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Cenario Internacional: Em 2018, a economia mundial
devera crescer 3,7%, resultado do crescimento sincronizado
dos grandes blocos econémicos, que pode estar perto do fim.
Os riscos estdo associados ao sobreaquecimento nos EUA,
cotacées do petréleo e tensdes geopoliticas.

« O FMI projeta crescimento real dos EUA em 2,3% em 2018,
baseado em um mercado de trabalho aquecido (taxa de
desemprego em minimo historico, 4,4%) e crescimento nominal
da massa salarial (+3,2%, em 12 meses) - dando origem ao ciclo
de alta na demanda e na producao industrial (+2,9%, nos 12 meses
encerrados em outubro). Nesse cenario, é provavel que em 2018
as taxas basicas de juros se elevem mais rapidamente do que
vimos em 2017, podendo impactar as condicées de financiamento
externo das economias emergentes;

« A economia chinesa devera registrar 6,5% em 2018, apoiado no
alto nivel de investimento agregado (42% do PIB) e na politica
expansionista que visa a ampliacao da oferta. Ja na Zona do Euro,
prevé-se crescimento de 1,9% do PIB em 2018, sustentado pela
expansdo da atividade doméstica e das exportacoes;

« As tensdes geopoliticas também se elevam em 2018: crise na
peninsula coreana; despreparo e jogo perigoso de Trump na
politica internacional, confrontando a comunidade internacional
em Jerusalém, no Iémen, no Reino Unido e no Projeto Europeu;
tensbes separatistas na Europa (Catalunha); crescimento da
violéncia politica na América Latina;

» Os riscos a serem monitorados mais de perto estdao associados
a0 sobre-aquecimento nos EUA, com elevacao das taxas de juros
internacionais, volatilidade nas cotacbes do petroleo e tensdes
geopoliticas.

Cendrio Nacional: PIB volta a crescer, com indicadores de
atividade e confianga apontando continuidade de retomada lenta.
Porém, indefinicées no cendrio politico-institucional comprometem a
necessaria recuperacao da taxa de investimento agregado compativel
com crescimento sustentado.

« Embora o resultado do PIB do 3° tri tenha vindo abaixo das expectativas
de mercado, os indicadores de atividade vém registrando trajetéria de
recuperacdo desde julho. Mesmo com grande ociosidade, 0s empresarios
estdao retomando os investimentos em capacidade produtiva. Entretanto, a
taxa de investimento (16% do PIB) ainda é insuficiente para garantir uma
taxa de crescimento consistente para os proximos anos, situacdo agravada
pelo ambiente politico conturbado e indefinicao nas eleicbes presidenciais
de 2018.

« O relatorio Focus, do dia 15 de dezembro, aposta num crescimento de
2,6% para 2018. O cenario macroecondémico e politico reflete o escasso
capital politico do Governo Temer para aprovar no Congresso emendas
constitucionais adicionais de ajuste fiscal antes de 2019, destaque para a
Previdéncia. Destaque também para a provavel condenac¢ao de Lula em 22
instancia, em 24 de janeiro, com inicio de uma batalha legal para manter a
candidatura.

» Dado o cenario benigno da inflagao (IPCA 2017 fecha proximo a 2,8% a.a.),
a taxa Selic encerra o ano em 7% a.a. (hovo corte é possivel). A curva de
juros futuros em elevacao denota ceticismo no ajuste fiscal no curto prazo,
ja que projeta elevacdo de juros a partir de meados de 2018 acima da alta
da inflacdo, podendo converter a atual retomada em novo “voo de galinha”.

Cendrio Estadual: A retomada do emprego formal e a taxa de desocupagao em queda acontecem de forma lenta no Estado, fortemente amparadas

pelas politicas contraciclicas do Governo. Um desafio estruturante serd construir capacidade gerencial para explorar novas fontes de financiamento
para a infraestrutura e para as politicas de inclusao socioprodutiva, tanto no nivel estadual, quanto municipal.

« Em 2017, a geracdo liquida de empregos formais no Estado do
Maranhado, a partir de julho, transformou o fechamento de cerca
de 12 mil postos formais em 2016 (e 15 mil no ano anterior),
para a provavel criacdo de 3 mil empregos no acumulado do ano.
Do ponto de vista setorial, o subsetor da Construcao Civil (desta-
que para a Construcdo de Edificios), que fechou 18 mil vagas de
emprego formal em 2015-16, é aquele que, juntamente com o
Comércio (-3 mil vagas) vem explicando a rea¢do mais lenta do
emprego formal no Estado.

« A retomada se da de forma lenta, nao obstante o conjunto de
despesas contraciclicas do governo do Estado em obras de infra-
estrutura e na ampliacdo da prestacdo de servicos de utilidade
publica, tais como saude, educacao e politicas de inclusao socio-
produtiva. Para 2018, a tendéncia é de continuidade da criacao de
empregos formais, dado o avanco de projetos de investimentos
publicos e privados no Estado.

» Os indicadores de endividamento das familias, a contracao do
crédito imobiliario, e o provavel cenario de incertezas fiscais, em
um quadro de continuidade da crise politico-institucional, deve-
rdo retirar félego do processo de retomada da atividade econ6-
mica no Maranhdo. O cenario base discutido com os dados dispo-
niveis até o momento apontam para uma taxa de crescimento do
PIB maranhense de 2,4% em 2018, em linha com o nivel nacional.
« Com base nos relatérios de execucdo orcamentaria do Mara-
nhao, os investimentos publicos cresceram 23,5% de janeiro a
agosto contra igual periodo de 2016, grande parte com recursos
do Tesouro Estadual. Os investimentos estao concentrados na
construcao e pavimentacao de rodovias, constru¢do de escolas,
hospitais e unidades de seguranca.

« No comparativo do acumulado até out entre 16/15 e 17/16, em
ambos a Receita Total registra crescimento real de 1,3%. No en-
tanto, nota-se a diferenca da composicao da arrecadacao total.
No comparativo de 16/15 o crescimento foi puxado pela alta das
Receitas de Capital, notadamente operacbes de crédito. O contra-
ponto se deu nas Receitas Correntes, que mesmo diante de de-
sempenho favoravel da arrecadac¢do do ICMS, apresentou queda
real em razao da diminuicao das transferéncias da Uniao que re-
presentam em média 50% do total arrecadado.

» Na comparacdo de 17/16 houve inversdo da dinamica de arreca-
dacao. A combinacao de aumento das Transferéncias Correntes e
avanc¢o da Arrecadacao Propria - em menor propor¢do - resultou
em crescimento das Receitas Correntes que compensou apenas
parcialmente a forte reducao das Receitas de Capital, reflexo da
nao realiza¢ao de novos aportes de crédito.

» A mudanca aconteceu também no lado das despesas: houve me-
lhora da composicao dos gastos entre 2015 e 2017, visto pela
queda das despesas com Servico da Divida e pelo avanco dos dis-
péndios em Investimentos (R$ 986,4 milhdes até out/16 para R$
1,6 bilhdes até out/17).

Desempenho das Receitas - Valores reais acumulado até out - 2015, 2016,
2017
DESCRICAO
£ 2015 (a) | 2016 (b) | 2017 () | (b)/(a) | (c)/(b)
13 1,3

RECEITA TOTAL 13.049,9 13.220,5 13.398,6
RECEITAS CORRENTES 13.919,2 13.824,4 14.2339  -0,7 3,0
RECEITA TRIBUTARIA 5.706,8 6.041,1 6.271,2 5,9 3,8
IcMS 4736,9 5.019,6 5.188,1 6,0 3,4
TRANSFERENCIAS CORRENTES  6.992,7 6.529,6 6.746,2 -6,6 3,3
OUTRAS RECEITAS CORRENTES  1.219,8 1.2537 1.216,6 28  -3,0
INTRA-ORCAMENTARIAS 513,1 436,7 4977 -149 14,0
RECEITAS DE CAPITAL 3878 6933 4745 788 -31,6
OPERAGOES DE CREDITO 338,1 484,1 361,2 43,2 -25.4
DEDUGOES DA RECEITA -1.770,4 -1.7340 -1.807,4  -2,1 4.2

Fonte: SEPLAN/MA

» Ja as Despesas com Pessoal e Encargos Sociais, com grande destaque
para gastos previdenciarios, cresceram no periodo (+12,3% considerando
as aposentadorias RPPS, reserva remunerada, reforma militares e pen-
s6es RPPS e militar) o que, em futuro préoximo, comprometera o equilibrio
fiscal do Estado.

« A crise fiscal-financeira do Governo Federal e sua dificil resolu¢ao nos
préximos anos determina que 0s gastos federais, que tiveram enorme
papel dinamizador sobre a economia maranhense no periodo 2002-2012
(elevacao real do salario minimo, Programa Bolsa-Familia, Programa Mi-
nha Casa Minha Vida, Crédito Estudantil, entre outros), deverao desempe-
nhar um papel secundario do desenvolvimento do Estado.

« Um dos aspectos criticos dos proximos anos sera construir capacidade
gerencial para explorar novas fontes de financiamento para a infraestru-
tura e para as politicas de inclusao socioprodutiva, tanto no nivel estadu-
al, quanto no municipal.

2015 (a) | 2016 (b) | 2017 () |_(b)/(a) | (0)/(b) ]

DESPESA TOTAL 12.885,3 13.374,7 14.672,0 3,8 9,7
Despesas Correntes 11.474,3 11.525,8 12.427,7 0,4 7.8
Pessoal e Encargos Sociais 6.418,6 6.376,8 6.855,8 -0,7 7.5
Juros e Encargos da Divida 364,0 376,4 326,5 3,4 -13.3
Outras Despesas Correntes 4.691,7 47726 5.2454 1,7 9,9
Despesas de Capital 14110 18489 2.2443 310 214
Investimentos 986,4 1.203,7 1.633,7 22,0 35,7
Amortizacdo da Divida 4234 516,5 500,8 22,0 -3,0
Inversoes financeiras 1,1 128,7 109,7 11.358,7 -14,7
Servigo da Divida' 787,5 892,9 827,3 13,4 -7.3

Fonte: SEPLAN/MA 1Juros e Encargos da Divida + Amortizacdo da Divida



