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INTRODUCAO

O objetivo do Rating de Entes Publicos — Governo de Estados e Municipios — é atestar a capacidade de pagamento e
qualidade de gestdo do érgdo em analise, fornecendo uma opinido isenta e com o maior grau de transparéncia e
confiabilidade possivel.

A atribuicdo do rating é em escala nacional e de longo prazo. A avaliagdo do ente publico fundamenta-se nas ac¢fes
ocorridas no ambito econdmico e politico que afetam de forma direta ou indireta as condigGes das financas publicas no
momento da andlise e seu comportamento futuro, bem como seus reflexos sobre as praticas administrativas instituidas,
estratégias de ajuste e nivel e qualidade dos investimentos no longo prazo.

CONCEITO

O Rating de Ente Publico é a atribuicdo de uma nota dentro de uma escala de classificagdo de risco devidamente definida
e que procura estimar a capacidade e disposicdo que um governo municipal ou estadual tem de honrar seus
compromissos futuros perante seus credores. Este rating ndo vale como pardmetro para outros emissores (entidades)
que, por alguma ocasido, poderdo ter um rating melhor ou pior. Ademais, ndo se devem associar os riscos de

inadimpléncia do governo a outros emissores domiciliados na regiao.

A escala de classifica¢é@o de risco para a determinacdo do rating de estados e municipios adotada pela Austin Rating vai
de forma decrescente de “AAA” até “C". Sendo que “AAA” é a melhor classificagdo que uma economia pode atingir,
significando um risco quase nulo de inadimpléncia futura (default) e “C” é a pior classificagdo que uma economia pode

atingir, significando que suas obrigagfes estdo em default e com remotas perspectivas de pagamento no futuro.
FATORES QUALITATIVOS E QUANTITATIVOS

A Austin Rating fundamenta sua analise em fatores qualitativos e quantitativos, tanto no ambito da instituicdo publica
CcOomo no macro e micro ambiente.

A Austin Rating organizou a abordagem em oito topicos e subtopicos, relacionados a seguir, e que podem ser alterados,
conforme o ente publico em andlise.

1. Aspecto S6cio-Econdmico

Diferencial competitivo
Comércio exterior
Infra-estrutura
Educacao e Salde

2. Relacdes Governamentais

Sistema de Governo
Assembléia Legislativa
Camara dos Vereadores

3. Contas Publicas

Servidores publicos

Lei do Orgamento Anual
Capacidade de arrecadagédo
Indicadores fiscais
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4. Execucéao Orcamentaria

Resultado orcamentario
Resultado primario
Nivel de liquidez

5. Lei de Responsabilidade Fiscal

Indicadores de desempenho da LRF

6. Inovacao e Eficiéncia na Gestao

Inovacéo tecnoldgica
Sistemas de controle de gastos
LicitacBes

7. Passivos Contingenciais

Previdéncia social
Precatérios

8. Avaliacado de Riscos

Riscos qualitativos
Riscos quantitativos

ANALISE DE FATORES QUALITATIVOS

A andlise de fatores qualitativos do ente publico é feita a partir de informacdes publicas obtidas junto ao governo
municipal ou estadual e censos demograficos publicados pelo IBGE, que englobam diversos indicadores de infra-
estrutura social basica como, por exemplo, saneamento, salide, educagao, domicilios, etc.

Melhores niveis dos indicadores sociais resultam em menores necessidades de investimentos, retornos em qualidade de
vida da populagéo e ganhos de produtividade no longo prazo. Visto que maiores niveis de educagéo e salde asseguram
um crescimento sustentavel e de qualidade no longo prazo.

O nivel de transparéncia das contas publicas é observado através da publicacdo de relatérios de gestao fiscal e de
execucdo orcamentaria previstos na Lei de Responsabilidade Fiscal, nos meios de grande abrangéncia como a internet.
Tais informac8es sdo de suma importancia na elaboragéo do rating, uma vez que refletem a clareza da gestéo publica
municipal e/ou estadual.

A elaboracdo, acompanhamento e publicacdo de estratégias para avanco na qualidade da gestao fiscal e de seguridade
social revelam comprometimento com as contas publicas e proporcionam abertura para o debate acerca dos resultados
esperados e os efetivamente alcancados.

Outras fontes de pesquisa recorrentes sdo: Secretaria do Tesouro Nacional, Banco Central do Brasil, IBGE e
Assembléias Legislativas, que em conjunto com a base de dados da Austin, concedem aos analistas uma visdo mais
detalhada da dinamica das contas publicas e de seus riscos potenciais.

ANALISE DE FATORES QUANTITATIVOS

A andlise de fatores quantitativos no Rating de Entes Publicos da Austin Rating consiste na interpretacao dos resultados
apresentados nos diversos relatdrios fiscais e de execugdo orgamentaria nos Ultimos seis anos, desde a entrada em vigor
da Lei de Responsabilidade Fiscal, bem como a Lei de Diretrizes Or¢camentarias e Lei do Or¢camento Anual para o
exercicio corrente.

E importante destacar que os entes s&o obrigados a publicar periodicamente tais relatdrios sobre as contas fiscais, como
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forma de cumprir parte das determinacdes contidas na Lei de Responsabilidade Fiscal.

As informacdes quantitativas adicionais as demonstracdes financeiras disponiveis ao publico, via de regra, sdo obtidas
por meio de um relatério padronizado, enviado pelos entes a Secretaria do Tesouro Nacional.

Lei de Responsabilidade Fiscal

A Lei de Responsabilidade Fiscal prevé a publicacdo de relatérios, que séo integralmente analisados pela Austin Rating,
listados a seguir:

Relatérios de Gestéao Fiscal:

i) Demonstrativo da Despesa de pessoal;

ii) Demonstrativo da Divida Consolidada Liquida;
iii) Garantias e Contra Garantias de Valores;

iv) Demonstrativo da disponibilidade de caixa;

v) Demonstrativo de restos a pagar;

vi) Despesas com servigos de terceiros;

vii) Demonstrativo dos Limites Legais;

viii) Demonstrativo das Receitas de operacdes de crédito.
Relatorios Resumidos da Execugdo Orgamentaria:

i)  Balango Orcamentario;

ii) Execucdo das Despesas por Func¢do e Subfuncao;

iii) Demonstrativo da Receita Corrente liquida;

iv) Demonstrativo das Receitas e Despesas do regime préprio de previdéncia social dos servidores publicos;
v) Demonstrativo do Resultado Nominal;

vi) Demonstrativo do Resultado Primario;

vii) Demonstrativo das Receitas e Despesas com Manutencdo e Desenvolvimento do Ensino;

viii) Demonstrativo das Receitas de Impostos e Despesas proprias com Agdes e Servigos Publicos de Salde.

A partir dos relatérios apresentados a Secretaria do Tesouro Nacional e respectivos Tribunais de Contas do Estado,
a Austin Rating calcula uma série de indicadores, desenvolvidos por metodologia propria, e os confronta com os
indicadores padréo elaborados para se chegar a um nivel de risco indicativo.

Igualmente, os relatérios permitem a andlise das projecdes contidas no orgamento em comparagdo com sua
execucdo, sugerindo a confiabilidade/relagdo com a realidade das estimativas dos gestores publicos.

Os indices calculados dao suporte na andlise quantitativa nas questées que tangem, por exemplo, a capacidade de
endividamento e/ou capacidade de geracgdo de recursos. Os principais indicadores utilizados sé&o:

e Divida Consolidada Liquida / Receita Corrente Liquida — este indicador esta previsto na LRF, sendo o limite
definido para os municipios em 120% e para os estados em 200% da RCL. Esta relacdo permite observar quais
sdo as margens de endividamento disponiveis para o estado ou municipio, sendo que quanto menor a relagéo,
maiores sdo as possibilidades de contrair financiamentos para investimentos em setores estratégicos da
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economia local.

e Receita Tributaria / Receita Total — visa identificar a autonomia de geragdo de receitas, ou seja, 0 quanto o
ente depende de outras esferas governamentais para arrecadar os recursos necessarios ao seu funcionamento.
Quanto maior a dependéncia, mais a economia local torna-se vulneravel, no sentido que desequilibrios externos
poderdo afetar diretamente as fontes de arrecadacao regionais.

e Superavit Primério / Receita Total — indica a capacidade de controle de gastos correntes, uma vez que o
superavit primario € o resultado da diferenca entre as receitas e despesas menos juros e amortizagoes.
Superavits primarios elevados representam maior capacidade para amortizagdo da divida. A relagdo superavit
primario/receita total é utilizada em nivel de comparagao entre os entes, uma vez que seus valores absolutos nao
séo passiveis de comparacéo.

e Gastos com Pessoal — previsto na LRF, 0 gasto com pessoal esta limitado a 60% da RCL. Este indicador
possibilita a verificacdo do comprometimento da receita com folha de pagamento, ou seja, quanto maior o
dispéndio com gasto de pessoal, menores serdo os recursos disponiveis para gastos em setores estratégicos da
economia. Ademais, é feita relagdo do volume de gastos com o numero de funcionarios, para fins de
comparacéo.

e Vinculagdes com Educacdo e Saude - indicam o montante das receitas proprias do municipio ou estado
destinados a despesas com os setores basicos: salde e educagdo. Maiores niveis de gastos remetem a um
retorno de produtividade e ganhos de qualidade de vida da populacdo no longo prazo. Além disso, séo
analisados os indicadores das condi¢des atuais de escolaridade, analfabetismo, mortalidade infantil, expectativa
de vida, etc.

e Investimento / Receita Corrente Liquida — elaborada pela Austin Rating, esta relagdo permite a analise da
capacidade de investimentos do governo local. Elevados niveis de investimento tendem a gerar aquecimento da
economia, geragdo de emprego e, consequentemente, retornos na arrecadacao.

e Passivos Contingenciais / Receita Total — os passivos contingenciais resultam da soma do estoque de
precatérios mais o déficit previdenciario, quando houver. Caso a relagéo seja maior que 1 (um), a receita total do
municipio ou estado ndo é suficiente para cobrir os passivos gerados pela administragdo local. A¢des que visem
a reducdo dos passivos, assim como a sua hegociagdo, sao pontos positivos na atribuicdo do rating.

O cumprimento das determinag@es previstas na Lei de Responsabilidade Fiscal proporciona um panorama geral da
situacao financeira do municipio ou estado, porém, sdo igualmente considerados os fatores condicionantes, a
evolugdo temporal dos indicadores e as perspectivas de longo prazo da Austin Rating. Desta forma, se permite a
observacédo ampla das possiveis causas dos resultados obtidos e seu dinamismo.

Passivos Contingenciais

Outros fatores que representam o desempenho das contas dos entes publicos sdo: a situacao previdenciaria e o nivel de
precatérios.

A ocorréncia de resultados positivos nas contas do sistema previdenciario representa a ndo necessidade de repasses do
tesouro municipal/estadual de recursos para coberturas de eventuais déficits.

O ndo pagamento de precatérios, ou pagamento parcial do estoque, é ponto importante na avaliagcdo da capacidade de
pagamento do ente publico, visto que essa pratica se apdia em decisdes judiciais e ndo apresentam qualquer amparo de
fatores técnicos concretos que justifiquem a posi¢ao do ente sob analise quanto ao nao pagamento.

Em decorréncia do ndo pagamento de precatoérios, podem ocorrer seqliestros das receitas, ou seja, retirada de valores da
conta bancaria do governo municipal ou estadual, por determinacgao judicial, e que afetardo de forma direta a execugéo
orgamentaria podendo, ou ndo, comprometer o equilibrio fiscal.
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Analise de Conjuntura

Além dos fatores qualitativos e quantitativos, sdo observadas as perspectivas econdmicas da regido, bem como
comparativo frente a seus pares. O grau de competitividade dos setores produtivos e sua representatividade sdo
analisados através de dados da atividade econdmica regional, do nivel de investimentos, do PIB e de outros indicadores.

A andlise da composicdo da economia, que considera a participacdo dos trés principais setores: primario, secundario e
terciario, na geragdo de riquezas, bem como as suas perspectivas no cendrio nacional e internacional.

A infra-estrutura logistica também é considerada no sentido em que favorece a atragéo de investimentos e distribuicdo da
producao local, bem como denota a necessidade de investimentos na area, caso seja precaria.

Desta forma, reformas que visam estimular os investimentos realizados pelo setor privado, aumentando o nivel de
crescimento do PIB no médio prazo e fortalecimento da confianga no futuro, refletem de forma positiva no rating.

No ambito politico, sdo avaliadas, além da coesédo, as a¢gfes que contemplam riscos a situagdo da economia tanto no
momento contemporaneo quanto no futuro. As questes relacionadas as clarezas, estabilidade e objetividade das
instituicdes politicas e das a¢des implantadas, além do processo democratico (participacéo da sociedade nos processos
politicos) e das reformas encaminhadas ao Poder Legislativo.

Nota-se que merecem destaque 0s processos que afetam diretamente as contas do governo (impostos, contribuigcées,
salérios, previdéncia, etc.), pois é onde se concentra o foco da andlise na atribuicdo de um rating de ente publico.

FONTES DE DADOS

Todas as informagfes (indicadores, leis, acordos, etc.) sdo extraidas das mais importantes e conceituadas fontes
primarias. As principais fontes utilizadas para pesquisa e compilacdo de dados sao:

i) Secretarias Estaduais e Municipais da Fazenda — Relatérios da Lei de Responsabilidade Fiscal;

ii) Ministério do Desenvolvimento, Indistria e Comércio Exterior (MDIC) — Comércio exterior;

iii) Ministério da Previdéncia Social — Projecdes atuariais;

iv) Secretaria do Tesouro Nacional (STN) — Divida publica mobiliaria;

v) Tribunal de Contas;

vi) Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) — PIB, producao, indicadores de infra-estrutura, renda, etc.;

vii) Banco Central do Brasil.
REFLEXOS DO RATING DE ENTE PUBLICO

Um rating de Ente Publico é a probabilidade de inadimpléncia de um governo subnacional em moeda local no longo
prazo. Governos municipais e estaduais que apresentam maior responsabilidade fiscal e administrativa, portanto com os
melhores ratings, serdo premiados com reducédo de preco desde produtos béasicos para merenda escolar até obras de
rodovias, maior facilidade em adquirir empréstimos com reducao de encargos financeiros, bem como ampliarédo a atragdo
de investimentos que resultardo no crescimento e desenvolvimento da regido.

Porém, a situagdo inversa de desarranjo fiscal se tornard em penalidades aos governos, com maior exigéncia de
garantias por parte dos organismos financiadores, maiores encargos financeiros, bem como maiores pre¢cos pagos aos
fornecedores.

Além de “premiar” os Entes Publicos, ou penaliza-los, o processo de classificacdo de rating torna-se ainda mais
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necessario com a real possibilidade dos Entes voltarem a atuar diretamente no mercado financeiro, seja através de
renegociacao de dividas com a Uniéo ou através de captacédo de recursos com entidades de fomento.

Ademais, em um futuro préximo, pds-consolidacéo do processo de responsabilidade fiscal, € muito provavel que os Entes
Publicos possam realizar captacdes diretamente no mercado financeiro, a exemplo do que ocorre no México, onde
podem realizar captag8es de recursos para desenvolver suas regides, sendo, portanto, de suma importancia a obtengéo
de uma classificacéo notavel de rating.

O PROCESSO DE ATRIBUICAO DE RATING

O processo de atribuicdo de rating é iniciado a partir do momento em que o contratante (préprio ente publico ou emissor),
formaliza via contrato a solicitacéo do rating junto a nossa agéncia. A partir dai alguns passos sdo seguidos.

O primeiro passo é selecionar e indicar os analistas que cuidardo de todo o processo que envolve uma classificacéo de
rating, que é desde o envio de questionario, quando necessario, realizacdo de entrevistas e/ou reunides e a preparagéo
completa dos documentos/informacdes necessarias.

Caso haja problemas na realizacdo das entrevistas, inicia-se um amplo trabalho de pesquisa junto aos principais 6rgaos
para obter as informacdes necessarias para a avaliagdo (Banco Central, centros de pesquisas e estatisticas, etc.).

Com o relatério elaborado, o segundo passo € submeté-lo a avaliagdo do comité de avaliagcao de risco da Austin Rating
para que haja uma ou mais sessdes de exposicdo de fatores e debates para assegurar a consisténcia das informacdes,
bem como a coeréncia dos critérios aplicados. Na seqliéncia, o comité atribui o rating ao ente publico ou emissor,
seguindo a escala definida (vide Anexo ).

O terceiro passo do processo € a apresentacédo do relatorio do rating ao contratante. Caso o contratante ndo concorde
com a decisdo do comité, ele pode fazer uma apelacao indicando os fatores que justificam sua posi¢do. Diante desses
novos fatos e/ou informagdes, o comité se redine novamente e decide, em definitivo, qual sera o rating atribuido.

Apbs a decisao definitiva, com todas as consideragdes realizadas, o passo seguinte € tornar o rating publico, realizando a
divulgacéo e publicagdo do relatério mediante autorizagédo do contratante.

Por fim, apés a divulgagéo e publicagcdo do rating, € iniciado o processo de acompanhamento junto ao ente publico ou
emissor para avaliar, recorrentemente, a evolugdo dos indicadores e realizar, quando necessario, alteragdes do rating
apos a primeira atribuicao.
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ANEXO | - ESCALA NACIONAL DE RATINGS DE CREDITO

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

B Mais vulneravel as condi¢des dos neg6cios e econdmicas para honrar compromissos financeiros. Risco alto de
default.

CCC Altamente vulneravel e dependente de condi¢cBes favoraveis de negécios e econdmicas 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.

A escala de rating de crédito de longo prazo prevé a utilizagdo dos diferenciadores + (mais) e — (menos) entre as categorias AA e B.
Estes diferenciadores servem para identificar uma melhor ou pior posi¢cao dentro destas categorias de rating.

PERSPECTIVA

A definicdo de uma perspectiva, que podera ser “positiva”, “negativa” ou “neutra/estavel’, é a indicacdo do movimento
que um rating podera ter no médio prazo. Mas nao significa que efetivamente isso ocorrera. Vale lembrar que em toda
primeira atribuicdo de rating, a anotacao da perspectiva sera, obrigatoriamente, “neutra/estavel”.

OBSERVACAO | CREDIT WATCH

A colocacdo de um rating em “observacdo” ou “ Credit Watch” significa que houve a introdu¢do de novos fatos no
processo de avaliagdo que estad em andamento e é possivel que haja alteragdo no curto prazo, antecipando a indicagcéo
da perspectiva.

® Todos os direitos reservados. Nenhuma parte desta publicacdo 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
informacgédo, sem prévia autorizagdo, por escrito, da Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.

Austin Rating

Rua Leopoldo Couto de Magalh&es Jr., 110 - 7° andar - Cj. 73 - Itaim - S&o Paulo - SP — Brasil
Telefone: (11) 3377-0707 / Fax: (11) 3377-0739 / 3377-0740

www.austin.com.br
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