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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 13 de abril
de 2007, atribuiu o rating BBB+ de longo prazo, em escala nacional, ao Estado de Minas
Gerais.

A atribuicdo do rating fundamenta-se na capacidade adequada do Estado honrar seus
compromissos, observando principalmente sua boa capacidade de arrecadacdo tributaria
(66% das receitas correntes), sendo o segundo Estado com maior volume de arrecadacgéo de
ICMS, além de sua relevancia quanto a geragdo de riqueza nacional (terceiro Estado mais
rico), principalmente, por sua diversidade setorial.

Outros fatores que determinaram a atribui¢cdo do rating foram: (i) transparéncia na divulgacéo
das informacdes financeiras de receitas e gastos, disponiveis periodicamente no portal do
governo na internet, com destaque para 0s anos mais recentes; (ii) 0 avan¢o no cumprimento
dos principais indicadores da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), revelando o
comprometimento com a austeridade fiscal, com destaque para a redugdo do gasto com
pessoal e da relacdo Divida Consolidada Liquida (DCL) sobre Receita Corrente Liquida
(RCL); (iii) recorrentes superavits orcamentarios e primarios em bons niveis, incorrendo em
melhores condi¢cOes para pagamentos de dividas, juros e amortizagGes; (iv) boa infra-
estrutura logistica e industrial, fatores que, no médio prazo, reduzem a necessidade de
realizagdo de novos investimentos, direcionando e concentrando os esfor¢os da gestéo fiscal
para a redugdo de seus passivos contingenciais; (v) ampliagcdo dos investimentos de forma
acentuada desde 2003; (vi) boa perspectiva nas industrias extrativa mineral e siderurgica,
com desenvolvimento das regifes periféricas e cidades do interior mineiro, fatores que séo
revertidos em maior potencial do volume de arrecadagdo no Estado; (vii) base governista é
maioria absoluta na Assembléia Legislativa, portanto, reduz o risco politico da ndo aprovagao
das medidas de interesse do Executivo, quanto a gestdo das contas publicas do Estado; e
viii) continuidade politica com a reelei¢cdo do atual governo, corrigindo distor¢gées fiscais
geradas pela auséncia da sucesséo politica no Estado.

A atribuicdo da classificagdo considerou ainda a expectativa otimista na expansédo econdmica
e da renda per capita, bem como o potencial produtivo instalado e os potenciais de
desenvolvimento de setores em expanséo, como o ja citado da inddstria extrativa mineral e
siderurgica. Além do panorama internacional favoravel a exportagdo de produtos béasicos e
seus derivados.

PERSPECTIVA

A perspectiva estavel reflete a expectativa da Austin Rating de que o Estado continuara
empenhando boas praticas e politicas administrativas focadas ndo apenas no cumprimento
dos indicadores fiscais contidos na Lei de Responsabilidade Fiscal, mas também no melhor
desempenho financeiro através de maior arrecadacéo, bem como apresentando avangos na
qualidade da gestdo, elevando os niveis de eficiéncia da maquina administrativa com
reducdo dos gastos e aumento das receitas e investimentos.
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A recente melhora dos indicadores fiscais, que deve ainda passar por um processo de consolidagdo com o novo ciclo
de governo (2007-2010), bem como a realizagdo de uma profunda reforma focada nos passivos contingenciais,
principalmente no sistema previdenciario e nas questdes relacionadas aos precatorios, ou uma mudancga estrutural
no sistema tributario, que elevasse de forma significativa a arrecadagdo do Estado, resultard em uma elevagéo do
rating atribuido.

Por outro lado, a persisténcia do déficit previdenciario crescente, bem como a auséncia de uma politica mais ousada
para a redugdo do estoque de precatodrios, visto que esse se encontra em nivel critico em relacéo a outros Estados,
sdo fatores que contribuem para a manutencdo da atual classificagdo, bem como preserva o risco de um
rebaixamento nas proximas avaliages.

Fatores Positivos

e Boa capacidade de geracao de recursos;

e Continuidade da sucessao politica, incorrendo em manutencéo e implementacdes de novos planos de ajuste
fiscal e desenvolvimento econdmico;

e Desenvolvimento de regibes periféricas e no interior, com foco no setor da industria extrativa mineral e
siderdrgica, aproveitando o crescimento econémico mundial ainda aquecido;

e Recentes conquistas administrativas nas questfes relacionadas ao cumprimento da LRF, com destaque para os
indicadores de solvéncia financeira (DCL/RCL), além das vincula¢des constitucionais (Educacdo e Saude), que
promovem e garantem o crescimento no longo prazo, e reducdo dos gastos com pessoal;

e Bom nivel da presenca do Estado nos estabelecimentos de salde, superando indices observados em outros
Estados;

e Retomada do nivel de investimentos e aumento da taxa de crescimento nos Ultimos anos.
Fatores em Observacéao

e Elevado e crescente déficit previdenciario e auséncia de estratégia de reversao do quadro atuarial;
e Insuficiéncia da disponibilidade de caixa para honrar compromissos correntes;

e Estoque de precatérios (R$ 1,1 bilhdo) e baixo nivel de pagamentos correntes, menos de 0,5% do orcamento de
2007,

e Baixos indices na avaliacdo de indicadores sociais, em particular nas areas de saneamento e educacao,
revelando que as politicas sociais aplicadas merecem maior atengéo no sentido de redugcéo da necessidade de
novos investimentos no médio e longo prazo.

1. ASPECTO SOCIO-ECONOMICO

O Estado de Minas Gerais esta situado na regido Sudeste do Brasil, que contempla os Estados do Rio de Janeiro,
Espirito Santo e Sao Paulo, que juntos respondem por mais da metade do PIB nacional e aproximadamente 43% da
populacéo do pais. O Estado de Minas é formado por 853 municipios e a populagdo estimada pelo IBGE, para o0 ano
de 2005, de 19.256.395 habitantes (10,6% do total Brasil), sendo 84,6% urbana — inferior aos demais estados da
regido. E o segundo Estado mais populoso do pais.
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O PIB do Estado de Minas esta estimado em R$ 144,5 bilhdes para o ano de 2004 (ultimo dado disponibilizado pelo
IBGE e com base na antiga metodologia) e é o terceiro Estado mais rico pais, porém, € a quarta maior economia,
ficando atras dos Estados de S&o Paulo (R$ 546 bilhdes) e Rio de Janeiro (R$ 245,6 bilhdes) e do municipio de S&o
Paulo (R$ 146,9 bilhdes). O PIB de Minas Gerais responde por 17,2% da economia do Sudeste e por 9,4% da
economia nacional.

Segundo a Fundacgéo Jodo Pinheiro, o PIB do Estado cresceu 4,2% em 2005 e 3,2% no ano de 2006, alcangando o
patamar de R$ 197,2 bilhdes. Na média dos ultimos 10 anos, enquanto o PIB brasileiro cresceu 2,5%, o PIB de
Minas Gerais cresceu a uma taxa média de 2,7%.

PIB BRASIL E DO ESTADO DE MINAS GERAIS

(Taxa de crescimento real)

—— Minas Gerais
Brasil 5,2%

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Fonte: IBGE e Fundacé&o Jo&o Pinheiro

Dada a diversidade da economia mineira, com boa presenca do setor agropecuério (8,8%) e equilibrio entre os
setores de Servigos (47,1%) e Industrial (44,1%), sua dindmica de crescimento do PIB é muito semelhante a
dinamica observada no PIB nacional, ndo havendo grandes descolamentos.

A participagdo do Estado no consumo interno € de 10,2%, ocupando a segunda colocacéo, ficando atrds apenas de
Sao Paulo (36,1%), mesmo considerando que a renda per capita do Estado é de apenas R$ 8,7 mil e ocupa a 112
posicéo entre as Unidades da Federacéo, dados para o ano de 2004, conforme IBGE.
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1.1. Diferencial competitivo

Mesmo néo havendo significativas altera¢des no perfil da economia mineira na Ultima década e meia, a diversifica¢éo
constatada hoje é uma vantagem em relacdo a seus pares. O setor da agropecuéria, por exemplo, tem boa
participacéo na economia (8,8%), ao contrario das demais economias da regido Sudeste.

Ha também um relativo equilibrio entre os setores de Servicos (47,1%) e o Industrial (44,1%), fato que ameniza
eventuais problemas ocorridos em um ou outro setor que pudesse comprometer o desempenho da economia
mineira. O setor industrial de Minas Gerais destaca-se no contexto nacional pela industria de transformacéo, que
responde por 27,9% do PIB mineiro e conta com a forte presenca de grandes empresas como FIAT, Daimler-
Chrysler, Gerdau, Acesita, Usiminas, Belgo, entre outras.

O setor extrativo mineral, por sua vez, apesar da grande presenc¢a de importantes empresas como Vale do Rio Doce,
Cia. Brasileira de Metalurgia e Mineracdo e a Minerag6es Brasileiras Reunidas (MBR), que se destacam na producgdo
de minério de ferro e niébio, tem participagdo no PIB mineiro de apenas 2,2%, tendo sua participacéo elevado mais
significativamente apds o racionamento de energia em 2001.

- PIB MINAS GERAIS -

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

PIB Brasil (R$ bilh&o) 381,3 705,6 844,0 939,1 979,3 1.0650 11795 1.302,1 14778 1.699,9 1.9415
PIB Minas Gerais (R$ bilh&o) 37,9 68,8 85,2 94,0 95,9 102,5 113,7 123,3 137,7 157,9 183,1
1. PIB Minas Gerais - Part.% no PIB Brasil 10,0% 9,7% 10,1% 10,0% 9,8% 9,6% 9,6% 9,5% 9,3% 9,3% 9,4%
1.1. Agropecuéria 14,0% 10,0% 9,1% 8,5% 9,2% 9,4% 8,5% 7,4% 8,6% 7,9% 8,8%
1.2. Inddstria 39,4% 39,0% 40,2% 41,7% 40,3% 41,4% 43,3% 41,7% 41,2% 43,2% 44,1%
1.2.1. Extrativa Mineral 2,3% 1,7% 1,5% 1,5% 1,4% 1,4% 1,9% 1,6% 1,8% 1,8% 2,2%
1.2.2. Transformacé&o 23,2% 22,0% 22,2% 22,4% 21,2% 22,4% 23,9% 24,4% 24,8% 27,4% 27,9%
1.2.3. SIUP (¥ 3,8% 3,6% 4,1% 4,4% 4,6% 4,7% 4,8% 4,0% 3,8% 4,2% 4,5%
1.2.4. Construgéo 10,0% 11,7% 12,4% 13,3% 13,2% 12,9% 12,8% 11,7% 10,9% 9,8% 9,5%
1.3. Servicos 46,7% 51,0% 50,7% 49,8% 50,5% 49,2% 48,2% 50,9% 50,2% 48,8% 47,1%
1.3.1. Comércio 8,3% 10,3% 8,1% 7,7% 7,5% 7,8% 7,8% 8,3% 8,1% 8,6% 8,3%
1.3.2. Alojamento e Alimentag&o 3,0% 3,6% 3,2% 3,0% 2,9% 1,8% 1,6% 1,6% 1,4% 1,3% 1,2%
1.3.3. Transporte e Armazenagem 2,3% 2,2% 2,2% 2,5% 2,7% 2,7% 2,6% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
1.3.4. Comunicacdes 1,4% 1,5% 2,1% 2,1% 1,8% 1,9% 2,4% 2,5% 2,7% 2,7% 2,4%
1.3.5. Financeiro 10,5% 3,9% 3,3% 3,7% 3,5% 3,7% 3,3% 3,9% 4,8% 4,5% 4,9%
1.3.6. Aluguel 6,1% 10,1% 12,4% 13,0% 13,3% 12,4% 10,8% 12,5% 11,5% 10,2% 9,5%
1.3.7. APU (*) 11,5% 14,7% 14,4% 12,7% 13,9% 14,1% 15,1% 15,1% 14,9% 14,9% 14,2%
1.3.8. Saude e Educacéo 2,5% 2,9% 3,0% 3,1% 2,9% 2,7% 2,5% 2,4% 2,2% 2,1% 2,1%
1.3.9. Outros Senvigos 0,6% 1,4% 1,5% 1,6% 1,7% 1,6% 1,5% 1,6% 1,6% 1,5% 1,5%
1.3.10. Senvigos domésticos 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,6% 0,5%
(*) Servicos Industriais de Utilidade P Gblica Fonte: IBGE
(*) Administracdo P Ublica, Defesa e Seguridade Social Elaboracdo: Austin Rating

OBS: Os dados do PIB Brasil e de MG se referem aos valores calculados a aprtir da nova metodologia divulgada em marg¢o/07 pelo IBGE.

1.2. Comércio Exterior

O comércio exterior do Estado de Minas Gerais encerrou 0 ano de 2006 com superavit de US$ 10,8 bilhdes, fruto de
exportagbes de US$ 15,6 bilhGes e importacdes de US$ 4,8 bilhGes. O saldo comercial do Estado de Minas Gerais
respondeu por 11,4% das exportacdes brasileiras e por 5,3% das importacdes.

Os principais paises de destino das exportagdes foram Estados Unidos (17%), China (13,3%) e Alemanha (7,2%). A
pauta de exportacdo do Estado de Minas Gerais esta centrada nos produtos bésicos e semi-industrializados,
principalmente minério de ferro com 23% do total exportado, além de café néo torrado, ferro fundido, pasta quimica e
ouro em barra.

Quanto as importacdes, os principais paises de origem foram: Estados Unidos (18%), Alemanha (9,9%), China
(8,4%) e Argentina (8,2%). Os principais produtos importados no Estado séo: hulhas (10,8%), sulfetos de minérios de

4



Ente Publico
ESTADO DE MINAS GERAIS

zinco (4,8%) e automoveis (3,9%).
1.3. Infra-estrutura

Minas Gerais possui a maior malha rodoviaria do Brasil, 0 equivalente a 16% de toda a malha viaria existente no
Pais, ou 265.000 km de rodovias. Desse total, 7.689,4 km s&@o de rodovias federais, 23.663,1 km de rodovias
estaduais e 233.645,5 km de rodovias municipais. Essa extensa malha viaria facilita a integracdo entre o Estado e os
maiores centros urbanos brasileiros e também com Mercosul.

Minas Gerais tem uma malha rodoviaria de 5.080 km. Importantes empresas de logistica operam no Estado, uma vez
gue Minas Gerais € um ponto de convergéncia das ferrovias e rodovias que ligam o Sul ao Norte do Brasil.

As ferrovias fazem a ligacéo entre Minas Gerais e os Estados do Espirito Santo, Rio de Janeiro, Bahia, Goiés, Distrito
Federal, Mato Grosso do Sul, Mato Grosso, Tocantins e Sao Paulo, permitindo o escoamento rapido dos produtos
mineiros. O complexo ferroviario garante o acesso dos produtos do Estado e do Pais aos principais portos maritimos.

Apesar de pouco utilizado, o sistema de hidrovias vem ganhando espaco tanto no Pais, quanto em Minas Gerais. Os
portos fluviais de lturama (rio Grande) e Santa Vitoria (rio Paranaiba), no Triangulo Mineiro, e de Pirapora (rio Sdo
Francisco) podem se tornar opgéo para o escoamento da producao.

A infra-estrutura aeroportuaria do Estado é formada por 164 aeroportos, dos quais 73 sdo pavimentados. O principal
aeroporto de Minas Gerais € o Aeroporto Internacional Tancredo Neves. Localizado no municipio de Confins, a 30 km
da capital Belo Horizonte, recebeu cerca de 4 milhGes de passageiros em 2006, um aumento de 28,8% em relagéo a
2005.

O Aeroporto Internacional Tancredo Neves possui 0 primeiro aeroporto industrial do Brasil, oferecendo espago e
condigbes especiais para a instalacdo de empresas exportadoras, importadoras e de logistica. A capital mineira
possui ainda outros trés aeroportos: Pampulha, destinado & aviagdo regional; Carlos Prates e Pama (uso militar).

No interior do Estado, cidades como Montes Claros, Uberlandia, Uberaba, Araxa, Patos de Minas, Pocos de Caldas,
Varginha, Alfenas, Juiz de Fora, Ipatinga, Governador Valadares e Diamantina contam com aeroportos e linhas
regulares de transporte aéreo.

O Aeroporto Industrial no Aeroporto Internacional Tancredo Neves é uma experiéncia inédita no Brasil. O Aeroporto
Industrial tem como objetivo ser um hub logistico de ciclo rapido (fast cycle) no Brasil e na América Latina para
empresas voltadas para a exportagdo, as quais dependem de cadeias de suprimento globais com base no modal
aéreo para assegurar rapidez, agilidade e acessibilidade a fornecedores e consumidores.

O conceito de um aeroporto industrial considera que empresas la instaladas trabalham em uma zona de neutralidade
fiscal, sob regime de despacho aduaneiro especial, sem ter que pagar impostos na importacdo de componentes. Os
insumos importados, apés passar pela alfandega, sao diretamente transferidos as instalagcdes e encaminhados para
a linha de montagem. Os produtos finais sdo, da mesma forma, exportados sem pagamento de impostos.
Similarmente, os componentes locais séo livres de impostos no momento da compra, incorporados ao produto e
entdo exportados. Somente no caso de produtos acabados serem vendidos no mercado doméstico, tarifas de
importacdo e impostos locais seréo aplicados, deferidos para a operacgéo de venda.

O Aeroporto Industrial ja foi homologado pela Secretaria da Receita Federal e esta operando desde Agosto de 2006,
com a inauguragdo da empresa piloto Clamper, produtora de protetores contra tensfes elétricas. Uma area de
46.000 m? esta sendo preparada pra receber novos arrendatarios. O Centro de Manutengcdo de Aeronaves da GOL
Linhas Aéreas ja esta operando desde Julho de 2006, o qual € um dos mais modernos no mundo para manutengao
de avibes da Boeing.

Minas Gerais possui 0 maior potencial de aproveitamento de recursos hidricos do Pais, com grandes bacias
hidrogréaficas espalhadas por todo o Estado. Sdo mais de 150 unidades geradoras com capacidade para produzir
mais de 17,3 mil megawatts.
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O Estado é responséavel pela geragdo de 18,5% de toda a energia elétrica produzida no Brasil. Em 2006, foram
inauguradas pela Cemig, ou por esta junto a consorcios formados por empresas privadas, as hidrelétricas de Irapé e
Capim Branco | e iniciadas as obras de Capim Branco Il, que irdo acrescentar ao parque energético do Estado cerca
de 810 megawatts de poténcia. A usina de Irapé representa um investimento de cerca de R$ 1 bilhdo em uma das
regibes mais carentes de Minas. Durante sua instalacdo, ela vai gerar cerca de 8.000 empregos diretos e indiretos.

A principal concessionaria de energia elétrica do Estado - distribui eletricidade para 97% do Estado - é a Companhia
Energética de Minas Gerais S/A (CEMIG), que tem como maior acionista o Governo de Minas Gerais. A area de
concessdo da CEMIG compreende 774 das 853 municipalidades mineiras. Estdo interligados ao seu sistema 5.415
localidades e 5,3 milhdes de usuéarios. A rede de distribuicdo da Companhia € a maior da América Latina,
estendendo-se por mais de 315.000 km.

1.4. Educacéao e Saude

O nivel de escolaridade no Estado é praticamente o0 mesmo observado no pais, com 84% da populacgao alfabetizada
contra 84,4% do Brasil. A taxa de analfabetismo no Estado é a mesma que a do pais: 10,9%. Em relacéo aos demais
Estados avaliados por esta agéncia de classificacao de risco, os indicadores de Minas estdo nos piores niveis.

Os numeros revelam que hé grande necessidade do Estado concentrar investimentos na area de Educagéo, inclusive
porque o desenvolvimento da educagd@o garante melhores indicadores de crescimento no longo prazo, incorrendo,
naturalmente, na ampliagdo da capacidade de arrecadagdo do Estado. O Estado possui importantes universidades
federais como a UFV (Vicosa), a UFJF (Juiz de Fora) e a de S&o Jodo Del Rei.

Quanto aos indicadores sobre o setor de Salde do Estado de Minas Gerais, verifica-se uma situacdo melhor que a
observada em seus pares quanto ao numero de estabelecimentos publicos. Pois, enquanto os demais Estados
analisados apresentam indice entre 39% e 53,8% de presencga dos estabelecimentos publicos, o Estado de Minas
apresenta 59,9%, fato que reflete positivamente no processo de avaliacéo, visto que exige menores esforgos do
governo para investimentos na area da saude.

Por outro lado, os indicadores de natalidade e mortalidade apresentam resultados piores que os demais Estados
analisados, mesmo tendo sido observados importantes avangos nos ultimos anos. Na década de 1980, a taxa média
de mortalidade no Estado era de 35,4 para cada mil nascidos vivos, sendo reduzida para 22,7 na década de 1990 e
para 20,2 em 2005.
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INDICADORES SOCIAIS E DE INFRA-ESTRUTURA BASICA (2005)

Quantidads - Part5s! Total | Quantidads  Part3/ Tota
19( Populagéo residente (1° julho) 19.256.395 - 180.921.139 -
% Habitantes por domicilio 3,4 - 3,5 -

g Natalidade infantil (por mil) 19,9 ; 20,4 -
% Mortalidade infantil (por mil) 20,2 - 25,8 -
é Total de domicilios permanentes 5.625.676 - 52.280.968 -
E Abastecimento de agua 5.352.103 95,1% 47.778.877 91,4%
,n_: Esgoto sanitario 5.463.577 97,1% 50.248.644 96,1%
g lluminacao elétrica 5.521.559 98,1% 51.559.283 98,6%
; Telefone 4.022.496 71,5% 37.973.938 72,6%
Coleta de lixo 4.777.674 84,9% 41.787.758 79,9%
Taxa de analfabetismo - 10,9% - 10,9%
Populacéo Alfabetizada 16.180.591 84,0% 152.740.402 84,4%
Sem instrug@o e menos de 1 ano 1.575.097 28,0% 16.544.614 10,8%
19( 1 a 3 anos de estudo 2.283.195 40,6% 21.491.304 14,1%
&,:)" 4 a7 anos de estudo 5.566.263 98,9% 47.646.385 31,2%
(é 8 a 10 anos de estudo 2.612.448 46,4% 25.045.868 16,4%
= 11 a 14 anos de estudo 3.298.676 58,6% 33.025.959 21,6%
15 anos ou mais de estudo 766.858 13,6% 8.576.360 5,6%
N&o determinados e sem declaracao 78.054 1,4% 409.912 0,3%
Estudantes com ensino superior 483.732 8,6% 4.177.807 2,7%
LéJ Estabelecimentos de Salde 10.592 - 77.004 -
2 Publicos 6.343 59,9% 45.089 58,6%
® Privados 4.249 40,1% 31.915 41,4%

2.1.

Fonte: IBGE/ PNAD-2005

2. RELACOES GOVERNAMENTAIS

Sistema de Governo

Elaboragédo: Austin Rating

O sistema de governo usado no Brasil é o presidencialismo. O nivel de poder mais alto é o do presidente, seguido
pelo vice-presidente, ministros, senadores, deputados federais, governadores, deputados estaduais, prefeitos e
vereadores. O sistema presidencialista é regido pela Constituicdo da Republica Federativa do Brasil e considerado
um dos mais modernos regimes de governo, onde a democracia (direito de todo cidad&@o participar, criticar e dar
sugestdes) € amplamente divulgada.

O Estado de Minas Gerais, como as demais 25 unidades da federacdo e o Distrito Federal, tem sua administracédo
independente, submetidos apenas a Constituicdo Federal Brasileira, ao codigo de leis brasileiras e a sua prépria
constituicdo estadual. O Estado é autdnomo, porém n&o soberano, pois somente a Republica Federativa do Brasil

7



Ente Publico
ESTADO DE MINAS GERAIS

possui soberania.

O atual governador Aécio Neves assume seu segundo mandato (2003-2006 e 2007-2010) e tem atualmente total
legitimidade politica para cumprir seu mandato até 2010, ndo havendo qualquer tipo de acusagéo contra ele que
pudesse colocar em risco seu mandato, como, por exemplo, implicagbes de envolvimento em corrupgdo ou outros
tipos de acusacgdes correlatas.

E importante destacar que no inicio do més de abril de 2007, a Assembléia Legislativa de Minas Gerais aprovou as
contas do Estado para os anos de 2002 a 2005, bem como o Tribunal de Contas, referendando o segundo mandato
do governador Aécio Neves.

Ao longo da década de 1990, as diversas trocas de governo ao longo das ultimas duas décadas, com candidatos de
diversas legendas politicas, fizeram com que o Estado de Minas Gerais preservasse um perfil administrativo critico,
inclusive com a moratoria decretada da divida mineira em 1999 pelo entdo governador Itamar Franco.

Apesar do histérico negativo do ambiente politico em Minas Gerais, que € um risco a gestdo das contas publicas,
pois mantém a inconsisténcia das politicas de investimentos e ajuste fiscal implantados, visto que, invariavelmente, o
Nnovo governante rompe com processos instituidos por seu antecessor. Entretanto, o atual o governador pode alterar
o curso da historia e aprofundar os bons resultados conquistados nos ultimos anos, inclusive por estar em seu
segundo mandato.

2.2. Assembléia Legislativa do Estado

A Assembléia Legislativa do Estado de Minas Gerais conta com 77 deputados estaduais com o mesmo tempo de
mandato do Presidente da Republica (4 anos). As atribuigbes constitucionais dos Deputados védo desde a elaboracéo
de Leis, sobre a san¢do do Governador, até a funcdo de vigiar a administragdo publica para impedir que ocorram
abusos, bem como dispor sobre matérias do sistema tributario estadual, instituicdo de impostos, taxas e
contribuicdes, diretrizes orgamentérias, or¢gamento anual, operagdes de crédito, divida publica, empréstimos
externos, etc.

A atual composi¢cdo da Assembléia Legislativa do Estado, que vigorara na legislatura 2007-2010, é amplamente
favoravel ao governo eleito, permitindo bom nivel de governabilidade. Seu partido (PSDB) detém a maior fatia das
cadeiras: 16 deputados eleitos, ou 21% do total. Dessa forma, o governo mineiro tem boa previsibilidade politica
guanto as aprovacgfes de medidas de seu interesse, reduzindo, portanto, as incertezas futuras.

A composicdo da Assembléia Legislativa favoravel ao governo reflete de forma positiva no processo de classificagdo
do rating, pois, reduz riscos aliados a conducao politica e contratempos com a oposi¢ao, bem como amplia a margem
de aprovacao de medidas enviadas e de interesse do Executivo.

Nesse sentido, merece destaque o fato do atual governador exercer intensamente a emisséo de leis delegadas, que
ndo precisam de aprovacdo, foram 130 em duas delega¢cbes dadas pela Assembléia Legislativa. A justificativa para
essa agdo é de que o Estado necessitava realizar reformas para atingir o ajuste fiscal mais rapidamente.

3. CONTAS PUBLICAS

3.1. Orcamento Estadual de 2007

O projeto de Lei Orgamentéaria Anual (LOA) do Estado de 2007 prevé receita e fixa despesas no valor de R$ 30,55
bilhdes. O principal destaque do lado da receita € a receita corrente, que representa 95,5%. Pelo lado da despesa, o
destaque fica por conta das despesas correntes, que representam 85,4%, enquanto as despesas de capital
respondem por 13,7% e as reservas de contingéncia representam 0,9% da despesa total.
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ORCAMENTARIO FISCAL 2007- GOVERNO DO ESTADO DE MINAS GERAIS
RECEITA E DESPESA

valores a pre¢os correntes (R$ mihdes)

RECEITA ORCAMENTARIA 2007
RECEITAS CORRENTES 31.509,5
RECEITA TRIBUTARIA 21.170,9
ICMS 17.763,3
IMP. RENDA E PROVENTOS DE QUALQUER NATUREZA 940,8
IPVA 1.481,7
ITCD - TRANSMISSAO "CAUSA MORTIS" DOACOES 90,5
TAXAS 894,5
RECEITA DE CONTRIBUICOES 2.445,9
TRANSFERENCIAS DA UNIAO 3.470,9
COTA-PARTE FPE 1.565,3
COTA-PARTE IPI EXP 324,9
COTA-PARTE CIDE 195,6
TRANSF. LEI COMPLEMENTAR 87/1996 188,7
OUTRAS TRANSFERENCIAS DA UNIAO 1.196,4
TRANSFERENCIAS MULTIGOVERNAMENTAIS 2.012,8
OUTRAS TRANSFERENCIAS 238,4
RECEITA PATRIMONIAL 831,0
RECEITA AGROPECUARIA 46
RECEITA INDUSTRIAL 110,9
RECEITA DE SERVICOS 365,9
MULTAS E JUROS DE MORA 441,3
RECEITAS FINANCEIRAS (DIVIDA ATIVA) 2314
OUTRAS RECEITAS CORRENTES 185,6
RECEITAS DE CAPITAL 1.390,1
OPERACOES DE CREDITO 492,7
ALIENACAO DE BENS 27,5
AMORTIZACAO DE EMPRESTIMOS 390,3
TRANSFERENCIAS DE CAPITAL 466,3
OUTRAS RECEITAS DE CAPITAL 133
DEDUGOES DA RECEITA CORRENTE -2.345,9
DEDUGAO DA RECEITA PARA FORMAGCAO DO FUNDEF
ICMS -1.998,4
FPE -234,8
Pl -36,6
ICMS - DESONERAGAO - LEI COMPLEMENTAR 87/96 28,3
MULTAS DO ICMS 24,5
DIVIDA ATIVA TRIBUTARIA ICMS 23,4

Fonte: Orgamento Fiscal 2007 - Governo do Estado de Minas Gerais; Demonstrativo Consolidado.

3.2.

Capacidade de arrecadacao

DESPESA ORGAMENTARIA

DESPESAS CORRENTES
PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS
EXECUTIVO
ADMINISTRAGAO DIRETA
ADMINISTRAGAO INDIRETA
AUTARQUIAS E FUNDAGOES
EMPRESAS ESTATAIS DEPENDENTES
FUNDOS - FUNFIP
OUTROS PODERES
ADMINISTRAGAO DIRETA
ADMINISTRAGAO INDIRETA
AUTARQUIAS E FUNDAGOES
JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA
EXECUTIVO
ADMINISTRAGAO DIRETA
ADMINISTRAGAO INDIRETA
AUTARQUIAS E FUNDAGOES
OUTRAS DESPESAS CORRENTES
EXECUTIVO
ADMINISTRAGAO DIRETA
OUTROS PODERES
ADMINISTRAGAO DIRETA
RECURSOS CONSTITUCIONAIS VINCULADOS MUNICIPIOS

DESPESAS DE CAPITAL
INVESTIMENTOS
EXECUTIVO
ADMINISTRAGAO DIRETA
ADMINISTRAGAO INDIRETA
OUTROS PODERES

INVERSOES FINANCEIRAS
EXECUTIVO
ADMINISTRAGAO DIRETA
OUTROS PODERES
ADMINISTRAGAO DIRETA
AMORTIZAGAO DA DIVIDA
EXECUTIVO
RESERVA DE CONTINGENCIA

2007

26.084,2
12.987,6
10.245,9
6.772,4
3.473,5
717,4
132,8
2.626,3
2.741,7
2.740,9
0,7

0,7
2.040,9
2.040,9
2.040,9
0,0

0,0
5.604,4
5.114,8
1.847,4
489,6
418,4
5.451,3

4.195,3
2.776,8
2.677,4
948,0
1.729,4
99,4

910,1
889,9
51,0
20,2
12,8
508,4
508,4
274,2

Baboragao: Austin Rating

O Estado é autbnomo quanto a sua capacidade de geragdo de receita (arrecadacéo), inclusive pela sua relevancia
no ambiente nacional, terceiro Estado mais rico do pais. A receita tributaria representa 69,3% das receitas correntes,
ou R$ 21,17 bilhdes, ja descontadas as dedugBes para formagdo do FUNDEF. Dentre as principais fontes de
recursos, o destaque fica por conta da arrecadacdo do ICMS com R$ 17,8 bilhdes, ou 83,9% do total das receitas

tributarias.

Em nivel nacional, a arrecadacgdo de ICMS do Estado de Minas representa 10,0% da arrecadagéo total, ocupando a
segunda colocagdo no ranking nacional, atras apenas de S&o Paulo, que o coloca em boa posicdo quanto a sua
capacidade de arrecadacdo, fruto principalmente de sua economia diversificada.

As transferéncias correntes (da Unido e Multigovernamentais), por sua vez, representaram 17,9% da Receita Total,
ou R$ 5,487 bilhdes, e a maior é a Cota-Parte do FPE, com R$ 1,6 bilhao.
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Pelo lado das despesas, a maior parcela é destinada as despesas correntes, que representam 85,4% do total. As
despesas com pessoal e encargos sociais respondem por 49,8% das despesas correntes, sendo que o gasto com
pessoal do Poder Executivo representa 39,3% das despesas correntes e €, sozinho, o principal empenho do
or¢camento mineiro.

Estd em discussdo uma proposta de reforma tributaria que prevé alteracdo na forma de tributagdo do ICMS,
passando a ser feita no destino ao invés da origem, como é realizada hoje. Mesmo que tal medida entre em vigor, a
expectativa maior é de que o Estado de Minas Gerais ndo seja prejudicado. Isso porque, ao mesmo tempo em que o
Estado € um grande “exportador’, também é um grande “importador”, devendo, portanto, haver equilibrio e
manutencéo na arrecadagao.

4. EXECUCAO ORCAMENTARIA

4.1. Superavit Orcamentario

O Estado de Minas Gerais apurou superavit orcamentario entre 2004 e 2006, recuperando-se dos déficits apurados
nos anos de 2002 e 2003. Boa parte do superavit registrado decorreu das receitas correntes, face a queda observada
nas receitas de capital.

Em 2006, as receitas totalizaram R$ 29.099 milhdes contra R$ 29.019 milhdes em despesas, incorrendo em um
superavit orgamentéario de R$ 81,2 milhdes contra R$ 221,7 milhdes registrados em 2005. A queda do superavit em
2006 decorreu do crescimento das despesas com pessoal (12,7% sobre 2005) e juros e encargos da divida (16,6%
sobre 2005). Em relacdo ao total das receitas, o superavit apresentou recuo na passagem de 2005 para 2006, saindo
de 0,9% para 0,3%.

E importante destacar que desde 2004 o Estado registra superavit orcamentéario, reforcando a tese de que o atual
governo tem empenhado esforgos para atingir o equilibrio fiscal.

EXECUCAO ORCAMENTARIA - GOVERNO DO ESTADO DE MINAS GERAIS
RECEITA E DESPESA

valores a precgos correntes (R$ Mihdes)

DISCRIMINACAO 2002 2003 2004 2005 2006
RECEITA TOTAL 17.557,7 18.820,9 21.817,2 25.513,7 29.099,9
RECEITAS CORRENTES 15.941,8 18.031,6 22.940,1 26.888,7 30.224,2
RECEITA TRIBUTARIA 11.152,1 12.762,2 15.212,2 17.839,0 19.944,3
ICMS 9.390,5 10.835,8 12.931,3 15.184,2 16.662,2
IPVA 716,9 740,7 931,9 1.086,5 1.349,0
ITCD 26,3 33,5 49,0 83,8 71,0
TAXAS 382,6 456,3 478,3 747,6 851,5
OUTRAS RECEITAS TRIBUTARIAS 635,7 695,9 821,8 737,0 1.010,7
RECEITA DE CONTRIBUICOES 1.413,5 1.570,2 1.924,1 2.085,7 2.314,5
RECEITA PATRIMONIAL 172,9 262,0 422,1 735,9 1.113,8
RECEITA AGROPECUARIA 0,3 0,3 2,6 3,5 4,7
RECEITA INDUSTRIAL 0,3 60,4 70,0 82,2 83,4
RECEITA DE SERVICOS 276,0 310,7 317,1 349,6 344,8
TRANSFERENCIAS CORRENTES 2.542,6 2.593,2 4.285,8 4.961,8 5.654,4
OUTRAS RECEITAS CORRENTES 384,1 472,6 706,2 831,2 764,2
RECEITAS FINANCEIRAS (DiVIDA ATIVA) 79,9 137,8 280,3 201,5 219,7
DEDUGCOES DAS RECEITAS CORRENTES = = -1.743,4 -2.046,6 -2.201,9
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EXECUCAO ORCAMENTARIA - GOVERNO DO ESTADO DE MINAS GERAIS
RECEITA E DESPESA

valores a pregos correntes (R$ Mihdes)

DISCRIMINAGAO 2003 2004

DESPESAS CORRENTES 16.615,2 17.588,4 19.767,0 22.146,2 25.095,3
PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS 8.976,8 9.300,3 10.439,3 11.336,5 12.780,5
JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA 1.077,5 1.192,8 1.372,0 1.643,6 1.916,5
OUTRAS DESPESAS CORRENTES 6.560,8 7.095,3 7.955,7 9.166,1 10.398,3

DESPESAS DE CAPITAL 1.854,0 1.460,3 1.959,6 3.145,9 3.923,5
INVESTIMENTOS 775,4 600,8 1.109,7 2.024,6 2.712,9
INVERSOES FINANCEIRAS 646,8 433,5 417,6 709,8 711,6
AMORTIZACAO DA DIVIDA 431,7 426,0 432,4 411,4 499,0
RESERVA DE CONTIGENCIA 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

SUPERAVIT/DEFICIT (em % da Receita Total) -5,2% -1,2% 0,4% 0,9% 0,3%

Fonte: Secretaria da Fazenda-MG e SIAFI-MG. Haboragao: Austin Rating

4.2. Resultado primario e nivel de liquidez

O resultado primério foi positivo e crescente desde 2001, inclusive elevando seu valor de 2006 para mais de 7 vezes
o valor observado em 2001 (R$ 270,6 milhdes). O desempenho positivo observado é reflexo principalmente do
crescimento das receitas acima do crescimento das despesas, conforme revela o quadro a seguir.

DEMONSTRATIVO DO RESULTADO PRIMARIO

R$ milhdes
DISCRIMINACAO 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Receitas Primarias 15.221,0 16.876,1 18.238,3 21.196,4 245594 27.928,3
Despesas Primarias 14.950,5 16.427,2 17.181,2 19.673,1 22.631,1 25.991,3
Saldo de exercicios anteriores - - 181,2 41,0 12,1 403,3

Resultado Primario 270,6 448,9 1.238,4 1.564,3 1.940,4 1.937,1
Fonte: Secretaria da Fazenda-M G e SIAFI-M G. Elaboragéo: Austin Rating

O Estado ndo apenas apurou superavit primario desde a adogédo da LRF, bem como nos ultimos anos tem cumprido
com folga a meta fixada na Lei de Diretrizes Orgcamentarias.

A realizacdo de superavits primarios, e crescentes, revela que o Estado tem melhorado as condigbes para
pagamento de dividas nos udltimos anos. Ademais, na medida em que 0 superavit primario é elevado, menor é a
tendéncia de crescimento da divida, uma vez que o governo podera dispor de mais recursos para o pagamento de
juros e amortizacdes. A apuracdo de recorrentes superavits primarios do Estado reflete de forma positiva no
processo de classificagédo do rating.

Apesar dos recorrentes e crescentes superavits primarios, o Demonstrativo da Disponibilidade de Caixa do Estado
apresenta recorrentes déficits. O resultado apurado na disponibilidade de caixa foi negativo em R$ 862,3 milhGes em
2006, apos registrar R$ 1,107 bilh&o em 2005. Os valores disponiveis em caixa sdo insuficientes para cobrir todas as
obrigac¢des do Estado. A insuficiéncia de caixa reflete de forma negativa no processo de atribui¢éo do rating.
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5. LEI DE RESPONSABILIDADE FISCAL (LRF)

A Lei Complementar n°. 101, de 4 de maio de 2000, intitulada Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), estabelece
normas de finangas publicas voltadas para a responsabilidade na gestao fiscal, obrigando-se o gestor a agir com

transparéncia e de forma planejada mediante acdes em que se previnam riscos e corrijam desvios capazes de afetar
o equilibrio das contas publicas e o controle como premissas basicas.

O Art. 42 da LRF reforca o rigor na gestéo fiscal: “E vedado ao titular de Poder ou érgéo referido no art. 20, nos
ultimos dois quadrimestres do seu mandato, contrair obrigacdo de despesa que ndo possa ser cumprida

integralmente dentro dele, ou que tenha parcelas a serem pagas no exercicio seguinte, sem que haja suficiente
disponibilidade de caixa para este efeito”.

RELATORIOS EXIGIDOS PELA LEI DE RESPONSABILIDADE FISCAL - LRF

Relatério Resumido de Relatério de Gestéo
Execucdo Orgcamentaria— RREO Fiscal - RGF
Esses relatdrios sdo de responsabilidade do Poder Esses relatérios séo de responsabilidade de cada
Executivo e devem ser publicados a cada dois Poder e 6rgéo (Executivo, Legislativo, Judiciario,
meses. Tribunal de Contas e Ministério Publico) e devem ser
publicados a cada quatro meses.

Essa Lei também impde limites para determinadas despesas, sempre tomadas em relagdo a RCL (Receita
Corrente Liquida = receita corrente total — parcela entregue aos municipios — contribuicdes dos
servidores para a previdéncia social), conforme quadro a seguir:

Tipo de Despesa Limite

Despesa total com pessoal de todos os poderes do Estado de até
60% da RCL, cabendo a cada um:

Assembléia Legislativa: até 1,44% da RCL

Tribunal de Contas: até 1,56% da RCL

Pessoal e Encargos Sociais Tribunal de Justica: até 6,00% da RCL

Ministério Publico: até 2,00% da RCL

Poder Executivo: até 49,00% da RCL

[ Total 60,00% da RCL]
Divida Consolidada Liquida Méaximo de duas vezes a RCL
Concesséao de Garantias Total de garantias concedidas / RCL = no maximo 22%
OperagOes de Crédito Total de operagdes de crédito firmada / RCL = no maximo 16%
Servigos de Terceiros No maximo, a mesma proporgao entre esses gastos e a RCL

apurada no exercicio de 1999.

5.1. Indicadores de Desempenho da LRF

Os Estados devem publicar anualmente os Relatérios de Execugcdo e de Gestdo previstos na Lei de
Responsabilidade Anual. O Estado de Minas Gerais vem cumprindo esta determinagdo publicando através de seu
portal de internet os relatérios desde o exercicio de 2001, quando a lei entrou em vigor.

No ano de 2006, o estado conseguiu cumprir todas as metas dos indicadores de desempenho da LRF, fato que ndo
ocorria desde a instituicdo da LRF. Os resultados revelam que o governo tem se esforcado para conquistar o
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equilibrio fiscal.

Os indicadores de desempenho como vincula¢des constitucionais legais acima ou igual a 25% para Educacéo e
acima ou igual a 12% para Saude estdo de acordo com os valores indicados por lei, inclusive com valores superiores.
O investimento em Educacdo e Saude aumenta o potencial de crescimento da economia no médio e longo prazo, e
isso é um importante componente da capacidade de solvéncia futura.

A despesa com pessoal e encargos sociais respeitou, com boa margem, o limite de 60% da Receita Corrente Liquida
(RCL) e ficou em 53,44% em 2006, 0 mesmo ocorrendo com a despesa com pessoal do Poder Executivo, que ficou
em 44,58% da RCL e respeitou tanto o limite legal de 49% quanto o limite prudencial de 46,55%. O gasto com
pessoal (consolidado e Executivo) estd enquadrado na LRF desde 2004. Porém, mesmo estando dentro da meta, 0s
niveis observados estéo proximos dos limites determinados.

A Divida Consolidada Liquida (DCL) em relac@o a Receita Corrente Liquida (RCL), por sua vez, ainda passa por uma
trajetdria de ajuste, sendo observados recuos desde 2003, porém, apenas em 2006 o Estado conseguiu cumprir com
a meta determinada na LRF e, ainda, muito préximo do limite: 189,1% efetivo contra 200% da meta.

As despesas com investimentos, apesar de ndo ser um indicador de desempenho, servem para evidenciar a politica
de gastos empenhada e aplicag6es de recursos pelo Estado nos dltimos anos com o propésito de aumentar o
dinamismo do crescimento econdmico no médio e longo prazo. Nesse sentido, os investimentos em relacdo a RCL
cresceram significativamente desde 2003, passando de 4,2% na época para atuais 12,3% da RCL, ou algo em torno
de R$ 2,7 bilhges.

O cumprimento dos limites dos indicadores fiscais apontados na LRF reflete positivamente no processo de atribuigao
do rating, visto que evidencia ndo apenas o comprometimento do Estado com a austeridade fiscal, permitindo a
ampliagdo da capacidade de pagamento dos passivos contingenciais, ou para amortizagbes da divida publica,
melhorando seu nivel de solvéncia. Entretanto, € importante ressaltar que o processo de ajuste fiscal, ou seja,
cumprimento das metas da LRF, é recente e mantém sob risco sua consolidagéo.

INDICADORES DE DESEMPENHO DA L.R.F.

Valores em % da RCL

INDICADORES LIMITES 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Pessoal e Encargos sociais <ou=60%da RCL nd nd 65,05% 58,15% 52,24% 53,44%
Poder Executivo <ou=49%daRCL | 62,83% 61,67% 53,65% 4833% 4349% 44,58%
Divida Consolidada Liquida <ou=200%daRCL | 234,5% 262,7% 242,8% 224,4% 203,1% 189,1%
Concesséo de Garantias <ou=22%da RCL 0,00% 0,00 0,000 0,00 11,76% 12,20%
Operacdes de Crédito <ou=16%da RCL 0,48% 0,56% 0,13% 0,06% 0,00% 1,15%
Vinculagbes Constitucionais - Educagéo >ou =25% 3161% 31,85% 26,97% 28,99% 29,48% 30,19%
Vinculagdes Constitucionais - Saude >ou=12% 7,71% 6,11% 10,20% 12,16% 12,33% 13,20%
Investimento %da RCL 517% 6,10% 4,20% 6,65% 10,36% 12,28%

Receita Corrente Liquida (RCL) - em R$ bilhdes 11,4 12,7 14,3 16,7 19,6 22,1

nd - ndo disponivel

Fonte: Secretaria de Financas do Estado e Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboracé&o: Austin Rating

6. INOVACAO E EFICIENCIA NA GESTAO

O Estado de Minas Gerais tem procurado coordenar suas agles de governo através do Plano Mineiro de
Desenvolvimento Integrado — PMDI, um documento que traca o diagnostico do Estado e estratégias para mudanga
da realidade, até o ano de 2020. O plano é elaborado pelo Conselho de Desenvolvimento Econdmico e Social em
conjunto com a sociedade civil.
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Servigcos para os cidaddos, como consulta de tributos, orientagdes para consultas médicas, e para empresas, como
consultas e declarag@es tributarias podem ser feitos através do portal do governo na internet (www.mg.gov.br).

6.1. Pregéao eletrénico

O objetivo do Pregdo Eletrénico é a negociacdo do preco dos bens adquiridos pelo setor publico, por meio de
procedimentos eletrbnicos, com a garantia, por parte do Estado, do pagamento aos fornecedores na data de seu
vencimento, ajustada no contrato. As licitagbes séo efetuadas através da Caixa Econdmica Federal.

A adocdo de sistemas que buscam o aumento da eficiéncia administrativa, com racionalizacdo dos recursos, e a
diminuicdo da sonegacdo fiscal através dos sistemas eletrénicos de controle fiscal, reflete de forma positiva no
processo de classificacao do rating do Estado.

7. PASSIVOS CONTINGENCIAIS

7.1. Previdéncia social

O sistema previdenciario do Estado de Minas Gerais, administrado pelo Instituto de Previdéncia dos Servidores do
Estado de Minas Gerais (IPSEMG) e pelo Instituto de Previdéncia dos Servidores Militares do Estado de Minas
Gerais (IPSM), tem registrado recorrentes e elevados déficits.

Em 2005, o Regime Proprio de Previdéncia Social dos Servidores Publicos (RPPS), formado pelo IPSEMG e IPSM,
apurou receitas de R$ 1,48 bilh&o (Patronal e Previdenciaria), enquanto as despesas previdenciarias foram de R$ 3,3
bilhdes, incorrendo num déficit de R$ 1,82 bilhdo sem considerar os repasses concedidos. Considerando os repasses
concedidos no valor de R$ 1,75 bilhdo, o RPPS apurou déficit de R$ 149,2 milhdes em 2005, conforme dados
apresentados no Demonstrativo da Projecdo Atuarial do Regime Proprio de Previdéncia Social dos Servidores
Publicos (RPPS) — Orcamento da Seguridade Social.

DEMONSTRATIVO DA PROJEGCAO ATUARIAL DO REGIME PROPRIO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES PUBLICOS DE MINAS GERAIS

R$ mil
Repasse

. Resultado
concedido para

Previdenciario

Receita de Resultado
Contribuicéo

Receita Despesa . Lo
P Previdenciario

E—— Previdenciaria Previdenciaria (sem| repasses) cobertura do (com repasses)
P déficit do RPPS P
2004 779.389 601.455 3.277.957 (1.897.113) 1.747.891 (149.222)
2005 775.240 706.584 3.306.466 (1.824.642) 1.722.711 (101.931)
2006 | 930.088 603.662 3.273.157 (1.739.407) - -
Fonte: 2004 e 2005 SIAFI-MG;IPSEMG e IPSM. Elaborag&o: Austin Rating

Para 2006, conforme atualizagdo do calculo atuarial apresentado no demonstrativo da projecao atuarial do RPPS,
esta previsto déficit de R$ 1,74 bilhdo, com o agravante de que ndo estdo previstos repasses de recursos.

Apesar das contribuicdes dos servidores publicos terem aumentado de forma significativa nos ultimos anos,
principalmente devido a elevacédo da aliquota de contribuicdo para 11%, conforme art. 35 da Lei n°. 4.442/04, os
déficits permanecem elevados e sem expectativa de equaciona-lo nos proximos 30 anos.

O desequilibrio verificado no sistema previdenciario do Estado preocupa ndo apenas pelo seu momento presente,
mas também pelo seu histérico negativo e, principalmente, pela auséncia de politicas efetivas para reversdo ou, pelo
menos, contencdo desse déficit. E importante destacar, porém, que o déficit observado em Minas é inferior ao
observado nos demais Estados avaliados pela Austin Rating.

O elevado déficit previdenciario, bem como a auséncia de medidas para reduzi-lo de forma acentuada, reflete
negativamente no processo de atribuicdo do rating, pois reduz a capacidade do Governo em honrar seus
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compromissos (financeiros e ndo-financeiros), uma vez que para conter o avango mais acelerado do déficit, o
Tesouro estadual realiza repasses de recursos.

7.2. Precatoérios

Os precatorios sdo ordens de pagamento contra a Fazenda Publica (Federal, Estadual e Municipal), originadas a
partir de sentencas judiciais transitadas em julgado (art. 100, Constituicdo Federal de 1988), constituidas em
processo formado no juizo da execucdo, as quais ndo cabem mais recursos, para satisfazer o credor-exeqiiente. Os
precatérios podem ser dos seguintes tipos: trabalhistas, alimentares e nédo alimentares.

Os pagamentos dos precatdrios séo realizados seguindo as regras estabelecidas na legislagdo, como segue: ordem
cronoldgica, espécie, seqlestro, pequeno valor, valor suplementar, crime de responsabilidade, prazo para liquidagao,
compensagcao tributaria e intervencgao federal.

Segundo informacdes do Tribunal de Justica de Minas Gerais, 0 estoque de precatdrios do Estado de Minas,
incluindo autarquias e fundacdes, estd estimado atualmente em R$ 3,5 bilhdes. Entretanto, levantamento feito junto
ao Supremo Tribunal Federal (STF) chegou-se ao estoque de precatérios de Minas estimado em R$ 5,3 bilhdes em
2004. No Orcamento do Estado referente ao ano de 2007, ha citagdo de valores para pagamento de precatorios.

No Relatério de Gestao Fiscal referente ao ano de 2006, o quadro de Demonstrativo da Divida Consolidada Liquida
apresenta valor de precatorio de R$ 1,457 bilhdo contra R$ 1,406 bilhdo registrado em 2005 apenas do Poder
Executivo, sem considerar o Regime Previdenciario. Dessa forma, conclui-se que foram pagos R$ 51,6 milhdes em
precatérios no ano de 2006. Considerando os precatérios do Regime Previdenciario, os valores de 2006 aumentam
para R$ 1,842 bilhdo contra R$ 1,724 bilhdo em 2005, incorrendo em elevacédo de R$ 118 milhdes em precatdrios.

Mantendo o ritmo atual de pagamento (R$ 50 milhdes) e do nivel do estoque de R$ 3,5 bilhdes (para ser
conservador), e sem considerar a correcdo monetaria e incidéncia de juros, o Estado de Minas Gerais demoraria
aproximadamente setenta anos para equacionar o saldo dos precatorios.

A situacéo dos precatorios no Estado € critica, visto que & um passivo com a incidéncia de elevados encargos. Nesse
sentido, é importante destacar que esse periodo de equacionamento em setenta anos contempla inimeras trocas de
governos (novos ciclo de mandato), fato este que, invariavelmente, resulta na reavaliagdo da situacdo dos
precatorios incorrendo em interrupcao dos pagamentos correntes.

O nado pagamento de precatdrios, ou pagamento parcial do estoque, € ponto importante na avaliagdo da capacidade
de pagamento do Estado, visto que essa pratica tem se apoiado em decisfes judiciais que levam, em média, dez
anos para serem resolvidas, portanto, sem qualquer amparo de fatores técnicos concretos que justifiquem a posigao
do ente publico quanto ao ndo pagamento.

A situacdo dos precatérios no Estado reflete de forma negativa no processo de atribuicdo do rating, visto que o
pagamento parcial resulta em corre¢do monetaria e incidéncia de juros, reduzindo de forma significativa a
capacidade de pagamento do Estado.

Entretanto, o Estado adotou recentemente medidas importantes para amenizar tal situagdo como, por exemplo, a
disponibilidade das informac¢des no portal do TIMG e audiéncias de conciliacdo. Somente com a realizagdo das
audiéncias, o Estado, através do TIMG, conseguiu quitar todos os débitos de pequeno valor (abaixo de R$ 11 mil),
bem como os precatdrios vencidos nos anos de 1995 e 1996. Com o avanco de tais medidas, no sentido de
equacionar o problema dos precatérios de forma mais rapida, o estoque tera impacto positivo nas proximas
avaliacdes.
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8. AVALIACAO DE RISCOS

Os principais riscos do Estado de Minas estéo relacionados a gestao fiscal, pois, apesar de ter apresentado melhora
nos Ultimos anos, os indicadores fiscais ainda permanecem em niveis elevados, comparativamente aos demais
Estados avaliados.

Outro fator de risco esté relacionado a necessidade de empenho de investimentos na area de infra-estrutura, em
particular com saneamento béasico e educacdo. Com isso, o Estado reduz seu potencial de capacidade de
pagamento, incorrendo em risco ao equilibrio fiscal ou desenvolvimento econdmico, caso opte por contigenciar
recursos de uma ou outra area.
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Classificacdo da Austin Rating em Escala Nacional

AAA Elevada capacidade para honrar compromissos financeiros. Risco quase nulo de default.

AA Forte capacidade para honrar compromissos financeiros. Risco irrisério de default.

A Boa capacidade para honrar compromissos financeiros. Risco muito baixo de default.

BBB Capacidade adequada para honrar compromissos financeiros. Risco baixo de default.

BB Vulneravel no curto prazo para honrar compromissos financeiros. Risco médio de default.

B Mais vulneravel as condi¢bes dos negoécios e econdmicas para honrar compromissos financeiros. Risco alto de
default.

CCC Altamente vulneravel e dependente de condigbes favoraveis de negécios e econémicas para honrar compromissos

financeiros. Risco muito alto de default.

CC Altamente vulneravel e enfrenta condicdes de negécios e econdmicas adversas sem garantia de honrar
compromissos financeiros. Risco altissimo de default.

C Compromissos financeiros encontram-se em default com perspectivas remotas de pagamento.

Os ratings de “AA” a “CC” podem conter os sinais de (+) mais ou de (-) menos para identificar uma melhor ou pior
posicéo dentro de uma mesma escala.

Rating é uma classificagdo de risco, por nota ou simbolo. Esta expressa a capacidade do emitente de titulo de divida negociavel ou
inegociavel em honrar seus compromissos de juros e amortizagdo do principal até o vencimento final. O rating pode ser do
emitente, refletindo sua capacidade em honrar qualquer compromisso de uma maneira geral, ou de uma emissao especifica, onde é
considerada apenas a capacidade do emitente em honrar aquela obrigacéo financeira determinada.

As informacgdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas como adequadas e confiaveis. As opiniées e simulagées realizadas
neste relatério constituem-se no julgamento da Austin Rating acerca do emitente, ndo se configurando, no entanto, em
recomendacao de investimento para todos os efeitos.

Para conhecer nossas escalas de rating e metodologias, acesse: www.austin.com.br

® Todos os direitos reservados. Nenhuma parte desta publicagdo podera ser reproduzida ou transmitida de qualquer modo ou por
outro meio, eletrénico ou mecanico, incluindo fotocépia, gravagdo ou qualquer outro tipo de sistema de armazenamento e
transmisséo de informagédo, sem prévia autorizagdo, por escrito, da Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.
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