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MENSAGEM DO SECRETARIO

E com grande relevancia que a Secretaria da Fazenda do Estado do Espirito Santo apresenta o
primeiro Relatério Anual da Divida Pablica Estadual, relativo ao ano de 2011. A conclusao
desse projeto consagra o processo de aprimoramento continuo da gestio da divida publica
estadual e, em especial, reflete o compromisso e a responsabilidade da atual administracao fiscal
com as boas praticas de gerenciamento financeiro publico.

O Relatério apresenta uma analise detalhada de todos os aspectos relativos ao tema: situagao
atual da divida publica do Estado e resultados alcancados em 2011; indicadores de prazo, risco
e avaliacdio de propostas; Programa de Reestruturacio e de Ajuste Fiscal do Estado; e
resultados das a¢oes de gestao e avangos institucionais.

A publicagio desse anudrio mostra-se de extrema importancia, pois, por um lado, proporciona
a administracio estudos técnicos de evolugo, de previsao e de alternativas de gestdo da divida,
com a finalidade de sustentacio do investimento publico, um dos pilares centrais da politica do
governo estadual. Por outro, essa ferramenta convida a sociedade a participar do debate sobre a
tematica financeira do Espirito Santo, proporcionando o exercicio consciente e responsavel de
cidadania.

Cabe ressaltar os resultados do Programa de Ajuste Fiscal do Estado junto a Unido, que, em
esséncia, se traduzem em eficiente macro-instrumento de avaliacdo de equilibrio fiscal. Nessa
petspectiva, no ano de 2011, as metas principais foram alcancadas e, em especial, a meta sintese
do programa, o resultado primario, onde ocorreu a reversao dos déficits primarios dos anos
anteriores para uma posi¢ao superavitaria, o que dimensiona a sustentabilidade e a prudéncia na
gestao fiscal do governo estadual..

Com efeito, esse relatorio se traduz ndo sé6 como uma ferramenta de estruturacio institucional
de gestao fiscal, mas também cumpre o papel de instrumento de propagacio e de divulgacao da
qualidade da gestao fiscal, com reflexos na manuten¢ao do nivel de investimentos do Estado e,

consequentemente, no desenvolvimento econémico e social da sociedade capixaba.

Mauricio Cézar Duque
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RELATORIO ANUAL DA DiVIDA PUBLICA

1. DA DIVIDA CONSOLIDADA

A Divida Fundada da administracado direta do Estado do Espirito Santo, posicionada
em dezembro de 2011, apresentou um estoque de R$ 3,2 bilhdes. Deste total, 89%
referem-se a divida interna, e 11 % a divida externa. Em relagdo aos valores de 2010
houve uma queda de 3,5% no estoque da divida. A Tabela 1.1 apresenta as principais
dividas por credor, com o saldo devedor e a participacao no total, nos ultimos dois

exercicios.

TABELA 1.1

DiIVIDA FUNDADA DA ADMINISTRAGAO DIRETA — 2010-2011

em R$ 1.000,00

Variagao
DISCRIMINAGAO 2010 % 2011 % 2010/2011
Uni&o Total 2.326.444 71 2.107.792 66 -9%
LEI9496/97 1.119.775 34 1.141.929 36 2%
REFINANCIAMENTO GEES 524.973 16 535.360 17 2%
BEES - STN 006/98 594.802 18 606.570 19 2%
COHAB 684.552 21 711.502 22 4%
Outras Unido** 522.116 16 254.360 8 -51%
FUND. BANESTES DE SEG. SOCIAL 248.662 8 234.654 7 -6%
Caixa Econémica Federal 17.433 1 15.602 1 -10%
BNDES 390.546 12 485.717 15 24%
BIRD 166.628 5 187.569 6 13%
BID 141.981 4 145.769 5 3%
TOTAL DIVIDAINTERNA 2.983.084 91 2.843.766 89 -5%
TOTAL DIVIDAEXTERNA 308.609 9 333.338 11 8%
TOTAL GERAL * 3.291.693 100 3.177.104 100

FONTE: SUDIP/GECEM

Posi¢do em 31 de dezembro de cada exercicio

* exceto Precatérios e Adm. Indireta

**referente as dividas da Lei 8.727/93, PNAFE, INSS, DMLP

Do total da Divida Fundada, a parcela da qual a Unido é credora direta representa
66% em 2011. Se acrescentarmos a este quantitativo os valores referentes a divida
estadual com bancos e agéncias de fomento do governo federal (BNDES e CEF), a

Unido se torna credora de 82%, parcela que representava 84% em 2010.
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Ressalta-se que a variacao positiva do saldo devedor entre 2010 e 2011 apresentada
na Tabela 1.1, nos contratos com o BNDES e com o BIRD se deu em virtude da
entrada de recursos nos projetos em andamento, na ordem de R$ 88,1 milhdes e R$

4,7 milhdes, respectivamente.

A divida externa (11%) compde-se de contratos de financiamento com organismos
internacionais multilaterais como o BIRD e o BID destacando os empréstimos para os
Programas Rodoviarios do Espirito Santo e os Projetos Aguas Limpas. Estes, se
somados o valor inicial de cada projeto, representam US$ 424 milhdes em sua maior
parte ja aplicados no desenvolvimento da estrutura viaria e mobilidade urbana,

outrossim, no saneamento de esgotamento na RMGV.

O item “Outras Uniao” é integrado pelas dividas DMLP, PNAFE, refinanciamentos com
base na Lei 8.727 e parcelamento de INSS. Este ultimo foi o grande responsavel pelo
declinio do estoque da divida com a Unido. A queda deveu-se a revisdo dos débitos
previdenciarios prescritos, num trabalho conjunto da SEFAZ e Procuradoria Geral do
Estado, reduzindo o passivo previdenciario do Estado de R$ 359 milhdes para R$ 186
milhdes. Nota-se que mesmo com impacto negativo na ordem de R$ 172 milhdes, que
conduziu o grupo “Outras Unido” a uma reducéo de 51% de seu estoque, o total dos

débitos com a Unido somente foi reduzido em 9%.

Com base na Tabela 1.1, denota-se que nao obstante todo o esforgo financeiro do
ente, que em 2011 desembolsou R$ 109 milhdes para pagamento do refinanciamento
da Lei 9.496, este contrato foi acrescido em 2%. Da mesma forma, o refinanciamento
da COHAB cresceu em R$ 27 milhdes. E perceptivel que, malgrado os esforgos
técnicos e financeiros para a reducdo da divida de refinanciamentos, esta seria
majorada em decorréncia de entraves contratuais que denotam um viés de elevagao
de seu saldo — a “Lei 9.496” tem seu saldo indexado ao IGP-DI e a “COHAB” recebe

incorporagdes constantes da T.R. (taxa de referéncia) em seu saldo devedor .

E importante destacar que a preocupagdo da GECEM repousa principalmente sobre o
crescimento das dividas de refinanciamento, visto que estas nao se refletem em
investimentos e pesam sobre elas amarras contratuais que nao correspondem a
pratica atual do mercado financeiro. Contrariamente, as operagdes de crédito inferem
um amadurecimento econémico ao Estado, ja que sdo alternativas para realizar
investimentos e trazer beneficios visiveis a sociedade, com taxas e condi¢cdes mais

atraentes, vis a vis os refinanciamentos citados.
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Abaixo segue o Grafico 1.1 demonstrando a divida fundada por credor, na posi¢ao de
dezembro de 2011. Nele, se somarmos os 36% da divida referente a Lei 9496/97, os
22% da divida referente a COHAB, os 8% relacionados a “outras” dividas da Unido e,
por fim, os 7% referentes ao refinanciamento BANESES, constata-se que os
refinanciamentos de assuncdo de divida chegam a um patamar de 73% da divida
fundada total. Esse somatdrio consumiu R$ 287 milhdes em servigo da divida em
2011, o que representa 72% dos recursos destinados a pagamentos no Tesouro
Estadual, sendo que as operagdes de crédito, que podem gerar algum efeito

multiplicador na economia, fizeram jus a 28%.

GRAFICO 1.1

DIVIDA FUNDADA* - POR CREDOR

11%

1%

7%

LEI9496/97 B COHAB B OUTRAS UNIAO
B BANESES B CEF H BNDES
EXTERNA

FONTE: SUDIP/GECEM
Posi¢do em 31 de dezembro de 2011
* exceto Precatérios e Adm. Indireta

Destarte, fica evidente que a composicdo do comprometimento financeiro da divida
fundada deve ser aperfeicoada, pois os passivos relacionados as operagbes de
crédito, que trazem retornos em investimentos, devem ser majorados em relagao aos
passivos de refinanciamento de dividas, visto que essas operagbes tornam-se

autofinanciaveis e melhoram a sustentabilidade da divida no médio e longo prazos.
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No gréfico 1.2 abaixo, € apresentado um histérico do saldo devedor da divida desde o
ano de 2002. Em uma anadlise de curto-prazo, ressalta-se que em 2010 ocorreu um
leve aumento deste saldo, justificado pela entrada de recursos das operagdes de
crédito em execucdo e pela variacdo do indice Geral de Precos da Fundacdo Getulio
Vargas (IGP-DI), que corrige monetariamente importantes dividas do Estado. Observa-
se, ainda, que em 2011 a divida retorna aos patamares de 2009, tendo como maior

causa o ajuste do parcelamento do INSS ja explicitado.

Valores em RS milhdes

GRAFICO 1.2

SALDO DEVEDOR - 2002/2011

3,297 3351 3,288 3,292
3219 3,127 3,127 3,171 3,177

2,964

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

FONTE: SUDIP/SEFAZ

A Resolugédo do Senado Federal n°40/2001 determina um limite de 200% da Receita
Corrente Liquida para o Estoque da Divida Consolidada Liquida. O Estado atende este
limite com folga, apresentando um percentual de 13,67% da RCL em 2011. E
importante destacar que este indicador demonstra uma trajetéria de declinio desde
2002, passando de 115% para o percentual atual ja citado, conforme evidenciado no
grafico abaixo. Isto demonstra o controle financeiro da Divida Publica e a cautela do
Estado no trato com o endividamento publico.
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GRAFICO 1.3

RELAGAO DiVIDA CONSOLIDADA LIQUIDA x RECEITA CORRENTE LIQUIDA
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FONTE: RELATORIO DE GESTAO FISCAL/SEFAZ

A Tabela 1.2 apresenta um cenario, considerando os cronogramas de desembolso dos
contratos ja firmados e projetando uma RCL com crescimento médio de 3 %a.a. e uma
corregao pelo IPCA de 4,5%a.a., onde ha disponibilidade para captacdo de novos
recursos para os proximos 4 anos, mesmo considerando uma receita sem 0s recursos
do FUNDAP.

Valores em RS 1.000

TABELA 1.2

PROJEGAO RECEITA CORRENTE LiQUIDA

2012 2013 2014 2015 2016
RCL 10.519.169  11.322.307 12.186.765 13.117.225 14.118.725
RCL s/ FUNDAP 8.892.798 9.571.763 10.302.568 11.089.169 11.935.827
Limite de 16% da RCL 1.683.067 1.811.569 1.949.882 2.098.756 2.258.996
Limite de 16% da RCL (sem FUNDAP) 1.422.848 1.531.482 1.648.411 1.774.267 1.909.732
Espacgo para entrada de recursos 1.252.931 1.608.639 1.742.321 1.916.130 2.144.792
Espago para entrada de recursos (sem FUNDAP) 992.711 1.328.552 1.440.850 1.591.641 1.795.528

FONTE: GECEM/SEFAZ
Os.: projegdes considerando IPCA 4,5% a.a. e crescimento de 3% a.a.
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Considerando a eminente entrada de recursos em torno de R$ 3 bilhdes,
disponibilizados pelo BNDES a titulo de compensacgao pela mudanga do ICMS sobre
as importagdes, € importante mencionar que o estoque da divida publica do estado
sera majorado, porém o limite de 200% da RCL continuaréa sendo atendido, visto que o
estado possui uma larga capacidade de elevacédo de seu endividamento, em razdo do
cumprimento louvavel dos limites legais. Contudo, os recursos advindos devem ser
distribuidos nos préximos 4 anos de acordo com os limites projetados apresentados na

tabela acima.

Neste novo cenario, indicadores e metas deverdo ser acompanhados
sistematicamente. indices que megam a eficiéncia e a economicidade da Divida
Publica deverdo ser produzidos pela gestdo para o aperfeigoamento da divida, o

cumprimento de metas governamentais e a reducao de riscos.

1.1. Indicadores da Divida

1.1.1 Andlise dos juros e encargos

Em 2011, o Estado disponibilizou R$ 395,7 milhdes do seu orgcamento para
pagamentos de parcelas de amortizacdo, juros e encargos da divida.
Comparativamente a 2010 houve um acréscimo de 12,6% no montante pago no
servico da divida. Este valor tem grande importancia e merece controle permanente
devido ao limite de 11,5% no comprometimento anual do servico da Divida
Consolidada sobre a RCL, definido por meio da Resolugao n°43/2001 do Senado
Federal. Este limite foi prudentemente atendido pelo Estado, em 2011, pois

apresentou um indicador em torno de 4,3% da RCL.

O total destinado a liquidagc&o de juros e encargos comprometeu 38% do pagamento
da Divida Consolidada, o equivalente a R$ 149,2 milhdes. Este valor expde a

importancia da administragao dos juros e encargos para gestao eficiente da divida.

Em relagéo as taxas de juros da divida contratual, o perfil da carteira de contratos do

Estado é consideravelmente equilibrado, com uma taxa média de 5,99% a.a para a

10
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parte mais representativa da Divida Consolidada, que sdo os contratos de
refinanciamento com a Unido. Para os demais contratos de divida interna a taxa média
de juros fica em 8,3% a.a — contratos com o BNDES — e 8,44% a.a. para os contratos

com a Caixa Econdmica Federal.

E importante uma consideracdo em relagdo ao peso dos encargos, pois embora os
contratos de refinanciamento com a Unido tenham uma taxa média de juros inferior as
demais dividas internas, o destaque esta na correcao incidente sobre essa divida que
supera a taxa anual de juros, o que torna estes contratos com um custo financeiro
maior (exceg¢ao ao parcelamento do INSS) em relagdo aos demais. Os contratos da
CEF séao corrigidos pela T.R. que variou 1,2% em 2011 e os do BNDES nao sao
corrigidos desde 2009, devido a fixagdo da URTJLP. Ja os contratos refinanciados
embasados na Lei 9.496 sado indexados pelo IGP-DI, que variou em torno de 5,03%
em 2011.

A divida externa do Estado apresentou baixo potencial de impacto nas finangas
publicas. Em 2011 o Estado destinou R$ 22,2 milhdes para o pagamento da divida
externa, dos quais R$ 4,4 milhdes foram relativos a juros e encargos. O custo desta
divida nao foi influenciado de forma tao significativa pelas taxas de juros, que nao
excederam ao percentual de 2% a.a., mas sim pelo risco cambial inerente a estes
contratos. Em 2011, houve oscilagcdo cambial de 12,6%, tornando o custo desta divida

oneroso.

A divida suscetivel a variagdo cambial decorre ndo somente de contratos de
financiamentos externos, mas também de algumas dividas externas renegociadas,
transformadas em contratos com a Unido - as chamadas DMLP, e de um contrato com
a Caixa Econbmica Federal, referente ao Programa PNAFE. A participagdo da divida
indexada ao délar encerrou 2011 com um percentual de 11%, ndo sendo considerada
um ponto critico para o montante da divida. Ter um pequeno percentual de divida
vinculada a oscilagdo cambial evita a exposicdo excessiva das finangas publicas a

vulnerabilidade de choques externos.

Quanto ao sistema de pagamento da divida, o Estado possui diferentes formulas em
sua carteira, mas a maioria se concentra em SAC e PRICE, que sdo os sistemas
tradicionais. Cerca de 46% dos contratos refere-se ao SAC e um percentual em torno
de 53% refere-se ao PRICE. A excegéo esta em alguns contratos da Lei 8.727 e de

divida externa, que n&o chegam a representar 1% do total. E importante ressaltar que,

11
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para contratos de longa duragao, a diferenca entre sistemas de amortizagdo pode ser
crucial, caso algum contrato obedega a critérios que concentrem pagamentos em

determinado periodo.

1.1.2 Analise dos indexadores

Numa analise complementar da Divida, os indexadores sdo relevantes para a gestao,
pois o comportamento destes no decorrer do contrato pode determinar a politica a ser
utilizada na condugdo da mesma. Abaixo, no Grafico 1.4, encontra-se a evolugdo da

composic¢ao do estoque da Divida Publica estadual por indexador.

GRAFICO 1.4

DiVIDA FUNDADA* - POR INDEXADOR

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

M Outros W Ddlar [ URTILP W UPRe TR W IGP-DI

FONTE: SUDIP/SEFAZ
Posi¢do em 31 de dezembro de cada exercicio
* exceto Precatérios e Adm. Indireta
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As dividas vinculadas ao IGP-DI sofreram variagao de sua participagdo no montante
total da Divida Consolidada de 42% em 2010 para 44% em 2011, mostrando a
sensibilidade da divida estadual a correcao monetaria deste indexador. Fazendo uma
analise focada no refinanciamento da Lei 9.496/97, o acréscimo ao saldo devedor
representou quase R$ 22 milhdes em 2011, mesmo o Estado tendo realizado uma
despesa com pagamento de principal na ordem de R$ 39,6 milhdes no mesmo

periodo.

As dividas atreladas a UPR e a TR tiveram uma variacdo positiva de 1% na
composic¢ao do saldo devedor, chegando a 25% no ano de 2011. Esse comportamento
¢ justificado porque a maioria desses contratos € composta pelos refinanciamentos da
COHAB, onde o Estado nao realiza amortizacbes e o saldo devedor incorpora

anualmente a correcgao.

Os contratos indexados pelo Délar tiveram variacdo semelhante aos analisados no
paragrafo anterior, justificada em grande parte pela valorizagédo da moeda estrangeira

em relacéo ao real.

Ja no que se refere as dividas vinculadas a URTJLP, o comportamento foi oposto em
relacdo as demais, apresentando uma reducao de 4% na composi¢ao da divida, haja
vista as amortizagdes realizadas e a estabilidade do indexador, caracterizada pela n&o

variagao nos ultimos anos.

1.1.3 Analise de risco

Analisar o risco da Divida Publica consiste em avaliar aumentos nao previstos nos
pagamentos das dividas que provocardo aumentos nao esperados nos desembolsos
do governo. Os conceitos de Maturity e Duration sao relevantes para a efetiva gestao

dos riscos.

O ATM — Average Time to Maturity indica o prazo médio de maturacéo das dividas e
tem como base o prazo de pagamento de amortizagées. O ATM é um indicativo de
concentracao de vencimentos da divida no curto prazo. A duration indica o prazo

médio de maturagdo da divida e mostra a sensibilidade das dividas a variagdes nas

13
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taxas. Estes indicadores se confundem em sua definicdo, contudo, de maneira
sintética, a duration de um contrato avalia a concentragdo de pagamento das parcelas,
e nado somente das amortizagdes, como o ATM, além de considerar o valor presente

do montante da divida.

TABELA 1.3

INDICADORES DE RISCO

DURATION (Anos) |  ATM (Anos)
CEF 7.5 13,0
BNDES 3,2 3,9
EXTERNA 7,2 11,7
REFINANCIAMENTO 5,8 9,1
COHAB 6,8 9,1
CONSOLIDADO 5,6 8,5

FONTE: SUDIP/SEFAZ

Pelas projecdes realizadas pela Geréncia do Controle do Endividamento e das Metas
Fiscais, a divida consolidada do Estado (exceto precatorios) apresenta prazo médio de
maturacao (ATM) de aproximadamente 8,5 anos e uma duration de 5,6, conforme
tabela acima. Por estes indices verifica-se o forte impacto dos indexadores na

determinagao da duration.
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GRAFICO 1.5
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O gréafico 1.5 apresenta uma projegdo do servico da divida. Embora a mesma
apresente diversos prazos para quitacdo de cada contrato, o indicador de duration e
de ATM demonstra que havera uma concentragdao de pagamentos nos proximos anos
devido, principalmente, as particularidades que envolvem os contratos da COHAB e da
Lei 9.496/97.

Indicadores como esses devem ser considerados na gestdo da divida publica. Na
contratagdo de novas operagdes de crédito ou no planejamento de swap de divida
esses indices devem ser levados em consideracdo para que se alcance o
alongamento deste prazo, objetivando a desconcentracdo de pagamentos e,
consequentemente, suavizando o perfil da divida publica.

1.2. Pontos Criticos do Endividamento Piiblico Estadual

Entre as operagbes da divida fundada do Estado, as que mais se destacam sao: as
dividas do ambito da Lei 9.496/97, os contratos da Cohab e da Fundagdo Baneses,

correspondendo a, respectivamente, 36%, 22% e 7% do total. Estas, somadas ao item
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“‘Outras Uniao” (8%) da Tabela 1.1, compdem a Divida Intralimite do Estado,
representando 73% do total. A Divida Intralimite possui caracteristicas peculiares por
serem demasiado custosas para a administracao publica se comparadas aos demais

financiamentos tomados pelas regras de mercado mais atuais.

A divida baseada na Lei 9.496/97 se coloca a parte como uma das mais onerosas
devido a sua correcao obedecer a variacdo do IGP-DI, que por anos se comportou
acima do indice oficial de precos utilizado nas metas da Unido, que é o IPCA. Isso fez
com que o saldo devedor crescesse vertiginosamente desde sua vigéncia, um
problema nao sé das financas do Espirito Santo, mas como de todos os Estados que

refinanciaram sua divida pelas regras da Lei 9.496.

Valores em RS 1.000

TABELA 1.4

DiVIDA DA LEI 9.496/97

Valor pago até saldo devedor
Valor Contratado 4622011 4622011
IGP-DI + 6% 606.379 1.059.593 1.136.636
IPCA+ 6% 606.379 943.103 1.025.107

FONTE: Projegdes SUDIP/SEFAZ

Os termos em que foram firmados os contratos da Lei 9.496/97 sao demasiado
onerosos para os padrdes atuais. A tabela acima apresenta um calculo retroativo com
a utilizagédo do IPCA como indexador de corregédo do saldo devedor e evidencia a
discrepancia entre os valores ja realizados e a realizar com o IGP-DI e o IPCA. A
Tabela 1.1 também demonstra este impacto nas financas estaduais, pois apesar das
amortizagOes realizadas no ano de 2011 de R$ 39,6 milhdes, ao final do exercicio o
saldo devedor corrigido apresentou-se 2% maior que o saldo registrado em dezembro
de 2010, passando de R$ 1,119 bilhdo para R$ 1,141 bilhao.

O Grafico 1.6 traz uma demonstracdo da evolucdo histérica do IGP-DI e IPCA
acumulados nos anos, demonstrando a grande volatilidade do indice adotado na
correcao da divida. A indicacao do IPCA como novo indexador do contrato em questao
se da pelo fato de que o mesmo sujeita-se a menos choques externos e variagdes

cambiais, o que o tornou historicamente menos volatil e, por consequéncia, mais
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estavel, além de ser o indice utilizado como referéncia para o cumprimento das metas
de inflagdo do BACEN.

GRAFICO 1.6
iNDICES ACUMULADOS NO ANO
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A divida com o Baneses se coloca no mesmo patamar de onerosidade que a divida da
Lei 9.496/97. Devido a necessidade de ajuste do saldo devedor ao balango atuarial do
Baneses, as regras para pagamento de juros e atualizacdo sdo as mesmas da
principal divida com a Unido, a da Lei 9.496/97. A tabela 1.1 demonstra a variagao do
saldo devedor que passou de R$ 248 milhdes em 2010 para R$ 234 milhdes em 2011,
representando uma variagdo negativa de 6% embora as amortizagdes, na ordem de

R$ 26,3 milhdes, representem um percentual superior a variagdo do saldo devedor.

Comparando-se a divida do Baneses com a da Lei 9496/97, ressalta-se que a primeira
possui um saldo devedor relativamente baixo, além de poder ser liquidada com
recursos de outros endividamentos. Bancos de fomento, como o BID e BIRD,
proporcionam linhas de crédito para a troca de dividas com condigdes favoraveis e o
estado do Rio Grande do Sul, por exemplo, ja adotou tal procedimento para melhorar o

perfil da sua divida.
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Por fim, um comentario sobre a divida da COHAB, embasada na Lei 8.727, que é um
refinanciamento dos débitos da agéncia de habitagcdo estadual. O ponto critico desse
endividamento n&o é a taxa de juros nem a corregcdo monetaria, que se da pela T.R.
(taxa de referéncia), mas sim a caracteristica padrao dos contratos de financiamento
habitacional, qual seja, a ndo amortizagdo integral, 0 que causa uma capitalizagéo
recorrente do saldo devedor, projetando assim um compromisso futuro de dificil

administragdo, pois o prazo para pagamento de todo o montante sera restrito a 5 anos.

O Grafico 1.7 demonstra o desafio que o contrato da COHAB insere as finangas do
estado. Em linhas gerais, o Tesouro Estadual ndo amortiza a divida até 2018, o que
torna o endividamento crescente, pois as parcelas ndo pagas sdo incorporadas ao
saldo devedor mensalmente e corrigidas pela T.R. Ao término do contrato, o estado
devera quitar o saldo residual do refinanciamento em até 5 anos, o que proporcionara

um salto de seu desembolso mensal de cerca de R$ 1,8 milhdo para R$ 18 milhdes.

No mesmo grafico, ha um comparativo entre a execugdo atual do contrato,
representada pela linha azul, e a proposicdo de amortizacao da divida sem recorrentes
incorporacdes ao saldo devedor para quitacdo do contrato ao término de seu prazo,
representado pela linha vermelha. Obedecendo a uma execugéo normal do contrato, o
desembolso com as parcelas da COHAB totalizara R$ 1,2 bilhdo. Por outro lado, se o
Tesouro Estadual gerir o contrato de forma que finalize seu pagamento no prazo
contratual, o gasto total com prestacdo serd de R$ 800 milhdes, totalizando uma

economia proxima de R$ 400 milhdes.
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GRAFICO 1.7
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1.3 Operacgoes de Crédito

As operagdes de crédito contratadas dispdem de um periodo de caréncia. Neste
periodo devem acontecer os desembolsos dos valores contratados e realizam-se
pagamentos de juros sobre saldo devedor. Contudo, algumas operagdes de crédito
apresentam atrasos nos cronogramas de execugdo do projeto, fazendo com que os
desembolsos extrapolem o periodo de caréncia e estendam para o periodo de
amortizagdes. Dentre as operagdes em atraso, destacam-se o Transcol Il e todos os
Pré-Moradia, que dependem de diligéncias do agente promotor da operagdo de

credito, responsavel pela execugdo dos programas e acompanhamentos dos recursos
disponibilizados pelo credor.
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Valores em RS 1.000
TABELA 1.5

DEMONSTRATIVO DAS LIBERAGOES DE OPERAGOES DE CREDITO 2009/2011

CREDOR 2009 2010 2011 TOTAL
PROGRAMA TRANSCOL Il - BNDES 13.599 3.767 17.365
PROGRAMA TRANSCOL IV-BNDES 6.364 | 23.832 30.196
SAUDE - BNDES 35.700 | 21.046 | 64.270 121.016
PMAE FAZENDARIO - BNDES 2.265 2.265
PEF - BNDES 60.000 60.000
PEF Il - BNDES 45.000 | 45.000 90.000
CEF / PRO-MORADIA 359 5.307 5.291 10.957
PROGRAMA RODOVIARIO Il - BID 11.902 | 36.134 216 48.253
PROJETO AGUAS LIMPAS Il - BIRD 62.110 | 57.040 4.787 123.936
TOTAL GERAL 183.670 | 170.890 | 149.428 503.989

FONTE: SUDIP/SEFAZ
Posicdo em 31 de dezembro de cada exercicio

Destaca-se que em 2011 ocorreu ingresso de recursos em maior volume em algumas
operacodes de crédito com o BNDES: operacdao denominada BNDES-Saude, na ordem
de R$ 64,2 milhdes; e Transcol IV, no valor de R$ 23,8 milhdes. O limite de 16% da
RCL estipulado pela Resolugdo do Senado Federal n® 43/201 para receitas de
operacao de crédito é atendido com folga pelo Estado, representando em 2011 um
percentual de 1,5% da RCL.
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TABELA 1.6

OPERAGOES DE CREDITO

Operagao de Crédito  Credor Valor Contratado Saldo Devedor Saldo a Liberar Taxa de Juros Término do Contrato

TRANSCOL Il BNDES 101.000 54.456 4666  TJLP+3,5% set/2015
TRANSCOL IV BNDES 160.000 30.196 129804 TILP+1,9% jun/2020
PEF BNDES 60.000 51.250 - TJLP + 3% out/2018
ESTADOS BNDES 90.000 90.000 - TILP +1,1% jun/2020
CESAN BNDES 268.474 136.534 - TJLP +2,5% dez2017
PMAE BNDES 11.970 2.265 9.705 TJLP + 2% out/2017
SAUDE BNDES 160.000 121.016 38.984  TJLP+1,9% out/2019
PNAFE CEF 15.600 6.486 - libor mar/2017
PRO-MORADIA CEF 19.000 10.892 7.881 6% +3,5% fevi2028
RIO MARINHO CEF 42397 - 42.397 6% +2,3% abr/2036
PROFAZ BID 21.992 - 21.992 libor abr/2030
PRES Il BID 175.000 - 175.000 libor dez/2036
PRES | - 2° FASE BID 15.600 4515 - libor jan/2017
PRES II BID 73.500 71.050 - libor jan/2026
AGUAS LIMPAS | BIRD 36.000 28.494 - libor mai/2021
AGUAS LIMPAS I BIRD 71.500 71.500 - libor set/2038

FONTE: SUDIP/SEFAZ
Posi¢do em 31 de dezembro de cada exercicio

As operacdes denominadas PMAE, TRANSCOL Ill, TRANSCOL IV, SAUDE, PRO-
MORADIA, RIO MARINHO, PROFAZ e PRES Il estdao em periodo de desembolso
pelo credor. Segundo cronograma de liberacbes das operagdes contratadas, os

desembolsos estao previstos até 2016.
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2. 0 PROGRAMA DE REESTRUTURACAO E AJUSTE FISCAL (PAF)
2011-2013

2.1. A Renegociagdo da Divida Estadual sob o amparo da Lei n°
9496/97

Em 24 de margo de 1998, o Estado do Espirito Santo e a Unido firmaram o Contrato
de Confissao, Promessa de Assung¢ao, Consolidacdo e Refinanciamento de Dividas
(Contrato n° 006/98/STN/COAFI), sob o amparo da Lei 9.496, de 11 de setembro de
1997, e da Resolugéo do Senado Federal n° 104/96.

Pelo contrato assinado e demais arranjos legais, a Unido assumiu 100% da divida
mobiliaria estadual e os contratos do Estado perante a Caixa Econdmica Federal, cujo
montante total foi de R$ 430 milhdes. As dividas do Estado assumidas pela Unido
foram plenamente refinanciadas nas condicbes previstas no Contrato. A Unido
ofereceu um subsidio de R$ 43 milhdes na assinatura do Contrato, cabendo ao
Estado, portanto, como parcela refinanciavel, o valor total de R$ 387 milhdes, dos
quais R$ 27 milhdes corresponderam a parcela amortizada com bens e direitos,

registrada em conta grafica.

Pelas condigbes contratuais, o refinanciamento foi realizado no prazo de 360
prestacbes mensais e consecutivas, calculadas a partir da Tabela Price. Cabe
destacar a previsao de que deve ser observado o limite de dispéndio mensal de 1/12
de 13% da Receita Liquida Real do Estado. Desta forma, caso o valor da prestacéo
exceda ao limite de dispéndio, o0 mesmo devera ser acumulado para pagamento nos
meses subsequentes em que o servico da divida refinanciada for inferior ao referido

limite.

Os encargos financeiros estipulados foram: (i) atualizagcdo monetaria pela variagdo do
indice Geral de Pregos — Disponibilidade Interna — IGP-DI, da Fundagdo Gettlio
Vargas; e (ii) juros nominais de 6% ao ano, ambos calculados sobre o saldo devedor

existente.
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Adicionalmente, houve a adesdo por parte do Estado ao Programa de Incentivo a
Reducao da Presencga do Setor Publico Estadual na Atividade Financeira Bancaria —
PROES, que promoveu o saneamento do sistema financeiro estadual que injetaria R$

208 milhdes no Banestes.'

2.2. Previsdo Legal do Programa de Reestruturagdo e de Ajuste
Fiscal

A Lei 9.496/1997 estatuiu que a assuncao e refinanciamento pela Unido de obrigacdes
da divida mobiliaria dos Estados e do Distrito Federal, somente sera efetivado caso os
entes empreendam Programa de Reestruturagcdo e de Ajuste Fiscal (PAF) proéprios,

que detalhem seus objetivos e obrigagdes referentes a:

e Divida financeira em relagéo a receita liquida real — RLR;

e Resultado primario;

o Despesas com funcionalismo publico;

¢ Arrecadacao de receitas proprias;

¢ Reforma do estado, ajuste patrimonial e alienagéo de bens;

e Despesas de investimento.

O Contrato n° 006/98/STN/COAFI foi assinado em 24 de margco de 1998 e
proporcionou o refinanciamento da divida do Estado do Espirito Santo com a Unido,
sob a égide da Lei 9.496/97. Ficou acordado que o Estado tem o dever de cumprir
estritamente as metas e compromissos constantes do Programa de Reestruturacéo e

de Ajuste Fiscal (PAF) até a plena liquidagao do débito.

As metas do Programa sdo supervisionadas pelo Ministério da Fazenda, por
intermédio da Secretaria do Tesouro Nacional. A periodicidade da avaliagcdo é mensal
e esta fundamentada em informagdes mensais que o Estado é obrigado a fornecer. O

Programa passa por revisdes anuais e é adaptado as condigdes da politica econdmica

! De fato, foram liberados RS 260 milhdes, em funcdo de recdlculos e postergagdo de prazos.
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vigente em comum acordo entre as partes envolvidas, ou seja, entre a Unido e o
Estado.

2.3. Resultados das Avaliagoes do Programa de Reestruturacdo e
de Ajuste Fiscal do Estado

No exercicio de 2011, a situagao fiscal do Estado do Espirito Santo apresentou um
quadro conjuntural de significativa evolugcéo e de robusta estabilidade, representado e
materializado principalmente pela responsabilidade no cumprimento das metas fiscais

constantes no Programa de Reestruturagcéo e de Ajuste Fiscal do Estado.

A sintese desse cumprimento se traduziu em uma eficiente alocagdo dos recursos,
evidenciada na macicga realizagao de investimentos estaduais e no atendimento, com
notaveis amplitudes, de todos os limites obrigatérios previstos nos diplomas legais
referentes a saude, a educacdo, a despesa com pessoal e em relagdo ao controle da

divida publica.

No que se refere propriamente as financas publicas estaduais, o Estado apresentou
um superavit primario de R$ 31 milhdes, traduzindo o esforgo fiscal do governo para o

cumprimento da referida meta.

GRAFICO 2.1

Evolugao do Resultado Primario
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A despesa nao financeira do Estado, liquida das transferéncias a municipios, alcangou
o valor de R$ 9.880 milhdes, representando um crescimento nominal de 9% em
relagdo a 2010

A despesa de pessoal atingiu o montante de R$ 4.410 milhdes e teve um crescimento
nominal de 13%, enquanto que as outras despesas correntes (inclusive sentengas
judiciais) atingiram R$ 2.586 milhdes e apresentaram um crescimento nominal de 10%

sobre o ano de 2010.

Nos investimentos, as despesas realizadas com recursos do Tesouro no decorrer de
2011 totalizaram R$ 1,08 bilhées, em consonadncia com o montante que foi
estabelecido na meta, o que contribuiu para a expansdo e a melhoria dos servigos

publicos e infraestrutura.

2.4. Execucgdo das Metas e Compromissos do Programa

e META 1 - Relagao Divida Financeira / Receita Liquida Real
A relagdao Divida Financeira/ Receita Liquida Real foi de 0,37, numerario
significativamente menor que a unidade, conforme limite estabelecido no Programa. O
montante apurado da divida financeira em 31 de dezembro de 2011 foi de R$ 3.183
milhdes (exceto divida de precatérios) e o valor da receita liquida real apurada no

mesmo periodo foi de R$ 8.539 milhdes, tendo o Estado cumprido esta meta.

e META 2 - Resultado Primario
A meta de resultado primario para o exercicio de 2011 foi estabelecida em menos R$
151 milhdes, no entanto o resultado alcangado foi um superavit primario de R$ 31

milhdes. Portanto, o Estado cumpriu esta meta.

e META 3 - Despesas com Funcionalismo Publico
Esta meta foi cumprida pelo Estado, pois a despesa com Pessoal atingiu o percentual
de 44,31% da Receita Corrente Liquida, abaixo do limite estabelecido para o exercicio
de 2011 de 45,82%,
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¢ META 4 — Receitas de Arrecadacgao Prépria

A receita de arrecadacao prépria realizada em 2011, exclusive o ICMS Importacgao,
atingiu o valor de R$ 6.992 milhdes, superando a meta inicialmente prevista de R$

6.706 milhdes. Com este resultado, o Estado cumpriu plenamente a referida meta.

¢ META 5 — Reforma do Estado, Ajuste Patrimonial e Alienag¢ao de Ativos

A Secretaria de Estado da Fazenda instituiu em sua estrutura um setor denominado
Geréncia de Controle do Endividamento Publico e das Metas Fiscais, e vinculado ao
setor foi criada a Subgeréncia de Acompanhamento e Controle das Metas Fiscais,
através da Lei Estadual n° 619/2012. Entre as competéncias dessa subgeréncia estao:
a) o acompanhamento, controle e execuc¢ao das metas e compromissos do Programa
de Ajuste Fiscal; b) a elaboracdo, acompanhamento e avaliagdo das metas fiscais
integrantes da Lei de Diretrizes Or¢camentarias; o monitoramento permanentemente
das contas publicas, visando o equilibrio fiscal e a proposicdo de medidas de ajuste
orcamentario e financeiro objetivando o cumprimento das metas fiscais. Portanto, o

estado cumpriu com este compromisso.

Também, foi criado, através do Decreto Estadual n° 2.577-R de 03 de Setembro de
2010, o Grupo de Trabalho de Contabilidade Publica (GTCON-ES), no ambito do
Poder Executivo Estadual, cujas competéncias sdo as seguintes: adaptacdo da
contabilidade publica estadual aos requerimentos das Normas Brasileiras de
Contabilidade Aplicadas ao Setor Publico; e a adogdo do novo modelo de Plano de
Contas Aplicavel ao Servigo Publico. O GTCON/ES esta vinculado a SEFAZ/ES e vem
mantendo reunides técnicas periodicamente, em consondncia com as metas
estabelecida para o exercicio de 2011. Portanto, o estado cumpriu com este

compromisso.

O Estado aplicou em outras despesas correntes 30,38% da sua Receita Liquida Real

de 2011, ficando acima da meta estabelecida de 28,89% para o exercicio.
A SEFAZ/ES vem se comprometendo em manter permanentemente atualizado o
Sistema de Coleta de Dados Contabeis (SISTN) de acordo com os normativos

vigentes junto a Caixa Econbmica Federal durante o ano de 2011, cuja ultima
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atualizagcdo dos dados referentes ao exercicio de 2011 foi feita através de
OFICIO/SUBSET/SEFAZ do dia 09 de fevereiro de 2012. A CAIXA recebeu os
relatérios para homologagdo no mesmo dia. Portanto, o estado cumpriu com este

Compromisso.

Em relagdo a publicidade do Programa de Ajuste Fiscal do Estado, o Estado
disponibiliza de forma atualizada na pagina inicial desta instituicao

[www.sefaz.es.gov.br] informagbes sobre o Programa, contendo os seguintes topicos:

Programa e Metas; Anexos do Programa; Termo de Entendimento Técnico; e
Avaliagéo da Secretaria do Tesouro Nacional. Portanto, o estado cumpriu com este

compromisso.

e META 6 — Despesas com Investimentos

Em 2011 o Governo manteve a sua trajetoria de revitalizagéo dos servigos prestados a
populacdo e também de manutencédo da capacidade de investimentos adquirida nos
ultimos exercicios. As despesas de investimentos atingiram o percentual de 12,72% da

RLR, ou seja, 1,22% pontos percentuais acima da meta inicial estabelecida.
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