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Apresentacao

O Boletim de Financas Publicas do Instituto de
Pesquisa e Estratégia Econdmica do Ceara (IPECE)
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no sistema S2GPR e todos os valores foram
atualizados pelo IPCA do ultimo més considerado.
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Sumario Executivo

Conforme os dados mais recentes disponiveis indicam, o crescimento da Receita
Corrente Liquida dos ultimos doze meses deve-se a receitas ndo recorrentes nos meses
de novembro e dezembro de 2016. Também contribuiu para esse crescimento a
arrecadacao de ICMS em junho e julho de 2017, que foi impulsionada pelo Refis
promovido naqueles meses. Se a comparacao restringir-se ao acumulado até agosto de
2017 constata-se que a RCL, de 2017, esta 0,25% abaixo da observada em 2016, sendo
a principal explicacdo para esse fato o0 ndo uso, em 2017, dos recursos provenientes dos
depdsitos judiciais, que é permitido pela Lei Complementar n°® 15.878/15.

Por outro lado constatou-se que, no acumulado de 2017, as despesas correntes do
Governo do Estado cresceram 2,25%, quando comparado ao mesmo periodo do ano
anterior. Além desse crescimento ser superior ao observado na RCL deve-se lembrar
que as receitas foram impactadas por fatores ndo recorrentes, como as receitas do
REFIS. Dessa forma, reforca-se o alerta, que foi mencionado nos ultimos quatro
boletins, da necessidade de um continuo monitoramento da situacdo fiscal do Estado,
especialmente no que se refere ao controle da despesa corrente.

Quanto as receitas correntes do Estado, trés fatos chamam atenc¢do. O primeiro refere-se
ao significativo impacto do lancamento do Refis em junho e julho de 2017, permitindo
que contribuintes pudessem pagar valores em atraso de impostos com o ICMS e o
IPVA. O segundo fato € o comportamento dos repasses do FPE, que tém sido
sistematicamente superiores aos de 2016. Por fim, o terceiro fato, foi o significativo
incremento da arrecadacdo com o IPVA. Entretanto, ndo se espera que esse tributo
contribua de forma significativa para a arrecadacdo estadual nos préximos meses, dado
que a ultima parcela (para os veiculos em circulagdo) foi paga em junho de 2017.

Tabela 1: Resumo dos indicadores fiscais, valores acumulados nos ultimos doze
meses (R$1.000,00 de ago./2017)

Discriminacio set./2015 a set./2016 a A%
ago./2016 ago./2016
Receita Corrente Liquida 17.306.707 18.420.887 6,44
ICMS 9.194.999 9.309.160 1,24
FPE 4.819.963 5.465.591 13,39
IPVA 656.983 728.858 10,94
Despesa Correntes 18.306.519 18.744.230 2,39
DTP 7.333.330 7.560.190 3,09
Despesa com pessoal ativo 6.088.112 6.109.424 0,35
F')Dee:splgﬁs‘;g;“ pessoal inativo & 1.965.787 2.059.991 4,79
Despesas com Terceirizagdes 1.419.385 1.385.968 -2,35
Juros e Amortizacdes 1.387.542 1.245.425 -10,24
Investimentos 2.441.156 2.133.622 -12,60
Resultado Primario -621.533 759.711 -

Fonte: SEFAZ/S2GPR.



Tabela 2: Resumo dos indicadores fiscais, valores
acumulados no ano (R$1.000,00 de ago./2017)

Discriminacéo Acumulado no Ano A%
Até ago./2016 | Até ago./2017
Receita Corrente Liquida 11.694.168 11.664.659 -0,25
ICMS 6.009.074 6.144.164 2,25
FPE 3.275.908 3.415.961 4,28
IPVA 617.456 690.058 11,76
Despesa Correntes 11.745.301 12.009.969 2,25
DTP 4,725.342 4.848.743 2,61
Despesa com pessoal ativo 3.889.395 3.937.101 1,23
Despesa com pessoal inativo e 1286121 1363529 6,02
pensionistas
Despesas com Terceirizagdes 851.044 740.149 -13,03
Juros e Amortizacgdes 941.636 848.658 -9,87
Investimentos 1.264.801 1.195.905 -5,45

Resultado Primario 592.712 415.335 -
Fonte: SEFAZ/S2GPR.

Continuam merecendo destaque as despesas com inativos estarem crescendo mais
rapido do que a de ativos, sendo isso um possivel indicio de que estd havendo um
incremento na quantidade pedidos de aposentadoria entre os servidores do Estado.
Como o gasto com inativos é considerado no célculo dos limites da LRF (Lei de
Responsabilidade Fiscal) € possivel intuir que o Estado passara a contar com um
numero cada vez menor de pessoal ativo para atender as necessidades da populacao.

No que se refere ao cenario macroecondmico tem-se, em sintese, que a analise das
previsdes dos principais indicadores macroeconémicos permite concluir que 0s
especialistas de mercado, de maneira geral, estdo cada vez mais otimistas em relacédo a
performance da economia brasileira em 2017, indicando uma consolidacdo do processo
de recuperacdo, apesar dos fatores que conferem incerteza ao cenario. Entretanto,
reforca-se com mais forca a necessidade de controle das contas publicas e do
endividamento, especialmente no ambito federal, para evitar um retrocesso nos avancos
verificados recentemente. Isso é importante para o Ceara, pois, mesmo que suas
financas se encontrem em melhor situacéo relativa que as do Pais, os desdobramentos
que ocorrem na economia nacional acabam afetando direta ou indiretamente o Estado e
0 seu controle na éarea fiscal. Portanto, se a esperada recuperacdo da atividade
econdmica continuar a se concretizar, abre-se a perspectiva de um aumento das receitas
estaduais. Mas, de forma a garantir mais adequadamente uma situacdo sustentavel,
especialmente diante dos fatores de instabilidade presentes, faz-se necessario manter os
esforcos para o equilibrio das contas publicas do Estado, especialmente no controle de
suas despesas.



Notas Metodoldgicas

Nesse Boletim de Financas Publicas pretende-se apresentar de forma sucinta o
comportamento das finangas publicas cearenses dos Ultimos doze meses, podendo ser
utilizado como uma referéncia na tomada de decisdo tanto de agentes publicos como
privados. Pretende-se ainda que ele sirva de instrumento de consulta para os cidadaos
cearenses e outros interessados na situacao das contas publicas do Estado do Ceara. Sua
frequéncia é mensal, o que podera permitir um acompanhamento pormenorizado das
financas publicas estaduais.

Para as analises foram utilizados dados constantes no sistema S2GPR, da Secretaria da
Fazenda (SEFAZ), e todos os valores foram atualizados pelo IPCA do Gltimo més da
série. Para o célculo da Receita Corrente Liquida (RCL) e da Despesa Total com
Pessoal (DTP) foi utilizado o método empregado nos relatérios fiscais da SEFAZ.
Relativamente a DTP néo foi considerado o gasto com pessoal via Consorcio de Saude
Publica, cujas informagGes ndo constam no sistema da S2GPR, sendo, portanto, a DTP
apresentada uma aproximacdo daquela informada nos Relatérios de Execucdo
Orcamentaria (RREQ).

Deve-se ainda observar que todos os valores apresentados nesse relatério foram
atualizados a precos do ultimo més do periodo, assim deve-se alertar que eles diferem
daqueles constantes nos relatérios apresentados pela SEFAZ, como os da RCL e os
limites com despesa de pessoal, pois esses Ultimos apresentam valores correntes.



Receitas Correntes

O comportamento da Receita Corrente Liquida (RCL) do estado do Ceard, no periodo
de setembro de 2016 a agosto de 2017, € apresentado na Figura 1, destacando-se
também a sua trajetéria no periodo imediatamente anterior, ou seja, no interregno
iniciado em setembro de 2015 e finalizado em agosto de 2016.

Figura 1: Receita Corrente Liquida dos ultimos doze meses e do periodo
imediatamente anterior (R$1.000,00 de ago./2017)
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et Set/2016 a Ago/2017 ~ 1.281.963 1.334.176 2.187.092 1.952.996 1.538.512 1.617.115 1.315.358 1.384.264 1.442.242 1.719.051 1.271.649 1.376.467
= m= Set/2015a Ago/2016  1.225.575 1.374.041 1.347.328 1.665.595 1.506.752 1.572.558 1.389.200 1.410.132 1.528.732 1.635.216 1.025.144 1.626.434

Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Do periodo em andlise pode-se constatar que a RCL, dos ultimos doze meses, foi de
R$18,4 bilhdes e, para os doze meses anteriores, foi de R$17,3 bilhes, isto €, houve um
incremento real de 6,4% da RCL entre os dois periodos. Na Figura 1 constatam-se dois
fatos interessantes, sendo o primeiro o significativo incremento do indicador nos meses
de novembro e dezembro de 2016, quando comparado ao ano anterior, e de que dos
ultimos oito meses, da série a Receita Corrente Liquida, em apenas quatro sdo
observados valores maiores do que os do ano anterior.

O primeiro fato acima elencado é decorrente das receitas extraordinarias com a
arrecadacdo do ITCD (Imposto sobre Transmissdo Causa Mortis ou Doacédo, de
Quaisquer bens ou direitos), em novembro de 2016, e o incremento do FPE (Fundo de
Participagdo dos Estados) no final de 2016. Deve-se mencionar, ainda, que em junho e
julho, apos trés meses seguidos, houve um incremento, relativamente a idéntico més do
ano anterior, da RCL, sendo isso, como sera visto em seguida, uma consequéncia do
incremento das receitas de ICMS e IPVA.

Ja na Figura 2 é apresentado o valor acumulado das receitas correntes até agosto, sendo
possivel constatar que o ano de 2017 tém apresentado um volume de receitas
ligeiramente abaixo do verificado em 2016, isto é, a RCL acumulada de 2017 esta 0,2%
menor que a registrada em 2016. Se a comparacgdo for com o ano de 2014 contata-se que
a RCL, de 2017, esta 0,1% maior que a daquele ano. Relativamente a reducdo da RCL
em 2017, quando compara-se com o ano de 2014, o principal motivo para esse
desempenho foi o fato de, em 2016, o uso dos recursos provenientes de depdsitos
judiciais, permitido pela Lei Complementar n° 15.878, naquele ano. Destaque que, até
agosto de 2016, essa fonte de receitas contribuiu com R$ 436 milhdes, enquanto, em
2017, com apenas R$ 9,2 milhdes, ambos em valores correntes.



Figura 2: Receita Corrente Liquida acumulada até agosto (R$ 1.000,00 de

ago./2017)
11.694.168
11.651.678 11.664.659
11.483.634
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.
Obs.: Para o calculo da RCL foram consideradas as receitas e as
deducdes acumuladas até o més de agosto de cada ano.

A principal fonte de receita corrente do estado do Ceara é a arrecadacdo de ICMS que,
como se pode verificar na Figura 3, em apenas cinco meses, no periodo de setembro de
2016 a agosto de 2017, apresentou receitas superiores aquelas observadas no periodo
anterior. Entretanto, houve um crescimento real de 1,2% quando se comparam 0s dois
periodos. Esse resultado foi consequéncia do significativo incremento da arrecadagédo
desse imposto em junho e julho de 2017, frente a idéntico periodo do ano anterior. A
principal explicacdo desse fato é o lancamento de um novo programa de
refinanciamento (REFIS) de dividas tributarias entre os meses de junho e julho de 2017.

Figura 3: Arrecadacdo de ICMS dos ultimos doze meses e do periodo
imediatamente anterior (R$1.000,00 de ago./2017)
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—#—Set/2016 a Ago/2017 | 794.135 | 780.640 | 779.278 | 810.943 | 820.900 | 749.965 | 658.535 | 728.945 | 693.588 | 900.073 | 796.052 | 796.105
== Set/2015a Ago/2016 | 796.647 | 816.041 | 791.950 | 781.287 | 788.420 | 790.013 | 673.613 | 751.842 | 722.380 | 737.507 | 760.053 | 785.245

Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Quanto a arrecadacdo acumulada até agosto, cujos dados sdo apresentados na Figura 4,
constata-se que a arrecadacdo de ICMS em 2017 estd R$ 135 milhdes acima da
verificada em 2016. Esse resultado foi influenciado pelo crescimento de R$ 162 milhdes
da arrecadacdo, no més de junho de 2017, e de R$ 36 milhdes, em Julho de 2017,
comparativamente ao verificado doze meses antes, que, como mencionado
anteriormente, foi uma decorréncia do REFIS. Entretanto, verifica-se, ainda na Figura 4,
que a arrecadacdo de ICMS em 2017 esta em niveis inferiores ao observado em 2014.



Figura 4: Arrecadacdo de ICMS acumulada até agosto (R$1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Ademais, analisando-se a arrecadacdo de ICMS, més a més, em relacdo a RCL do
periodo, pode-se verificar por meio do indicador de Independéncia Fiscal o grau de
autonomia da principal receita propria do Estado para o financiamento de suas despesas.
Esse indicador é construido de tal forma que, quanto mais proximo de 100%, melhor.

Na Figura 5 é apresentada a evolugdo do indicador de Independéncia Fiscal nos ultimos
doze meses, de set./2016 a ago./2017 e, também de set./2015 a ago./2016. Comparando
o0 resultado obtido no més de ago./2017, de 57,8%, verifica-se que apresentou um
incremento significativo quando comparado ao mesmo més do ano de 2016, de 48,3%.
Porém, o resultado de ago./2017 ficou inferior ao més anterior, que foi de 62,6%.
Ademais, pode-se verificar que os indicadores de julho e agosto foram os melhores
resultados do ano de 2017 e bem acima da média de 50% apresentada nos meses
anteriores.

Figura 5: Independéncia Fiscal dos ultimos doze meses e do periodo imediatamente
anterior (%o)
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Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Quanto a arrecadacédo de IPVA pode-se observar, na Figura 6, que ela, nos ultimos doze
meses, cresceu, em termos reais, 10,9% quando se compara ao periodo anterior, ou seja,
a arrecadacdo teve um incremento de R$ 72 milhdes (a precos de ago./2017) entre 0s
dois periodos. E interessante observar que as arrecadagdes de janeiro, margo, maio e
junho de 2017 contribuiram significativamente para esse desempenho. O aumento da
arrecadacdo do IPVA em junho de 2017 pode ser explicado tanto pelo fato de, nesse



ano, ter-se possibilitado o pagamento desse imposto em cinco parcelas (fevereiro a
junho) como a possibilidade dos devedores desse imposto poderem negociar seus
débitos com o REFIS, mencionado anteriormente.

Figura 6: Arrecadacdo de IPVA dos ultimos doze meses e do periodo
imediatamente anterior (R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Comparando-se o desempenho até agosto, conforme a Figura 7, observa-se que a
arrecadacdo de IPVA cresceu, em termos reais, 11,8% em 2017, vis-a-vis o idéntico
periodo de 2016. Uma explicacdo para o incremento da arrecadacdo de IPVA foi a
mudanca de suas aliquotas, no ano de 2015, que passaram a valer no ano de 2017' e o
programa de parcelamento de débitos fiscais (REFIS), em 2017.

Figura 7: Arrecadacdo de IPVA acumulada até agosto (R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Um fato digno de nota, relativamente ao IPVA, é que a arrecadacao até julho de 2017
superou toda a arrecadacgdo de 2016, que foi de R$ 656 milhGes, com esse imposto.

A segunda maior fonte de receita corrente do estado do Ceard Sd0 0S recursos
transferidos pela Unido do Fundo de Participacdo dos Estados (FPE), que é constituido
por uma fracdo da arrecadacdo de Imposto de Renda (IR) e Imposto sobre Produtos
Industrializados (IP1). Como se pode observar na Figura 8, os valores transferidos entre

http://diariodonordeste.verdesmares.com.br/cadernos/negocios/novas-aliquotas-do-ipva-sao-para-2017-
diz-sefaz-1.1435641
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novembro de 2016 e agosto de 2017, exceto pelo més de maio de 2017, sdo superiores
aqueles observados em idénticos meses do periodo anterior. Assim, as transferéncias
acumuladas nos Gltimos doze meses superam aquelas do periodo imediatamente anterior
em 13,4%, ou seja, as transferéncias tiveram um incremento real superior a R$ 645
milhdes. Esse aumento é devido, principalmente, aos recursos arrecadados com a
repatriacdo de recursos ocorridas no final de 2016, que objetivava promover a
regularizacdo de ativos mantidos no exterior por brasileiros.

Figura 8: Receitas transferidas do FPE dos ultimos doze meses e do periodo
imediatamente anterior (R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago
—#—Set/2016a Ago/2017| 298.117 | 358.508 | 632.843 | 760.162 | 450.753 | 553.180 | 347.299 | 429.835 | 471.343 | 435.110 | 349.346 | 379.097
== Set/2015a Ago/2016 | 317.491 | 371.817 | 399.886 | 454.861 | 440.121 | 528.678 | 320.777 | 394.552 | 499.240 | 410.467 | 315.875 | 366.197

Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Um fato preocupante, relacionado ao FPE, foi a queda da arrecadacédo federal em maio
de 2017, que se fez sentir nos repasses da Unido para o Ceard nesse més. Como €
possivel verificar na Figura 8, os repasses de maio de 2017 foram inferiores aos de maio
de 2016 em R$ 27,7 milhdes, representando uma queda real de 5,6%. Entretanto as
arrecadacdes de junho, julho e agosto reverteram essa queda.

Relativamente as transferéncias acumuladas nos cinco primeiros meses do ano constata-
se, via inspecdo da Figura 9, que hd um sensivel incremento da arrecadacéo de 2017,
guando se compara com 2016, de 4,28%. Entretanto, deve-se frisar que as transferéncias
de 2017 ainda estdo 6,11% inferiores aquelas observadas em 2014.

Figura 9: Receitas transferidas pelo FPE acumuladas até maio (R$ 1.000,00 de

ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.
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Adicionalmente, comparando o volume de recursos transferidos através do FPE, més a
més, em relacdo a RCL do periodo, tem-se o indicador de Dependéncia Fiscal para
financiamento das despesas.

No caso, na Figura 10 é apresentada a evolucdo do indicador de Dependéncia Fiscal nos
ultimos doze meses, de setembro de 2016 a agosto de 2017, assim como no periodo de
setembro de 2015 a agosto de 2016. Comparando seus resultados verifica-se certa
estabilidade em torno de 30%. O indicador de agosto/2017, em particular, foi superior
ao mesmo més do ano anterior ficando no mesmo patamar do més anterior.

Figura 10: Dependéncia Fiscal dos ultimos doze meses e do periodo imediatamente
anterior
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Dado o exposto anteriormente, podem ser obtidas duas conclusbes sobre o
comportamento das receitas correntes do Estado. A primeira € que o desempenho da
arrecadacao do IPVA e dos repasses do FPE foi crucial para mitigar os efeitos da queda
da arrecadacao do ICMS até o més de maio de 2017. Entretanto, a partir de julho, ndo se
esperam grandes contribui¢cGes adicionais do IPVA para a arrecadacdo estadual. A
segunda conclusdo é que as receitas de ICMS em junho e julho de 2017 foram
impulsionadas pelo langcamento do REFIS em junho, sendo necessario acompanhar o
desempenho dessa fonte de arrecadacdo nos proximos meses.

Despesas Correntes e de Investimentos

Esta parte do Boletim de Financas Publicas destina-se a analise das despesas do estado
do Ceara, sendo, na Figura 11, apresentado o comportamento das despesas correntes dos
ultimos doze meses, de setembro de 2016 a agosto de 2017, comparativamente aos doze
meses anteriores, de setembro de 2015 a agosto de 2016. Como se pode observar na
referida figura, as despesas correntes nos ultimos doze meses estdo acima das
observadas nos doze meses anteriores (a precos de agosto/2017). De fato as despesas
correntes dos ultimos doze meses registraram um incremento real de 1,7% quando
comparadas ao periodo anterior.

Ao se observar 0 acumulado até agosto de 2017, cujos dados sdo apresentados na Figura
12, constata-se que as despesas correntes, em 2017, estdo 2,2% superiores as de 2016,
mas elas ainda estdo 0,8% inferiores as de 2014. Constata-se, ainda, que a despesa
corrente do Poder Executivo do Estado corresponde a aproximadamente 103,0% da
RCL acumulada até agosto de 2017.
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Figura 11: Despesa Corrente dos ultimos doze meses (R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Figura 12: Despesa Corrente acumulada até agosto (R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Analisam-se, também, as despesas pelo enfoque do indicador de Rigidez das Despesas
como objetivo identificar a flexibilidade das despesas de custeio em relacdo a despesa
total. Consideram-se como Despesas de Custeio 0s gastos com pessoal, 0 servi¢o da
divida (juros, encargos financeiros e amortizag¢fes) e outras despesas correntes. Quanto
mais esse indicador se aproximar de 100%, mais preocupante sera, pois, demonstra uma
menor flexibilidade fiscal, que é necessaria em momentos de crise como o atual.

Na Figura 13 é apresentada a evolucdo do indicador de Rigidez das Despesas nos
ultimos doze meses, de setembro/2016 a agosto/2017 e ainda para o periodo de
setembro/2015 a agosto/2016. Comparando os resultados, verifica-se que em muitos
meses esse indicador situou-se acima de 90%, principalmente no inicio de 2017. Porém,
pode-se destacar que nos Ultimos trés meses esse indicador estd abaixo de 90%, que
pode ser reflexo nas medidas de reducdo de gastos e melhoria no planejamento do
Governo.
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Figura 13: Rigidez das Despesas dos ultimos doze meses e do periodo
imediatamente anterior (%)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

A principal despesa corrente do estado do Ceara é o gasto com pessoal, cujas
informacBes sdo apresentadas na Figura 14. No caso, essas despesas totalizaram, nos
ultimos doze meses, R$7,56 bilhGes, valor 3,1% superior ao observado nos doze meses
anteriores. Nesse sentido, vale ressaltar que , em agosto de 2017, a despesa com pessoal
ficou abaixo da observada no mesmo més do ano anterior.

Figura 14: DespesaTotal com Pessoal dos ultimos doze meses (R$ 1.000,00 de
ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.
Obs.: As despesas de pessoal pagas por Consdrcio de Salde Publica ndo foram consideradas nesse
relatério, dado que elas ndo constam no sistema S2GPR.

590.324
593.509

Relativamente aos limites da LRF (Lei de Responsabilidade Fiscal), nos altimos doze
meses, a Despesa Total com Pessoal (DTP) representou 41,04% da RCL, valor bem
inferior ao limite de alerta (43,74% da RCL). No periodo imediatamente anterior o
indicador representava 42,37% da RCL. Deve-se considerar que as receitas nao
recorrentes, no final de 2016, contribuiram para essa significativa reducdo da razdo
entre a DTP e a RCLZ.

Quanto as despesas com pessoal acumuladas até agosto, observa-se, na Figura 15, que
em 2017 elas estdo 2,61% superiores, em termos reais, as verificadas em 2016.
Entretanto, elas ainda estdo 6,99% abaixo daquelas verificadas em 2014. Considerando-

2 Deve-se lembrar, mais uma vez, que esses valores diferem daqueles reportados no RREO divulgado pela
SEFAZ devido os valores utilizados nesse boletim estarem a precos constantes.
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se 0 nivel de comprometimento da despesa com pessoal, relativamente a RCL, contata-
se que elas estdo relativamente abaixo do nivel de alerta da LRF.

Figura 15: Despesa com Pessoal acumulada até julho(R$1.000,00 de jul./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.
Obs.: As despesas de pessoal pagas por Consorcio de Salde Publica nao foram
consideradas nesse relatorio, dado que elas ndo constam no sistema S2GPR.

Quanto a despesa com pessoal, deve-se observar que seus dois principais componentes
séo a despesa com pessoal ativo e inativo que, conforme pode-se verificar na Figura 16,
apresentam comportamentos distintos. Nesse sentido, observa-se que enquanto a
despesa com pessoal ativo apresentou um leve incremento de 0,35%, as despesas com
pessoal inativo cresceram 4,8%, quando se comparam 0s ultimos doze meses com 0
periodo imediatamente anterior.

Figura 16: Despesa com Pessoal Ativo e Inativo dos ultimos doze meses (R$
1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

E interessante ressaltar que ha uma tendéncia de queda do gasto com pessoal ativo,
quando se comparam as despesas de cada ano acumuladas até agosto, nos ultimos
quatro anos, ou seja, a despesa com ativos caiu 10,1%, entre 2014 e 2017, enquanto a
despesa com pessoal inativo, apesar de um ligeiro decréscimo em 2016, aumentou em
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9,1% (ver a Figura 17). Dado o maior crescimento do gasto com pessoal inativo, torna-
se necessario um constante monitoramento da evolucdo dessa despesa visando adotar
medidas que garantam a sustentabilidade da previdéncia estadual.

Figura 17: Despesa com Pessoal Ativo e Inativo acumulada até agosto
(R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Outra importante despesa corrente do Governo do Estado do Cearéa refere-se a locacdo
de mao de obra que, nos ultimos doze meses, de acordo com a Figura 18, alcancou a
cifra de R$ 1,49 bilhdo, valor este 5,3% superior ao verificado nos doze meses
anteriores. Destaque-se que esse valor equivale a 8,1% da RCL do periodo, nos doze
meses anteriores esse comprometimento foi de 8,2%.

Figura 18: Despesa com Locagdo de Mao-de-obra e Servicos dos ultimos doze
meses (R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Quando a comparacdo é entre os valores acumulados até agosto, conforme os dados
apresentados na Figura 19, constata-se que as despesas com locacdo de méo-de-obra
cresceram 35,5% entre 0s anos de 2014 e 2017, tendo, em 2014, representado 5,4% da
RCL e, em 2017, 7,3% da RCL.
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Figura 19: Despesa com Locacdo de Mao-de-obra e Servigos acumulada até agosto
(R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

O Governo do Estado do Ceara, nos ultimos doze meses, pagou a titulo de juros e
amortizacdes de sua divida um total de R$ 1,24 bilhdo (a pregos de agosto de 2017), o
que representou 6,8% da RCL do periodo. Esse montante foi 10,2% inferior ao
observado nos doze meses anteriores, quando foi pago R$ 1,39 bilhdo, comprometendo
8,02% da RCL. O limite com essa despesa foi estabelecido pela Resolucdo 43/2001 do
Senado Federal, e ndo pode exceder 11,5% da RCL.

Figura 20: Despesas com Juros e Amortizacdes (R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

No acumulado de janeiro a agosto, constata-se, como pode ser visto na Figura 21, que a
despesa com pagamento de Juros e Amortizacdes apresentou um padrdo de crescimento
entre 0s anos 2014 e 2016, havendo um declinio nos pagamentos dessas rubricas em
2017. Essas despesas representaram 5,46%, em 2014, e 7,28%, em 2017, da RCL
acumulada no periodo. A reducdo no pagamento de juros e amortizacbes em 2017 pode
estar relacionada a variacdo cambial do periodo, dado que parte da divida publica
estadual foi contratada com entidades estrangeiras e, tambem, as reducgdes que a taxa
Selic vém apresentando nos ultimos meses.
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Figura 21: Despesa com Juros e Amortizagdes acumuladas até agosto
(R$ 1.000,00 de ago./2017)

1.000.000 10,00
900.000 . 9,00
800.000 8,00
700.000 '

600.000

7,00

6,00

622.843

561.966

500.000 5,00

407.189

400.000 4,00

300.000 3,00

200.000

229.254
318.794
286.692

100.000 1,00

2014 2015 2016 2017

B |UROS E ENCARGOS DA DIVIDA sl AMORTIZAGOES % RCL

Fonte: S2GPR/SEFAZ.

O comportamento, nos Ultimos doze meses, do Ultimo gasto analisado nesse Boletim, a
despesa de investimento, que € uma despesa de capital, € apresentada na Figura 22.
Como é possivel apurar na referida figura, os investimentos dos Ultimos doze meses
foram sistematicamente inferiores aos dos doze meses anteriores, representando uma
reducdo de R$ 307 milhdes, ou 12,59% a menos, em termos reais, do que fora investido
no periodo imediatamente anterior. Apesar desse comportamento, pode-se destacar que
nos Ultimos dois meses da série, julho e agosto de 2017, os investimentos foram 37,2%
maiores que o verificado nesses mesmos meses do ano anterior.

Figura 22: Investimentos dos ultimos doze meses (R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Se a analise se detiver nos sete primeiros meses de cada ano, conforme a Figura 23,
observa-se que os investimentos do estado do Ceara acumulados em 2017 estdo em um
nivel inferior ao dos anos anteriores. Constata-se, ainda, que as despesas com
investimentos, até agosto de 2017, representaram 10,2% da RCL acumulada no ano.
Esse nivel é significativamente inferior ao verificado em 2014 (20,81% da RCL).
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Figura 23: Investimentos acumulados até agosto (R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: S2GPR/SEFAZ.

Resultado Primario

Devido a disponibilidade de dados, este bloco do boletim destina-se a analise do
resultado primério do Estado, tendo-se utilizado para esse fim os dados do Relatério
Resumido de Execucdo Orcamentaria (RREO) divulgados pela SEFAZ. Nesse sentido,
optou-se por considerar o resultado sem as deduc¢des autorizadas pela Lei de Diretrizes
Orcamentarias (LDO), dado que ao considera-las pode-se concluir que a divida publica
estadual est4 caindo®, se for reportado um superavit priméario no RREO, e, quando se
analisa a divida publica constatar o seu aumento no mesmo periodo.*

Assim, na Figura 24, sdo apresentados os valores dos resultados priméario dos Gltimos
seis bimestres, sendo possivel constatar que entre o 5° bimestre de 2016 e o 4° de
bimestre de 2017 foi registrado superavit primario em trés bimestres. Ja nos seis

% Como pode ser observado na Tabela abaixo o resultado primario de 2014 foi um superévit de R$ 606
milhdes, sem as dedugdes o resultado seria um déficit de $1.773 milhdes, porém a divida teve um
incremento de R$ 2.249 milhdes entre 2013 e 2014. Como pode-se observar a variacdo da divida entre
2013 e 2014 n&o é compativel com o superavit primério reportado no RREO do 6° bimestre de 2014. E
interessante observar que esse mesmo argumento é valido para o ano de 2015.

Resultado primario com e sem dedugdes previstas (R$ 1.000,00 de abr./2017)

Ano Resultado Resultado sem Dedugdes Divida

2013 - - 4.987.278,04
2014 606.263,97 -1.773.140,67 7.236.943,40
2015 571.447,54 -1.247.480,44 10.068.966,41
2016 1.882.802,54 932.331,69 7.861.486,99

Fonte: SEFAZ
* Além disso a adogéo das dedugdes inviabiliza anélises comparativas com periodos em que elas néo
foram adotadas.
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bimestres anteriores s6 foi registrado superavit em dois bimestres. No acumulado dos
seis bimestres registrou-se um superavit de R$ 759,7 milhdes, até 4° bimestre de 2017,
enguanto nos seis bimestres anteriores foi registrado um déficit de R$ 621,5 milhdes.

Figura 24: Resultado Primario dos seis ultimos bimestres
(R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: SEFAZ.

Quanto ao resultado primario acumulado nos quatro primeiros bimestres até agosto de
2017 constata-se que o superavit observado em 2017 esta abaixo do verificado em 2016
(ver a Figura 25). Contudo, esse valor é superior aos resultados priméarios acumulados
até o quarto bimestres de 2015 e 2014. Quanto ao resultado de 2017, deve-se frisar que
ele esta inferior a meta estabelecida para o ano que é de R$ 460,2 milhdes (ver o RREO
do 4° bimestre de 2017).

Figura 25: Resultado Primario acumulado até o quarto bimestre
(R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: SEFAZ.

Divida Publica

Esta parte do boletim dedica-se a uma breve andlise da divida publica cearense. Em
primeiro lugar frise-se que a divida é uma variavel de estoque, o que difere das demais
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abordadas nesse documento que sdo varidveis de fluxo. Como pode ser observado na
Figura 26, a Divida Consolidada Liquida (DCL) do Cearad cresceu entre o primeiro
quadrimestre de 2014 e o 3° quadrimestre de 2015, tanto em termos absolutos como
relativos a RCL, atingindo seu nivel maximo, de 61,7% da RCL, no fim desse periodo.
Posteriormente a DCL passou a cair, alcancando o patamar de 36,8% da RCL no
primeiro quadrimestre de 2017, voltando a subir, no 2° quadrimestre de 2017, para
37,9%.

Figura 26: Divida Consolidada Liquida (R$ 1.000,00 de ago./2017)
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Fonte: SEFAZ.

Pode-se considerar, de forma resumida, que a DCL é composta da Divida Consolidada
(DC) menos as disponibilidades de caixa do Governo do Estado, sendo possivel,
portanto, reduzir a DCL ou pela reducdo da DC ou via aumentos da disponibilidade de
caixa. Nesse sentido, a Figura 27 apresenta o comportamento das disponibilidades de
caixa e da DC do Governo do Ceard entre o 1° quadrimestre de 2014 e o 2°
quadrimestre de 2017.

Constata-se, via inspe¢do da Figura 27, que a queda da DCL, abordada anteriormente,
foi resultado tanto da reducdo, de R$ 2,1 bilhdo, da DC como da elevacédo, de R$ 0,25
bilhdo, das disponibilidades de caixa entre abril de 2015 e agosto de 2017. Ou seja,
enquanto a DC foi reduzida em 16,7% a disponibilidade de caixa cresceu 8,2%.
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Figura 27: Divida Consolidada X Disponibilidade de Caixa (R$ bilhdes de
ago./2017)
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Fonte: SEFAZ.

Com base na composicdo da Divida Consolidada do Estado, cujos dados sdo
apresentados na Figura 28, percebe-se que, no periodo compreendido entre o primeiro
quadrimestre de 2014 e 2017, houve uma mudanc¢a, dado que a divida interna foi
reduzida em 23,1% e a externa cresceu em, aproximadamente, 60%. Uma implicacdo
dessa estratégia, de incrementar a divida externa em detrimento da interna, é que

variacdes da DCL e do pagamento dos servi¢cos da divida tornam-se mais sensiveis
variagOes cambiais. Assim, espera-se que quando houver maior volatilidade da taxa
cambio, como as que ocorreram em 2015 e 2016, a divida publica cearense varie
forma significativa independentemente do resultado priméario do Governo do Estado.
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Figura 28: Divida Interna e Externa do Estado do Ceara (R$ bilhdes de ago./2017)
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Cenario Macroeconomico e Perspectivas

A andlise do cenario macroeconémico atual consiste basicamente no acompanhamento
das medianas das expectativas de mercado apresentadas semanalmente no Boletim
FOCUS do Banco Central do Brasil para o ano corrente. No caso, sdo consideradas seis
varidveis que potencialmente podem trazer mais repercussdes sobre as financas
estaduais, quais sejam: (i) PIB (% do crescimento); (ii) Producdo Industrial (% do
crescimento); (iii) IPCA (%); (iv) Meta Taxa Selic - fim do periodo (% a.a.); (v) Taxa
de Cambio - fim do periodo (R$/US$); e (vi) Divida Liquida do Setor Publico (% do
PIB). Adicionalmente, outros indicadores podem ser incluidos para dar suporte a
argumentacao desenvolvida, principalmente aqueles apresentados no Farol da Economia
Cearense, divulgado pelo IPECE®. Os dados referentes a0 acompanhamento semanal
das referidas variaveis sdo apresentados na Figura 29.

Considerando primeiramente o Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil, as previsoes
medianas dos analistas de mercado iniciaram 0 ano com expectativas de uma evolucao
de 0,50% para o indicador. Até meados do més de abril, as previsdes apresentaram um
ligeiro viés de baixa, e depois passaram crescer, voltando ao patamar inicial no inicio de
julho. Com o aumento da instabilidade em decorréncia da crise politica, as previsoes
passaram a ser menos otimistas, mantendo-se durante um periodo de sete semanas com
o valor de 0,34% (até 18/08/2017). Entretanto, nas Ultimas oito semanas, as expectativas
voltaram a melhorar de forma que as previsdes de crescimento do PIB voltaram a
crescer, atingindo 0,72% na Ultima edicdo do Boletim Focus (13/10/2017).

Essa expectativa de crescimento da economia tem sido, em geral, corroborada pela
analise mais recentemente dos indicadores que medem o comportamento da atividade
econdmica, como o PIB Trimestral® e o indice de Atividade do Banco Central’.

Assim, com a melhoria das expectativas de crescimento, espera-se que a economia do
Pais e a local possam reagir mais significativamente durante o segundo semestre do ano.
Entretanto, ainda existem entraves importantes para uma recuperacdo mais intensa
como, por exemplo, odescontrole das financas publicas do Governo Federal e de varios
estados e municipios, a queda dos investimentos® e o elevado nivel de endividamento
das familias.

Essa relativa confianca do mercado em se obter melhores resultados na economia
também vinha se verificando no que se refere especificamente a producdo industrial,
cujas medianas das previsdes para 2017 demonstraram um crescente otimismo até

® Disponivel em: http://www.ipece.ce.gov.br/index.php/farol-da-economia-cearense

® Conforme o Farol da Economia Cearense N° 04/2017, na comparacéo do segundo trimestre de 2017
com 0 segundo trimestre de 2016, tanto o Ceara como o Brasil apresentaram taxas de variacdo positivas
do PIB, com destaque para o desempenho cearense. J4 na comparagdo com o trimestre imediatamente
anterior, as taxas também sdo positivas. Ademais, no 1° semestre de 2017, a economia cearense
apresentou um crescimento acumulado de 0,77%, enquanto a brasileira ficou estagnada.

" Conforme dados do Banco Central do Brasil (ver o Farol da Economia Cearense N° 05/2017, p. 3-4),
foram verificadas taxas de variagdo positivas do indice de Atividade na comparacdo dos sete primeiros
meses de 2017 com os sete Ultimos meses de 2016, tanto para o Brasil (+1,23%) como para o Ceard
(+0,89%). Por outro lado, na comparacdo do acumulado do ano de 2017 com o acumulado do ano de
2016 (até julho), a taxa de variacdo ainda é negativa para o Ceara (-0,86%) e positiva, mas muito baixa,
para o Brasil (+0,14%).

® Para se ter uma ideia disto, a Formagdo Bruta de Capital Fixo (FBCF), medida pelo IBRE/FGV,
apresentou variagdo de -4,5% no periodo de mai.-jul./2017 com relacdo ao mesmo periodo de 2016 (ver o
Farol da Economia Cearense N° 05/2017, p. 5).
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meados de maio. Entretanto, diante de maiores niveis de incerteza, essas expectativas
foram revisadas para baixo até meados de junho. Contudo, as ultimas previsdes, apesar
de algumas oscilac6es, tém sinalizado para resultados razoavelmente significativos, com
um crescimento estimado em 1,18% para este ano (de acordo com o Boletim Focus de
13/10/2017)°.

Figura 29: Acompanhamento do cenario macroecondmico com base nas
expectativas de indicadores selecionados do Boletim FOCUS para 2017
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Fonte: Boletim FOCUS-BACEN. Elaboragédo: IPECE. Obs.: Atualizado até o boletim de 13/10/2017.

% Essas expectativas, também, tém sido corroboradas pelos dados mais recentes da PIM-PF do IBGE.
Mais especificamente, considerando o acumulado do ano (até agosto), ap6s dois anos de quedas
significativas, a Producdo Fisica Industrial do Brasil e do Ceara registraram crescimento de +1,5% e
+1,4%, respectivamente, em 2017 na comparagdo com o mesmo periodo do semestre anterior (ver o Farol
da Economia Cearense N° 05/2017, p. 35-36).
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Desta forma, de acordo com o exposto até o0 momento, tem-se que se for consolidada a
recuperacdo da atividade econémica e da producdo industrial ao longo do segundo
semestre deste ano, entdo, serd possivel esperar que as financas publicas estaduais
apresentem resultados mais satisfatorios. No caso, se a industria e a economia brasileira
e do Ceard continuarem com essa perspectiva de crescimento, podera haver um
paulatino aumento da arrecadacdo do ICMS, bem como das transferéncias dos recursos
provenientes do FPE em decorréncia da maior arrecadacéo de impostos federais (como,
por exemplo, o IPI) no Estado.

Considerando agora as expectativas dos especialistas de mercado no que se refere a taxa
de inflacdo, medida pelo IPCA, verifica-se que 0 ano iniciou com uma previsdo de
4,81% para o indicador. Até meados de julho, as expectativas foram consistentemente
reduzidas para baixo. Apesar de algumas oscilacbes, as edi¢cbes mais recentes do
Boletim Focus continuam a apontar para uma queda ainda maior das taxas de inflacao,
com uma previsao de 3,00% ao final de 2017 conforme o Boletim Focus mais recente.

Atualmente, a inflagdo acumulada nos Gltimos 12 meses esta em 2,54%, considerando
0 periodo de out./2016 a set./2017. Entdo, conforme as previsdes mencionadas acima,
ndo se espera que ela apresente um crescimento muito significativo nos préximos
meses, apesar das expectativas de aumento da atividade econémica no segundo
semestre. Isto € um fator positivo, pois, ao ser mantida a inflacdo baixa e menor que a
meta de 4,5%, tornam-se possiveis novas reducdes na taxa basica de juros da economia,
podendo chegar a 7,00% ao final do ano™ (conforme o Boletim Focus de 13/10/2017).

Assim, as previsOes de inflacdo abaixo da meta e de taxas de juros menores sdo
elementos que conferem, por um lado, certa estabilidade ao cenario econémico atual, ja
que por outro lado ha, como foi mencionado antes, fatores de incerteza relevantes e que
ndo podem ser desconsiderados.

E importante enfatizar que esses fatores de estabilidade podem ajudar na recuperacéo da
economia e, em especifico, de setores que dependem do crédito e das expectativas dos
agentes, como a construcao civil e o comércio de bens duraveis. Desta forma, se esse
quadro se concretizar, também € possivel esperar potenciais elevacdes na arrecadacgdo e
nas transferéncias via FPE ao longo do ano. Ademais, deve-se ressaltar que a reducéo da
taxa de juros também pode ter um impacto significativo sobre o pagamento de juros,
cuja reducdo pode auxiliar o Governo do Estado no controle de suas contas.

Os especialistas de mercado, segundo as previsdes mais recentes, também vém
acreditando que a taxa de cambio deve terminar 0 ano em um patamar inferior ao que
foi previsto inicialmente, estabilizando-se em torno de R$ 3,15 por US$ 1,00. Se essa
expectativa se confirmar, tem-se mais um fator positivo e que confere estabilidade ao
cenéario atual, pois, facilita o controle da inflacdo e tem o potencial de reduzir os
pagamentos de juros e amortiza¢des da divida publica contratada em Ddlar o que, por
sua vez, afeta positivamente o fluxo de caixa e controle das contas do Brasil e do estado
do Ceara.

Finalmente, no que se refere a divida liquida do setor publico, as previsfes sinalizam
para uma elevacdo da mesma, atingindo um patamar em torno de 52,25% do PIB em

19 Conforme dados do IBGE (ver o Farol da Economia Cearense N° 05/2017, p. 9).
1 Na dltima reunifo do Comité de Politica Monetaria (COPOM) a meta da taxa SELIC foi estabelecida
em 8,25% a.a.
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2017, conforme as expectativas mais recentes. Em 2016, este percentual foi de 46,2%, o
que indica que os especialistas ainda esperam um crescimento significativo do
endividamento do setor publico, apesar da expectativa de queda da taxa de juros bésica
da economia e da taxa de cambio. Vale salientar que, apesar de algumas oscilacoes,
desde o inicio do ano, as previsdes vém sendo revisadas para cima, especialmente a
partir de meados de julho, o que capta a dificuldade crescente que os governos, em
geral, estdo tendo em controlar o endividamento, principalmente devido a frustracdo de
receitas e ao aumento dos gastos publicos.

Esse é um indicador importante, pois, se 0 endividamento crescer de forma explosiva
ele pode afetar negativamente o controle das contas publicas e, em algum momento,
impedir redugdes mais significativas da taxa de juros bésicas se 0 mercado acreditar que
0 setor publico, e em particular, o Governo Federal ndo € capaz de honrar
adequadamente 0s seus COmpromissos com juros e amortizacoes.

Portanto, em sintese, tem-se que a analise das previsdes dos principais indicadores
macroeconémicos permite concluir que os especialistas de mercado, de maneira geral,
estdo cada vez mais otimistas em relacdo a performance da economia brasileira em
2017, apesar dos fatores que conferem incerteza ao cendrio. Entretanto, reforca-se com
mais forca a necessidade de controle das contas publicas e do endividamento,
especialmente no ambito federal, para evitar um retrocesso nos avangos verificados
recentemente. Isso é importante para o Ceard, pois, mesmo que suas financas se
encontrem em melhor situacéo relativa que as do Pais, os desdobramentos que ocorrem
na economia nacional acabam afetando direta ou indiretamente o Estado e 0 seu
controle na érea fiscal.
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