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As contas or¢camentarias do Estado do Rio embutem hoje em dia um perigo que precisa
ser imediatamente neutralizado. Do total aproximado de R$ 26 bilhdes de receitas
liquidas correntes previstas para 2007, aproximadamente 26% (R$ 6.7 bilhdes) sdo
oriundas da "conta petroleo", portanto sujeitas em demasia a incerteza decorrente do
preco internacional deste produto.

As despesas, por outro lado, sdo liquidas e certas. Decorre deste desequilibrio de
incertezas entre créditos e débitos fiscais que, quando o preco do petréleo sobe, e com
ele as receitas, a despesa corrente acompanha. Mas quando o preco do petrdleo cai, e
com ele as receitas, as despesas tendem a situar-se em seu pico prévio, gerando graves
desequilibrios orcamentarios.

A experiéncia internacional com este tipo de problema ¢ proficua, e pode ajudar no
equacionamento da questdo. Russia e México, a exemplo do que fizera antes o Chile,
este com o cobre, contornaram o problema criando Fundos de Estabilizacdo da receita
do petroleo.

Na Russia, a participagdo das receitas do petrdleo tem se situado em torno ¢ de 21% do
total das receitas correntes do setor publico, portanto abaixo dos aproximados 26% do
Estado do Rio. O resultado primario do governo, superavitario quando se consideram as
receitas do petroleo, ¢ também sempre considerado e divulgado na auséncia de tais
receitas, quando entdo se chega a um niimero negativo. Tal nimero tem a vantagem de
trazer consigo um alerta permanente sobre a necessidade de cautela nos gastos
correntes.

Ainda para fazer frente a inseguranca inerente a boa parte das receitas e impedir que os
gastos, sempre dificeis de reverter, subam por conta do aumento temporario de receitas,
a Russia criou, em 2004, o Fundo de Estabilizacdo do Petroleo. Sempre que o prego do
petroleo ultrapassa determinado prego de referéncia (atualmente, 27 doélares por barril),
as receitas adicionais decorrentes deste fato destinam-se integralmente ao Fundo, ndo
mais sendo consideradas para efeito de cobertura do gasto corrente.

Os recursos do Fundo podem ser usados quando as receitas oriundas do petroleo caem
abaixo de determinado limite, determinado em fungdo do pre¢o de referéncia, para
financiar investimentos de grande escala, para pagar a divida externa - fato que ocorreu
em 2005 - ou ainda, excepcionalmente, para fazer frente ao déficit no Fundo de Pensao
da Russia. O fundo alcangou algo em torno de 9% do PIB da Russia neste final de 2006.

Tal tipo de procedimento merece ser considerado no caso do Rio de Janeiro.
Obviamente, qualquer implementagdo pressuporia uma analise cuidadosa dos eventuais
parametros técnicas adequados, como aqueles relativos ao prego de referéncia, aos
limites relacionados a alocacdo dos recursos do Fundo etc. Tais discussdes deveriam
também levar em consideragdo as consequéncias estratégicas da criacdo do Fundo sobre
a alocacdo de receitas e despesas federais no Estado do Rio.



No que diz respeito a alocacdo de receitas, uma alternativa interessante, que tem a
vantagem de propiciar cobertura politica & defesa dos recursos constituidos, seria usar o
Fundo para capitalizar o RioPrevidéncia, atualmente com elevado déficit. Outra seria a
sua destinagdo a partir de certo montante a investimentos prioritarios de interesse do
Estado, como reforcar a seguranca publica pela formagdo de capital humano e
tecnologico; alterar a dindmica econdmica da regido de Itaborai através de um plano de
transportes; dar uma forte vantagem competitiva a logistica do Estado, completando
rapidamente o arco rodovidrio; ou completar as obras de despolui¢do da Baia de
Guanabara.

Tratam-se, estas, entretanto, de opgdes politicas, que cabe ao governo decidir, ouvida a
populacdo. Do ponto de vista técnico, qualquer destas alternativas teria a vantagem de
impedir que os recursos extras da conta petroleo fossem capturados pelos gastos
correntes, encaminhando assim uma solucdo para o problema subjacente maior: o
descompasso entre receitas que sao variaveis e despesas que sao fixas. Sem austeridade
fiscal nos gastos correntes, o Estado estard queimando a riqueza do petrdleo e ndo
iremos a lugar algum.
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