
ANEXO II - RISCOS FISCAIS 

Art. 4°, parágrafo 3° da Lei Comp lementa r n° 101, de 04/05/2000 

INTRODUÇÃO 

A Gestão Fiscal deve ser norteada de fo rma a prover t ransparênc ia nas ações da 

admin is t ração públ ica vol tadas para a execução de receitas e despesas, inclusive 

agindo de fo rma responsável na aval iação dos riscos e tomada de decisões que 

busquem corrigir eventuais desvios que possam impactar negat ivamente no equi l íbr io 

das contas públicas. 

A Lei Comp lementa r n° 101, de 4 de maio de 2000, denominada Lei de 

Responsabi l idade Fiscal, estabe leceu que a Lei de Diretr izes Orçamentár ias deve 

conter o Anexo de Riscos Fiscais, com a aval iação dos passivos cont ingentes e de 

outros riscos capazes de afetar as contas públicas, a e laboração e a execução do 

orçamento . 

Assim, segundo o Manua l de Demonstrat ivos Fiscais (Min is tér io da Fazenda/STN), os 

Riscos Fiscais são conce i tuados como a possibi l idade da ocorrênc ia de eventos que 

venham a impactar negat ivamente nas contas públicas e, consequentemente , nas 

metas fiscais estabelec idas em lei. Dentre os riscos destacam-se os re lac ionados aos 

passivos cont ingentes e aos decorrentes de al terações do cenár io macroeconômico . 

No tocante aos passivos cont ingentes, que são obr igações surgidas em função de 

acontec imentos futuros incertos e não to ta lmente sob o contro le da munic ipa l idade, 

ou de fatos passados ainda não reconhecidos, a mater ia l ização desses eventos afeta o 

cumpr imen to das metas fiscais estabelecidas. De forma a ordenar a classif icação dos 

riscos fiscais, serão uti l izadas duas categorias: riscos de caráter orçamentár io e aqueles 

v incu lados a dívidas, incluídos os precatór ios. 
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1. RISCOS ORÇAMENTÁRIOS 

Os Riscos Orçamentár ios estão v inculados à possibi l idade das receitas est imadas e 

despesas f ixadas na Lei Orçamentár ia não se conf i rmarem nos respect ivos exercíc ios 

f inanceiros. Decor rem de fatos novos e imprevis íveis no momen to da e laboração da 

peça orçamentár ia . 

Riscos relacionados às variações na receita - O contexto econômico afeta as previsões 

de receitas, com consequênc ias nas metas est ipuladas para os resultados pr imár io e 

nominal . As osci lações nas taxas de cresc imento econômico impl icam na efet ivação 

das receitas previstas. Os principais impactos t êm or igem no compor t amen to da 

inf lação mensurada por meio do Índice de Preços ao Consumidor Amp lo - IPCA, e do 

nível de at iv idade econômica, o qual é med ido pela taxa de cresc imento real do 

Produto Interno Bruto - PIB. O PIB (geral e de serviços) serve como parâmetro de 

evo lução da maior ia das receitas, destacando-se, pr ior i tar iamente, as receitas 

tr ibutár ias, que representam a maior parcela do ingresso de recursos. 

A var iação cambia l t ambém pode ter inf luência na real ização de receitas, embora 

tenha um impacto menor . Pode impactar na receita do Imposto Sobre Serviços-ISS e 

no repasse do Imposto sobre a Circulação de Mercador ias e Serviços-ICMS quanto às 

receitas re lac ionadas aos produtos e serviços importados. 

2. RISCOS DE DÍVIDA 

a. Riscos decorrentes da Dívida Fundada 

Os eventuais choques inf lac ionár ios ou cambia is t êm ref lexo nas dív idas existentes 

junto a credores internos e externos, podendo impactar tanto o f luxo de desembo lsos 

para cobertura do serviço da dív ida como o saldo devedor dessas obr igações. No caso 

especí f ico do Mun i c íp io de São Paulo, a maior parte das despesas (cerca de 95%, 

exc lu ídos os precatórios) com a Dívida Contratua l está atrelada à receita l íquida real 

(RLR) e, nesse caso, o impacto ocorrer ia no saldo devedor, com reflexos nas ações 

necessárias ao cumpr imen to da meta de resultado nominal . 
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A dív ida com a União é objeto de preocupação da soc iedade paul istana há vár ios anos. 

O contrato foi f i rmado em 2000, no âmbi to dos programas de assunção e 

re f inanc iamento das dív idas dos entes subnacionais pela União, cujo objet ivo era 

permit i r que os Estados e Mun ic íp ios pudessem reorganizar suas f inanças e at ingir os 

objet ivos e metas expl ic i tados poster io rmente na Lei de Responsabi l idade Fiscal (Lei 

Comp lemen ta r n° 101, de 2000). Nessa operação, a intenção da União, ao assumir as 

dív idas com os particulares, era aliviar os entes subnacionais do peso de ter que rolar 

seus end iv idamentos com altas taxas de juros. Em outras palavras, a operação envolv ia 

um subsíd io impl íc i to, dado pela d i ferença entre os encargos que ser iam pagos pela 

União e o que seria cobrado por ela dos Estados e Mun ic íp ios 1 . 

Entretanto, no caso do Mun i c íp io de São Paulo, essa renegociação de dívidas, apesar 

de ter at ingido o objet ivo de trazer mais responsabi l idade à gestão fiscal munic ipal, 

não t rouxe os resultados esperados em te rmos de end iv idamento, uma vez que as 

caracter íst icas desse Contrato f izeram com que o saldo devedor do Mun ic íp io 

crescesse mais que cinco vezes em 13 anos, apesar de a Prefe i tura já ter pagado mais 

de R$ 20 bi lhões em amort i zações e juros. 

Dessa forma, apesar do esforço fiscal real izado nos ú l t imos anos para obtenção de 

superávit pr imário, o nível de end iv idamento da Prefeitura de São Paulo não reduziu, 

mesmo após 13 anos de ref inanc iamento, pe rmanecendo próx imo dos 200% da RCL, o 

que vem sufocando a capac idade de invest imentos do Mun ic íp io e, portanto, 

sucateando a infraestrutura da Cidade. 

1 Mensagem Presidencial 154, de 2000 (Proposta de fixação de limites para 
endividamento dos entes subnacionais - 03 de agosto de 2000): "Os contratos firmados entre 
União e Estados e Municípios representaram o alongamento da dívida destes entes, que foi 
refinanciada para mais de 30 anos, com a diminuição dos encargos contratuais, de forma a 
pagarem à União taxas bem menores do que aquelas que pagariam no mercado e mesmo 
menores do que a taxa à qual a União se financia no mercado. Como a taxa de juros paga 
sobre a dívida renegociada é menor que o custo de captação da União, existe um subsídio aos 
Estados e Municípios..."; 
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A principal razão disso foi o peso dos encargos impostos a São Paulo (variação do IGP-

DI acrescidos de juros reais de 9% ao ano), que fo ram super iores àqueles que a União 

pagou no f inanc iamento de sua própria dív ida públ ica em t í tu los públ icos federa is 

(taxa SELIC), durante o per íodo do ref inanc iamento. 

Assim, merecem destaque os riscos associados à e levação das taxas de inflação, 

captadas pelo IGP-DI (Índice Geral de Preços - Disponib i l idade Interna), da Fundação 

Getú l io Vargas (FGV), em patamares super iores aos previstos nesta lei. Como esse 

índice atual iza monetar iamente cerca de 85% do estoque da Dívida Munic ipa l , um 

aumen to incisivo nos preços capturados por esse ind icador - que possui alta 

corre lação com os preços das commod i t i es e com produtos sensíveis à var iação no 

câmbio - aumenta o saldo devedor e consequentemente compromete a meta de 

resultado nominal . Embora de menor relevância, out ro fator de risco é a 

desvalor ização do Real f rente ao Dólar, que impacta na dív ida externa. 

b. Riscos decorrentes dos passivos contingentes 

As cont ingências passivas são decorrentes de novas obr igações resultantes de 

acontec imentos passados e cuja existência será conf i rmada apenas pela ocorrênc ia de 

acontec imentos futuros e não to ta lmente sob o contro le da munic ipa l idade ou uma 

obr igação presente der ivada de acontec imentos passados, mas que não é reconhecida 

por ser improváve l a necessidade de l iquidação ou a quant ia da obr igação não pode 

ser mensurada com suf ic iente f iabi l idade. Eventuais dec isões judiciais desfavoráveis ao 

Mun i c íp io aumentam, por exemplo, o estoque de precatór ios, representando risco. 

Destacam-se nesse tóp ico os precatór ios como um risco fiscal impor tante no curto e 

méd io prazo. Isso porque, em 2013, o Supremo Tr ibunal Federal (STF) dec larou a 

inconst i tuc iona l idade da Emenda Const i tuc ional n° 62, que estabelec ia uma regra 

sustentável de pagamento dessas dívidas. Entretanto, a Suprema Corte ainda não 

de l iberou sobre a extensão dos efe i tos desta declaração. Ocorre que, a depender 

13 



desta decisão acerca dos efe i tos da dec laração de inconst i tuc ional idade (modulação), 

a Prefe i tura poderá ser obr igada a e levar em bi lhões de reais os pagamentos destas 

d ív idas. 

Em outubro de 2013 houve proposta do ministro Luiz Fux para que Estados e 

Mun ic íp ios paguem suas dív idas com precatór ios em um prazo de cinco anos. 

A l ém disso, o ministro Barroso propôs que o parce lamento em cinco anos sofresse 

uma mudança no índice de correção das dívidas, a l terando a correção pela poupança 

da emenda por um índice de inflação, que no en tend imento do ministro Barroso, 

passaria v igorar a part ir de março de 2013. 

O voto do ministro Barroso t ambém propôs uti l izar recursos das contas dos depós i tos 

judiciais, a possibi l idade de acordos, desde que seja observada a o rdem cronológica e 

deságio máx imo de 25% e a compensação de precatór ios venc idos com a dív ida ativa 

inscrita. Outra proposta impor tante do ministro é a v inculação máx ima de 3% da RCL, 

desde que atendidas condições relativas a de te rminados gastos públ icos. 

O estoque de precatór ios da Munic ipa l idade, que se aprox ima de R$ 17 bi lhões, é o 

maior do país e, se fosse pago no f inal de 2013 de uma única vez signif icaria quase 50% 

da Receita Corrente Líquida (RCL). Em 2013, a Prefeitura dest inou 2,71% da RCL para o 

pagamento dessas dív idas (um pouco mais de R$ 1 bilhão). De 2014 em diante os 

projetos da Lei Orçamentár ia Anua l (LOA) e do Plano Plur ianual (PPA) p ropõem 

aumen to do l imite para 2,99% da RCL. 

Há t ambém a possibi l idade de o Tr ibunal de Justiça de São Paulo julgar improcedentes 

os pedidos fo rmu lados nas Ações Diretas de Inconst i tuc ional idade em razão das quais 

a tua lmente vigora l iminar que impede a cobrança do IPTU com base na Lei no 

15.889/13. Nessa hipótese, como cerca de 10% (dez por cento) dos imóveis da cidade 

fo ram benef ic iados pela Lei no 15.889/13 e t iveram o va lor do IPTU reduzido, o 

Mun i c íp io ter ia que devo lver aos seus propr ietár ios cerca de R$ 163 mi lhões de reais. 
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