJ (SEI 22131520), informou a esta Secretaria de que ndo poderia atestar que os valores apresentados pelo Estado serdo concretizados. Cabe
notar que essa medida continua sendo a de maior impacto financeiro, com um impacto total de RS 22,4 bilh&es.

59. Ressalta-se que, no mesmo Parecer supracitado da Agéncia Reguladora, sdo apresentadas estimativas de receitas oriundas de royalties e
participacdo especial para o Estado Fluminense entre os anos de 2022 e 2026. Percebe-se, destarte, que as proje¢des ali dispostas estdo mais elevadas do que
aquelas apresentadas pelo Ente. A prépria ANP, no paragrafo 21 do Parecer, observa que os valores estimados pelo Estado estdo “na mesma ordem de grandeza
dos valores estimados pela SPG/ANP”. Deste modo, conclui-se que as estimativas desta medida podem estar subestimadas, abrindo-se a perspectiva de que a
arrecadagdo advinda de tal seja maior do que a esperada pelo Estado.

60. Procedendo-se a analise de risco, verificou-se uma ampliagdo da margem de cumprimento do critério | de equilibrio no Ultimo ano do Regime com a
retirada, na nova versdo do PRF, da previsdo de revisdo geral anual da folha de pagamentos a partir de 2023. Por consequéncia, mesmo na hipdtese de frustracao
integral do valor esperado com a medida relativa a exploragdo de petrdleo e gds natural é possivel o alcance desse critério, porém com margem pequena, de
apenas RS 530 milhdes. Apesar de isso contrastar com a versdo anterior do Plano, em que uma frustracdo de apenas 3% na receita decorrente dessa medida no
ano de 2030 ja seria suficiente para comprometer o atingimento do equilibrio fiscal, a nova versdo do Plano permanece sensivel ao eventual insucesso dessa
medida.

61. A segunda medida mais significativa apresentada pelo Estado continua sendo a emissdo de titulos securitizados lastreados em recebiveis de sua
divida ativa. Conforme relatado no Parecer SEI n2 530/2022 (SEl 21664921), a estimativa do valor dessa medida foi objeto de debate ao longo do processo de
elaborag3o do Plano de Recuperagdo Fiscal e a proposta final do Estado assentou no valor de RS 19,6 bilhdes, que esta Secretaria ainda considera desafiador de ser
concretizado.

62. Apesar de o valor dessa medida ser excluido do célculo da apuragdo do Resultado Primario Ajustado, por se tratar de medida de carater transitorio,
ela continua sendo relevante para geragdo de fluxo de caixa entre os anos de 2022 e 2030. Porém, diferentemente do PRF apresentado originalmente, em que o
fluxo de caixa acumulado pelo Estado ao longo do Regime era negativo mesmo considerando a integralidade dos efeitos das medidas planejados, neste novo
Plano a frustragdo dessa medida ndo tornaria negativo o fluxo de caixa acumulado positivo que o Estado prevé obter ao longo do Regime e, portanto, o risco de
essa medida comprometer a liquidez financeira do Estado foi reduzido no novo PRF.

63. Cabe notar, porém, que o PRF apresentado pelo Estado pode ndo ser capaz de absorver choques maiores, sejam eles ocasionados por passivos
contingentes ou outras categorias de riscos fiscais. Conforme exemplificado no Parecer SEI n2 530/2022/ME (SEI 21664921), existe possibilidade concreta de
materializagdo de risco fiscal relativo a implementagdo da decisdo do Supremo Tribunal Federal (STF) no ambito do RE 714.139, que proibe que as aliquotas de
ICMS incidentes sobre a comercializagdo de energia elétrica e servigos de telecomunicagdo, duas das principais bases de incidéncia desse tributo no Estado,
superem 17%.

64. Como pode ser observado na Tabela 6, em caso de implementagdo dessa decisdo da Suprema Corte, estima-se que a arrecadagdo com o ICMS caia
8,4%, fazendo com que o Estado deixe de atender ao critério | de equilibrio no ultimo exercicio do Regime por uma margem de RS 2,5 bilhdes, mesmo
considerando-se a concretizagdo plena de todas as medidas de ajuste.

Tabela 6 — Resultado Primario em caso de Implementagdo da RE 714.139

RS milhGes

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
ICMS (sem RE 714.139) 54.635,6 57.417,2 60.233,4 62.512,7 65.052,1 69.843,7 73.562,7 76.815,3 80.123,1
ICMS {com RE 714.139) 50.049,6 52.587,7 55.177,6 57.265,6 59.591,8 63.981,2 67.388,0 70.367,7 73.402,3

Resultado Primério (com RE 714.139) B8.665,8

Deductes ou Acréscimos Legais -423.2 -230,7 426,2 1.505,9 -4.551,5 1628,5 -6.182,8 1.638,7 -6170,7
Resultado Primério Ajustado (com RE 714.138) 5.938,0 48243 1.332,3
Servigo da Divida por Competénda 11.348,9 11.965,2 12759,1  13.0550  13.786,7 140744 142443 14.639,7  15553,5
65. Em resumo, o PRF do Estado esta mais robusto e é capaz, portanto, de absorver frustragées mais significativas do impacto financeiro das medidas

de ajuste. Porém, o Plano pode ndo ser capaz de absorver certos riscos fiscais. Caso esses riscos sejam materializados sera necessario rever o Plano
apresentado, o que podera ser feito por meio dos processos de alteragdo e atualizagdo previstos pelo Decreto N2 10.681, de 2021.

5 CONCLUSAO

66. Primeiramente, cabe ratificar que a presente andlise se pauta nos preceitos do artigo n2 22 do Decreto n? 10.681, de 2021, em que é de
competéncia desta Secretaria analisar o Plano de Recuperagdo Fiscal diante das premissas de reequilibrio de contas, cumprimento de prazos para sua elaboragdo,
adequagdo a luz da Lei Complementar n2 159, de 2017, e em relagdo ao risco de ndo implementagdo de medidas de ajuste propostas.

67. Dito isso, pode-se observar que a nova versdo do Plano de Recuperagdo Fiscal do Estado do Rio de Janeiro submetida a apreciagdo no dia 10 de
fevereiro de 2022 apresentou uma melhora nos indicadores de equilibrio quando comparados aqueles dispostos no PRF de dezembro de 2021. Este
aperfeicoamento é explicado, principalmente, pela exclusdo da previsdo de revisdo geral anual do valor da folha de pagamentos, com reflexos sobre as demais
despesas correntes, com fins de cumprimento dos gastos minimos constitucionais.

68. Como consequéncia da redugdo liquida de despesas provocada pela alteragdo da RGA, em comparagdo com o PRF apresentado em dezembro de
2022, tem-se que:

|- O atingimento do equilibrio ndo depende mais da efetivagdo da medida incerta referente a melhoria da fiscalizagdo do setor de dleo e
gas e nem da inscri¢do de restos a pagar em volumes excepcionalmente altos no Ultimo exercicio do RRF;

Il- H4a maior margem de seguranca para absorgdo de variagGes nas varidveis macroeconémicas;
I - O fluxo de caixa acumulado do Estado tornou-se positivo ao longo do Regime; e

V- A despesa corrente passou a crescer menos que as receitas correntes ao longo do Regime, de forma que o ajuste é feito com maior
gradualidade.

69. Porém, certas vulnerabilidades do PRF em questdo foram identificadas, a destacar:

|- O equilibrio sé é atingido no ultimo exercicio e devido a uma redugdo brusca das despesas com investimentos, contradizendo o
diagndstico apresentado pelo préprio Estado;

Il - Manuteng¢do de um impacto fiscal historicamente e comparativamente elevados para a medida de securitizagdo da divida ativa, que
pode comprometer a liquidez financeira do Ente;



I - Impossibilidade de se confirmar com antecipacdo uma ordem de magnitude para a principal medida apresentada pelo Estado, referente
a melhoria da fiscalizagdo das empresas de 6leo e gas;

V- Na apuragdo do cumprimento da limitagdo de despesas ndo foram consideradas as alteragdes feitas pela Lei Complementar n2 189, de 4
de janeiro de 2022, pois elas se encontram pendentes de regulamentagdo. No mesmo sentido, também ndo é possivel validar a base de calculo da
referida limitagdo. Contudo, eventuais diferengas entre os nimeros apresentados e os efetivos deverdo ser relativamente pequenas e, por isso, ndo
tém potencial para afetar as conclusdes desta analise; e

V- As projecoes de servico da divida do PRF foram elaboradas pressupondo a assinatura dos termos aditivos autorizados pela Lei
Complementar n? 156, de 28 de dezembro de 2016, portanto, se eventualmente eles ndo forem assinados o PRF ndo refletiria com fidedignidade a
trajetéria futura de despesas com juros e amortizag8es que seria mais vantajosa para o Estado.

70. Apesar dessas fragilidades, reconhece-se que as previsdes de receitas com ICMS e royalties, as duas principais rubricas de receitas do Estado, estdo
conservadoras em relagdo ao que seria previsto com base na evolugdo esperada para o PIB nominal, no caso do ICMS, e com relagdo as previsdes realizadas pela
ANP (até o limite temporal projetado por esta Agéncia).

71. Por fim, destaca-se que o Regime de Recuperagdo Fiscal tem por finalidade primordial fornecer instrumentos aos Estados com vistas a garantir o
reequilibrio fiscal e fortalecer o rito de planejamento das finangas publicas. O Plano de Recuperagdo Fiscal, entdo, deve traduzir a busca do reestabelecimento da
sustentabilidade fiscal adotando-se agdes no médio prazo capazes de mitigar o grave desequilibrio financeiro que justificou, inicialmente, a adesdo do Estado ao
Regime. Por isso, reforca-se que o desempenho fiscal, ao longo do Plano apresentado, seja capaz de disciplinar as finangcas do Estado de modo a conduzi-lo a
solvéncia fiscal.

72. Diante do exposto, e sob o0 exame das alteragdes apresentadas pelo Plano de Recuperagédo Fiscal do Estado do Rio de Janeiro encaminhado no dia 10
de fevereiro de 2022, concluimos que o Plano tem potencial de equilibrar as finangas do Estado, com as seguintes ressalvas:

|- O atendimento aos critérios de equilibrio preconizados no Regime ocorre somente no Ultimo ano do programa e possibilitado por
contragdo acentuada das despesas com investimentos, que figura como medida emergencial e insustentavel, com propdsito de cumprir
formalmente os critérios de equilibrio e em contradigdo com o diagndstico do Estado quanto a necessidade de que esses dispéndios sejam
majorados. No mesmo sentido, a margem de seguranga para atingimento do equilibrio é suficiente para absorver apenas pequenos desvios
negativos das varidveis macroeconémicas e assume-se a auséncia de corre¢cdo monetdria de salarios apds 2023. Isso posto, o Plano precisara ser
revisto para incluir novas medidas de ajuste caso ocorram desvios significativos nas trajetdrias de receitas ou despesas previstas, inclusive em
decorréncia de agdes judiciais pendentes de julgamento que afetariam diretamente as finangas estaduais; e

Il - A performance do fluxo de caixa do Estado ao longo do Regime esta amplamente apoiada no sucesso da medida de securitizagdo de sua
divida ativa, cuja concretizagdo sera desafiadora, em virtude de seu elevado valor em comparagdo ao histérico de operagdes similares por parte de
outros Estados e da dificuldade do Estado em implementar medida similar no Regime de Recuperagdo Fiscal anterior. Além disso, ha elevada
incerteza quanto ao valor e distribuicdo do fluxo de acréscimos esperados de ICMS, royalties e participagdes especiais decorrentes de maior
fiscalizacdo de empresas do ramo petrolifero, resultante de medidas adotadas em resposta a conclusdo, por parte de Comissdo Parlamentar de
Inquérito no legislativo estadual, de que estas empresas estariam aproveitando créditos tributérios e realizando dedugdes indevidamente no
processo de apuragdo dessas obrigagdes.

[1]Caso o Conselho de Supervisdo do Regime de Recuperagdo Fiscal ndo concordar com o Plano de Agdo apresentado pelo Estado, ele pode recomendar ao Estado providéncias e alteragdes,
conforme inciso Il do art. 72 da Lei Complementar n2 159/2017.

E o parecer que submetemos para analise.

Documento assinado eletronicamente Documento assinado eletronicamente
ALEXANDRE RUGGIERI KOSBIAU THAYSSA MENDES TAVARES PENA
Analista da GEPEF Gerente de Projeto da GEPEF
Documento assinado eletronicamente Documento assinado eletronicamente
FELIPE SOARES LUDUVICE PIETRANGELO VENTURA DE BIASE
Gerente da GEPEF Coordenador da CORFI

De acordo. Encaminhe-se a Subsecretdria da SURIN.

Documento assinado eletronicamente
ITANIELSON DANTAS SILVEIRA CRUZ
Coordenador-Geral da COREM

De acordo. Encaminhe-se ao Gabinete do Secretdrio do Tesouro Nacional.

Documento assinado eletronicamente

PRICILLA MARIA SANTANA

Subsecretaria de RelagBes Financeiras Intergovernamentais

Tendo em vista os apontamentos realizados, manifesto-me de forma favordvel com ressalvas a homologagdo do Plano de Recuperagdo Fiscal
encaminhado pelo Estado do Rio de Janeiro. Encaminha-se o presente parecer a SETO para providéncias.



Documento assinado eletronicamente
PAULO FONTOURA VALLE

Secretaria do Tesouro Nacional
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