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INICIO DE 2024 SE MOSTRA PREOCUPANTE
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Riscos fiscais ultrapassam 1 trilhao
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O ano de 2024 comeca com a preocupante noticia de que os riscos
fiscais da Unido ultrapassam 1 trilhdo de reais?, o que, como se constatara,
pode impactar negativa e profundamente as contas publicas.

O orcamento publico € uma lei destinada a prever as receitas e des-
tinar os recursos para atender as necessidades da sociedade de cada um
dos entes federados, explicitando a atividade financeira do setor publico,
sendo uma peca que integra o sistema de planejamento orcamentario da
administracdo publica, juntamente com o plano plurianual (PPA) e a Lei
de Diretrizes Orcamentarias (LDO).

Essas leis devem refletir com fidelidade a aplicacao dos recursos
estabelecida pela sociedade. Contém, no entanto, previsdo de fatos fu-
turos e incertos, pois a arrecadacao das receitas publicas envolve ques-
toes impossiveis de serem estabelecidas com precisdao, por dependerem
de uma série de fatores relacionados ao comportamento da economia e a

1 Evandro Maciel Barbosa é Procurador do Estado do Espirito Santo e Mestre em Direitos Fun-
damentais pela Faculdade de Direito de Vitéria (FDV).

2 “Riscos fiscais da Unido atingem 1,2 trilhdo em 2024” (Valor Econémico, 4.1.2024 — https://
valor.globo.com/legislacao/noticia/2024/01/04/riscos-fiscais-da-uniao-atingem-r-12-trilhao-
em-2024.ghtml).
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outros fatores. Mesmo as despesas a serem realizadas ficam sujeitas a in-
tercorréncias que podem alterar as previsoes orcamentarias. Essa € uma
das razdes que tornam as leis orcamentarias normas de natureza juridica
bastante peculiar, uma vez que seu fiel cumprimento é condicionado a
incertezas proprias da realidade dos fatos.

O sistema orcamentario traz instrumentos voltados a mitigar os
problemas decorrentes dessas incertezas que geram imprecisoes nesse
sistema de planejamento orcamentario, a fim de conferir maior credibili-
dade e seguranca juridica as normas que vao regular as financas publicas
de todos os entes federados.

Um dos mais importantes € o Anexo de Riscos Fiscais, documento
que integra a Lei de Diretrizes Orcamentarias, como determina o art. 4°, § 3°,
da Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF (Lei Complementar n. 101/2000),
e tem a funcao de avaliar “os passivos contingentes e outros riscos capazes
de afetar as contas publicas, informando as providéncias a serem tomadas,
caso se concretizem”. Assim, o ente federado tem explicitados os riscos
fiscais a que esta sujeito, e indicadas as providéncias a serem tomadas em
caso de virem a ocorrer. Mitiga-se, com isso, a incerteza e aumenta-se a se-
guranca juridica no ambito orcamentario, tornando-se assim um instrumen-
to relevante para todos aqueles que dependem das informacdes sobre as
financas publicas e da conduta dos agentes publicos em matéria financeira.

Na mais recente LDO da Unido, publicada no ultimo dia 29 de de-
zembro (Lein. 14.791), a percepcao do aumento dos riscos fiscais se tor-
nou evidente, em especial a partir da leitura do respectivo Anexo de Ris-
cos Fiscais (Anexo V).

Nao é simples explicitar o que significa exatamente e como cal-
cular os riscos fiscais. Aspecto relevante na andlise dos riscos fiscais diz
respeito a delimitacao do seu conceito. Na sua caracterizacao, a incerteza
do acontecimento constitui marca inafastavel, ou seja, trata-se de possi-
bilidade de ocorréncia de determinado evento e que afete, por sua vez, as
contas publicas. Os chamados “passivos contingentes” descritos na norma
do § 3° do art. 4° da LRF se referem a obrigacoes causadas por evento
incerto, passivel ou nao de ocorrer, sobre o qual o Governo nao possui
controle. A probabilidade de ocorréncia e sua magnitude dependem de
condicoes exdgenas, cuja ocorréncia é dificil de prever?.

3 FELJO, Paulo Henrique; MEDEIROS, Marcio; ALBUQUERQUE, Claudiano. Gestdo de finangas
publicas: gestdo orcamentdaria. 4. ed. Brasilia: Gestao Publica, 2022. v. 1. p. 123.
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Enfim, ndo basta a possibilidade de ocorréncia do evento para ca-
raterizacdo do risco fiscal; € preciso, da mesma forma, que tal evento im-
pacte, de maneira consideravel, as contas publicas.

Nesse sentido, tendo a incerteza da ocorréncia como fator defini-
dor do risco fiscal, é importante salientar que riscos repetitivos e conhe-
cidos, como catastrofes naturais sazonais, devem ser mitigados pelas suas
respectivas previsoes no planejamento orcamentario das Administragoes
Publicas, ndo se caracterizando, portanto, como risco fiscal nos moldes da
LRF.

Da mesma forma, o pagamento de precatorios judiciais ndo confi-
gura risco fiscal, muito embora alguns entes federados tenham a tendén-
cia de inseri-los em seus anexos de riscos fiscais. Precatérios sao despesas
que decorrem de obrigacoes certas, devendo ser absorvidas pelos orca-
mentos dos respectivos entes publicos devedores*.

Por integrar a estrutura das leis de diretrizes orcamentarias, os
anexos de riscos fiscais sdao importantes instrumentos de planejamento,
essenciais a gestdo fiscal responsavel, na medida em que compete aos
o0rgaos publicos responsaveis pelo planejamento or¢camentario tracgar ce-
narios de médio e longo prazo para as financas publicas, o que inclui a
identificacao de potenciais riscos contingentes, e leva a concepcao de di-
retrizes para a politica fiscal que terdo o papel de orientar a elaboracao
das acOes governamentais e programacoes orcamentarias.

Tendo sua elaboracdo orientada pelo Manual de Demonstrativos
Fiscais (MDF), publicado pela Secretaria do Tesouro Nacional (STN), o
Anexo de Riscos Fiscais agrupa tais riscos em duas categorias especificas:
0S riscos gerais ou macroecondmicos e os riscos especificos, critério que
foi adotado pela Lei de Diretrizes Orcamentarias de 2024 — LDO 2024,
conforme se extrai de seu Anexo V.

No tocante a primeira categoria, 0s riscos macroeconomicos se
relacionam as mudancas ciclicas ou estruturais na economia. Segundo o
Anexo V da LDO 2024, “os riscos gerais estdo relacionados a vulnera-
bilidade fiscal decorrente de desvios de previsao das variaveis econdmi-
cas. Nesse sentido, a analise dos riscos gerais busca avaliar os efeitos nas

4  BRASIL. Secretaria do Tesouro Nacional. Manwual de Demonstrativos Fiscais — MDF'. 14. ed.,
11 de julho de 2023, p. 58 (vélido para o exercicio de 2024). A versdo atualizada pode ser obti-
da no link: https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/cosis/manuais/mdf.
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contas publicas resultantes de variacdoes nos parametros econémicos uti-
lizados para a producao das previsoes fiscais”. Como exemplo de variaveis
economicas tomadas na hipotese, cite-se as variagdes do PIB, taxas de
juros, taxa de cambio, indices de inflacdo, precos de commodities, indi-
cadores do mercado de trabalho, dentre outros.

Na orbita dos riscos gerados a partir da variabilidade dos parame-
tros macroecondmicos, cumpre destacar a possibilidade de as receitas
previstas nao se confirmarem. Explica Feijé que “[...] constituem riscos
orcamentarios os desvios entre as projecoes das variaveis utilizadas para
a elaboracdo do orcamento e os valores efetivamente verificados durante
a execucao orcamentaria, assim como os coeficientes que relacionam o0s
parametros aos valores estimados™.

Fatores como a variacdo no nivel da atividade econémica, medida
pela taxa de crescimento real do PIB, bem como da taxa de inflacdo e da
taxa de juros, podem frustrar a arrecadacao, assim como o planejamento
deficiente que superdimensiona a receita estimada na lei or¢camentaria
anual.

O Tribunal de Contas da Unido (TCU) procedeu a analise das prin-
cipais metas constantes dos projetos de lei de diretrizes orcamentarias
e lei orcamentaria anual, ambos da Unido, para o exercicio de 2024°. No
que tange a estimativa da receita primaria liquida da Unido, verificou o
TCU que, “no Projeto de Lei Orcamentaria Anual da Unido para o exerci-
cio financeiro de 2024, a estimativa da Receita Primaria Federal Liquida
em 19,2% do PIB é muito acima do que foi observado nos anos recentes,
indicando estar superestimada, o que acarreta a possibilidade de se ter
déficit primario de até R$ 55,3 bilhoes e de descumprimento da meta de
resultado fiscal proposta no Projeto de LDO para 2024”. “Matemagica de
Haddad comeca a ser desmascarada”, alerta O Antagonista, referindo-se
ao referido relatério’. Uma evidéncia extremamente prejudicial a credi-
bilidade das leis or¢camentarias, que ja partem de dados com suspeita de

5 FELJO, Paulo Henrique; MEDEIROS, Mércio; ALBUQUERQUE, Claudiano. Gestdo de finangas
publicas, cit., p. 124.

6 BRASIL. Tribunal de Contas da Unido — Processo TCU 033.438/2024, Plenario, Relator Min.
Jhonatan de Jesus (https:/portal.tcu.gov.br/data/files/9A/B5/91/11/E391D810943E72C8E 18818
A8/033.438-2023-4-JPJ%20-%20ACOM_PLOA2024.pdf. Acesso em: 19 jan. 2024).

7 “Matemagica de Haddad comeca a ser desmascarada (O Antagonista, 18.1.2024 — https://
oantagonista.com.br/analise/matemagica-de-haddad-comeca-a-ser-desmascarada/).
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serem irreais, o que s6 aumenta a inseguranca juridica em normas que ja
sofrem com a dificuldade de lidarem com previsoes e estimativas.

Ainda em relag¢ao aos riscos macroeconomicos previstos no Anexo
V da LDO 2024, destaque-se a analise da sensibilidade da divida publica,
que mensura o potencial aumento nos valores de pagamento ou de esto-
que da divida ao longo do ano, e o risco de refinanciamento, que repre-
senta a possibilidade de o Tesouro Nacional ter de suportar o aumento de
custo para se financiar no curto prazo ou, no limite, ndo conseguir captar
recursos suficientes para honrar seus vencimentos.

No tocante aos riscos fiscais especificos, é importante evidenciar
o aumento dos valores efetivamente pagos referentes a execucdo de
demandas judiciais em face da Unido, que continuam sua trajetoéria de
elevacdo, em numeros absolutos, nao obstante as demandas de natu-
reza tributdaria terem sua participacao reduzida no total das demandas
judiciais.

Ainda a titulo de riscos especificos, o0 Anexo de Riscos Fiscais apon-
ta um crescimento do saldo devedor das operacoes de crédito garanti-
das pela Unido aos entes subnacionais, para fundos e programas. Com o
agravamento da situacao fiscal de tais entes, no periodo de 2016 a 2022,
a Uniao foi instada a honrar garantias em operacoes de crédito a eles con-
cedidas, acarretando a chamada “socializa¢ao de prejuizos” muitas vezes
imposta ao Tesouro Nacional por parte dos Estados federados.

Por fim, a exposicdo ao risco de crédito relativo aos contratos
inadimplentes do FIES, bem como riscos fiscais ambientais associados as
mudancas climaticas, e ainda riscos decorrentes da elevacdo da pressao
por expansao nos servicos de saude acarretada por mudancas demogra-
ficas no médio prazo, estao entre os passivos contingentes elencados no
Anexo V da LDO 2024.

O monitoramento dos riscos fiscais se da ao longo da execucéo fi-
nanceira do orcamento, observadas as disposi¢des do art. 9° da Lei de
Responsabilidade Fiscal, que disciplina o processo de revisdes bimestrais
da receita e despesa e as limitagdes de empenho, quando necessarias, em
funcao do cumprimento das metas de resultado primario ou nominal esta-
belecidas no Anexo de Metas Fiscais.

O Anexo de Riscos Fiscais, quando bem elaborado, trazendo
0S Imecanismos necessarios a serem implementados caso 0s riscos se
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concretizem, bem como seu constante monitoramento e execucdo de
condutas de mitigacao, constitui eficiente instrumento de concretizacao
da politica fiscal governamental, na medida em que atua preventivamente
quanto a sua materializacao e consequente impacto nas financas publicas,
buscando-se a manutencao do equilibrio fiscal mediante acoes planejadas
e transparentes, nos termos das diretrizes consolidadas no art. 1° da Lei
de Responsabilidade Fiscal.

“O futuro € incerto e o fim esta sempre perto!” (Jim Morrison, al-
bum Roadhouse Blues, 1970) — vamos estar preparados para ele!
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