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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 09 de
marco de 2007, atribuiu o rating BB+ de longo prazo, em escala nacional, ao Estado do Rio
Grande do Sul.

A atribuigdo do rating fundamenta-se na situagdo vulneravel da capacidade do Governo do
Estado de honrar seus compromissos financeiros, observando principalmente seu elevado
nivel de endividamento e moderado nivel de capacidade de arrecadacao tributaria devido ao
modesto crescimento econdmico do Estado e aos incentivos fiscais concedidos pelo
programa RS Competitivo.

Ha também como fatores impeditivos de uma classificacdo melhor, o baixo dinamismo da
economia gaucha, em decorréncia da valorizacdo do Real que afeta a rentabilidade e
competitividade dos setores exportadores, bem como o elevado grau da divida fundada do
Estado, que fechou 2006 em R$ 31,8 bilhdes e desde 1998 consome, em média, 20% do PIB
gaucho.

Outros fatores que determinaram a atribuicdo da classificacdo foram: (i) rapidez e
transparéncia na divulgacdo das informacdes financeiras de receitas e gastos disponiveis
periodicamente no portal do governo na internet, com a defasagem de relatérios analiticos
importantes; (i) cumprimento de parte dos indicadores de desempenho da Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF), com destaque negativo para a relagdo Divida Consolidada
Liquida (DCL) sobre a Receita Corrente Liquida (RCL) que foi de 253,63% em 2006, ficando
acima do teto determinado para o Estado de 248,49%, revelando o baixo comprometimento
com a austeridade fiscal; (iii) baixo nivel do comprometimento com pagamentos de juros e
amortizages (apenas 5% ao ano em relagdo ao estoque da divida); (iv) baixo nivel de
investimento nas areas sociais como Educacdo e Salde, que sdo importantes fontes de
desenvolvimento e crescimento econémico de longo prazo; (v) critica situacdo da infra-
estrutura logistica — visto que 85% do transporte de cargas é realizado via rodoviario, mas
91,8% das rodovias (Estaduais, Federais e Municipais) ndo sdo pavimentadas —, fator este
que, no médio prazo, aumenta a necessidade de realizacdo de novos investimentos,
incorrendo no deslocamento e concentracdo dos esfor¢cos da gestao fiscal, em detrimento da
reducdo do elevado passivo contingente (déficit previdenciario e precatérios); e (vi) a base
governista tem minoria na Assembléia Legislativa, portanto, amplia o risco politico de
implantacéo de medidas de interesse do Executivo, quanto a gestao das contas publicas do
Estado.

A atribuicdo da classificacdo também considerou o cenario favoravel quanto a expansao
econdmica e da renda per capita, visto 0 cenario macroecondmico esperado para 0S
préximos anos. O cendrio otimista para o Estado se concentra no setor agricola por conta da
onda crescente de consumo de graos no cenario internacional, principalmente para a
producgéo de etanol em larga escala nos EUA e na China, fato este que estimula o aumento
do preco dessas commodities e pode se reverte em maior dindmica na producdo da regido
dado a maior rentabilidade e, portanto, maior potencial de arrecadacéo.

A modernizacdo nos processos de arrecadacdo tributaria com desenvolvimento de
programas eletrdnicos, reduzindo o nivel de sonegacdo e custos operacionais, bem como

elevando o nivel de eficiéncia, € um ponto que pesa positivamente na avaliacdo da
classificacéo.
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Destacamos também o diferencial que o Estado apresenta quanto ao seu potencial produtivo na agropecuaria, visto
gue € o principal produtor de grdos e maquinas e implementos agricolas.

PERSPECTIVA

Perspectiva estavel. Essa perspectiva reflete a expectativa da Austin Rating de que o Estado do Rio Grande do Sul
continuara empenhando esforcos em politicas administrativas focadas ndo apenas no cumprimento dos indicadores
fiscais contidos na Lei de Responsabilidade Fiscal, mas também na contencdo de despesas correntes,
principalmente com pessoal. Aliado também as politicas de investimentos que melhorem o desempenho econdémico
da regido, resultando em maior arrecadacdo. Dessa forma, a divulgacao dos resultados das finangas do Estado nos
préoximos meses sera determinante para uma melhora do rating face as medidas adotadas pela atual gestao.

A realizacdo de uma profunda reforma focada nos passivos contingenciais, principalmente no sistema previdenciario
e nas questdes relacionadas aos precatorios e divida fundada, ou uma mudancga estrutural no sistema tributario, que
elevasse de forma significativa a arrecadagédo do Estado, resultaria em uma elevacgéo do rating atribuido.

Por outro lado, a persisténcia do déficit previdenciario crescente, bem como a auséncia de uma politica mais ousada
para a reducdo do estoque da divida fundada, do déficit previdenciario e do estoque de precatérios, como, por
exemplo, reducdo do periodo médio das acdes judiciais, que estdo atualmente em 10 anos, séo fatores que
contribuem para a manutencgédo da atual classificagdo, bem como preserva o risco de um rebaixamento.

Fatores Positivos
e Adocdo de medidas emergenciais por parte do atual governo para conter o déficit estrutural com foco nas
despesas;

e Maior transparéncia da gestdo fiscal com adocdo de sistemas para controle de gastos em projetos e de
arrecadacéo;

e Bom nivel de competitividade no setor agricola, com destaque para a producéo de graos.

Fatores Negativos

e Aumento das despesas com pessoal nos Ultimos anos e reajustes concedidos que oneram 0 orcamento
corrente;

e Elevado e crescente déficit previdenciario e auséncia de estratégia de reversdao do quadro atuarial no médio
prazo;

e Significativo estoque de precatdrios (R$ 4 bilhdes) e baixos niveis de pagamentos correntes, sendo menos de
3,5% do estoque;

e Minoria da base aliada na Assembléia Legislativa, fator que reduz a previsibilidade quanto a politica tributéria;
e Baixo volume de amortizacdes, representando apenas 5% ao ano do estoque da Divida Fundada;

e Precérias praticas administrativas nas questdes relacionadas ao cumprimento da LRF, principalmente com as
vinculag@es constitucionais (Educacao e Salde), que promovem e garantem o crescimento no longo prazo;

e Elevada necessidade de investimento em infra-estrutura rodovidria, principalmente por ser rota importante de
ligacdo entre o Brasil e demais paises do Mercosul.

1. ASPECTO SOCIO-ECONOMICO

O Estado do Rio Grande do Sul esta situado na regido Sul do Brasil e é formado por 496 municipios, com populagdo
estimada pelo IBGE em 10,75 milhdes de habitantes para 2005 (5,8% do total Brasil), sendo mais de 84% urbana.
Em 2004, a esperanc¢a de vida ao nascer da populacdo galcha correspondia a 72,1 anos, ou 0,5 ano a mais que
aquela verificada em 2000, revelando que houve pouca melhora das condi¢Bes de vida na regido em relagédo ao
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avanco registrado por outros Estados.

Além do Rio Grande do Sul, a regido Sul contempla os Estados do Parand e Santa Catarina, e os trés juntos
representam 18,2% do PIB nacional e 14,6% da populacéo brasileira. Segundo dados divulgados pela Fundacao de
Economia e Estatistica (FEE), o Produto Interno Bruto (PIB) do Estado, quarto no ranking do Pais, apresentou
variacao real de 2,7% em 2006, atingindo o valor de R$ 156,0 bilhes. O IBGE, 6rgéo oficial do governo federal que
consolida e divulga dos dados do PIB dos Estados, calculou apenas o PIB até o ano de 2004.

O PIB per capita, por sua vez, cresceu 1,6%, atingindo o valor de R$ 14.227. A Secretaria da Coordenacéo e
Planejamento do Estado projeta um crescimento de 4,5% para o PIB do Estado em 2007, consideravelmente
superior a estimativa do mercado para o crescimento do PIB nacional (3,5%).

Na Ultima década, o PIB per capita galicho aumentou significativamente, passando de R$ 3.298, no ano de 1994,
para R$ 14.081 no ano de 2005, resultando em um crescimento médio nominal ao ano de 14,1%. O PIB per capita
brasileiro, por sua vez, era de R$ 2.232, tendo evoluido para R$ 9.729 no ano de 2004, crescimento nominal médio
de 14,3% ao ano.

A maior parte dos municipios gauchos, que apresentaram melhores resultados em termos de crescimento do PIB, é
predominantemente industrial e esta concentrada no eixo Caxias do Sul - Porto Alegre - Santa Cruz do Sul,
destacando-se: Porto Alegre, Canoas, Caxias do Sul, Triunfo, Gravatai, Novo Hamburgo, Rio Grande e Santa Cruz
do Sul. Juntos, estes oito municipios respondem por 37,4% do PIB do Estado. Os municipios que apresentam maior
PIB per capita sdo pouco populosos e apresentam significativa participa¢éo da indlstria em sua economia.

A economia gaulcha possui uma associagdo com os mercados nacional e internacional superior a média brasileira,
devido, principalmente, pelas commodities agricolas. O desempenho da economia galcha tem oscilado, com
defasagem ao desempenho da evolugdo da economia nacional e, inclusive, com variag8es mais bruscas para cima
ou para baixo, conforme mostra o gréafico a seguir.
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PIB BRASIL E PIB DO RIO GRANDE DO SUL
(Taxa de crescimento real)
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Fonte:IBGE e FEE

Visto que h& um cenério prospectivo de desempenho positivo da economia nacional para 2007, e 0s proximos anos,
superior & média observada nos ultimos 5 anos (2,5% ao ano), pode-se inferir que a economia gaucha sera
beneficiada por esse cenario.

A participagdo do Estado no consumo interno era de 7,1% em 2004 (dltimo dado disponivel), ou seja, menos de
guatro vezes que a participagdo de S&o Paulo, primeiro colocado com 36,1%. A renda per capita gadcha foi estimada
em R$ 13,3 mil para 2004, representando 36,7% da regido Sudeste, e ocupando a quarta colocagéo entre as maiores
rendas do pais, ficando atras do Distrito Federal (R$ 19,1 mil), Rio de Janeiro (R$ 14,6 mil) e Sdo Paulo (R$ 13,7
mil).

1.1. Diferencial competitivo

Embora a estrutura setorial do Rio Grande do Sul em 2005 confirme a forte participagdo do setor de Servigos, com o
crescimento ocorrido durante as duas Ultimas décadas, a economia gaucha tem sido impulsionada pelos setores da
agropecuéaria e da industria de transformacao. Vale destacar que o Estado é o maior produtor de graos, o segundo
pélo comercial e o segundo pélo da industria de transformacéo nacional.

O setor agropecuario do Rio Grande do Sul responde por 16,3% da economia do Estado. Em 2005, o setor foi o
destaque positivo com um crescimento de seu Valor Adicionado Bruto (VAB) estimado em 19,9%, o que compensa
parcialmente a queda de 17,5% ocorrida no ano anterior. Contudo, como, no ano de 2004, a agropecudria também
havia sofrido uma queda, de 3,3%, o crescimento de 2006 ainda ndo € suficiente para que o setor primario retorne
aos niveis de producgédo de 2003, quando houve expansao de 21,1%.

Dentre os principais produtos cultivados do Estado, todas, com excec¢do do trigo, apresentaram expansao na area
colhida. Os destaques foram: aumentos na producdo de soja (209,2%), milho (205,1%), mandioca (14,8%), arroz
(11,2%) e fumo (9,8%) e a queda (-48,2%) na producdo de trigo. Cabe registrar 0 expressivo aumento de
produtividade nas lavouras de soja (198,8%) e de milho (109,9%). Para a producédo animal galicha, a estimativa € de
gque apresente um crescimento de 1,0%.

A Inddstria responde por pouco menos da metade da economia galcha, com 42,7%. Em 2005, ao contrario da
agropecudria, apresentou variacdo negativa de 1,3%. Este é o segundo ano consecutivo de queda nesse setor, que,
em 2005, havia registrado um declinio de 4,8% no seu VAB.

O setor de Servigos, por sua vez, representa 41,0% do PIB estadual. Em 2005, segundo dados preliminares, o setor
apurou crescimento de 2,2%, com destaque positivo para a maioria das atividades: transportes e armazenagem
(4,7%), comércio (3,4%) e administracédo publica (1,1%).
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- PIB RIO GRANDE DO SUL -

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
PIB Brasil (R$ milhdo)  349,2 646,2 778,9 870,7 914,2 973,8 1.101,3 1.198,7 13460 15562 1.766,6
PIB Rio Grande do Sul (R$ milh&do) 31,1 53,7 63,3 69,2 70,5 75,5 85,1 94,1 104,5 128,0 142,9

8,9% 8,3% 8,1% 7,9% 7,7% 7,7% 7,7% 7,8% 7,8% 8,2% 8,1%
1. PIB Rio Grande do Sul - Part.%no PIB Brasil

1.1. Agropecudria 144%  142%  138%  123%  135%  133%  119%  145% 148% 187%  16,3%

1.2, IndGstria 444%  36,7%  36,6%  39,6% 367% 375% 41,0% 400%  39,7%  403%  42,7%
1.2.1. Extrativa Mineral 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
1.2.2. Transformagéo 37,8% 30,0% 30,1% 32,4% 28,9% 30,5% 33,0% 32,5% 32,6% 33,8% 36,1%
1.2.3. SIUP (% 1,6% 1,8% 2,1% 2,2% 2,3% 2,1% 1,9% 2,0% 2,0% 1,8% 1,8%
1.2.4. Construcéo 4,9% 4,8% 4,3% 4,9% 5,4% 4,7% 6,0% 5,4% 5,0% 4,6% 4,6%

1.3. Servicos 412%  491%  49,6%  481%  499%  492%  47,1%  455%  455%  41,0%  41,0%
1.3.1. Comércio 94%  11,9%  105% 101%  97%  98%  95%  94%  90%  92% 8%
1.3.2. Alojamento e Alimentac&o 1,1% 1,2% 1,2% 1,2% 1,3% 1,3% 1,3% 1,2% 1,1% 1,0% 1,0%
1.3.3. Transporte e Armazenagem 2,0% 1,6% 1,6% 1,8% 1,9% 1,8% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6% 1,5%
1.3.4. Comunicagdes 0,7% 0,6% 0,9% 0,8% 1,0% 1,7% 1,7% 2,0% 2,0% 1,6% 1,6%
1.3.5. Financeiro 6,8% 5,3% 4,1% 4,0% 4,6% 4,6% 3,9% 4,2% 6,2% 4,7% 4,8%
1.3.6. Aluguel 6,1% 10,3% 12,8% 13,2% 14,0% 12,9% 11,9% 11,1% 10,1% 8,5% 8,1%
1.3.7. APU (*) 11,7% 14,1% 14,1% 12,5% 12,9% 12,8% 13,3% 12,2% 12,0% 11,2% 11,8%
1.3.8. Saulde e Educacéao 2,3% 2,5% 2,8% 2,8% 2,9% 2,7% 2,4% 2,2% 2,0% 1,8% 1,9%
1.3.9. Outros Senigos 0,7% 1,1% 1,1% 1,2% 1,2% 1,1% 1,1% 1,2% 1,1% 1,0% 1,0%
1.3.10. Senigos domésticos 0,4% 0,4% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,4%
(¥ Servicos Industriais de Utilidade Ptblica Fonte: IBGE
(*) Administrag&o P dblica, Defesa e Seguridade Social Elaborag&o: Austin Rating

1.2. Comeércio exterior

O comércio exterior do Estado do Rio Grande do Sul encerrou 0 ano de 2006 com superavit de US$ 3,83 bilhdes,
fruto de exportacBes de US$ 11,77 bilhSes e importacdes de US$ 7,45 bilhdes. As exportaces do Rio Grande do Sul
responderam por 8,6% das exportacdes brasileiras e por 8,7% das importa¢cdes no ano passado.

Considerando os principais Blocos Econdmicos, a Unido Européia é o maior destino das exportagfes do Estado, com
18,2%, seguido pela Asia com 15,8%, pelos Estados Unidos com 15,1%, e pelo Mercosul com 14,0% das
exportagfes galchas.

Individualmente, o maior mercado séo os Estados Unidos, mesmo tendo baixado sua participacdo de 18,2% em 2005
para 14,9% das exportacdes gauchas em 2006. Em segundo lugar esta a Argentina com 9,3%, que também diminuiu
sua participagdo nas exportagdes galuchas em relagao a 2005 (10,2%).

A pauta de exporta¢des do Rio Grande do Sul contempla participacdo importante de produtos industrializados (semi
ou manufaturados), como fumo, calgados, soja, carnes e 6leo de soja, 0 que demonstra que a composi¢éo da pauta
de exportagcdes gaucha mudou bastante nos ultimos anos, se for levado em conta que os produtos bésicos
respondiam por mais da metade da pauta de exporta¢des no inicio da década de 80.

Nas importacdes realizadas pelo Estado em 2006, sobressaem-se as realizadas para os paises da Africa que
representam 34,4% do total, com um acréscimo de 14,2% de 2005 para 2006. Em segundo lugar aparecem os
paises do Mercosul com 30,7%, principalmente a Argentina, que responde por 28,4%. A seguir estdo a Unido
Européia, com 11,2% e Asia com 9,5% das importagdes gatchas.

Deve-se ressaltar que as importacdes realizadas dos paises do Mercosul vém aumentando nos Ultimos anos, tendo
passado de 26,6% do total em 2005 para 30,7% em 2006. Por outro lado, os paises africanos vém diminuindo sua
participac@o nas importacdes, tendo passado de 35,8% em 2005 para 34,4% em 2006.

Os principais itens da pauta de importagdo estéo vinculados a entrada de combustiveis, 6leos e produtos quimicos e
minerais, autoveiculos, maquinas e aparelhos elétricos e mecanicos, adubos, fertilizantes e trigo.
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1.3. Infra-estrutura

A infra-estrutura do Rio Grande do Sul voltada ao setor produtivo e de logistica ainda este em um nivel de
desenvolvimento, sendo necessarios importantes aportes de capital para ampliar a competitividade do Estado em
relacdo a seus pares.

O sistema de transportes € diversificado, resultado das condi¢cdes naturais e da historia econdmica e cultural do
Estado. A exemplo do Brasil, o Rio Grande do Sul possui uma matriz de transportes baseada no transporte
rodoviario. Considerando a relacdo do volume de cargas transportadas pelas distancias, as rodovias sao
responsaveis por 85,3% do total transportado, quantidade bem superior a média brasileira que é de 68,6%.

A movimentacdo de passageiros e cargas faz-se predominantemente por rodovias, que interligam as varias regides
do Estado, bem como aos outros estados brasileiros e aos paises do Mercosul. Devido a sua localizagdo estratégica,
passa pelo Estado boa parte das transagBes comerciais entre o Brasil e o bloco de paises do Mercosul,
principalmente a Argentina. Com isso, rodovias como a BR 101 e BR 290, entre outras, enfrentam um trafego pesado
de cargas movimentadas.

Matriz Modal do Rio Grande do Sul - 2005

[ Dutoviario*
2,2%

O Hidroviario**
3, 7%

W Ferroviario
8,8%

W Rodoviério
85,3%

Fonte: SCP

(*) Apenas petréleo cru e derivados

Y NJE ol o
(**) N&o inclui cabotagem maritima Elaborag&o: Austin Rating

O sistema rodoviario € responséavel pela maior parte da carga transportada e pela quase totalidade do transporte de
passageiros. O Estado possui 153.960 km de rodovias, sob jurisdi¢cdo federal, estadual ou municipal.

A malha rodoviaria pavimentada do Estado é de 12.608 km, ou 8,2% do total, sendo que destes, 6.593 km
correspondem a rodovias estaduais, 5.316 km a federais e 699 km sdo municipais. Ou seja, 91,8% das estradas ndo
séo pavimentadas, sendo sua maior parte de responsabilidade da esfera municipal (136.556 km).
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CARACTERISTICAS DAS RODOVIAS NO RIO GRANDE DO SUL - 2004

Estaduais Federais Municipais TOTAL
Em km Part.%/ Total | Em km Part.%/ Total | Em km  Part.%/ Total | Em km Part.%/ Total
Pavimentada 6.593 59,8% 5.316 93,6% 699 0,5% 12.608 8,2%
N&o pavimentada | 4.430 40,2% 366 6,4% 136.556 99,5% 141.352 91,8%
Total 11.023 - 5.682 - 137.255 - 153.960 -
Fonte: Secretaria da Coordenagao e Planejamento do Estado-RS Elaboracdo: Austin Rating

O Rio Grande do Sul possui hoje uma malha de 3.259 km de linhas e ramais ferroviérios, utilizada para o transporte
de cargas. Atualmente, alguns trechos das ferrovias estdo sem operacdo regular e os terminais ferroviarios que
apresentam maior concentracdo de cargas localizam-se nas proximidades da Regido Metropolitana de Porto Alegre,
em Passo Fundo, Cruza Alta e Uruguaiana. Os principais produtos transportados sédo combustiveis, adubos e soja.

O Rio Grande do Sul apresenta importante malha hidroviaria, concentrada no leste do Estado nas bacias
hidrograficas do Guaiba e Litoranea. A principal rota hidroviaria do Estado é Porto Alegre - Rio Grande, que
apresenta calado de 5,2 metros. As cargas mais significativas transportadas por Rio Grande do Sul sdo os produtos
petroquimicos, derivados de petréleo, farelo e 6leo de soja, celulose, fertilizantes, sal, clinquer e bobinas de papel.

O porto de Rio Grande é referéncia para os paises do Mercosul, e também o principal ponto de multimodalidade do
Estado, fazendo com que parte do sistema rodoviario e ferroviario gaicho tenha a regido como ponto de
entroncamento. Rio Grande estd consolidado como o segundo maior porto brasileiro em movimentagdo de
contéineres e o terceiro em movimentagdo de cargas, com volume geral de cargas que, em 2005, chegou a 18
milhdes de toneladas.

O Aeroporto Internacional Salgado Filho, localizado em Porto Alegre é o principal aeroporto do Estado. Sua
movimentacdo média é de 2,8 milhGes de passageiros/ano, envolvendo uma movimentacdo de 64 mil
aeronaves/ano. A movimentagdo de cargas por via aérea atinge 47 milhdes de kg/ano. O mais novo terminal de
passageiros, concluido em setembro de 2001, tem capacidade para atender uma demanda de até 4 milhdes de
passageiros/ano, podendo receber até 28 aeronaves de grande porte, simultaneamente.

1.4. Educacéao e Saude

O Estado do Rio Grande do Sul mantém bom nivel de escolaridade com 85,3% da populacéo alfabetizada, superior
ao indice observado no Brasil de 84,4%. A taxa de analfabetismo também é inferior a do Brasil, sendo 6,7% contra
10,9%. O nivel de escolaridade do Estado € relativamente positivo, refletindo em necessidades decrescentes de
investimentos ao longo do tempo, sendo, primordialmente, desenvolver politicas para canalizar os investimentos em
Educacéo bésica para reduzir a taxa de analfabetismo.

O indice de Desenvolvimento Socioecondmico (IDESE) do Estado, que abrange um conjunto amplo de indicadores
sociais e econdmicos classificados em quatro blocos tematicos: Educacdo; Renda; Saneamento e Domicilios; e
Saude, e foi inspirado no IDH (indice de Desenvolvimento Humano), obteve 0,757 em 2003(dltimo dado disponivel),
apresentando o maior crescimento anual (0,49%) ja registrado para esse indice. O desempenho é reflexo da menor
mortalidade infantil do Brasil e das boas taxas de alfabetizag&o, sendo as condi¢cdes de saneamento basico e salde
ainda focos de empenho da gestao publica.

A expectativa de vida no Estado do Rio Grande do Sul, por sua vez, passou de 70 anos em 1971 para 77,4 anos em
2004, uma das mais longevas do pais.
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INDICADORES SOCIAIS E DE INFRA-ESTRUTURA BASICA (2005)

INDICADOR Qu:rll(t)id(iigNDE’aDr?;y#otal QuantidadBeRAsFlla_lrt.%/ Total
19.: Populacao residente (1° julho) 10.845.803 - 180.921.139 -
% Habitantes por domicilio 3,1 - 3,5 -
g Natalidade infantil (por mil) (*) 14,4 - 20,4 -
e Mortalidade infantil (por mil) (*) 13,2 - 25,8 -
é Total de domicilios permanentes 3.465.546 52.280.968
E abastecimento de agua 2.931.774 84,6% 47.778.877 91,4%
,n_: Esgoto sanitario 2.796.258 80,7% 50.248.644 96,1%
g lluminag&o elétrica 3.426.597 98,9% 51.559.283 98,6%
; Telefone 3.063.620 88,4% 37.973.938 72,6%
Coleta de lixo 3.033.905 87,5% 41.787.758 79,9%
Taxa de analfabetismo - 6,7% - 10,9%
Populagdo Alfabetizada 9.248.381 85,3% 152.740.402 84,4%
Sem instrucdo e menos de 1 ano 529.592 5,7% 16.544.614 10,8%
lg 1 a 3 anos de estudo 1.086.328 11,7% 21.491.304 14,1%
g 4 a 7 anos de estudo 3.487.728 37, 7% 47.646.385 31,2%
§ 8 a 10 anos de estudo 1.560.023 16,9% 24.672.514 16,2%
= 11 a 14 anos de estudo 1.956.652 21,2% 33.025.959 21,6%
15 anos ou mais de estudo 583.827 6,3% 8.576.360 5,6%
Nao determinados e sem declaragéo 44.231 0,5% 783.266 0,5%
Estudantes com ensino superior nd - 4.177.807 2,7%
|‘_|3J Estabelecimentos de Saude 4.601 - 77.004 -
2 Publicos 2.475 53,8% 45.089 58,6%
? Privados 2.126 46,2% 31.915 41,4%
Fonte: IBGE/ PNAD-2005 Elaborag&o: Austin Rating

2. RELACOES GOVERNAMENTAIS

2.1. Sistema de governo

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 presidencialismo é regido pela Constituicdo da Republica Federativa do Brasil e considerado
um dos mais modernos regimes de governo onde a democracia (direito de todo cidaddo participar, criticar e dar
sugestdes) é amplamente divulgada.

O Estado do Rio Grande do Sul, como as demais 25 unidades da federagdo e o Distrito Federal, tem sua
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administracdo independente, submetidos apenas a Constituicdo Federal Brasileira, ao codigo de leis brasileiras e a
sua propria constituicdo estadual. O Estado € autdnomo, porém ndo soberano, pois somente a Republica Federativa
do Brasil possui soberania.

A atual governadora, Yeda Crusius, eleita no pleito de 2006, tem total legitimidade politica para assumir seu mandato
até 2010, ndo havendo qualquer tipo de acusagédo contra ela que pudesse colocar em risco seu mandato como, por
exemplo, acusacao de corrupgdo ou outras acusacdes do género.

Com Yeda, o PSDB chega pela primeira vez ao comando do Estado galcho e representa mudanca estrutural na
condugdo da gestdo publica devido aos seus antecessores ser de outros partidos.

2.2. Assembléia Legislativa do Estado

A Assembléia Legislativa do Estado do Rio Grande do Sul conta com 55 deputados estaduais com o mesmo tempo
de mandato do Presidente da Republica (4 anos). As atribuicbes constitucionais dos Deputados vdo desde a
elaboracgédo de Leis, sobre a sangdo do Governador, até a fungdo de vigiar a administragéo publica para impedir que
ocorram abusos, bem como dispor sobre matérias do sistema tributario estadual, instituicdo de impostos, taxas e
contribuicdes, diretrizes orgcamentérias, orcamento anual, operagBes de crédito, divida publica, empréstimos
externos, etc.

A composicdo da Assembléia Legislativa do Estado, que vigorara na legislatura 2007-2010, é desfavoravel ao
governo eleito. Pois, além de seu partido (PSDB) deter uma pequena fatia das cadeiras: 5 eleitos com 9,1% do total;
detém o apoio do PSC, PL, PPS, PFL, PAN, PRTB, PHS, PTC, Prona e PT do B, totalizando pouco mais de 21% da
base governista.

O atual governo gaucho tem pouca previsibilidade politica quanto as aprovacdes de medidas de seu interesse,
aumentando, portanto, as incertezas futuras para o ajuste das contas publicas. Cabe ressaltar que dos dez partidos
coligados a base governista, apenas dois (PPS e PFL) possuem cadeiras na Assembléia Legislativa do Estado.

3. CONTAS PUBLICAS

3.1. Servidores publicos estaduais

Em 2005, o quadro de servidores publicos do Estado do Rio Grande do Sul, somente relacionados a Administracao
Direta, era formado por 174 mil ativos, 117,3 mil inativos e 1,7 mil pensionistas, totalizando 292,9 mil servidores
(Ultimo dado disponivel consolidado). Na comparagédo contra 2004 (294,8 mil) houve queda de 0,7% no quadro de
pessoal.

A queda no quadro de servidores publicos observada na passagem de 2004 para 2005 revela o empenho do governo
do Estado em reduzir as despesas correntes, beneficiado pelo aumento da produtividade. No entanto, uma redugéo
mais acentuada pode interferir na qualidade/eficiéncia dos servicos prestados, incorrendo em novos investimentos
em pessoal futuramente.
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QUADRO DE SERVIDORES DA ADMINISTRACAO DIRETA

Var.%
SERVIDORES 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2005 / 2004
Ativos 165.180 168.831 174.248 175.789 177.046 173.958 -1, 7%
Inativos 108.417 109.327 110.968 114.314 116.137 117.280 1,0%
Pensionistas 1.927 1.914 1.812 1.742 1.656 1.663 0,4%

TOTAL 275.524 280.072 287.028 291.845 294.839 292.901 -0,7%

Fonte: SEFAZ-RS Elaborag&o: Austin Rating

As despesas com pessoal da administracdo direta, que inclui as transferéncias a autarquias e fundacdes, atingiram
R$ 7.699,0 milhdes em 2005 contra R$ 7.086,05 milhdes em 2004, crescimento nominal de 8,7%, acelerando seu
ritmo de crescimento em relagdo ao valor observado na passagem de 2003 para 2004 (4,9%).

DESPESA DE PESSOAL DA
ADMINISTRACAO DIRETA

Valores em

ANOS R$ milhdes Var.% no ano
2001 5.150 -
2002 5.903 14,6%
2003 6.753 14,4%
2004 7.086 4,9%
2005 7.699 8,7%
Fonte: SEFAZ-RS Elaborago: Austin Rating

3.2. Orcamento estadual de 2007

O projeto de Lei Or¢gamentéria do Estado para as areas Fiscal e de Seguridade Social, prevé receita e fixa despesas
para o exercicio de 2007 no valor de R$ 20,7 bilhdes, sendo R$ 18,3 bilhdes para a Administracdo Direta (88,5%) e
R$ 2,4 bilhdes para a Administracéo Indireta (Autarquias com 11% e Fundagdes com 0,46%).

As premissas macroecondmicas utilizadas para a elaboracdo do orcamento de 2007 foram: i) taxa de crescimento do
PIB do Rio Grande do Sul da ordem de 4,5%; ii) taxa de inflacdo (IPCA) de 4,5% e IGP-DI médio de 3,74%; iii) taxa
de cambio de R$ 2,32/R$. As previsfes utilizadas para a elaboracdo do Orgamento 2007 s&o constantes do Plano
Plurianual 2004-2007 e da Lei de Diretrizes Orcamentéarias (LDO), no entanto, a taxa estimada para o PIB do Estado
esta muito acima do seu potencial observado nos ultimos 10 anos (2,3%), bem como da média dos Ultimos cinco
anos (1,3%). Para os anos de 2005 (-5,2%) e 2006 (2,7%), foram utilizados dados preliminares do PIB calculados
pela Fundacgdo de Economia e Estatistica (FEE), 6rgdo vinculado a Secretaria da Coordenacao e Planejamento do
Estado.

Como nos demais Estados, boa parte da receita prevista no Orcamento advém da arrecadagdo do ICMS, que em
2005 representou 90,1% do total das receitas tributarias (R$ 11,4 bilhdes).
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QUADRO DE RECEITA E DESPESA DO ORCAMENTO 2007 - RS
RECEITAS DESPESAS

DISCRIMINAGAO R$ milhdes Part.%

DISCRIMINAGAO R$ milhdes Part.%

1. Receitas Correntes 20.145 97,4% Pessoal e Encargos Sociais 9.970 48,2%

ICMS 12.445 61,8% Outras Desepesas Correntes 7.990 39,7%

IPVA 888 4,4% Manutencao 4.300 21,3%

Retorno do FUNDEF 1.204 6,0% Transf. aos Municipios 3.690 18,3%

Outras Receitas Correntes 5.608 27,8% Senigo da Divida 1.530 7,6%

Operagdes de Crédito 360 67,4% Reserva de Contingéncia 235 44,0%

Outras Receitas de Capital 174 32,6% - - -

20.678 100,0% 20.678 100,0%

Fonte: SEFAZ-RS Elaborag&o: Austin Rating
3.3. Capacidade de arrecadacéao

O Estado é relativamente autbnomo quanto sua capacidade de geracdo de receita (arrecadacéo), visto que
aproximadamente 20% dos recursos do orgamento sdo de origem das transferéncias constitucionais realizadas pela
Unido.

O orgamento do Estado se apdia, em grande parte, na arrecadacao do ICMS, que é a principal fonte de recursos com

R$ 12,3 bilhées em 2006, ou pouco mais de 90% do total das receitas tributarias e 61% do total das receitas do
Estado. Em &mbito nacional, a arrecadacéo de ICMS do Estado representa 6,9% e ocupa a quarta maior do pais.

ARRECADACAO DE ICMS
PRINCIPAIS ESTADOS

Sao Paulo 57.8

Minas Gerais |BRASIL = R$ 170,8 bi]

Rio de Janeiro
B R$ bilhdes
Rio Grande do Sul B Participacio %

Parana

Fonte: Ministério da Fazenda Elaborag&o: Austin Rating

Mesmo havendo declinio no crescimento do PIB em 2005, por conta do fraco desempenho da atividade agricola, a
arrecadacdo nominal do ICMS se manteve em trajetdria crescente, revelando que houve maior dindmica dos setores
de Servico e Industria. Houve também a recuperacao de créditos por conta dos programas REFAZ | e Il, ocorridos
em 2003, permitindo que ndo ocorresse queda brusca no nivel de arrecadagdo que refletisse em deterioracdo das
contas fiscais.

11



Ente Publico
ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL

ARRECADACAO DE ICMS

(R$ bilhGes correntes)

12,4
11,8
10,9
9,4
8,6
7,2
6,3
5,3 l I

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 (*)

Fonte: SEFAZ-RS Elaboracéo: Austin Rating

As perspectivas econdmicas quanto ao setor agropecudrio, com destaque ao setor da agricultura, € muito favoravel
ao processo de arrecadacdo do Estado. O cenario macroecondmico vislumbra um forte aumento da demanda de
graos, em particular o Milho, para a produgéo de etanol nos Estados Unidos e na China. Com isso, ha expectativas
de que o preco do produto seja elevado, refletindo de forma positiva no desenvolvimento da regido via renda e
emprego, produzindo efeitos secundérios importantes no front da arrecadacao tributéria.

Atualmente, estd em discussdo no Planalto uma proposta de reforma tributéria que alteraria a forma de tributagdo do
ICMS, passando a ser feita no destino ao invés da origem, como é feito hoje. Em virtude do Estado “importar” muitos
bens industrializados e “exportar” produtos basicos, pois € um dos principais produtores de gréos do pais, caso essa
proposta seja aprovada sera um fator negativo, devendo registrar perda de receita ao longo do tempo.

Outra importante fonte de receitas tributarias do Estado é a arrecadacgdo do IPVA, que responde por 4,3% do total
das receitas tributarias, ou R$ 888 milhdes. No Estado do Rio Grande do Sul, a frota de autoveiculos era de 1,939
milhdo em 2005, ou 8,42% da frota nacional, ocupando a quinta colocagdo. Quanto & frota de automdveis de passeio,
a participacdo do Estado é sobe para 8,54%, ou 1,569 milhdo de veiculos. Vale constar que a frota brasileira de
autoveiculos (automdveis, veiculos leves, caminhdes e 6nibus) foi de 23.023 mil em 2005, ocupando a 102 colocagéo
mundial.

Vale destacar que os valores expressos na proposta or¢camentéria de 2007 para a arrecadagdo de ICMS e IPVA
estdo em conformidade com o histérico recente, Ultimos quatro anos, ndo sendo observados movimentos de
aceleracéo no ritmo de arrecadacéo. Portanto, contribui de forma moderada para uma melhora do equilibrio fiscal do
Estado.

3.4. Realizacdo das despesas

No grupo das despesas realizadas pelo Estado, além do grande empenho de recursos com Pessoal e encargos
sociais, que representaram 49,6% da despesa de 2005, registrando recuo em relacdo aos anos de 2004 (51,4%) e
2003 (52,9%), ha também a divida fundada do Estado, que encerrou 2005 com 18,6% do PIB gaucho, ou R$ 30,2
bilhdes. Divida fundada sdo compromissos assumidos para amortizagdo superior a doze meses, contraidos para
atender a desequilibrio orgamentario ou a financiamento de obras e servi¢os publicos, apurados sem duplicidade.
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ESTOQUE DA DIVIDA FUNDADA DA ADMINISTRAGCAO DIRETA DO ESTADO DO RS

Em R$ bilhdes
W Externa
M Interna
28,90 3022 3181
24.60 26,47
- 17,34 19,53
13,42 '

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
)

Em % do PIB do RS

23,55%

20,76%

9 20,79%
20,56%20’37% 20,67/020’23% ,719%

19,02%

Fonte: SEFAZ-RS e FEE/RS (p) preliminar Elaboragao: Austin Rating Fonte: SEFAZ-RS e FEE/RS (p) preliminar Elaboragdo: Austin Rating

20,30%

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

()

Com relagdo aos gastos com amortizagdo da divida, em 2005, Gltimo dado disponivel, houve desembolso de R$ 1,4
bilhdo, ou apenas 4,75 do estoque da divida. No orgcamento de 2007, esta previsto amortizacdo de R$ 1,5 bilhao.

Considerando que o governo mantenha o ritmo de amortizacéo da divida da ordem de R$ 1,5 bilhdo por ano, além do
pagamento de juros e correcdo monetaria de 4,5% ao ano (inflacdo estimada IPCA), o Estado levaria ao menos 55

anos para zerar seu estoque da divida fundada.

REDUGCAO DO ESTOQUE DA DIVIDA FUNDADA

R$ bilhdes
35,0 1
30,0
25,0 A
20,0 A
15,0 4
10,0 4
50 4

0,0 I I I B B
1 7 13 19

25 31 37 43 49 55
Em anos

As dificuldades fiscais do Estado verificadas ao longo dos ultimos anos tém reduzido a capacidade de investimento
na economia, em decorréncia da necessidade da realizacdo de superavit primarios para o pagamento da divida
fundada. Ou seja, uma das alternativas do governo para honrar seus compromissos foi contigenciar os investimentos.

Em 1999, os investimentos representavam 0,7% do

PIB, sendo reduzido para apenas 0,3% do PIB em 2006.

INVESTIMENTOS PUBLICOS
(Em %do PIB do RS)

0,8%

0.7% I 0,7%

0,6%
0,5%
0
0,4% 0.4%
0,3%

1999 2000 2001

2002 2003 2004 2005 2006 (p)

(p) preliminar Elaboracéao: Austin Rating
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O baixo nivel de amortizagdo da divida aliado a significativa reducdo dos investimentos refletem de forma negativa na
classificacdo do rating. Isso porque, por um lado o endividamento permanece em nivel elevado, consumindo um
quinto do PIB do Estado, e por outro a redugdo dos investimentos diminui a dindmica de crescimento econémico
interferindo diretamente no nivel de arrecadacgado. Haja vista que boa parte do endividamento deveu-se a coberturas
de gastos correntes e ndo com investimentos para ampliar o potencial econémico do Estado.

4. EXECUCAO ORCAMENTARIA

4.1. Resultado orcamentario

O governo do Estado do Rio Grande do Sul apurou R$ 19,6 bilhdes em receitas e R$ 18,8 bilhdes em despesas no
ano de 2006, incorrendo em um superavit orcamentario de R$ 820 milhdes contra R$ 721 milhGes registrados em
2005.

Em 2006, a execucdo or¢gamentéria revelou um desempenho muito mais negativo que positivo. Isso porque,
enquanto as despesas com pessoal cresceram 11,8%, o pagamento de juros e encargos da divida encolheu 2,9%.
Apesar da situacdo critica, pois dificulta o processo de ajuste fiscal, ainda foi possivel destacar a recuperagdo dos
investimentos em 2006, que cresceu 16% apos apurar queda de 20,3% em 2005, movimento esse que esta em
conformidade com o processo eleitoral, pois a maioria dos governantes empenha maiores gastos no ano anterior ao
pleito.

EXECUGAO ORCAMENTARIA - GOVERNO DO ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL
RECEITA E DESPESA

valores a precos correntes (R$ bilhdes)

DISCRIMINAGAO 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
RECEITAS CORRENTES 878 1021 1232 1493 1565 17,93 19,27
RECEITA TRIBUTARIA 6,13 7,33 802 1008 1095 1264 13,50
ICMS 5,31 6,34 7,21 8,60 93 10,90 11,54
IPVA 0,59 0,73 0,47 0,60 0,60 0,68 0,77
OUTRAS (TAXAS E CONTRIBUIGOES) 0,23 0,26 0,34 0,89 0,99 1,05 1,19
RECEITA DE CONTRIBUICOES 0,56 0,59 0,65 0,70 0,95 0,98 1,04
RECEITA PATRIMONIAL 0,19 0,17 0,24 0,34 0,19 0,26 0,39
RECEITA AGROPECUARIA 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
RECEITA INDUSTRIAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00
RECEITA DE SERVICOS 0,11 0,14 0,14 0,16 0,16 0,17 0,16
TRANSFERENCIAS CORRENTES 1,48 1,59 2,03 2,39 2,88 3,30 3,75
OUTRAS RECEITAS CORRENTES 0,30 0,39 1,24 1,25 0,52 0,58 0,43
RECEITAS FINANCEIRAS (DIVIDA ATIVA) 0,12 0,17 0,18 0,32 0,23 0,32 0,09
RECEITAS DE CAPITAL 0,80 0,50 0,37 0,43 0,44 0,19 0,34
OPERACOES DE CREDITO 0,30 0,13 0,14 0,28 0,23 0,13 0,03
ALIENACAO DE BENS 0,43 0,31 0,19 0,13 0,17 0,03 0,23
AMORTIZACAO DE EMPRESTIMOS 0,05 0,03 0,02 0,00 0,01 0,01 0,05
TRANSFERENCIAS DE CAPITAL 0,03 0,03 0,02 0,01 0,03 0,02 0,03
OUTRAS RECEITAS DE CAPITAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
DESPESASTOTAL 955 1084 1262 1407 1539 1740 1879
DESPESAS CORRENTES 8,35 949 11,23 12,22 1355 1545 16,73
PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS 5,08 5,76 6,87 7,46 7,83 8,53 9,53
JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA 0,23 0,24 0,27 0,27 0,28 0,29 0,29
OUTRAS DESPESAS CORRENTES 3,04 3,48 4,09 4,49 5,44 6,63 6,91
DESPESAS DE CAPITAL 1,20 1,35 1,39 1,85 1,84 1,95 2,07
INVESTIMENTOS 0,27 0,27 0,34 0,50 0,57 0,45 0,53
INVERSOES FINANCEIRAS nd 0,25 0,12 0,19 0,09 0,07 0,05
AMORTIZACAO DA DIVIDA 0,62 0,73 0,92 1,15 1,18 1,42 1,49
OUTRAS DESPESAS DE CAPITAL 0,30 0,10 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

SUPERAVIT/DEFICIT (em % da Receita Total) 0,3% -1,1% 0,6% 8,4% 0,0% 0,0% 0,0%

(p) provavel
Fonte: Contadoria e Auditoria-Geral do Estado - Sistema AFE Baborag&o: Austin Rating
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A Divida Ativa (Tributaria e N&o-Tributaria) representando os créditos vencidos do Estado perante contribuintes e
outros devedores, apresenta o montante de receita que, por ndo ter sido arrecadada, foi inscrita como crédito com
vista a realizac¢des futuras.

No final de 2005, o estoque desses créditos estava em R$ 13,88 bilhdes e representava 40,9% dos ativos reais,
devendo ter atingido R$ 15 bilhdes em 2006, constituindo um ativo importante no patriménio do Estado. A receita
arrecadada com Divida Ativa atingiu R$ 87,1 milhGes em 2006, representando 0,5% do total das Receitas Correntes,
valor inferior ao mensurado em 2005: R$ 315 milhdes e 1,8% das Receitas Correntes.

ESTOQUE E COBRANCA DA DIVIDA ATIVA DO ESTADO DO RS

POSICAO EM ESTOQUE COBRANCA

R$ milhdes R$ milhdes
01.01.2001 6.346,2 118,4
01.01.2002 7.118,3 170,5
01.01.2003 8.462,5 183,2
01.01.2004 10.458,9 316,9
01.01.2005 12.534,9 228,5
01.01.2006 13.880,7 315,3
31.12.2006 15.000,0 87,1

Nota: Valores nominais correntes

4.2. Resultado Primario e evolucao dos indicadores fiscais

Os numeros ja divulgados da execugdo orcamentaria de 2006 revelam que o Estado encerrou 0 ano com superavit
primario da ordem de R$ 450 milhdes, que foi pouco inferior aos R$ 460 milh6es apurados em 2005. Em relacéo ao
PIB do Estado, o superavit apresentou ligeira queda em 2006 (0,29%) contra 2005 (0,32%).

O Demonstrativo da Disponibilidade de Caixa do Estado apresentou déficit de R$ 5,07 bilhdes em 2006, ou 38,1% da
receita liquida, sendo esse o pior desempenho entre todos Estados e o DF. O governo recém eleito declarou que,
primeiramente, deverda empenhar forcas para zerar o déficit €, num segundo momento, reduzir o passivo acumulado.

Quanto a relagcao Saldo em Caixa sobre Restos a Pagar, com base nos dados disponiveis somente até 2005 no site
do Estado, apresentou resultado de 1,25 unidade, o que significa total capacidade de pagamento dos passivos
contingenciais. Entretanto, do total da Disponibilidade Financeira 72% estdo em contas vinculadas, ou seja, com nivel
muito baixo de liquidez e com algum passivo em contrapartida.

O desempenho dos indicadores fiscais do Estado do Rio Grande do Sul revela que as despesas correntes tém
crescido mais que as receitas correntes, incorrendo na ampliagdo do descompasso quanto ao ajuste fiscal. O
agravante é que o aumento das despesas correntes ocorreu na rubrica “Pessoal e Encargos sociais”, e houve
declinio em “Juros e Encargos da divida”. Ou seja, Em 2006, ao contrario de empenhar esfor¢os na redugéo dos
gastos com o funcionamento da maquina administrativa e amenizar a situacdo dos encargos financeiros, o governo
do Estado optou pelo inverso.

Houve também forte reducéo no ritmo de crescimento de pagamento das amortiza¢des da divida, passando de
20,5% em 2005 para 4,9% em 2006. Esse é um fator negativo ao equilibrio das contas publicas. O destaque positivo
ficou por conta do avanco de 16% nos investimentos em 2006 apds apurar queda de 20,3% em 2005.
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INDICADORES FISCAIS
TAXA DE CRESCIMENTO ANUAL

INDICADOR 2001 2002 2003 2004 2005 2006
PIB (em R$ bilhdes correntes) 94,08 104,45 128,04 142,87 nd nd
PIB 3,1% 1,1% 5,4% 3,6% -5,2% 2,7%
Receitas Total 11,8% 185% 21,0 4,7% 12,6%  8,2%
Receita Corrente 16,3% 20,6% 21,1% 4,8% 14,6% 7,5%
Receita Tributaria 19,7%  9,3% 25,8%  8,5% 154%  6,8%
Receita de Capital -37,5% -26,1% 16,2% 1,2% -57,3% 81,6%
Despesas Total 13,5% 16,4% 11,5%  9,4% 13,0%  8,0%
Despesa Corrente 13,6%  18,4% 8,8% 10,9% 14,0% 8,3%
Despesa de Capital 12,5% 2,9% 33,3% -0,8% 6,0% 6,2%
Pessoal e Encargos Sociais 13,4% 19,2% 8,7% 5,0% 8,9% 11,8%
Juros e Encargos da Divida 7,5% 12,1% -1,6% 3,9% 4,7% -2,9%
Amortizacdo da Divida 16,7% 26,8% 24,8% 2,1% 20,5%  4,9%
Investimentos -0,7%  24,9% 47,9% 13,2% -20,3% 16,0%
Resultado Primario -0,22 0,38 0,50 0,06 0,46 0,45 (p)
Resultado Primario (% do PIB) -0,24% 0,36% 0,39%  0,04% nd nd

nd - n&o disponivel
Fonte: IBGE e Contadoria e Auditoria-Geral do Estado - Sistema AFE Haborac&o: Austin Rating

A andlise da evolugdo dos indicadores fiscais permite concluir que h& claramente uma elevacédo no nivel de risco
financeiro no Estado, com destaque tanto pela reducdo do ritmo de crescimento da arrecadacdo, quanto pela
aceleracéo no ritmo de crescimento das despesas correntes, bem como pelo recuo no nivel de pagamento juros e
encargos da divida.

Os desempenhos dos indicadores fiscais contidos na execucdo or¢camentéria refletem de forma negativa na
classificacdo do rating em decorréncia do desequilibrio verificado entre 0 avango das despesas e diminuicdo das
receitas.

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 financas publicas voltadas para a responsabilidade na gestao fiscal, obrigando-se o gestor a agir com
transparéncia e de forma planejada mediante ag8es 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 gestdo 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.”.
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RELATORIOS EXIGIDOS PELA LRF

Relatério Resumido de Execugédo Or¢camentaria — REEIEND 6@ CESi [Fewe = NEn

RREO Esses relatdrios séo de responsabilidade de cada Poder e

orgao (Executivo, Legislativo, Judiciario, Tribunal de Contas e
Ministério Publico) e devem ser publicados a cada quatro
meses.

Esses relatérios sdo de responsabilidade do Poder
Executivo e devem ser publicados a cada dois meses.

Essa Lei também impde limites para determinadas despesas, sempre tomadas em relacdo 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
Tribunal de Justica: até 6,00% da RCL

Pessoal e Encargos Sociais

Ministério Publico: até 2,00% da RCL

Poder Executivo: até 49,00% da RCL

[Total 60,00% da RCL|
Divida Consolidada Liquida Maximo de duas vezes a RCL
Concessédo de Garantias Total de garantias concedidas / RCL = no maximo 22%
OperacOes de Crédito Total de operacgdes de crédito firmada / RCL = no maximo 16%
Servigos de Terceiros No maximo, a mesma proporc¢do entre esses gastos e a RCL

apurada no exercicio de 1999.

5.1. Indicadores de desempenho da LRF

O governo do Estado publicou em novembro do ano passado, o Relatério de Gestédo referente ao periodo 2003-
Nov/06 e histérico dos anos anteriores para efeito de comparagéo. O relatério mostra que houve cumprimento de
alguns indicadores de desempenho conforme os limites determinados pela LRF.

E importante notificar que o Governo do Estado n&o publicou o Relatério de Gestdo Fiscal que apresenta o
Demonstrativo Consolidado da Despesa Com Pessoal para os anos de 2006, 2002 e 2001 periodo de cobertura da
LRF. Fato este que reflete negativamente na classificacdo do rating, visto que impossibilita a andlise de um
importante indicador de desempenho da LRF e dos gastos fiscais.

O cumprimento de apenas parte dos indicadores de desempenho da LRF revela que, mesmo havendo capacidade
técnica na gestédo e disposicdo do governo gaicho em manter o equilibrio das contas publicas, o quadro geral da
situacéo é critico.

A despesa com pessoal e encargos sociais respeitou o limite de 60% da RCL e ficou em 50,30% em 2005. No
entanto, a despesa com pessoal do Poder Executivo ficou em 41,30% da RCL e respeitou tanto o limite legal de 49%
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quanto o limite prudencial de 46,55%.

Quanto a relagdo Saldo de Caixa e Restos a Pagar, apesar de ter se mantido relativamente estavel em 1,22 no ano
de 2006, e resultando em total cobertura dos compromissos financeiros do Estado, boa parte das disponibilidades em
caixa estdo em contas vinculadas.

INDICADORES DE DESEMPENHO DA L.R.F.

Valores em % da RCL

INDICADORES LIMITES 2001 2002 2003 2004 2005 2006 (p)
Pessoal e Encargos sociais <ou =60%da RCL nd nd 59,32%  54,20%  50,30% nd
Poder Executivo <ou=49%da RCL | 49,58% 48,77% 48,69% 43,28% 40,03% 41,30%
Divida Consolidada Liquida (DCL) <ou=200%da RCL| 272,74% 295,29% 280,00% 282,70% 257,79% 253,63%
DCL =Limite para o RS (*) - 311,75% 267,89% 263,04% 258,19% 253,34% 248,49%
Concesséo de Garantias <ou=22%daRCL| 8,60% 9,60% 6,28% 5,48% 3,90% 2,99%
Operagdes de Crédito <ou=16%daRCL| 1,67% 1,64% 2,92% 2,14% 1,03% 0,22%
Saldo de caixa / Restos a Pagar >ou=1 - 1,89 1,01 1,27 1,19 1,22
Vinculagdes Constitucionais - Educagao > ou = 30% 19,73%  29,99%  27,78%  21,10%  14,34%  14,50%
Vinculagdes Constitucionais - Salde > ou = 12% 6,34% 5,65% 5,52% 8,51% 7,58% 7,38%
Investimento %da RCL 3,5% 4,0% 5,2% 5,3% 3, 7% 4,0%
Receita Corrente Liquida (RCL) - em R$ bilhdes 7,7 8,4 9,7 10,7 12,3 13,3

(p) provavel - nd: nado disponivel

(*) O Limite definido pelo Senado Federal, conforme disposto na Resolugéo 40/2001, corresponde a 200% até 2016, sendo que o excesso verificado em 2001,
de 72,74%, deve ser reduzido a razéo de 1/15 por ano, ou 4,85% ao ano.
Fonte:Contadoria e Auditoria-Geral do estado - Sistema AFE Blaboragé&o: Austin Rating

A Divida Consolidada Liquida (DCL) em relacdo a Receita Corrente Liquida (RCL) ndo ficou dentro dos limites
determinados pela LRF. Em 2006, o limite era de 248,49% e o resultado final foi de 253,63%, revelando que a
capacidade de pagamento do governo do Estado, apesar de ter melhorado nos ultimos quatro anos, pelo declinio
observado na relagdo DCL/RCL, ainda permanece em nivel critico.

Quanto aos limites das vinculagBes constitucionais para Saude (12%) e Educacgéo (30%), o Estado também nao
cumpriu o que determina a LRF. Além de ndo cumprir com a LRF, houve significativa reducéo dos recursos ao longo
dos dltimos anos, acentuando os problemas fiscais ja4 evidenciados em outros indicadores de desempenho. E
importante destacar que o investimento em Educagdo e Salde aumenta o potencial de crescimento da economia no
médio e longo prazo, e é um importante componente da capacidade de solvéncia futura.

Os investimentos, apesar de ndo serem indicadores de desempenho, servem para evidenciar a politica de gastos
empenhada e aplica¢des de recursos pelo governo do Estado nos ultimos anos. Sendo assim, conclui-se que ainda
hé& deficiéncia com relagdo ao nivel de investimentos, visto que houve decréscimo nos Ultimos dois anos (2006-2005)
mantendo o quadro de necessidade de investimento no médio prazo para manter o dinamismo e competitividade da
economia gaucha.

6. REEQUILIBRIO FISCAL

O atual governo do Estado do Rio Grande do Sul divulgou recentemente um conjunto de medidas que visa reduzir o
déficit fiscal estrutural do Estado da ordem de R$ 2,2 bilhdes por ano, e o foco serd a redugdo das despesas. As
medidas empenhadas séo:

e Regime de Caixa: significa a autorizagdo de gastos somente quando houver recursos disponiveis para efetua-
los (ingresso de receitas compativeis com despesas). Isso evita que haja repasses e pagamentos sem receitas
efetivas, fato que aprofunda o déficit;
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e Centralizacdo de dividas: a Secretaria da Fazenda ird centralizar e negociar todas as dividas contraidas pelos
orgaos do Governo até 31 de dezembro de 2006. Isso dara condigfes ao Governo de, ao fazer novos contratos,
pagar em dia aos fornecedores, dentro do Regime de Caixa, e conseguir uma economia de até 30% no prego
praticado pelos fornecedores;

e Corte de 20% no valor de CCs: significa que todas as Secretarias de Estado apresentaram em janeiro a
Secretaria de Fazenda e a de Planejamento e Gestéo, aonde fardo os cortes nos Cargos Comissionados (CCs).
A economia com essa medida esta estimada da ordem de R$ 8 milh&es por ano;

e Corte de30% de custeio: a Secretaria da Fazenda deve apresentar uma proposta de ajustamento da despesa
para cumprimento da meta de redugdo de 30% da despesa. Levara em consideracdo as prioridades de cada
secretaria depois de concluir as visitas da equipe a todas elas;

e Suspensdao de gastos ordinarios por 100 dias: via Decreto, o Governo suspendera por 100 dias gastos com a
celebrac@o e renovacdo de contratos, convénios, didrias, aquisicdo de passagens, abertura de concursos,
contratacdo de pessoal, entre outros. O Objetivo desta medida é evitar novos gastos que comprometam a
execucgdo orgcamentdria na fase inicial de governo, mantendo-se prioridades de manutencgéo de servigos publicos
essenciais e do pagamento de salarios. As excecdes serdo analisadas pela Secretaria da Fazenda, cabendo
decisao final para a Junta de Coordenacéo Orgcamentaria;

e Programa de Racionalizacdo de Despesa: apresentacdo de um Programa de Racionalizagdo Permanente da
Despesa, com participagdo da contadoria Geral do Estado e do Departamento da Despesa Publica, que atuara
com uma visdo de Tesouro do estado. Um grupo avaliara constantemente a eficiéncia e eficacia do gasto
publico, trabalhando com a andlise de indicadores em diferentes grupos de despesas;

e Transparéncia Or¢camentaria: a partir de fevereiro, a Secretaria da Fazenda e de Planejamento e Gestdo
publicardo, mensalmente, as metas orcamentarias de acordo com a Lei de Responsabilidade Fiscal. Isto
permitird que a liberacdo de quotas orcamentérias, pela Secretaria de fazenda, ocorra de acordo o efetivo
ingresso de receitas, respeitando a Lei.

7. INOVACAO E EFICIENCIA NA GESTAO

O Estado do Rio Grande do Sul tem inovado na area da gestéo fiscal adotando sistemas eletrénicos para melhorar a
eficiéncia tanto na base dos dispéndios quanto de arrecadacdo. Além da maior agilidade e transparéncia nos
processos, que inibe a sonegagdo, um dos principais objetivos é racionalizar os recursos publicos com reducgao dos
custos operacionais, bem como a reducdo dos precos pagos pelas unidades compradoras, melhorando os sistemas
de controle internos e externos.

O Estado aderiu ao Programa Nacional de Apoio & Modernizagdo da Gestdo e do Planejamento dos Estados e do
Distrito Federal (PNAGE), que garantird recursos de R$ 23 milhdes para a modernizagdo da gestédo publica a partir
de 2007.

Com a introdugdo de novas tecnologias na gestéo publica durante, o Rio Grande do Sul passou a ter um sistema de
gerenciamento moderno, que permite avaliar a evolugéo de programas e projetos.

7.1. Sistemas de acompanhamento de projetos

SIGPLAN-RS - o Sistema de Informag8es Gerenciais e de Planejamento (Sigplan RS) é uma ferramenta utilizada
para o acompanhamento fisico e financeiro e a avaliagdo dos indicadores e metas dos programas do Plano
Plurianual. Permite o acompanhamento dos resultados de toda a acdo de Governo. Com base em informacdes
constantes no Sigplan, foram publicados dois Relatérios de Evolucdo dos Indicadores e das Metas do PPA 2004/
2007 (relativos a 2005 e 2006) e divulgadas na Internet as Avaliagbes do PPA 2004-2007 relativas aos exercicios de
2004 e de 2005.
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SIAP-RS — o Sistema de Acompanhamento de Projetos foi desenvolvido para 0 acompanhamento fisico e financeiro
dos Projetos Prioritarios de Governo, permitindo maior visibilidade e qualificando as decisdes gerenciais e 0s
resultados das ac¢des de Governo, incluindo a Consulta Popular.

7.2. Pregéao Eletrdénico

Em parceria com a Procergs e o Banrisul, a Secretaria da Administragdo e dos Recursos Humanos implantou, em

outubro de 2003, o sistema de compras via Internet. O Pregdo Eletronico € mais agil, transparente, eficiente e
econdmico.

Desde a sua implantacdo até o final de 2006, a economia estimada é de R$ 71,6 milhdes, com a previsdo de
efetivagdo de aproximadamente 1.470 pregdes. A economia de recursos se deve a diferenga entre os precos de
mercado e os efetivamente praticados por meio dos pregdes. O Pregdo Presencial foi implantado em outubro de
2003. Em outubro de 2006, foi implantada a versdo do sistema informatizado incorporando a modalidade Pregdo
Presencial, possibilitando padronizac@o nos procedimentos e manuten¢cdo em uma mesma base.

7.3. Nota Fiscal Eletrénica (NF-e)

O Estado também aderiu ao sistema de Nota Fiscal Eletronica (NF-e) em setembro de 2006. Esse sistema tem como
objetivo a implantacdo de um modelo nacional de documento fiscal eletrdnico para a substituicdo da sistematica atual
de emissdo do documento fiscal em papel que acoberta as opera¢cdes com mercadorias entre empresas reduzindo
custos, simplificando as obrigacdes acessorias dos contribuintes e permitindo, ao mesmo tempo, o acompanhamento
em tempo real das operacdes comerciais pelo Fisco. (Fonte: www.sefaz.rs.gov.br/nfe).

Beneficios

O Projeto NF-e instituiu mudancas significativas no processo de emissdo e gestdo das informacges fiscais, trazendo
grandes beneficios para os contribuintes, para a sociedade e para as administragées tributarias como, por exemplo:

e Aumento na confiabilidade da Nota Fiscal;

e Melhoria no processo de controle fiscal, possibilitando um melhor intercAmbio e compartilhamento de
informacdes entre os fiscos;

e Reducéo de custos no processo de controle das notas fiscais capturadas pela fiscalizacdo de mercadorias em
transito;

e Diminuicdo da sonegacéo e aumento da arrecadacéo.

A implementagdo de sistemas de acompanhamento de projetos, bem como de arrecadacdo e gastos do Estado
reflete de forma positiva na classificagdo do rating devido dar maior transparéncia a gestao fiscal, maior dinamismo
no processo de arrecadacao, inibindo a sonegacéo, e a racionaliza¢do dos recursos.

8. PASSIVOS CONTINGENCIAIS

8.1. Previdéncia social

O sistema previdenciario do Estado do Rio Grande do Sul tem registrado recorrentes e elevados déficits nos Ultimos
anos. Em 2005, o Estado contava com 173,9 mil servidores ativos e 117,3 mil inativos, incorrendo numa relacdo de
1,5 contribuintes por beneficiérios, tendo se mantida relativamente estavel desde 1999.

Para 2006, a previsdo € que o sistema previdenciario tenha registrado déficit de R$ 3,5 bilhdes contra R$ 3,4 bilhdes
apurados em 2005, um crescimento de 3,2%. Na passagem de 2004 para 2005, o déficit cresceu 4,3%. O déficit
observado em 2006 foi fruto de pagamentos da ordem de R$ 1,027 bilhdo e contribuicbes dos servidores de R$
4,534 bilhdes. Para agravar a situagdo do quadro do déficit previdenciario no Estado, em 2006 houve alta de 1,6%
nos pagamentos e queda de 3,4% nas contribuicGes, fato este que tem acelerado a deterioracdo do déficit
previdenciario do Estado.
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Fonte: Estado do RS Elaboracgéo: Austin Rating

No exercicio de 2004 foi aprovada pela Assembléia Legislativa mudanga no marco legal do Sistema de Previdéncia
Social do Estado, que implicou nas seguintes alteragées:

A contribuicdo mensal dos servidores civis e dos militares ao Regime Préprio de Previdéncia Social do Estado do
Rio Grande do Sul — RPPS/RS passou de 7,4% para 11% sobre o salario de contribuicdo para servidores ativos;
de 5,4% para 11% sobre a parcela que exceder o limite previsto no Regime Geral de Previdéncia Social para
inativos e pensionistas, sendo que, estas Ultimas ndo recolhiam contribuigdo previdenciaria;

Aos servidores militares, ativos e inativos, estdo mantidas as aliquotas anteriores, ou seja, 7,4% para o0s ativos e
5,4% para os inativos, ambas por Liminar Judicial. O Estado contestou ao STF e a matéria ainda esta tramitando;

A eventual diferenca entre o valor necessario ao pagamento das aposentadorias e pensdes e o valor das
contribui¢cdes previdenciarias, em decorréncia de recolhimentos insuficientes para o pagamento dos beneficios,
continuara sendo objeto de transferéncia de recursos do Estado, a cargo de dota¢gdes orgcamentarias proprias de
cada poder.

Por meio da Lei Estadual n°. 12.395, de 15 de dezembro de 2005, o Instituto de Previdéncia do estado do Rio
Grande do Sul — IPERGS - foi reestruturado, confirmando essa autarquia como gestora Unica do Regime Préprio de
Previdéncia Social — RPPS/RS - e do Sistema de Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos do Estado — IPE
SAUDE.

As mudancas citadas nos topicos acima nao exauriram o processo de reforma de previdéncia social do Estado, uma
vez que tramita na Assembléia Legislativa Projeto de Lei Complementar n° 90/2004, que reestrutura o Regime
Proprio de Previdéncia Social do Estado do Rio Grande do Sul — RPPS/RS, tendo como 6rgédo gestor Unico de
previdéncia Social do Estado do Rio Grande do Sul.

A expectativa € que as transformacdes institucionais e financeiras no Sistema de Previdéncia Estadual produzirdo
efeitos mais relevantes no longo prazo. Os resultados do estudo de avaliacdo atuarial do sistema previdenciario do
Estado, apontam que o impacto decorrente da Emenda Constitucional 41/03 tem implicacdes favoraveis para o plano
de previdenciario do Estado. Os resultados e projecdes atuarial do regime de previdéncia estadual apontam para um
equacionamento do déficit no periodo aproximado de 75 anos.

A atual situacédo do déficit previdenciario do Estado, mesmo que com medidas em curso para seu equacionamento,
reflete de forma negativa na classificacdo do rating, pois desloca um volume grande de recursos que poderiam ser
utilizados para amortizar divida fundada, ou outros passivos contingenciais, ou alocado em investimentos que
permitissem maior dinAmica ao desenvolvimento e crescimento econdmico da regiéo.
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8.2. Precatoérios

Os precatodrios 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 execucgdo, as quais ndo cabem mais recursos, para satisfazer o credor-exeqiiente. Os
precatdrios podem ser dos seguintes tipos: Trabalhistas, alimentares e ndo alimentares.

Os pagamentos dos precatdrios sdo realizados seguindo as regras estabelecidas na legislagdo, como segue: ordem
cronolégica, espécie, sequestro, pequeno valor, valor suplementar, crime de responsabilidade, prazo para liquidagéo,
compensacao tributaria e intervencao federal.

Conforme o Balango Patrimonial do Estado, o saldo contébil dos precatérios de responsabilidade da Administragédo
Direta, a valores histéricos era, em 31 de dezembro de 2006, de R$ 347,0 milhdes, dos quais R$ 139,9 milhdes
estavam registrados em “Restos a Pagar ndo-Processados” e R$ 207,0 milhGes, como “Restos a Pagar
Processados”.

O montante que se encontra a liquidar em “Restos a Pagar ndo Processados” refere-se a atividade 2664 —
Cumprimento de Sentengas da Justica do Trabalho. Em 2004, o Estado pagou apenas R$ 12,6 milhdes de
precatdrios de um total de R$ 128,2 milhGes apontados em “Restos a pagar processados”, ou seja, menos de 10%
do volume transitado e julgado.

PRECATORIOS DO ESTADO DO RS
RESTOS A PAGAR PROCESSADOS E NAO PROCESSADOS

(Em R$ milhdes correntes)
207,0

mA pagar mA liquidar

135,7
132.0 139,9

2] o — ] ™ < [Te) ©
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Fonte: Balango Patrimonial do Estado Elaborag&o: Austin Rating

O atual governo iniciou seu mandato autorizando o pagamento de pelo menos R$ 20 milhdes aos credores que
prestaram servicos de natureza essencial, como combustiveis e alimentagdo, no valor maximo de até R$ 8,0 mil.
Segundo a Secretaria da Fazenda do Estado, essa medida faz parte da estratégia de quitar a divida existente, bem
como cumprir a legislagdo federal. Ainda segundo a Fazenda, a proxima etapa € a negociagdo das obrigacdes de
maior valor.

A divida do Estado com precatérios é estimada em R$ 4,2 bilhées. Atualmente, o Estado paga apenas as requisicoes
de pequeno valor. A Lei n°. 12.585, de 29/08/06, busca viabilizar o pagamento dos precatérios orcados e ndo pagos.
Os dados contidos no Balanco Patrimonial do Estado evidenciam o grande descompasso entre os pagamentos em
CUrso e seu estoque.

O nado pagamento de precatorios, ou pagamento parcial do estoque, € ponto importante na avaliagdo da capacidade
de pagamento do Estado, visto que essa pratica se apdia em decisdes judiciais que levam em média 10 anos para
serem resolvidas, portanto, sem qualquer amparo de fatores técnicos concretos que justifique a posicao do ente
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publico quanto ao ndo pagamento. Neste sentido, é importante destacar que os precatérios sdo dividas reconhecidas
e ndo pagas pelos entes publicos, portanto, obrigatoriamente, sdo contemplados na analise da capacidade de
pagamento do ente publico. A situacdo dos precatérios do Estado do Rio Grande do Sul, com destaque para os
baixos volumes pagos em relac@o ao estoque, reflete de forma negativa na avaliac@o de risco do Estado.

9. AVALIACAO DE RISCOS

Visto que a economia do Estado do Rio Grande do Sul é fomentada, em grande parte, pela renda gerada na
agropecuéria, principalmente na producdo de gréos, segmento que o Estado se destaca entre os trés principais do
pais, além do setor de maquinas e implementos agricolas, na medida em que ha continua valorizagao do real frente
ao Dolar americano, a competitividade do Estado se reduz. Isso porque, os precos dos produtos cultivados na regido
sdo, na maioria, cotados no mercado internacional e sofrem com a paridade cambial desfavoravel.

Mesmo o Estado sendo um dos principais produtores de gréos e haver a forte expectativa quanto ao aumento da
demanda por milho para a producdo de etanol nos EUA e China, fato este que pode elevar o pre¢co do produto no
mercado internacional, hd o risco de da ocorréncia de seca prejudicar os produtores, reduzindo o fomento ao
crescimento da regiéo.

O orcamento de 2007, aprovado em 2006 pela Assembléia Legislativa, prevé déficit para a execugao financeira da
ordem de R$ 2,2 bilhdes, sendo provocado pela queda da aliquota de ICMS, pelo crescimento das despesas com
pessoal, pelos aumentos concedidos ao funcionalismo que repercutem neste ano e pelo pagamento do 13° salario de
2006 a partir de maio deste ano devido ao empréstimo realizado junto ao Banrisul.

O Estado também tem sofrido com o problema da “guerra fiscal”. Para enfrentar o problema de evasao fiscal o
Estado implantou o programa “RS Competitivo” em agosto de 2004, que visa defender as indistrias gaichas com um
conjunto de medidas que reduz a carga tributaria, desonera as empresas e da maior competitividade a economia da
regiao.

Em sua maior parte, o programa RS Competitivo foca-se na reducéo da aliquota do ICMS e na isenc¢éo do ICMS para
as empresas galchas nas compras efetuadas pelo governo. As mercadorias relacionadas as compras do Estado
sdo: medicamentos em geral; Produtos farmacéuticos; Artigos cirirgicos e laboratoriais; Instrumentos e
equipamentos hospitalares e cirlrgicos; géneros alimenticios; calcados e vestuario (incluindo uniformes); mobiliario
em geral; armas, explosivos e muni¢8es; veiculos; combustiveis e lubrificantes (dependendo da regulamentacéo via
IN).

Ha ainda a reducgdo da aliquota de 17% para 12% nas vendas da indUstria gaicha para a Unido, estados e DF e
municipios, sendo administrac@o publica direta, suas autarquias e fundagfes e os poderes legislativo e judiciario.

As mercadorias que fazem parte da redugdo de ICMS s&o: Moveis; Vestuario e Calcados.

Outra parte do programa diz respeito a limitacdo do crédito fiscal nas entradas de mercadorias oriundas de
estabelecimentos localizados em outros Estados e beneficiario de incentivo fiscal em desacordo com a Lei
Complementar 24/75. Sendo, créditos fiscais admitidos até o limite do valor do ICMS efetivamente pago ao Estado de
origem.

O equilibrio das contas fiscais do Estado apdia-se numa retomada do crescimento regional estimulado principalmente
pelo aumento dos investimentos em infra-estrutura, que amplia a base de arrecadac¢éo no médio e longo prazo, bem
como pelo fortalecimento da demanda doméstica face a expectativa de retomada da recuperagdo do emprego e da
renda em decorréncia da expectativa de aumento da producgéo agricola para exportagéo.
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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. Situagdo levemente suscetivel a condigdes econdmicas

adversas e a alterac¢des circunstanciais. 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, porém ha incertezas relativas a condicdes
adversas de neg6cios e econdmicas. Risco médio de default.

B Mais vulneravel as condi¢Bes dos negdcios e econdmicas para honrar compromissos financeiros. Risco alto de
default.
CCcC Altamente vulneravel e dependente de condi¢es favoraveis de negécios e econdémicas para honrar compromissos

financeiros. Risco muito alto de default.

CcC Altamente vulneravel e enfrenta condicdes de negdcios e econbmicas 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
posicdo 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 informacdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas como adequadas e confiaveis. As opiniées e simulacfes 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
transmissédo de informagédo, sem prévia autorizagdo, por escrito, da Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.
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