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receitas, destacando-se, prioritariamente, as receitas tributarias, que
representam a maior parcela do ingresso de recursos.

Choques inflacionarios ou cambiais tém reflexo nas dividas existentes
junto a credores internos e externos, e podem impactar tanto o fluxo de
desembolsos para cobertura do servico da divida como o saldo devedor dessas
obrigagGes.

Embora com um impacto menor, a variagao cambial também pode
influenciar na realizagao de receitas, principalmente, o Imposto Sobre Servigos
— ISS e o repasse do Imposto sobre a Circulagao de Mercadorias e Servigos —
ICMS.

RISCOS DE DiVIDA
Riscos decorrentes da Divida Fundada

A divida com a Unido é objeto de preocupacdo da sociedade paulistana
ha varios anos. O contrato foi firmado em 2000, no ambito dos programas de
assungao e refinanciamento das dividas dos entes subnacionais pela Unido, cujo
objetivo era permitir que os Estados e Municipios pudessem reorganizar suas
finangas e atingir os objetivos e metas explicitados posteriormente na Lei de
Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n® 101, de 2000). Nessa operagao,
a intencdo da Unido, ao assumir as dividas com os particulares, era aliviar os
entes subnacionais do peso de ter que rolar seus endividamentos com altas
taxas de juros. Em outras palavras, a operacao envolvia um subsidio implicito,
dado pela diferenga entre os encargos que seriam pagos pela Uniao e o que

seria cobrado por ela dos Estados e Municipios’.

! Mensagem Presidencial 154, de 2000 (Proposta de fixac3o de limites para endividamento dos entes subnacionais —
03 de agosto de 2000): “Os contratos firmados entre Unido e Estados e Municipios representaram o alongamento
da divida destes entes, que foi refinanciada para mais de 30 anos, com a diminuicdo dos encargos contratuais, de
forma a pagarem a Unido taxas bem menores do que aquelas que pagariam no mercado e mesmo menores do que
a taxa a qual a Unido se financia no mercado. Como a taxa de juros paga sobre a divida renegociada é menor que o
custo de captacdo da Unido, existe um subsidio aos Estados e Municipios...”;
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