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Nesta seção, são apresentados os principais achados da análise realizada 

sobre as operações de crédito da Prefeitura Municipal de Fortaleza no período 

compreendido entre 2013 e 2024. A exposição dos dados empíricos busca evidenciar 

a evolução do endividamento público, os impactos das variações macroeconômicas e 

o comportamento das receitas provenientes dessas operações. 

Por meio de gráficos, médias móveis e indicadores financeiros, pretende-

se oferecer uma visão clara da trajetória do serviço da dívida e dos custos associados 

ao financiamento público municipal, permitindo uma avaliação crítica da 

sustentabilidade fiscal ao longo do período avaliado.

3.1 Evolução da dívida da Prefeitura Municipal de Fortaleza

O Gráfico 1 evidencia o crescimento contínuo da dívida contratual da 

Prefeitura Municipal de Fortaleza entre 2013 e 2024, com aceleração mais expressiva 

a partir de 2019. O montante passou de aproximadamente R$ 410 milhões para cerca 

de R$ 4,49 bilhões, indicando maior utilização de operações de crédito, possivelmente 

vinculada à expansão de investimentos públicos e à necessidade de ajuste fiscal em 

períodos de restrição orçamentária.

Gráfico 1 – Evolução da Dívida da Prefeitura Municipal de Fortaleza

Fonte: Elaboração própria, com base nos Relatórios de Gestão Fiscal (RGF) e Relatórios Resumidos 
da Execução Orçamentária (RREO) dos respectivos períodos.



Até 2018, observa-se um padrão de elevação relativamente moderado das 

contratações de Operações de Crédito, compatível com uma utilização pontual das 

operações de crédito, possivelmente associada ao financiamento de investimentos 

específicos e à gestão fiscal. A partir de 2019, contudo, o comportamento da série 

indica uma mudança no regime de endividamento, com aumento expressivo do 

volume contratado, que se mantém nos exercícios subsequentes.

Esse movimento antecede os efeitos fiscais da pandemia da COVID-19, o 

que sugere que o crescimento do estoque da dívida não decorre exclusivamente de 

choques relacionados ao evento externo, mas a decisões estruturais de política fiscal 

e de financiamento público, como a ampliação do uso do crédito para viabilizar 

investimentos de maior porte ou reestruturar passivos existentes. Nesse sentido, o 

endividamento passa a desempenhar papel mais ativo na composição do orçamento 

municipal, refletindo uma estratégia de endividamento.

Nos anos posteriores, especialmente a partir de 2020, o contexto 

macroeconômico adverso pode ter contribuído para a continuidade do crescimento do 

estoque da dívida, seja pela necessidade de manutenção do nível de gastos públicos, 

seja pelo impacto das condições financeiras. A chegada pandemia da COVID-19, e a 

consequente queda de arrecadação de receitas ordinárias, pode ter contribuído para 

a manutenção da continuidade do comportamento crescente da dívida.

3.2 Receitas de operações de crédito

O Gráfico 2 apresenta a evolução quadrimestral das receitas provenientes 

de operações de crédito da Prefeitura Municipal de Fortaleza entre 2013 e 2024. 

Verifica-se um comportamento instável nos primeiros anos, com valores reduzidos até 

2018, seguido de forte expansão a partir de 2019. Essa elevação reflete o aumento 

do volume de contratos de crédito firmados, intensificado em 2023, quando se observa 

o maior pico da série. O padrão indica maior dependência de financiamentos externos 

e internos para sustentar investimentos públicos e programas estruturantes do 

município.



Gráfico 2 – Receitas de Operações de Crédito da Prefeitura Municipal de Fortaleza

Fonte: Elaboração própria, com base nos Relatórios de Gestão Fiscal (RGF) e Relatórios Resumidos 
da Execução Orçamentária (RREO) dos respectivos períodos.

A análise geral aponta para um padrão irregular, com momentos de forte 

concentração de receitas em períodos específicos, o que pode refletir tantos fatores 

externos, como políticas macroeconômicas ou disponibilidade de crédito, quanto 

internos, gestão de portfólio, reestruturações contratuais ou lançamento de novos 

produtos de crédito. Uma investigação mais aprofundada seria necessária para 

identificar as causas exatas dos picos mais pronunciados.

3.3 Indicadores macroeconômicos

3.3.1 Taxa de câmbio 

O Gráfico 3 apresenta a evolução quadrimestral da cotação média do dólar 

(R$/US$) entre 2013 e 2024, com base em dados do Instituto de Pesquisa Econômica 

Aplicada (IPEA). Observa-se uma trajetória de valorização significativa da moeda 

norte-americana ao longo do período analisado, marcada por oscilações associadas 

a contextos econômicos e políticos internos e externos.



Gráfico 3 – Cotação do Dólar (Média)

Fonte: Elaboração própria, com base nos dados do Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada (IPEA). 

Entre 2013 e 2014, a taxa de câmbio manteve-se relativamente estável, 

oscilando entre R$ 1,99 e R$ 2,48, em um ambiente de maior previsibilidade 

macroeconômica. Já entre 2015 e 2016, observa-se forte depreciação do real, com a 

cotação do dólar atingindo patamares próximos a R$ 3,85, associada à deterioração 

fiscal, à instabilidade política e à redução da demanda internacional por commodities. 

No período de 2017 a 2019, a moeda norte-americana apresentou estabilidade 

relativa, com médias entre R$ 3,10 e R$ 4,11, ainda sob um cenário de incertezas 

fiscais e eleitorais.

A partir de 2020, a taxa de câmbio alcançou os maiores níveis da série, 

superando R$ 5,00, refletindo maior percepção de risco e volatilidade nos mercados 

internacionais. Em 2021 e 2022, o dólar permaneceu em patamares elevados, com 

médias acima de R$ 5,10. Nos anos de 2023 e 2024, observa-se comportamento 

misto, com leve apreciação do real em 2023 e nova elevação em 2024, atingindo R$ 

5,76 no terceiro quadrimestre, indicando a persistência de incertezas externas e 

desafios fiscais domésticos.

De modo geral, a trajetória revela uma tendência de longo prazo de 

valorização do dólar frente ao real, o que impacta diretamente a dinâmica das 

operações de crédito externas, o serviço da dívida pública e a estrutura de custos de 

investimentos públicos, especialmente aqueles contratados em moeda estrangeira.



3.3.2 Taxa Selic

O Gráfico 4 apresenta a evolução da taxa Selic média no período de 2013 

a 2024, evidenciando oscilações relevantes associadas à condução da política 

monetária no Brasil. A trajetória da taxa básica de juros reflete as estratégias de 

intervenção da autoridade monetária frente aos ciclos econômicos, às pressões 

inflacionárias e às condições fiscais vigentes em cada período.

Gráfico 4 – Evolução da Taxa Selic (Média)

Fonte: Elaboração própria, com base em dados do Banco Central do Brasil (BACEN).

Após atingir 14,25% em 2016, a taxa recuou gradualmente até o mínimo 

histórico de 2,00% em 2020, em resposta à crise da COVID-19. A partir de 2022, 

observa-se forte elevação, alcançando 13,75%, com posterior redução em 2024 para 

cerca de 11%, refletindo o ajuste da política monetária frente às pressões 

inflacionárias e ao contexto fiscal do país.

Em síntese, a trajetória da taxa Selic evidencia o caráter cíclico da política 

monetária brasileira, com impactos diretos sobre o custo do endividamento público. 

Dessa forma, sua evolução é elemento central para a análise do serviço da dívida e 

da sustentabilidade fiscal municipal ao longo do período analisado.
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Fonte: Elaboração própria, com base nos Relatórios de Gestão Fiscal (RGF) e Relatórios Resumidos 
da Execução Orçamentária (RREO) dos respectivos períodos.
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