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RESUMO

Esta dissertagdo teve o propdsito de investigar o comportamento da receita e da
despesa publica no Espirito Santo (ES), ocasionado pelo ajuste fiscal iniciado em
1995, por meio da resolucdo 162 do Conselho Monetario Nacional (CMN),
consolidada pela Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) apds sua vigéncia em 04 de
maio de 2000. Mostrando o resultado superavitario nas contas do estado a partir de
2003. Para demonstrar esses resultados, foram extraidos todos os dados da receita
e da despesa do estado, além de levantamentos sobre a politica fiscal exercida nos
periodos que antecederam e sucederam esse ajuste. Para tanto, foi utilizado a
pesquisa bibliografica, constituindo a fundamentagcdo tedrica e a pesquisa
documental mediante a utilizacdo de dados coletados diretamente da Receita
Estadual, no Balango Geral do Estado e do IBGE neste periodo. A partir da analise
dos dados, ficou evidenciado que o resultado superavitario a partir de 2003 foi
decorrente de um ajuste fiscal promovido. O principal relatério utilizado foi o
comparativo entre a Receita e as Despesas do estado no periodo de 1995 a 2008.

Palavras-Chave: Ajuste Fiscal, Lei de Responsabilidade Fiscal, Receita, Despesa,
Superavit.



ABSTRACT

This thesis aimed to investigate the behavior of public revenue and expenditure in
Espirito Santo (ES), caused by the fiscal adjustment begun in 1995, through
Resolution 162 of the National Monetary Council (CMN), consolidated by the Fiscal
Responsibility Law (LRF) after its term on May 4, 2000. Showing the result of the
state surplus in the accounts from 2003. To demonstrate these results, we extracted
all data on revenue and expenditure of the state, as well as surveys on fiscal policy
pursued during the periods preceding and following this adjustment. To this end, we
used the literature, providing the theoretical and documentary research by using data
collected directly from the State Revenue Department, the General Balance of the
State and the IBGE in this period. From the data analysis, it was evident that the
result of a surplus from 2003 was due to a fiscal adjustment promoted. The main
report was used as the comparison between revenue and expenses of the state from
1995 to 2008.

Keywords: Fiscal Adjustment, Fiscal Responsibility Law, Revenue, Expenditure,
Surplus.
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Capitulo 1

1 INTRODUGAO

A economia brasileira apresentou ao longo da ultima década, o maior
crescimento econémico desde os anos 70. O PIB nacional cresceu em média 5,8%
ao ano. Este periodo se configura como um raro momento de confluéncia de inflagao
estavel e crescimento econdbmico para os estados brasileiros. Esta estabilidade
econdmica foi fruto das medidas fiscais adotadas durante os anos 90 (IBGE, 2003).
Uma destas medidas foi estabelecida pelo Governo Federal no inicio de 1995, pela
Resolugao n°® 162, por meio do Conselho Monetario Nacional (CMN).

No inicio de 1995 criou-se o Programa de Apoio a Reestruturacdo ao Ajuste
Fiscal de estados. Esse visava a implementacao de medidas que permitissem aos
estados alcangcarem o equilibrio orgamentario. O objetivo do programa era adotar
postura consistente com a manutencao de seu equilibrio fiscal e com a estabilidade
macroecondmica (TESOURO NACIONAL, 2001).

Passados cinco anos da resolugao n°® 162 apenas cinco dos vinte e sete
estados brasileiros na média apresentaram equilibrio orgamentario com superavits
nominais (IBGE, 2003). Frente a esses resultados orgamentarios negativos da maior
parte dos estados, o governo federal consolida tais medidas com a Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF).

Esta entrou em vigor a partir de 04 de maio de 2000, que estabeleceu normas
de finangas publicas voltadas para a responsabilidade na gestao fiscal, com amparo
no Capitulo Il do Titulo VI da Constituicdo. (TESOURO NACIONAL, 2001).

Tais normas direcionavam os estados a planejar sua gestdo no que se refere a
prevenir riscos e corrigir desvios capazes de afetar o equilibrio das contas publicas.

Com o cumprimento de metas de resultados entre receitas e despesas e a
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obediéncia a limites e condigcdes no que tange a renuncia de receita, geragdo de
despesas com pessoal, entre outras (TESOURO NACIONAL, 2001).

A partir das medidas adotadas para alcangar o equilibrio orgamentario iniciou-
se uma trajetéria de recuperagdo das contas estaduais. Consequentemente
resultando em um numero crescente de estados com resultados superavitarios
crescentes (IBGE, 2003).

O Espirito Santo, porém, apresentava em 1995 um déficit nominal de R$ 620
milhdes (OLIVEIRA, 2006). A partir desse periodo o estado concentrou-se em
promover o ajuste fiscal determinado pela resolugéo 162, consolidados pela LRF de
2000. Apesar de apresentar nos anos seguintes déficits sucessivos, o ES caminhava
para uma recuperacgdo das suas contas. Ja em 2001 o saldo deficitario era de R$
120 milhdes. Em 2002 o déficit reduziria em mais de 28%, chegando a R$ 86
milhdes (OLIVEIRA, 2006).

Contudo, efetivamente, o ES apresenta resultados superavitarios (receita
menos despesa) somente a partir de 2003, apesar de apresentar recuperagao nos
anos antecedentes. Esse cenario de recuperagao superavitaria iniciada em 2003 foi
consequente do ajuste fiscal (OLIVEIRA, 2006). O ajuste promoveu resultado
superavitario no ES proveniente do aumento da arrecadagdo e do controle dos
gastos. Todo conceito discutido € em termos de déficit e ou superavit nominal.

Analisou-se os aspectos importantes do ajuste fiscal iniciado em 1995, que
sera dividido nas seguintes etapas: nesta primeira parte do trabalho é apresentado a
introduc&o ao tema (1), em seguida foi apresentado o problema de pesquisa (1.1), a
justificativa de pesquisa (1.2), seguido dos objetivos gerais e especificos (1.3). No
segundo capitulo consta o referencial teérico, discorrendo também sobre o ajuste

fiscal sob a o6tica macroeconémica. No terceiro capitulo uma abordagem sobre a
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metodologia utilizada para elaboragdo desse trabalho. O quarto, quinto e sexto
capitulo constam os dados e suas respectivas analises e resultados frente a

metodologia aplicada, e encerrando, as consideragdes finais deste trabalho.

1.1 PROBLEMA

Este trabalho teve por objetivo analisar as medidas do ajuste que levaram as
contas do estado apresentarem superavits a partir de 2003. Identificar se o ajuste
fiscal foi consequéncia: (1) do aumento de impostos (elevagdo das aliquotas e
taxas), (2) da reducdo das despesas, (3) aumento da contribuicdo efetiva dos
recursos Federais (royalties') e (4) do aumento da arrecadacéo (resultante do

crescimento econémico e/ou redugéo da sonegacao).

Diante do contexto exposto, procurou-se no decorrer desta dissertacio
responder a seguinte questao de pesquisa: O que levou a variagdo superavitaria no

Espirito Santo a partir de 2003 por meio do ajuste fiscal promovido?

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

Com a finalidade de responder a questao apresentada, o objetivo geral deste
trabalho foi estudar as medidas tomadas pelo ajuste fiscal, que ocasionaram uma
variagdo superavitaria nas contas do estado a partir de 2003. Identificando se esse
resultado superavitario foi decorrente do aumento de receita e/ou controle das

despesas.

! Os royalties pagos ao governo, por exemplo, sdo relativos & extragdo de recursos naturais minerais,
como minérios metalicos, fosseis, como carvdo mineral, petréleo e gas natural, ou pelo uso de
recursos naturais como a agua, em casos como represamento da agua em barragens hidrelétricas
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1.2.1 Objetivo Especifico

Estabelecer um panorama da evolugdo da abordagem tedrica do tema (i),
levantamento dos dados referentes a arrecadagdo e a despesa estadual (ii),
identificar se o ajuste fiscal promoveu resultados superavitarios a partir de 2003 nas

contas do Espirito Santo (iii).

1.3 JUSTIFICATIVA

Apods levantamento dos dados, identificamos que no Espirito Santo o ajuste
fiscal promovido nao se direcionou para o aumento de impostos e taxas e cortes dos
gastos. Vale lembrar que, trabalhos cientificos anteriores como Zaghini (2001) e
Melo (1998), identificaram que, para obter resultados positivos nas contas publicas é
preciso que o ajuste fiscal contemple aumento dos impostos e/ou corte dos gastos.
O ajuste fiscal realizado no ES é diferente a teoria, mas ndo contraria a ela, sendo o

motivador para elaboracao deste trabalho.
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Capitulo 2

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 VISAO MACROECONOMICA

Segundo Giambiagi (2000), os governos assim como as pessoas nao podem
incorrer em déficits em base permanente, pois a sua capacidade de endividamento é
limitada. Se a capacidade de endividamento é limitada, o estado tem que equilibrar
suas contas no médio e longo prazo. O déficit pode ser temporario, mas nao
permanente.

Existem trés componentes que podem limitar o déficit e/ou endividamento
publico. Primeiro, o mercado frente a um devedor que, sistematicamente, deixe de
honrar seus compromissos negara o acesso a novas fontes de endividamento
(GIAMBIAGI, 2000).

Segundo, o risco de inflagdo se o déficit for elevado e ndao houver como
financia-lo através da colocagéo de novos titulos. Sé restara entdo ao governo a
emissdo monetaria, expandindo os meios de pagamento, ao longo do tempo em
aumento de precos (GIAMBIAGI, 2000). Terceiro, a restricdo dada pelo conjunto de
instituicdes em que se insere a implementagao da politica fiscal.

De acordo com Giambiagi (2000) € preciso ter uma idéia da evolugéo da divida
publica ao longo do tempo, em funcéo dos diferentes niveis de superavits. Para isso,
€ preciso compreender a equagao (1) que pode ser definida como a relagdo da
divida publica/PIB, a cada periodo de tempo:

di=[(1+71)/(1+q) —he]l -deey (1)

Onde (d; ) € a divida liquida do setor publico ao final do periodo em relagao ao

PIB, (q; ) é taxa de crescimento do PIB, (r;) a taxa de juros real e (h;) representa o

superavit primario em relagdo ao PIB. A equagao (1) permite entender porque a
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postergacdo das medidas destinadas a obter esse ajuste implica a persisténcia de
déficits, gerando um aumento da divida publica. Esta tende a realimentar por meio
da conta de juros os déficits em periodos subsequentes, tornando o ajustamento
requerido progressivamente maior (GIAMBIAGI, 2000).

E importante obter a condicdo de sustentabilidade da relacdo divida
publica/PIB. Ou seja, quando essa relagdo é estavel ou decrescente.

Para que o desvio ndo seja crescente, o lado direito da equacéo (1) da relagéo
divida/PIB tem que ser menor ou igual a 1. Para isso, é necessario que a taxa de
juros acima da taxa de crescimento do PIB seja igual ao superavit.

Isto &, o superavit primario tem que ser grande o suficiente para compensar a
diferenga entre os juros e o crescimento do PIB (g; ). Suponha que os juros (r;) seja
4% e o crescimento do PIB (q; ) seja 3%, teremos o seguinte resultado: 1,04/1,03 =
1,01. Sendo assim, o superavit primario como propor¢ao do PIB (h;) tera que ser
igual ou maior 1%.

Quanto maior é a divida, mais o governo tem que se ajustar para arcar com a
despesa de juros, sem pressionar mais a relagao divida/PIB. Em contra partida,
quanto maior é o crescimento da economia, mais facil € manter a divida constante
como proporgao do PIB. Pois maior pode ser o crescimento dessa divida e portanto
menor a necessidade de gerar superavits.

Em convergéncia com essa teoria, Baldacci (2006) define o ajuste fiscal como
um ano (ou conjunto de anos) em que o setor publico administrativo melhora o seu
resultado orgamentario em pelo menos 0,5 ponto percentual do PIB por ano.

Estudos realizados por Baldacci (2006) em 25 economias pesquisadas em
1981, apenas cinco paises, apresentam relacdo nao crescente de relacdo a divida

publica/PIB. Nas duas décadas seguintes, essas mesmas economias, realizaram
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mais de 100 eventos de ajuste fiscal. Em 2001, o numero de paises com financas
publicas sustentaveis havia crescido de cinco para onze.

Essa definicdo segundo Baldacci (2006) deixa claro que cabe a administracao
publica adotar medidas para combinar um mix entre aumentar impostos e reduzir os
gastos publicos. Tais medidas sdo os assuntos discutidos entre diversas esferas
das diversas areas de estudo. Existe um consenso entre economistas e formadores
de pensamentos politicos que o sucesso para consolidar o orgamento do governo
depende da qualidade do processo do ajuste fiscal realizado (VON HAGEM, 2001).

Essa qualidade segundo Dincer (2009) se refere em cortes de despesas em
vez de aumento de impostos. Ha evidéncias que sugerem que os cortes de
despesas (especialmente para os gastos sobre as transferéncias e salarios de
pessoal) aumentam a probabilidade de sucesso da politica fiscal (ALESINA E
PEROTTI, 1995).

Alesina e Perotti (1995) constataram que, os esforgos de ajuste fiscal nao
consiste apenas em aumentos de impostos para diminuir o déficit e os encargos da
divida. O sucesso do ajuste requer mais os cortes nos gastos correntes do que do
aumento dos impostos.

Além disso, Von Hagem, 2001 tém enfatizado que, as condi¢des fiscais, o
crescimento econbmico, a politica monetaria e variacdo cambial tem influéncia
significativa para alcangar o ajuste fiscal. A analise também sugere que as politicas
de despesas, especialmente cortes em despesas correntes, obtém mais éxito.
Ajustes que dependem do aumento de impostos ndo sdo bem sucedidos.

Estudos realizados por Zaghini (2001), em 14 paises europeus ao longo das
ultimas trés décadas, descreveram tais sucessos. Somente os ajustes que se

basearam fortemente em cortes nas despesas e foram implementados ao longo de
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um periodo de tempo relativamente longo, foram capazes de alcangar uma redugao
duradoura do passivo.

No artigo de Melo (1998), adotar medidas de ajuste seria um fator necessario
para enfrentar os problemas existentes nas contas do estado. Esse ajuste teria de
contemplar um mix de corte de gastos, aumento da receita e regulamentacdo de
impostos por meio de reforma na legislagao tributaria.

No Brasil, estudos recentes também exploraram a relagéo entre ajuste fiscal
e as despesas publicas (LOVATTI, 2006). Rocha e Picchetti (2003) encontraram
evidéncias de que o ajuste fiscal ocorreu por meio de redugdo nas despesas com
investimentos. Gilberti (2005), ao analisar os gastos de pessoal em 16 municipios
brasileiros, encontrou resultados que sugerem o impacto das restricdes legais na
reducéo das despesas com pessoal.

Segundo Moccero (2006), o Brasil fez progressos consideraveis nos indices
dos resultados orgamentarios nos anos de 1998 a 2003, contribuindo para a
consolidagdo da estabilidade macroeconémica. Ou seja, tal progresso é uma
condigcao essencial para o crescimento sustentavel.

A politica fiscal brasileira tem sido guiada pela sustentabilidade da divida. No
entanto, enquanto a divida publica/PIB foi reduzida, os gastos permanecem
elevados, em comparagdo com outras economias de mercados emergentes,
especificamente da América do Sul (GIAMBIAGI, 2000). O grande desafio
macroecondémico do Brasil &, portanto, continuar reduzindo a divida publica,

melhorando a qualidade do ajuste fiscal.
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Capitulo 3

3 METODOLOGIA - O AJUSTE FISCAL E SUAS APLICAGOES

Este estudo tem natureza bibliografico-explicativa. No primeiro momento, fez-
se o levantamento bibliografico, buscando informacdes pertinentes ao ajuste fiscal
iniciado em 1995. Num segundo momento, utilizou-se de dados secundarios obtidos
por meio de fontes governamentais, sobretudo da Secretaria de Fazenda do Estado
do Espirito Santo (SEFAZ-ES).

Tal levantamento teve como objetivo, identificar se o resultado superavitario
(receita total menos despesa total) no ES entre os anos de 2003 a 2008 é
proveniente da redugido dos gastos ou pelo aumento de impostos. Lembrando como
foi estabelecido na introducédo deste trabalho, que todo o conceito discutido € em
termos de déficit e ou superavit nominal.

Os resultados do trabalho indicam que o superavit a partir de 2003 no ES
decorreu de ganho de arrecadagédo sem elevagao das aliquotas de impostos e taxas
estaduais. Entendeu-se como um indicador da qualidade da gestdo dos gastos
publicos o controle dos gastos correntes, privilegiando os gastos com investimentos.

Esse aumento na arrecadagao proporcionou um superavit, com um total
acumulado ao final de 2008 em mais de R$ 917 milhdes, ou em termos percentuais

um aumento superior a 1000% de 2008 comparado a 2002.

3.1 RESULTADOS DO AJUSTE FISCAL

O ES apresentava sucessivo déficit, com restos a pagar em mais de 1,2
bilhdes em 2002. Esses resultados levaram a adocdo de medidas para retomar o

equilibrio das contas publicas.
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No inicio de 2003, seguidos do ajuste fiscal, confluentes com o crescimento
econbmico e inflagdo estavel o superavit do ES passou a registrar,
progressivamente, indicadores que evidenciam um processo de recuperacado das

contas publicas, Tabela 1.

TABELA 1 - SUPERAVIT DO SETOR PUBLICO NO ES
Em bilhdes - a prego de Dez/2008

Ano Receita Total Despesa Total RT - DT (RT-DT)/ PIB
(RT) (DT) em %
1995 4.344,8 4.965,9 (621,0) -4,83%
1996 4.807,6 49145 (107,0) -0,72%
1997 4.785,4 5.379,3 (594,0) -3,67%
1998 5.147 4 5.779,6 (632,0) -3,64%
1999 4.561,5 5.212,9 (651,0) -3,47%
2000 5.145,4 5.516,4 (371,0) -1,72%
2001 5.219,0 5.338,9 (120,0) -0,53%
2002 4.991,1 5.076,8 (86,0) -0,32%
2003 5.491,0 5.004,4 487,0 1,57%
2004 6.181,6 5.847,1 334,0 0,83%
2005 7.251,2 6.713,3 538,0 1,14%
2006 7.522,8 7.351,5 171,0 0,32%
2007 8.663,3 8.269,1 394,0 0,65%
2008 9.102,9 8.185,3 918,0 1,31%

Fonte: Oliveira 2006, adaptado pelo autor.

Pode-se observar que uma situacao deficitaria cronica, que existiu no periodo
1995-2002, foi revertida em 2003. Neste ano uma posi¢do superavitaria de R$ 487
milhdes foi obtida apds oito anos de déficits que, quando acumulados,
representaram R$ 3,18 bilhdes a precos de dezembro de 2008 (OLIVEIRA, 2006).

A tabela 1 também mostra a variagdo do superavit com o PIB de cada
periodo. Destaque para o ano de 2003, onde a recuperagao é evidente. O superavit
do estado em 2003 é de 1,57% do PIB de 2003. Enquanto em 2002, o percentual

com o PIB era de (0,32%) negativos. Ver evolugdo de desempenho no Gréfico 1.
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Percentual do Superavit com o PIB
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Grafico 1 — Relagao do superavit com o PIB
Dados primarios: Balangos Gerais do Estado, adaptado pelo autor.

Nos capitulos a seguir vamos analisar detalhadamente os componentes da

receita e despesa que mais variaram.
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Capitulo 4

4 DADOS DO RESULTADO DO SUPERAVIT

A Tabela 2 mostra a visdo esquematica da distribuicdo das receitas e
despesas do estado. Dentro dessa classificagdo vamos demonstrar a variacao de
cada componente, na equagao 2.

TABELA 2 - Uma Visdao Esquematica das Contas Publicas

RECEITA DESPESA

Receita Corrente (RC) Despesa Corrente (DC)
ICMS Pessoal
IPVA?, ITCD®, Taxas, Multa Juros. Juros, Encargos, Outras

Repasses Federais (Repasses) Despesa Capital (DK)
FPE* ANP®, PEA® Investimentos
Receita Capital (RK) Inversdo Financeira
Diversas Amortizagdo da Divida
RT = RC + Repasses + RK DT =DC + DK

Fonte: Oliveira (2006)
Superavit (Sup) = RECEITATOTAL (RT) — DESPESATOTAL(DT) (2)

AsuPZOOS — (RTZOOS—RTZOOZ) . (DTZOOS—DTZOOZ)
RTZOOZ RTZOOZ RTZOOZ

ASupyeos (9102 —4991) (8185 —5076)
RTy002 4991 4991

ASup;o08

—=20,2%
RT2002

Onde: RT; € a receita no ano t, DT; € a despesa no ano t, e por fim ASup; é a

variacao percentual do Superavit. Fazendo t = 2008, obtemos:

2IPVA — Imposto sobre Propriedade de Veiculos Automotores

* ITCD — Imposto de Transmissio de Causa Mortis ou Doagdes

* FPE — Fundo de Participagio dos Estados

> ANP — Participagio Especial Agencia Nacional do Petréleo (100% Estado)
5 PEA — Participagdo Especial de Petroleo
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TABELA 3 — VARIAGAO DE RECEITA, DESPESA E SUPERAVIT COM RT,,

Dados ART 3008/RT 2002 ADT3¢08/RT 2002 ASup, 408/ RT 5002
Resultado 82,4% 62,2% 20,2%
Orgcamentario

Dados primarios: Balangos Gerais do Estado, adaptado pelo autor.

A tabela 3 mostra o resultado da equacao 2, o percentual de variagao de 2002
a 2008 comparado com RT,,,, de 82,4% da receita, 62,2% da despesa e 20,2% do
superavit. Tal variagdo demonstra que o ajuste fiscal proporcionou um aumento da
arrecadacao superior ao aumento das despesas.

Essa variagao corresponde a um superavit de 20,2% ou em valores absolutos
917 milhdes em 2008. Tal resultado superavitario ndo foi devido a reducdo dos
gastos, pelo contrario, a receita cresceu mais rapida o suficiente.

Na proxima sessdo vamos identificar quais foram os fatores por tras do

aumento da receita e depois 0 aumento da despesa.
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Capitulo 5

5 DADOS DA RECEITA

A receita total do estado é composta das receitas correntes e as receitas de
capital, esta composta de operagbes de crédito (empréstimos e financiamentos),
alienagao de bens (venda) e outras receitas de capital.

As receitas correntes sdo compostas do Imposto sobre Circulacdo de
Mercadorias e prestagcédo de Servigos (ICMS), Imposto sobre Propriedade de Veiculo
Automotor (IPVA), Imposto de Transmissdo de Causa Mortes e Doacgao (ITCD), das
taxas, das receitas diversas e transferéncias.

O ICMS representa em média 95% da arrecadacao de impostos, restando 5%
para os outros dois componentes. A tabela 4 analisa a evolugdo das receitas do

estado no periodo de 2002 a 2008 por cada componente.

TABELA 4 - DEMONSTRATIVO DA RECEITA DE 2002 A 2008
Em bilhdes (a prego de Dez/2008)

Variagao
Descrigao 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 (2008-2002) 2008/2002
em %
Receita 3.121 3.645 4.124 5.034 5.356 6.139 6.569 3.448 110,5%
Corrente
ICMS 3.031 3551 3992 4.872 5167 5.904 6.305 3.274 108,0%
IPVA 85 86 126 155 178 220 247 163 192,3%
ITCD 6 8 6 7 12 15 17 11 183,3%
Taxas 150 158 161 182 199 260 261 111 73,9%
Rec. Diversa 790 754 863 921 977 989 951 161 20,4%
Transferéncias 727 735 825 901 769 1.056 1.100 373 51,3%
Receita de 203 199 208 213 221 219 221 18 8,9%
Capital
Total Receita 4.991 5.491 6.181 7.251 7.522 8.663 9.102 4.111 82,4%

Dados primarios: Balangos Gerais do Estado, adaptado pelo autor.

A tabela 4 também mostra o crescimento real de cada componente da receita

no periodo de 2008 comparado a 2002. A arrecadagao proveniente da Receita
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corrente obteve variacdo percentual superior a 110,5% neste mesmo periodo. No
periodo de 2003 comparado a 2002 a receita corrente cresceu mais de 16,8%.

A arrecadacgéo de ICMS é o item de mais relevancia deste componente variou
em mais de 108% de 2008 a 2002 e 17,2% no periodo de 2003 comparado a 2002.
Em valores absolutos a variacdo da arrecadagao de ICMS 2008/2002 cresceu mais
de 3,2 bilhdes.

O Grafico 2 mostra a evolugao da receita de ICMS no ES. Em valores

absolutos a receita de ICMS registrou em 2008 mais de R$ 6,3 bilhdes.

Evolucao da Receita de ICMS
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1.000
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Grafico 2 - Evolugao da arrecadagao de ICMS no ES
Dados primarios: Balangos Gerais do Estado, adaptado pelo autor.

Na sessao anterior mostramos o crescimento percentual de 2008 comparado a
2002 da receita total. Na sessao seguinte identificaremos o percentual de variagao
de cada componente da receita de 2002 a 2008 com a receita total RT,gg;.
Detalhando os principais componentes do ICMS e suas respectivas variagbes. O

objetivo é mostrar quais os principais componentes por detras desse aumento.
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5.1 RESULTADOS DA VARIAGAO DA RECEITA

A equacao 3 mostra a variacao de 82,4% da receita total comparado a RT,qg>.
Destaque para receita de ICMS que responde por 70% da variagéo da receita total.
Separamos os componentes mais significativos da arrecadagcao de ICMS, que
somados representam 83% da arrecadacao total de ICMS. Sao eles: Energia,
Comunicagao, Bebidas, Combustiveis, ICMS importacao (Fundap) e outras receitas
de ICMS. Também analisamos a arrecadagdo proveniente das empresas
beneficiarias de regimes especiais.

A receita total (RT) € composta da arrecadagdo de ICMS: energia (En),
bebidas (Beb), comunicagdo (Com), combustiveis (Comb), Importagdo (Imp),
regimes especiais (Reg), e outras receitas de ICMS (OutRec). Também compbe a
receita total: taxas (Tax), IPVA (lpva), ITCD (ltcd), receitas diversas (RecD),
transferéncias da Unido (Transf) e receita de capital (RecCap).

Onde: ICMS; é a receita de ICMS no ano t, Tax; € a receita de taxas no ano t,
Ipva; € a receita de IPVA no ano t, Itcd; € a receita de ITCD no ano t, RecD; € a
receita diversa no ano t, Tranf; € a receita de Transferéncias da Unidao no ano t,
RecCap; € a receita de capital no ano t, Fazendo t = 2008, obtemos:

RT, = ICMS; + Ipva, + Itcd;+ Tranf .+ RecCap; (3)

RT3008 = ICMS;00g (EMgg0s + Bebygog + Comygeg + Combageg + IMpagos + Regaoos
+ OutRecyg9g) + Taxggos + Ipvazges + Itcdygog + RecDygog
+Tranf,y0g +RecCap,pog

ARTzoosz(Enzoos—Enzooz) (Bebygpg—Beb2yq02)  (Comygeg—Comygp,)
RT3002 RT3002 RT3002 RT3002

(Combygog—Combyggz) — (IMmpagog—Impaoz)  (Regzoos—Reg2002)
RT3002 RT3002 RT5002
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(OutRec;gog—OutRecyg02)  (Taxze0s-TaX2002)  (IpVAz005-1PVA2002)
RT;002 RT>002 RT>002

(Itcdygos-Itcdygez)  (RecDygpg—RecD;qgz) N (Trasnf,oos-Trasnfooz)
RT002 RT002 RT002

+ (RecCap,pos-RecCap;opz) _
RT2002

ORTyoos _ (5384 —43755) (245 -157) (5756 —3692)
RTy002 49911 4.991,1 4991,1

(8995 —7142) | (2.217,-697,8) . (1850,2 — 706,4)
4.991,1 4.991,1 4.991,1

(199,5—189,7) (261,2—150,1) (247,1—851) (17,1 —6,9)
4.991,1 4.991,1 4.991,1 4.991,1

(951,0 — 789,1)  (1.100,4 — 727,6) (221 — 203)

+ + + = 82,4%
4991,1 4.991,1 4.991,1 0
TABELA 5 — VARIAGAO DA RECEITA COM RT 5,
Em bilhdes (a prego Dez/2008)
Variagao
Descrigdo 2008 2002 (2008-2002) RT 3008/RT 2002

em %
Receita de ICMS 6.305,2 3.030,5 3.274,7 65,2%
Energia 538,4 437,5 100,9 2,0%
Bebidas 24,5 15,7 8,8 0,2%
Comunicagéo 575,6 369,2 206,4 4.1%
Combustiveis 899,5 714,2 185,3 3,7%
Importagao 2.217,0 697,8 1.519,2 30,4%
Regime Especial 1.850,7 706,4 1.144,3 22.6%
Outras Receitas de ICMS 199,5 89,7 109,8 2.2%
TAXAS 261,2 150,1 14,8 0,3%
IPVA 247 1 85,1 174,6 3,5%
ITCD 17,1 6,9 10,2 0,2%
Receita Diversa 951,0 789,1 11,8 0,2%
Transferéncias Unido 1.100,4 727 624,8 12,5%
Receita de Capital 221,0 203,0 18,0 0,5%
Receita Total 9.102,9 4.991,1 4.111,8 82,4%

Dados primarios: Balangos Gerais do Estado, adaptado pelo autor.
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Conforme destacado na Tabela 5, a variacao de 82,4% representa, 65,2%
pela receita de ICMS, pela soma de 4,2% das receitas de Taxas, IPVA, ITCD e
receitas diversas. Esta ultima € composta de: receita de contribuicdo, patrimonial,
agropecuaria, industrial, de servigos, de capital e outras receitas correntes, inclusive
as transferéncias correntes (IR, convénios e rendimentos). Sua variagdo apresentou
percentual de variacido de 0,2%.

Também compdem a receita total com percentual de 12,5% as transferéncias
da Unido, composta de royalties, FPE, Desoneragao (Kandir7) e IPI e outras®. Por
fim a receita de capital variou 0,5% composta de: operag¢des de crédito, alienagdo de
bens e outras receitas de capital.

Na arrecadacéao proveniente de ICMS destaque para os itens de Importagéo e
Regimes especiais que somados representaram 53% desse percentual. Os setores
responsaveis pela arrecadacdo de ICMS Energia, combustiveis, bebidas e
comunicagao somados, representaram um percentual de 10% na variagao da receita
total.

Nos itens combustiveis e bebidas estdo agrupados os valores de substituicao
tributaria, por se tratar do maior quantitativo arrecadado. Tais setores merecem
destaque especial por representar a maior fragao da arrecadagéo de ICMS.

O item outras receitas de ICMS sao todas aquelas nao classificadas nos itens
anteriores, e sua participacdo na receita total representou 2,2%. Sado exemplos de
arrecadacdo de outras receitas de ICMS, os setores de transporte, simples nacional,

agropecuaria e demais atividades.

” Lei Kandir - estabelece uma compensagao financeira temporaria aos Estados e Municipios (art. 31
da LC n° 87/96 e respectivo Anexo). Ressarcimento, pela Unido, aos Estados, ao Distrito Federal e
aos Municipios, a titulo de compensacao financeira pela perda de receitas do ICMS.

CIDE (Contribuicao de Intervengao no Dominio Econémico), FEX (Auxilio Financeiro para Fomento
de Exportagdo), Recursos Hidricos e Minerais.
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5.2 PRINCIPAIS MEDIDAS TOMADAS PARA AUMENTAR A RECEITA

A adogao de medidas para aumentar a receita foi direcionada especialmente
para a arrecadacao de ICMS, que representa de 80% da variacao da receita total.
Por se tratar de ponto de inflexao, a receita de ICMS em 2003 mereceu tratamento
pormenorizado. Sendo o elemento da receita total com melhor desempenho naquele
ano. Importante ressaltar também que o Espirito Santo obteve média superior de
crescimento na arrecadacao de ICMS comparada aos outros entes da Federagédo no

periodo de 2003 a 2008.

Média Crescimento da Arrecadagao

14,2%

9,5%
7,2% : 720 &% 80%  80% 58%

5,8%

0,
8,1% 7.0%
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Grafico 3 — Média de crescimento da arrecadacgido de ICMS dos estados de 2003 a 2008
Fonte: Prépria do autor

Maior destaque na arrecadagao de ICMS foi dado para o ICMS Importagéo
(ICMS Fundap) e a arrecadagao das empresas que obtinham beneficios dos
regimes especiais. Esses dois componentes explicam 65% da variagdo da receita
total.

A arrecadacao proveniente do ICMS Importacdo apresentou percentual de
variagao de 30,4% da receita total. O ICMS importagao é classificado também como

ICMS Fundap. A medida adotada se resumiu exclusivamente no controle e na
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revisio do beneficio do ICMS Fundap®. A outra medida foi direcionada a
arrecadacao proveniente das empresas que se beneficiaram com regimes especiais.
Foi feita uma revisdo das normas tributarias vigentes no estado. Pode-se citar o
cancelamento e/ou a suspensao dos mais de 370 beneficios concedidos nos anos
anteriores a 2003.

O cancelamento e/ou a suspensdo veio através do decreto n° 1.167-R de
24/06/2003 e n°® 1.195-R de 30/07/2003. Tais decretos tratam-se da vedacgao ou
fruicdo de qualquer beneficio ou vantagem decorrente de regimes especiais
concedidos.

Com o cancelamento e ou suspensao de tais beneficios, o estado passa
registrar ao final do exercicio de 2003 um aumento significativo na arrecadacao.
Esse mecanismo de corregédo dos beneficios permitiu que, ja em 2003, a receita de
ICMS, registrasse um crescimento superior a 17%.

Em valores absolutos a revisdo dos regimes especiais concedidos converteu
para os cofres do estado R$ 600 milhdes a mais em 2008 comparado a 2002. A
variagao percentual desse componente foi de 22,6% da receita total.

Para identificar os valores arrecadados pelas empresas beneficiarias de
regimes especiais utilizamos o seguinte critério:

Primeiro, levantou-se os valores arrecadados das empresas beneficiarias dos
mais de 400 regimes especiais no periodo de janeiro de 1998 a dezembro de 2008,
e chamamos de variavel 0. A variavel 1 é a arrecadag¢ao das demais empresas do

Estado, exceto as empresas da variavel 0.

° O beneficio do Fundap € um incentivo financeiro que apodia as empresas com sede no estado do
Espirito Santo, que realizam operagdes de comércio exterior de determinadas mercadorias, desde
que tributadas pelo ICMS (Impostos sobre circulagdo de mercadorias e servigo), Lei 2508/1970. Tal
incentivo proporciona para as empresas um refinanciamento de 66,7% do valor recolhido.
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Segundo, mostrando a participacao relativa da arrecadagéo com o faturamento
de cada empresa por segmento econémico, para corrigir possiveis distor¢des.
Terceiro, apos levantamento de dados, foram feitos os cruzamentos das
informacdes de arrecadacdo com o faturamento nesse periodo, extraindo o
percentual de representatividade e chamamos de aliquota média.
Por fim, esse levantamento mostrou um crescimento na variavel 0 a partir do ano de
2003 em mais de 97% comparado a 2002, enquanto a variavel 1 cresceu 17,2% de

2003 comparado a 2002, grafico 4.

Arrecadacao da Empresas Beneficiarias de Regime Especial
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Grafico 4 — Evolugao da arrecadagao das empresas no ES de 1998 a 2008
Fonte: Prépria do autor

Feito esse levantamento, verificou um crescimento real médio de mais de
1000% na arrecadagao das empresas beneficiadas a partir do més de agosto de
2003, comparados com a média de arrecadagao dos anos anteriores com seus

respectivos faturamentos.
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Considerando a média do faturamento mensal permanecendo constante para o
mesmo periodo. Tal crescimento manteve-se continuo mensalmente até o ano de
2008.

A partir de entdo, o volume de ICMS arrecadado no Espirito Santo aumentaria
continuamente, sob o impacto do ICMS Importacdo e a revisdo dos beneficios
especiais concedidos. No periodo de 2003 a 2008 o ritmo de aumento da
arrecadacao do ICMS ficou entre os cinco maiores do Brasil.

Também foram adotadas medidas em relagcdo as transferéncias
constitucionais. Essa medida se resumiu em conseguir o adiantamento dos royalties,
através de negociacdo com o Governo Federal. A partir do Projeto de resolugao
78/98, obteve-se tal antecipagéo dos royalties de petréleo do estado.

Lembrando que, tal adiantamento so foi possivel devido capacidade do estado
em honrar dividas com a Uniao a partir de 2003. A venda dos royalties foi importante
para o processo de ajuste fiscal. A operagao foi concretizada a partir de 2003, apds
a aprovagao da Lei Estadual n® 7.467, de 23 de junho de 2003.

A operagdo autorizou o Poder Executivo a utilizar o crédito antecipado dos
royalties no limite maximo de R$ 360 milhdes. Essa medida permitiu ja em 2004,
ingressasse no caixa do estado a quantia superior a 200 milhdes (REVISTA
GESTAO FISCAL, 2010).

No capitulo seguinte vamos analisar detalhadamente os itens das despesas

que mais variaram.
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6 DADOS DAS DESPESAS
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As despesas do estado sdo compostas pelas despesas correntes e despesas

de capital. As despesas correntes obtiveram um percentual de variagcado de 45,5% da

despesa total. As despesas de capital aumentaram em 140,2%, em valores

absolutos uma variagdo superior a R$ 1,1 bilhdes, Tabela 6. As despesas totais no

ES comprometiam mais que o total das receitas no periodo de 2002 (102%). Apds

ajuste fiscal esse percentual caiu para 77% dos ganhos de arrecadacgéo.

TABELA 6 - DEMONSTRATIVO DA DESPESA DE 2002 A 2008
Em bilh6es a prego de Dez/2008

DESCRIGAO 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008-2002 2\(1)2(')27{:(;)8
Despesa Corrente  4.233 4.069 4.690 5.161 5.284 6.002 6.158 1.925 :;,15"//:
Pessoal 1.565 1.798 2.165 2.401 2.511 2.599 2.889 1.324 84,6%
Juros e Encargos 124 134 201 151 149 89 98 -26 -21,0%
Outras Despesas 1.334 998 1.335 1.512 1.121 1.437 1.776 442 33,1%
Custeio 1.210 1.139 989 1.097 1.503 1.877 1.395 185 15,3%
Despesa Capital 844 935 1.157 1.552 2.068 2.267 2.027 1.183 140,2%
Investimentos 181 121 194 451 737 950 1.005 824 455,3%
Inversdes 531 555 814 912 1.099 1.118 869 338 63,7%

Financeiras
Amortizagao Divida 132 259 149 189 232 199 153 21 15,9%
TOTAL DA

DESPESA 5.077 5.004 5.847 6.713 7.352 8.269 8.185 3.108 61,2%

Dados primarios: Balangos Gerais do Estado, adaptado pelo autor.

Os componentes das despesas correntes mais representativas sido as

despesas com pessoal (ativo e inativo), que cresceu 84,6% de 2002 a 2008. As

outras despesas tiveram variagao de 33,1%. As outras despesas sao classificadas

como transferéncias constitucionais aos municipios, SUS produtividade (incluindo

gestao plena).
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As despesas de custeio variaram 15,3% e séo todas aquelas destinadas a
(manutengcdo do Governo), para modernizacdo e tecnologia, a manutengao dos
servigos publicos (conservagcao e manutencdo de bens imoveis) e demais gastos.
Destaque importante nas despesas correntes para variagdo negativa dos juros e
encargos da divida com (21%) de 2008 comparado a 2002.

Os pagamentos dos juros e encargos da divida sdo decorrentes a redugao do
pagamento de juros e amortizagdes das dividas do estado reduzindo sua proporgao
na receita corrente disponivel.

Apesar de apresentar um percentual significativo na despesa total, a despesa
corrente apresentou uma queda de 9,6% no ano de 2003 comparado a 2002. A
despesa de capital variou 181% de 2002 a 2008. O componente da despesa de
capital mais significativo foi a despesa com investimento, com variagcdo de 455%
neste mesmo periodo. As inversdes financeiras variaram 63,7%, enquanto as
despesas com amortizagao da divida variou 15,9%.

Dentro desse aumento de gastos de capital destaque para as despesas de
investimento. Os gastos com investimentos é uma analise microecondmica do
Governo, pois direciona os gastos no sentido de atender as necessidades da

sociedade.
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Grafico 5 — Participagao dos investimentos na despesa total do ES, 1995-2008
Dados primarios: Balangos Gerais do Estado, adaptado pelo autor.
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O Grafico 5, mostra a retomada de Investimento a partir de 2003, admitindo
uma visdao microecondmica de ajuste fiscal. Com esse desempenho nos
investimentos, o ES apresenta diante do cenario nacional como o estado com um
volume de investimento superior ao das demais unidades da federacdo. Em 2008
seu percentual de investimentos foi de 11,3% da receita total contra 9,8% na média
dos demais estados brasileiros.

Na sessdo anterior mostramos o crescimento percentual de 2008 comparado
a 2002 da despesa total. Na sessdo seguinte identificaremos o percentual de
variacdo de cada componente da despesa de 2002 a 2008 com a receita total
RT,402- O objetivo é mostrar quais os principais componentes por tras desse

aumento.

6.1 RESULTADOS DA VARIACAO DA DESPESA

A equacado 4 mostra a variagdo de 62,2% da despesa total comparada com
RT,402- As despesas correntes variaram 38,6% e as despesas de capital 23,7%.
Onde despesa corrente (DC) é composta de: despesa de pessoal (Pess), despesa
juros e encargos da divida (JurEnc), outras despesas correntes (OutDes) e despesa
de custeio (Cus).

E despesa de capital (DK) é composta de: despesa com investimentos (Inv),
inversdes financeiras (Inver) e amortizagao da divida publica (Amort).

Onde: DC; € a despesa corrente no ano t, DK, € a despesa de capital no ano t,
Fazendo t = 2008, obtemos:
DT, = DC, + DK, 4)

DTy005 = (PesSy00s + JUTENCyp05 + OutDes,gpg + CuSyg0g) + (INV400 + Inverygog + AMort,geg)
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ADTz008 (Pesszo08-Pessz002) | (JurEncagos—JurEncspoz)

RT>002 RT>002 RT>002
(OutDesygps-0utDes,gp2)  (Cuszpes-Cuszgez)  (INV,008-1MV3002)
RT3002 RT3002 RT3002

(Inverygog_Inversyoez) | (Amortygps—Amortyeg,)
RTZ 002 RTZOOZ

ADTyoop _ (2889,0 —1565,1) (98,1 —1242) (17761 —13341)
RTy002 4.991 4.991 4.991

(1395,7 — 1210,1) . (1005,1 — 181,2) . (869,0 —531,1) (153 — 132)
4.991 4.991 4.991 4.991

ADT.
2008 _ 62,2%
RT3002

A variagdo representa em valores absolutos um total de R$ 3,1 bilhdes no

periodo de 2002 a 2008, com a despesa total RT,;-

TABELA 7 - VARIAGAO DA DESPESA COM RT 5
a preco Dez/2008

Variagao
2008 2002 2008-2002 DT008/RT 2002
em %
Despesa Corrente 6.158 4.233 1.925 38,6%
Pessoal 2.889 1.565 1.324 26,5%
Juros e Encargos 98 124 -26 -0,5%
Outras Despesas 1.776 1.334 442 8,9%
Custeio 1.395 1.210 185 3,7%
Despesa Capital 2027 844 1.183 23,7%
Investimentos 1.005 181 824 16,5%
Inversdes Financeiras 869 531 338 6,8%
Amortizagdo Divida 153 132 21 0,4%
TOTAL DA DESPESA 8.185 5.077 3.108 62,2%

Dados primarios: Balangos Gerais do Estado, adaptado pelo autor.

Dessa variagdo percentual as despesas correntes respondem por 38,6%

enquanto as despesas de capital variaram 23,7%. As despesas com pessoal
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apresentou variacao de 26,5% explicando 70% dessa variagdo. Destaque para
variagdo negativa de juros e encargos da divida com (0,5%).

Outro componente importante que merece destaque sao os investimentos que
apresentaram variagao de 16,5% ou em valores absolutos um aumento de mais de

800 milhdes.

6.2 PRINCIPAIS MEDIDAS ADOTADAS PARA CONTROLAR AS DESPESAS

Umas das medidas tomadas para controle dos gastos foram direcionadas para
as despesas correntes, com acompanhamento e controle das operacdes de crédito,
avais, garantias, direitos e haveres do estado (OLIVEIRA, 2006). Essa medida, uma
das normas estabelecida na LRF 2000.

Foi realizada uma analise da capacidade de endividamento e pagamento dos
compromissos do estado. Também a verificagcdo e observancia dos limites e
condigdes para a realizagdo das mesmas. E por fim, a regularidade no pagamento
das dividas publicas contratadas, evitando a inadimpléncia do Governo (OLIVEIRA,
2006).

Vale lembrar que a situagdo de desequilibrio financeiro no inicio de 2002
exigia medidas imediatas de adequagado dos gastos a sua base de financiamento.
Uma das primeiras ag¢des do governo foi substituir o projeto de Lei Orgamentaria
para o exercicio.

Esse, ainda em tramitagao na Assembléia Legislativa em 2003, com cortes nas
despesas programadas para todos os poderes.

Em relagdo as despesas de gastos com pessoal, um montante equivalente a
15,1% do valor da folha de pessoal encontrava-se em atraso no inicio de 2003. Essa

divida foi totalmente quitada no final de 2004.
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De forma semelhante foram regularizados compromissos pendentes de custeio
da maquina, envolvendo servigos e suprimentos de insumos por terceiros.

Os gastos com pessoal, que durante anos constituiram o principal problema
das finangas estaduais, reduziram sua pressdo sobre o orgamento. Com o ajuste
fiscal, garantiu-se o pagamento dos servigos das dividas e evitou-se a exploséo do
endividamento estadual.

No ano de 2003 comparado a 2002, as despesas correntes reduziram em
3,9%, componente que representa em média 81% das despesas totais. Para os
anos subsequentes ao ajuste, as despesas correntes tiveram crescimento médio em
torno dos 7,8%.

Segundo Oliveira (2006), o estado passou por um processo de recuperagao
das contas publicas iniciada em 2003, pois se encontrava numa situagao totalmente
desfavoravel. Com elevado passivo acumulado a pagar, o que levaria a necessidade
de tomada de decisao imediata para retomar o equilibrio das contas publicas.

Enquanto a despesa de capital aumentou em média 19,6%, destaque para o
componente de despesa com investimentos que aumentou em mais de 50% na

média.
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7 CONSIDERAGOES FINAIS

O Espirito Santo passou por um processo intitulado ajuste fiscal nos anos de
1995 a 2008. Medidas foram tomadas para a realizagdo deste ajuste na area da
receita. Constitui exemplos, revisdo minuciosa dos tratamentos fiscais concedidos
no ambito do ICMS. Cassacao de diversas liminares que dificultavam a arrecadacao
de impostos.

Todo processo de ajuste fiscal realizado, demonstrou uma tendéncia positiva
nas contas do estado, que gerou superavits a partir de 2003. No ano de 2000
quando as despesas do governo superavam o poder de arrecadacdo, poucos
investimentos foram realizados. Engessando o crescimento da economia capixaba,
inibindo a entrada de novas empresas e na geracdo de empregos.

Nao bastasse a carga tributaria ser relativamente excessiva no Brasil, o
Espirito Santo buscou alternativas para melhorar sua arrecadagédo. Esta é mostrada
nesta dissertacdo no que refere ao aumento da arrecadagdo e no controle dos
gastos do Governo. Um dos pontos fundamentais do ajuste fiscal € manter
equilibradas as contas do governo, amenizando ao maximo o poder de tributagao.

E importante ressaltar que, toda politca de ajuste fiscal tem como
fundamentagado principal a elevagdo de tributos e ou a redugéo de gastos. Neste
caso no ES, o que ficou exposto é a concentragao de esforgos em sanar os gargalos
da arrecadacao e aumentar o seu poder de receita.

Alguns regimes especiais e beneficios foram revistos, o que proporcionou um
aumento na arrecadacao estadual. Sendo um dos mecanismos que movimentaram o
posicionamento da curva de crescimento da arrecadacéo.

O destaque também para o aumento da arrecadagao foi o recebimento de

royalties, devido ao desenvolvimento geografico nas areas capixabas. Mas vale
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lembrar que o ajuste fiscal possibilitou a antecipagcao desse repasse, devido a
consolidacéo das contas junto a Uni&o.

Outro aspecto identificado no crescimento da arrecadagao é o ICMS Fundap,
que representa em média cerca de 30% da arrecadacao total. Esse recolhimento
obteve um crescimento significativo nos ultimos anos, apesar do estado ficar apenas
com 8,34% liquido do valor recolhido.

Diante dos fatos expostos, observou-se que, o ajuste fiscal no Espirito Santo
foi o fator principal para o resultado superavitario a partir de 2003. Este, alcangado
pelo aumento da arrecadacdo de ICMS (especialmente ICMS importagao
(FUNDAP)), pelo adiantamento dos repasses federais e da arrecadagcdo das
empresas beneficiarias de regimes especiais. Proporcionado pela revisao tributaria
de tais beneficios. Outro aspecto importante para identificar o ajuste fiscal foi a
redugao no pagamento dos juros e encargos da divida.

Diante do exposto e considerando algumas limitagbes desenvolvidas neste
trabalho, é possivel constatar que o ES passou por um processo de ajuste fiscal que
possibilitou a reformulagdo das contas. Saindo de um estagio de déficit para
superavit no ano de 2003.

Esta dissertagcdo contribuiu para uma melhor compreensdo sobre a
necessidade de realizar o ajuste fiscal, pois a postergacdo de medidas de ajuste
implica a persisténcia de déficits futuros nas contas publicas. Sugerimos estudos
futuros, que complementem esta ou que busquem ampliar outros aspectos
relevantes que identifiquem a evolugdo da receita em relagdo a medidas de ajuste

fiscal a serem adotadas.
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