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1 - RESULTADO FISCAL

O ano de 2005 se encerra com a obtencdo de um
584,3

representando um aumento real de cerca de 50% com relacéo

resultado primario acumulado R$ milhdes,
ao ano anterior. Este resultado cresceu a uma taxa média de
124% ao ano, entre 2002 e 2005. Tomando-se o PIB estadual
como referéncia, o superavit primario de 2005 correspondeu a
1,7% do PIB estimado, contra 1,2% em 2004 e 0,6% em
2003.

Gracas ao esforco fiscal praticado, o resultado
nominal passou a ser positivo em 2005 em um valor de R$
219,4 milhdes, revertendo a situacdo de déficit que ocorreu
em 2003 e 2004. Este

descendente da necessidade de financiamento do governo, o

resultado reflete a trajetéria

gue proporciona uma reducédo da divida publica.

TABELA 1
RESULTADO PRIMARIO E NOMINAL

DISCRIMINAQAO 2003 2004 2005
1. Receitas 5.013,8 5.518,0 6.1729
Receitas de Transferéncias 1.797,6 2.009,9 2.526,3
FPE 1.593,2 1.756,2 2.197,9
Outras 204,4 253,7 328,4
Receitas de Arrecad. Prépria 3.216,2 3.508,1 3.646,7
ICMS 2.585,2 2930,0 3.0974
Outras 631,0 578,0 549,2
2. Transferéncias aos Municipios 717,7 788,0 825,0
3. Receita Liquida *? 4.296,1 4.729,9 5.347,9
4. Despesas nédo Financeiras 41153 4.366,3 4.763,7
Pessoal e Encargos 2.136,6 2.322,7 2.556,1
OCC 1.978,7 2.043,6 2.207,5
Investimento 396,1 410,7 385,1
Outras Despesas de Capital 381,4 182,8 115,3
Sentencas Judiciais 9,5 10,3 8,2
Outras Despesas Correntes 1.191,7 1.439,9 1.699,0
5. Resultado Primario ¢ 180,7 3636 5843
6. Juros da Divida (a1 Devido) 268,3  263,4 214,22
7. Amortizacdes 382,0 379,1 419,8
8. Nec. De Financiamento %7 -469,6  -278,9 -49,7
9. Alienacao de Bens 1,1 0,7 1,5
10. Operacgdes de Crédito 273,3 243,8 267,6
Internas 40,9 53,9 37,9
Externas 232,4 189,9 229,8
11 - Resultado Nominal ®*9*1% -195,1 343 2194

Fonte: Sistema Integrado de Contabilidade do Ceara
Elaboragédo: IPECE

GRAFICO 1

RESULTADO PRIMARIO
A PRECOS CONSTANTES

2002 2003 2004 2005

1 RESULTADO PRIMARIO NO 1° SEMESTRE
RESULTADO PRIMARIO NO ANO

R$ Milhdes, corrigido pelo IPCA a pregos do segundo semestre
de 2005
Fonte: SEFAZ - Haboragéo: IPECE

GRAFICO 2

RESULTADO NOMINAL
A PRECOS CONSTANTES

323

198 219
: il I I

(43) 37
(222)
(432)

2002 2003 2004 2005

1 RESULTADO NOMINAL NO 1° SEMESTRE
RESULTADO NOMINAL NO ANO
R$ Milhdes, corrigido pelo IPCA a precos do segundo semestre de

2005.
Fonte: SEFAZ - Haboragéo: IPECE

O resultado primario em 2005 foi de
1,7% do PIB estimado, contra 1,2%,
em 2004. O resultado de 2005, com

relacédo ao PIB, foi aproximadamente

trés vezes o valor de 2003.

TABELA 2
RESULTADO (% DO PIB ESTADUAL)
DISCRIMINA(;AO 2003 2004* 2005*
Receita Total 17,6% 17,9%  18,5%
Transferéncias 6,3% 6,5% 7,6%
Receita Liquida 15,1% 15,3% 16,0%
Despesas** 14,5% 142%  14,3%
Resultado Primario 0,6% 1,2% 1,7%

*PIB previsto pelo IPECE.
**N&o financeiras
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2 - RECEITAS
GRAFICO 4
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Como se pode observar no Grafico 5 a receita Fonte: SEFAZ - Haboragdo: IPECE
orcamentéria da primeira metade do ano foi sempre inferior a
da segunda metade. A participacdo média do primeiro
semestre com relacdo ao resultado anual foi de 47%, em

termos reais.

E importante frisar que este aumento de receita em
o . . Em 2005, a receita do tesouro
2005 néo foi devido a arrecadacao do ICMS, que apresentou
i estadual aumentou em 5% com
resultado abaixo do esperado para o segundo semestre de )
) N o ] ] relacdo a 2004, em valores reais,
2005, devido, em grande parte, a queda da atividade industrial _
. . apesar do resultado abaixo do
ocorrida neste periodo.
esperado para o ICMS no periodo.
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Das receitas de arrecadacdo propria, a mais
importante € o ICMS, correspondendo, em 2005, a cerca de
85% destas, e quase a metade da receita orcamentaria total.
A arrecadac¢do do ICMS vinha demonstrando um crescimento
real médio de cerca de 8% ao ano, entre 2002 e 2004. Em
2005, o ICMS acumulou uma arrecadacdo de R$ 3.097
milhdes, resultado 1,1% inferior ao de 2004, em termos reais.

Devido a sazonalidade do comércio, € comum
observar-se um aumento na arrecadacdo do ICMS no
segundo semestre. Tal comportamento foi observado para
todos os anos, o que é mostrado no Grafico 9. Entre os anos
2002 e 2004, a arrecadacdo do primeiro semestre equivaleu a
cerca de 47% do total do ano, em média. Em 2005 esta
participacdo foi de aproximadamente 48%, o que reflete uma
diminuicdo relativa na arrecadacao do segundo semestre, que

foi suficiente para afetar o resultado do ano.

Ao se analisar a arrecadacdo do ICMS por setores,
em 2005 os principais representantes continuaram a ser o
comércio (27,1% do ICMS arrecadado), os combustiveis
(20,5%) e a industria (15,1%). Com relacdo a 2004, a
participacdo do comércio cresceu em 3,2% e a da energia
elétrica, em 0,6%. Por outro lado, combustivel e comunicacao
mostraram uma retracdo de 4,4% e 1,8% na participacao,
respectivamente, enquanto a inddstria  permaneceu
praticamente constante. A elevacéo da participagédo de outros
setores que vem ocorrendo nos trés ultimos anos aponta uma

tendéncia de diversificacdo da economia cearense.
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A queda real da arrecadacdo do
ICMS no segundo semestre de 2005
deveu-se, em grande parte, a
diminuicdo da atividade econdmica
observada na segunda metade do

ano.
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Dos impostos que geram as receitas préprias do
estado, o IPVA é o segundo mais importante, contribuindo
com cerca de 3,8% dessas receitas em 2005. Neste ano, a
arrecadacéo do IPVA acumulou R$ 136,6 milhdes, mostrando

um aumento real de cerca de 8% com relacéo a 2004.

Além das receitas de arrecadacdo prépria, as
transferéncias da unido sdo a outra grande fonte de receitas
do Estado. As

aproximadamente 37% da receita orcamentéria do Estado de

transferéncias  responderam  por
2005. Diferentemente das receitas de arrecadacao propria, as
transferéncias da unido ainda ndo haviam atingido em 2004

um nivel equivalente ao de 2002.

Em 2005, contudo, observa-se uma recuperacao para
um resultado superior ao de 2002, com um total acumulado
de R$ 2.373 milh6es em transferéncias da unido (gréafico 14).
Este valor corresponde a um aumento real de 18% com

relacdo ao ano anterior.

Como se pode observar no gréfico 13, a participacao
do primeiro semestre no valor do ano se mostra relativamente
estavel entre 2002 e 2005. Em média 51% das transferéncias

anuais sao repassadas no primeiro semestre do ano.
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As transferéncias responderam por

aproximadamente 37% da receita

or¢camentéria do Estado de 2005.
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Das transferéncias da unido, a mais importante tem
sido o FPE - Fundo de Participacdo dos Estados,
correspondendo, em 2005, a cerca de 92% do total das
transferéncias. Assim, a trajetdria recente deste recurso se
assemelha ao total das transferéncias da unido, tendo, em

2005, recuperado a queda sofrida apds o0 ano de 2002.

As transferéncias do FPE totalizaram R$ 2.198
milhdes em 2005, um aumento real de 17%, com relacdo ao
resultado de 2004, e de 21%, com relacdo a 2003. O FPE
transferido para o estado no primeiro semestre praticamente
nao varia de ano a ano, equivalendo a aproximadamente 52%

do total transferido.

As receitas originadas das operacBes de crédito
acumularam um total de R$ 267,6 milhdes em 2005,
representando um pequeno aumento real de 2,7% com
relacdo ao ano anterior. Deste total, aproximadamente 86%
compreende crédito de origem externa, os créditos de origem
interna correspondendo a uma parcela bem menor das

operagoes.

Observa-se que as operagdes de crédito do ano de
2005 estdo concentradas no segundo semestre, de modo que
a participacdo do primeiro semestre no total do ano foi de
aproximadamente 16%. No periodo de 2002 a 2004, a

participacéo foi de 42%, em média.
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3 - DESPESAS

As despesas totais do Governo do Estado vinham
mantendo um nivel praticamente constante nos 2003 e 2004,
em termos reais, e sofreu um pequeno acréscimo em 2005,
chegando a um valor de R$ 6.895 milhdes, resultado 1%
acima ao de 2004. Apesar do aumento relativo aos anos 2003
e 2004, as despesas totais de 2005 mantém-se inferiores ao

nivel de 2002 em 6,7%, em termos reais.

Os principais componentes das despesas totais do
Estado séo as despesas com pessoal ativo, as despesas com
inativos e pensionistas e “outras despesas correntes”, a qual

sera especificada mais adiante.

As despesas com pessoal ativo corresponderam, em
2005, a aproximadamente 28% de todas as despesas do
estado, tendo atingido um total de R$ 1.955 milhdes neste
ano. Este valor demonstra um aumento real de cerca de 2,7%

com relacdo a 2004.

Apesar da elevacdo dos gastos com pessoal, a
relacdo “despesa com pessoal ativo/RCL” vem sendo
reduzida desde 2003, fechado o ano de 2005 em 37,1%. Este
resultado indica uma situacédo de equilibrio para esta conta de

despesa.
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Em termos absolutos, a despesa real
com pessoal ativo aumentou em
2005. Entretanto, relativamente a
RCL, esta despesa vem caindo desde
2003.
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Os gastos com investimentos acumularam R$ 434,3
milhdes em 2005, demonstrando uma reducéo real de cerca
de 22,6% com relacdo ao ano anterior. Ao se comparar com o
mesmo periodo de 2002, os investimentos no primeiro
semestre de 2005 mostraram uma reducdo de cerca de
42,6%.

Deve-se observar que, com relagdo a 2002, as
despesas com investimento em 2003 e 2004 apresentaram
uma diminuicho real de <cerca de 29% e 26%,
respectivamente. Com a melhoria da situacdo fiscal do
Estado, espalhada pelo resultado nominal positivo obtido em
2005, espera-se que a trajetdéria descendente dos

investimentos venha a ser revertida a partir de 2006.

As despesas com Inversdes Financeiras totalizaram,
em 2005, R$ 94,3 milhdes. Isto representa uma diminui¢cao
real de 3,3% com relacdo ao ano de 2004. Deve-se observar
gue, a partir de agosto de 2003, a contabilizacdo dos
incentivos fiscais sofreu significativas alteracdes, devendo-se,

assim, analisar estes periodos separadamente.

As Outras Despesas Correntes tém apresentado, de
2002 a 2005, um crescimento real médio de cerca de 3,3% ao
ano. Em 2005, estas despesas totalizaram R$ 2.850 milhdes,
cerca de 41% das despesas totais. Este valor representa um
crescimento real de cerca de 5% com relagdo ao mesmo
periodo de 2004.
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As Transferéncias aos municipios, 0s
gastos com Terceirizados e locacéo
de Mao-de-Obra e o Aporte no
FUNDEF, responderam por 79% das

Outras Despesas Correntes.
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As despesas com juros e encargos da divida vém
caindo, em média, cerca de 13% ao ano em termos reais a
partir de 2002. Em 2005, estas despesas acumularam R$
257,7 milhdes, aproximadamente 14% a menos que O

despendido no ano de 2004, em termos reais.

As despesas com amortizacdes também vinham
revelando uma queda continuada até 2003, a uma taxa média
de cerca de 8% ao ano. Entretanto, em 2005 essas despesas
aumentaram cerca de 4% com relacdo ao ano anterior,
totalizando R$ 420,1 milhdes.

Somando-se os Juros e Encargos as Amortizacoes,
tém-se o Servico Total da Divida. O Servico da Divida vem
diminuindo cerca de 8% ao ano, fechando 2005 com um valor
de R$ 677,8 milhdes.

TABELA 3
SERVICO DA DiVIDA

2002 2003 2004 2005

Amortizacdes 481,6 4356 4057 420,1
Juros e Encargos 385,9 348,0 2995 2577
Servigo da Divida 8675 783,6 705,1 677,8

R$ Milhdes, corrigido pelo IPCA a precgos de 2005.
Fonte: SEFAZ - Elaboracédo: IPECE
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GRAFICO 25

JUROS E ENCARGOS DA DiVIDA
A PRECOS CONSTANTES

385,9
348,0

299,5
257,7

183,4
155,1 155,4 1342

2002 2003 2004 2005

JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA NO ANO
11 JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA NO 1° SEMESTRE
R$ Milhdes, corrigido pelo IPCA a pregos do segundo semestre de

2005. Valores correspondentes a todas as fontes.
Fonte: SEPLAN - Haboragé&o: IPECE

GRAFICO 26
AMORTIZAGOES
A PRECOS CONSTANTES

481,6

435,6 4057 420,1

228,6 219,3
1801 201,9
2002 2003 2004 2005

AMORTIZAGOES NO ANO

11 AMORTIZAGOES NO 1° SEMESTRE

Valores correspondentes a todas as fontes. R$ Mihdes, corrigido pelo
IPCA a pregos do segundo semestre de 2005.
Fonte: SEPLAN - Haboracéo: IPECE



Resultado do Tesouro do Estado do Ceara

2005

4 — FUNDEF

O aporte do Governo Estadual no FUNDEF em 2005
totalizou R$ 673 milhGes, o que equivale a um acréscimo real
de 6% com relacdo a 2004. De 2003 a 2005, o aporte vem

crescendo em média 4,5% ao ano, em termos reais.

Entre 2002 e 2005, o retorno do FUNDEF para o
Governo do Estado tem sofrido uma reducdo real média de
cerca de 10% ao ano, em termos reais. Em 2005 o retorno
totalizou R$ 161 milhdes, valor 3,6% inferior ao de 2004.

Como pode ser observado no Grafico 30, o retorno do
FUNDEF com relagdo ao aporte tem diminuido
continuamente, chegando a um percentual de 23%. Dessa
forma, a perda do FUNDEF tem se elevado desde 2003 (ver
Gréfico 27), atingindo uma taxa de crescimento real média de

aproximadamente 9,4% ao ano.

Em 2005 a perda do FUNDEF totalizou R$ 512
milhdes, revelando um crescimento real de cerca de 9% com

relacédo a 2004.

GRAFICO 27
PERDA DO FUNDEF
A PRECOS CONSTANTES

512

445 428 468
I 214 I I 196 I I 231 262
2002 2003 2004 2005

PERDA DO ANO

1 PERDA NO PRIMEIRO SEMESTRE
R$ Milhdes, corrigido pelo IPCA a pregos do segundo semestre de 2005

- Fonte: SEFAZ
Haboracéo: IPECE
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GRAFICO 28

APORTE DO GOVERNO
ESTADUAL NO FUNDEF
A PRECOS CONSTANTES

666 617 635 673

329 316 343

297

2002 2003 2004 2005

APORTE NO ANO
11 APORTE NO PRIMEIRO SEMESTRE
R$ Milhges, corrigido pelo IPCA a pregos do segundo

semestre de 2005 - Fonte: SEFAZ
Haboragao: IPECE

GRAFICO 29

RETORNO DO FUNDEF
A PRECOS CONSTANTES

220

188 167 161

115 100

2002 2003 2004 2005

RETORNO NO ANO
1 RETORNO NO PRIMEIRO SEMESTRE

R$ Milhdes, corrigido pelo IPCA a pregos do segundo semestre de
2005 - Fonte: SEFAZ
Elaboragéo: IPECE

O Governo do Estado do Ceara vem
sofrendo sucessivas perdas com o
FUNDEF, as quais vém crescendo a
uma taxa real média de 9,4% ao ano,
desde 2003.

GRAFICO 30

RETORNO DO FUNDEF
(% APORTE)

33,1% 30,5%

26,3% 23.9%

2002 2003 2004 2005

Fonte: SEFAZ
Baboragéo: IPECE
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5 — PREVIDENCIA

As despesas com inativos e pensionistas tém seguido
um comportamento diferente da maior parte das despesas,
apresentando elevagbes anuais continuas. De 2002 a 2005,
tais gastos tiveram crescimento médio de 4,7% ao ano, em

termos reais.

Em 2005, os gastos com a previdéncia totalizaram R$
883,1 milhdes, resultado 3,8% maior do que o de 2004.
Apesar disso, a relacdo entre essas despesas e o0 RCL tem-se
mantida relativamente constante para os anos analisados (em
torno de 17%).

As receitas previdenciarias fecharam o ano de 2005
em um total de R$ 542,9 milhdes, com um aumento real de
14,8%, se comparado a 2004. Este crescimento no lado das
receitas relativamente maior do que o0 crescimento das
despesas resultou numa diminuicdo do déficit previdenciario,

gue caiu cerca de 10%, se comparado com 2004.

GRAFICO 33

PREVIDENCIA

A PRECOS CONSTANTES

883,1
7771 805,4 85,0
5429
4340 475,8 473,0
2002 2003 2004 2005
RECEITAS 1 DESPESAS

R$ Milhdes, corrigido pelo IPCA a precos do segundo
semestre de 2005.
Fonte: SEPLAN/SEFAZ - Haboragéo: IPECE
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GRAFICO 31

INATIVOS E PENSIONISTAS
A PRECOS CONSTANTES

883,1
S 805.4 851,0

66,5 02,0 80,5 09,8
2002 2003 2004 2005

INATIVOS E PENSIONISTAS NO ANO
1 INATIVOS E PENSIONISTAS NO 1° SEMESTRE
R$ Milhdes, corrigido pelo IPCA a pregos do segundo

semestre de 2005. Valores correspondentes a todas as fontes.
Fonte: SEPLAN - Haboragé&o: IPECE

GRAFICO 32
DESPESAS PREVIDENCIARIAS /
RCL
15,4% 16,8% 17,2% 16,7%
2002 2003 2004 2005

Medido a precos correntes - Fonte: SEPLAN
Eaboragao: IPECE

As receitas previdenciarias tiveram
um crescimento relativo acima do das
despesas, 0 que resultou numa
diminuicdo do déficit previdenciario

em 10%, se comparado com 2004.

GRAFICO 34

DEFICIT PREVIDENCIARIO
A PRECOS CONSTANTES

378,0
3431 3295 340,1

2002 2003 2004 2005

R$ Milhdes, corrigido pelo IPCA a pregos do segundo
semestre de 2005.
Fonte: SEPLAN/SEFAZ - Haborac&o: IPECE
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6 — A DIVIDA DO ESTADO

A Divida Consolidada Liquida sofreu uma reducgdo
significativa em 2005. Neste ano, o saldo da divida em valores
reais caiu em 13,6%, 8,6% e 22%, com relacdo aos anos
2004, 2003 e 2002, respectivamente. Relativamente as
receitas do Estado, a Divida Corrente Liquida diminuiu
substancialmente, equivalendo, em 2005, a 87% do total da
Receita Corrente Liquida. Esta reducdo deveu-se, em parte, a
valorizacdo cambial observada em 2005 e ao grande aumento

nos Ativos Disponiveis do Estado.

No grafico 34 observa-se uma aparentemente
elevacdo da divida de 2003 para 2004. O que de fato ocorre é
a absorcdo de dividas ndo consideradas anteriormente’.
Dessa forma, para uma comparagdo temporal consistente,
deve-se levar em conta a trajetéria da divida caso nao
houvesse mudanca em sua metodologia de apuracdo. Neste
caso, percebe-se uma trajetdria de diminuigdo continua da
divida consolidada liquida, ndo s6 em termos absolutos, como

também, em relacdo a Receita Corrente Liquida.

Utilizando-se a metodologia antiga, a posi¢cdo da
divida em 2005 revela uma reducéo real de aproximadamente
15,2%, 23,5% e 34,7%, com relacdo aos anos 2004, 2003 e
2002, respectivamente. Relativamente as receitas do Estado,
a Divida Corrente Liquida vem diminuindo substancialmente,

equivalendo, em 2005, a 73% do total da Receita Corrente

Liquida.
TABELA 4
DIVIDA CONSOLIDADA LIQUIDA

2003 2004 2005
1. Divida Consolidada (DC) 4.449 5.058 4.785
2. Ativo Financeiro 0 44 154
3. Divida Consolidada Liquida (DCL)'? ~ 4.449 5.014 4.631
4. Receita Corrente Liquida (RCL) 4210 4.636 5.304
DC/RCL 1,06 1,09 0,90
DCL/RCL 1,06 1,08 0,87

R$ Milhdes, corrigido pelo IPCA a pregos de 2005.
Fonte: SEFAZ - Elaboragao: IPECE

* A partir de 2004 passa-se a considerar as garantias assumidas junto a
COHAB, FUNECE e FUSEC e parcelamentos junto ao INSS e PASEP.
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GRAFICO 34

DIiVIDA CONSOLIDADA LIQUIDA
A PRECOS CONSTANTES

5937 5.359

5.068 4.631
Tt~ 9.

~ -
4571 .

2002 2003 2004 2005

= ® =SEMA MUDANGA METODOLOGICA
== COM A MUDANGA METODOLOGICA

R$ Milhdes, corrigido pelo IPCA a precos de 2005
Fonte: SEFAZ - Haborag&o: IPECE

Relativamente as receitas do Estado,
a Divida Corrente Liquida diminuiu
substancialmente, equivalendo, em
2005, a 87% do total da Receita

Corrente Liquida.

GRAFICO 35

DCL/RCL
A PRECOS CONSTANTES

2002 2003 2004 2005

= ® =SEMA MUDANGA METODOLOGICA

@ COM A MUDANGA METODOLOGICA

Fonte: SEFAZ - Haborag&o: IPECE



Resultado do Tesouro do Estado do Ceara 2005
7 — ANALISE DE RISCO E DE SENSIBILIDADE _TABELA 5
ANALISE DE RISCO
Indicador 2006 2007
A trajetoria da Divida Plblica € a meta maior da
) Divida Financeira/RLR
politica fiscal do Governo. Uma vez definida a trajetoria Meta* 121 118
desejada para a divida, estabelecem-se as metas fiscais Valor Projetado™ 0,92 0,77
necessarias. Para atingir o resultado desejado, o Governo do Risco 0,0% 0,0%
. - . Resultado Primério - R$ milhdes
Estado deve equacionar suas previsdes de receita e despesa.
. . . Meta 308,0 470,0
Contudo, as receitas e despesas previstas séo variaveis com Valor Projetado 5063 4321
forte componente estocastico, e sua variabilidade pode Risco 6,8% 45.6%
comprometer as metas fiscais do Governo. Despesa c/ Pessoal/RCL
Meta 0,60 0,60
. - ) Valor Projetado 0,49 0,50
Através da Andlise de Risco, testa-se a resposta da .
_ . Risco 0,0% 0,0%
projecdo da execucdo orcamentaria para 2006 e 2007 a Receita Propria - R$ milhdes
choques aleatorios nas variaveis de receita e despesa mais Meta 4.011 4.384
relevantes, a saber: Arrecadagdo do ICMS, Transferéncias do Valor Projetado 3.727 4.021
Risco 0 )
FPE, Despesas com Pessoal e Outras Despesas Correntes. 99,6% 100%
Posteri t b feit d h Investimento/RLR
osteriormente, observam-se os efeitos desses choques Meta 1313 12,02
sobre as seguintes metas fiscais do Governo: a relagao Valor Projetado 909 9,28
Divida/RLR, o Resultado Primario, a relacdo Despesa com Risco 0,0% 0,0%

Pessoal/RCL, a Receita

Investimento/RLR. Ver anexo, para maiores detalhes.

Préopria e a relagao

Tomando-se como base as receitas e despesas
projetadas, percebe-se que duas das metas fiscais
apresentam riscos de ndo serem cumpridas. Considerando-se
primeiramente o Resultado Primario, vé-se que existe risco de
as metas estabelecidas ndo serem atingidas em ambos o0s
anos. O ano de 2007 merece maior atencdo, pois existe uma
probabilidade de 45,6% de que o resultado primario néo
alcance a meta de R$ 470 milhdes.

A segunda meta que merece destaque é a de
Receitas Proprias. Partindo dos valores projetados, é
praticamente certo que as metas para 2006 e 2007 ndo sejam
cumpridas. E importante lembrar, contudo, que a projecéo das
Receitas Préprias é fortemente influenciada pelo resultado do

ICMS de 2005, que foi um inferior ao esperado.

* Trata-se do valor acordado com o Tesouro Nacional como parte do PAF.

** Valor previsto para 2006 e 2007, projetados a partir da execugdo
orcamentaria dos anos anteriores e de parametros de inflagdo, taxa de
cambio e crescimento do PIB.
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Fonte: Relatérios do Programa de Reestrutura-
¢éo e Ajuste Fiscal (PAF). Elaboracao: IPECE

A partir da Analise de Risco, pode-se

observar que as metas de Resultado

Primario e de Receitas Préprias

apresentam risco de néo efetivacéo, a

ultima estando

praticamente

comprometida para os anos de 2006

e 2007.
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Apesar de inferir sobre os riscos no cumprimento das
metas fiscais, a andlise anterior ndo fornece maiores detalhes
acerca da influéncia dos componentes or¢camentarios. Para
obter o grau de sensibilidade das metas com relacdo as
variagdes nos itens de receita e despesa, utiliza-se a Andlise
de Sensibilidade. Para tanto, calculam-se as variagcbes no
ICMS, FPE, Despesa com Pessoal, Investimento e Outras
Despesas Correntes, suficientes para afetar as metas. Para

maiores detalhes acerca da metodologia, ver anexo.

A légica da aplicagdo desta analise € que uma alta
sensibilidade (alto risco) em uma variavel ocorre quando uma
pequena variagdo nesta bastaria para que uma meta deixasse
de ser cumprida. Caso o resultado projetado nao atinja a meta

estabelecida, o raciocinio acima passa a ser invertido .

Para o ano de 2006, a meta de Resultado Primério é
um tanto sensivel a variagdes no ICMS, FPE e Despesa com
Pessoal. Neste ano, para que a meta de Receitas Proprias
seja atingida, o ICMS deve ser 8,46% superior ao valor
projetado, situacdo que permanece no ano seguinte. Em
2007, o valor projetado para o Resultado Primario € inferior a
meta estabelecida. Assim, deve-se a analisar o quanto cada
receita ou despesa deve variar para que esta meta seja

alcancada (ver tabela 7).

Para atender as metas de Receitas
Proprias, as Receitas de ICMS
deverdo ser superiores em 8,5% e
10%, com relacdo aos valores
projetados para os anos 2006 e 2007,

respectivamente.

TABELA 7
SENSIBILIDADE DAS METAS DE 2007

Impacto sobre o alcance da

Variavel ) ota de Resultado Primario

-Deve ser 1,04% superior ao
ICMS valor projetado para que a
meta seja atingida.

-Deve ser 1,49% superior ao
FPE valor projetado para que a
meta seja atingida.

-Deve ser 1,23% inferior ao

Desp. com .
valor projetado para que a
Pessoal A
meta seja atingida.
. -Deve ser 7,64% inferior ao
Investimen- :
valor projetado para que a
tos A
meta seja atingida.
Outras -Deve ser 1,85% inferior ao
Desp. valor projetado para que a

Correntes | meta seja atingida.

) TABELA 6
ANALISE DE SENSIBILIDADE
2006 2007
Variavel Meta Var. para ) Var. para )
igualar | Risco | jgyalar | Risco
meta meta
Divida/RLR -35,9%  Baixo -51,4%  Baixo

ICMS Res. Primario  .590%  Médio  1,04%  Baixo
Rec. Propria 8,46%  Médio  10,0% Alto

Divida/RLR -50,9%  Baixo  -73,2%  Baixo
Res. Primario  .835%  Meédio  1,49% Baixo

FPE

Desp. com Res.Primario 7050  Médio -1,23%  Baixo
Pessoal ~ Pessoal/RLR 20,0%  Baixo 22,93%  Baixo

Desp.com Res.Primario  43,7%  Baixo -7,64%  Médio
Investimento Invest./RLR 44,4% Baixo 29,5% Baixo

Outras Desp. Res. Primario  106%  Baixo -1,85%  Baixo
Correntes ' !

* Neste caso, um alto risco em uma varidvel ocorre quando uma grande
variagdo nesta é necessaria para que uma meta possa ser cumprida.
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A meta de Resultado Primario de
2007 é mais sensivel ao aumento na
arrecadacdo do ICMS, seguido da
diminuicdo da Despesa com Pessoal,
das transferéncias do FPE e da
reducdo de Outras Despesas
Corrente. O alcance dessa meta é
pouco sensivel a diminuicdo dos

Investimentos.



ANEXO: METODOLOGIAS PARA ANALISE DE RISCO E DE SENSIBILIDADE

Andlise de Risco

Esta andlise baseia-se em testar a resposta das projecdes da execucdo orcamentaria a choques aleatoérios
nas variaveis de receita e despesa mais relevantes. Para a realizacdo desta andlise, seguem-se 0s
seguintes passos:

1- Sédo simulados quinhentos choques sobre as seguintes variaveis: arrecadagdo do ICMS,
transferéncias do FPE, Despesa com Pessoal e Outras Despesas Correntes;

2- Calculam-se os efeitos desses choques sobre as variaveis que compfem as metas fiscais
desejadas, a saber: a relagdo Divida/RLR, o Resultado Primario, a relacdo Despesa com
Pessoal/RCL, a Receita Propria e a relacao Investimento/RLR;

3- Calcula-se o nivel de risco de uma meta a partir da propor¢cao de vezes que esta ndo € alcancada
nas 500 replicacBes realizadas;

4- Tais procedimentos sdo realizados para todos os anos do horizonte de andlise, obtendo-se assim, o

nivel de risco de cada uma das cinco metas.

Andlise de Sensibilidade

Esta andlise baseia-se na sensibilidade das metas fiscais as variagbes de itens de receita e despesa
orcamentdria. A sistematica de céalculo é bastante simples: calcula-se a variagdo em cada uma das quatro

variaveis abrangidas na Andlise de Risco, suficiente para igualar que as metas desejadas.

A interpretacéo desta analise pode ser feita sob duas situages:

Situacdo 1 — A meta é alcancada, ou seja, 0 valor projetado € suficiente para cumprir a meta estabelecida.
Neste caso, a meta é altamente sensivel a uma variavel (de receita ou despesa) se bastar uma pequena
variacdo nesta para que aquela ndo venha a ser cumprida. Assim, diz-se que esta variavel apresenta um
alto risco para o cumprimento da meta.

Situacdo 2 — A meta ndo é alcancada, ou seja, o valor projetado ndo é suficiente para cumprir a meta
estabelecida.

Neste caso, uma variavel (de receita ou despesa) é de “alto risco” quando é necessaria uma grande
variagdo em seu valor para que a meta venha a ser cumprida. Nesta situacdo, ao contrario da anterior, a

meta é pouco sensivel a variavel.

Assim, a alta sensibilidade de uma meta com relagdo a determinada variavel orcamentéaria s6 é desejavel
guando o resultado projetado estd aquém da meta estabelecida. Por exemplo, quando o Resultado Primario
projetado € inferior a meta estabelecida e constata-se que um pequeno aumento no ICMS seria suficiente
para atingi-la, entdo esta meta é altamente sensivel ao ICMS. Dessa forma, o ICMS representa pouco risco

a meta.



