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limitada) devem ser compreendidas, didaticamente, como de criação fazend.âria,
acolhida pelos julgadores.

o supremo Tribunal Federal declarou inconstitucional a legislação
ordinária que c,nc,rrø com o código Tributário Nacional em seus artigos 134
e 135. AIém disso' o Pretório Excelso decrarou expressamente a aplicação
dos princípios do contraditório e da ampra defesa (devido processo legal)
à responsabllização de terceiros. Esses jurgados balizarão a atuação das
procuradorias e do PoderJudiciário a respeiroão, referidos dispositivos legais.
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lrurnoouçÃo
o Município de são Paulo figura entre os maiores entes subnacionais.

Apesar de ser formalmente mais um Município dentre os 5.565, com cerca
de 60/o da população, responde por nada menos do que 1,2o/o do pIB nacional.
Essa capacidade de geraçã.o de renda é superior ao somatório do pIB de 4.605
municípios juntos (8370 dos Municípios). Se o compararmos aos Esrados,
responderia pelo PIB de 74 estados brasileiros juntos. Na comparação
individual, só perderia pa', o próprio Estado de são paulo. se a comparação
fosse entre países, dentre 184 países com informações sobre Contas Nacionais,
a cidade de São Paulo seria o 46" maior país em termos de atividade econômica.
Assim, em termos de atividade econômica, a Cidade estaria à frente de países
como chile, IJcrânia, Egito, Nova Zelândia e tantos outros que figuram com
clestaque no cenário internacional.

Essas comparações, embora simplistas, possuem o intuito de evidenciar
a importância do Município de são Paulo para o país e, portanto, para as
discussões que envolvem finanças públicas e relações federativas. Nessa linha é
que surge a importância de resgatar o histórico fiscal e financeiro da Prefeitura
dessa cidade, pois, sendo um dos mais importantes entes subnacionais do país,
certamente possui traços dos avanços e imperfeições que marcam a trajetória
fiscal e financeira do país nas duas últimas décadas.

o primeiro capítulo será dedicado à exposição do contexto econômico da
década de 7990 e das reformas fiscais implantadas nesse período que precederam
a celebração do acordo de renegociação de dívidas ente o Município e a lJnião,
base para a compreensão dos acontecimentos da década seguinte. D.rtnq.," para o
quadro econômico recessivo e para as reformas fiscais da segunda metade da década
que, restringindo a capacidade de refinanciamento de dívidas, determinaram a
configuração do quadro de insolvência financeira do final da década de 90.

No segundo capítulo a discussão foca-se no modelo de gestão fiscal
imposto após a celebração do acordo de renegociação de dívidas. A
liberdade fiscal e financeira dos entes subnacionais dá lugar à subordinação
às decisões no âmbito do governo central. Assim, evidencia-se a necessidade
de geração de superávits primários para cobertura do serviço da dívida e a da
busca por saídas às restrições fiscais existentes. Além disso, o capítulo trata
em detalhes do acordo e das dìstorções geradas em função dos encargos
financeiros definidos, os quais estão no cerne da configuração do qrrnãro
de deterioração fiscal de longo ptazo.

Jâ no terceiro capítulo a cliscussão volta-se aos resurtados obtidos
pela gestão fiscal no período pós acorclo de renegociação de dívidas: 2000a 2010. Nesse sentido, serão evicrenciados o, ,.rrrltudos fiscais obtidos
durante a década, sob três aspectos: capacidade de sorvência financeira
de curto prazo, capacidade de gerar r.,p.rárri,, primários e estrutura fìscal
de longo prazo, representado pera avariaçao do níver de endividamento,
poupança cofrente e investimentos. como encerfamento do capítu lo, raz_
-se breve avaliação das perspectivas reservadas ao município em caso de
manutenção da situação atuar, bem como exposição de ulg*,'u, discussões
existentes no momento para alteração do, n.*do, d."..n.gociação de
dívidas, medida fundament ar para urr.guru, o cumprimento dos ob.ietivos
traçados pelos acordos de refinan.iu-..rto ou mesmo pelas reformas fiscais
empreendidas ao longo da segunda metade da décaãa de 90 e início da
primeira do novo milênio.

Finalmente, a título de conclusão, são feitas as considerações finais, com
o intuito de agregar as discussões ao longo do trabalho.

1- o corurexro MururcrpRl E AS RrronuRs Frscnrs
A economia brasileira passou por profuncras mudanças estruturais no

decorrer das últimas décadaó, .l.rd. o ...r.imento acelerado da clécada de 1970
até o período de crescimento do tipo"stop ønd go",da década de 1980 e 90,
com foco governamental no combate ao pro..rro cre instabilidade monetária
e equilíbrio das contas externas.

Denfto desse contexto' a economia paulistana também passou por ajustes
profundos, acentuados pela intensifi.uçào da Guerra Flscal com os demais

¡1te¡ 
federativos e pela desconcentração industrial. para este último, o Il plano

Nacional de Desenvolvimento - pND, as perdas de vantagens comparativas
e a expansão da infraestrutura no interior paulista estão J-rtre os principais
fatores que contribuíram para à desconcentração industriar da capital. Do
crescimenro médio do PIB de quase 60/o entre 1920 e 1985, sao paulo passou
a apresentar taxas bem mais modestas na década de 1990 (média inferior a2o/o
a.a.), inclusive apresentando retração significativa do setor industrial (retração
durante o acumulado da década).

Ao final da década de 90, a dinâmica econômica no Município de são
Paulo apresentava profunda alteração, fazendo com que a cidade perdesse o
perÊl de cidade industrial, para transformar-se em polo .- ."pu,rrão dos setores
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de comércio e serviços, com implicações relevantes na receita tributária, em
função, sobretudo, da perda de participação rerativa no varor do ICMS.

Esse quadro era agravado por três fatores. De um lado, pela guerra
fiscal em curso entre municípios, no plano estadual, e entre .rtudor, .ro plurro
nacional' Por outro, pelo processo de perda de dinamismo macroeconômico
do país, que condicionava a dinâmica municipal, impossibilitando a
ocorrência de crescimento econômico robusto por períodos prolongados.
Finalmente, a perda de participação no ICMS, fruto naturui do prã..rro
de desconcentração industrial, não foi acompanhada de mecanismo de
compensação fiscal ao Município, o que impôs a são paulo o custo fiscal
integral desse processo.

o quadro fiscal do período refletiu as condições econômicas entre 1995 e
7999, os principais passivos da Prefeitura evoluíram de forma intensa, {azendo
com que a relação dos passivos sobre as receitas passasse de 105 para 2300/0.
Importante destacar que entre 7996 e 1999, adívida fundada total foi acrescida
em R$ 7,7 bilhões, sendo que somente os encargos decorrentes da correção
monetária somaram R$ 7,1 bilhões, o que significa que mais de 90o/o davariação
da dívida fundada decorreu dos encargos incidentes sobre aprópriadívida. Dessa
forrna, desenha-se um quadro em que não só o estoque da dívida era significativo,
mas as condições de financiamento desse passivo eram desfavoráveis. eradro
que ajuda a explicar aformatação do colapso financeiro do Município em 99.

No tocante às receitas o quadro era de estagnação, já que a receita
orçamentária ficou praticamente estagnada na segunda metade ãa década de
90. Nesse contexto, merece destaque a crescente deterioração do quadro de
sustentabilidade do crescimento das despesas correntes em relação às receitas
correntes. Enquanto, em 1,995, as despesas correntes representaram 77o/o da
receita corrente, nos demais exercícios, a reração foi aumentando e em 1999
alcançou 9Bo/0, praticamente eliminando a capacidade de autofinanciamento
das despesas de capital.

Esse quadro fiscal mostra um contexto bastante adverso. o estoque da
dívida e o custo de financiamento desse passivo eram altos. Em decorrência
do baixo crescimento econômico do período, o nível de receitas permaneceu
praticamente inalterado. Atém disso, as condições de captação de recursos
de terceiros foram se deteriorando e, no tempo, reduzindo as alternativas.
corroborando o que se observa diante do processo de crescimento da relação
entre despesas correntes e receitas correntes e do peso das despesas de capiial,
os resultados orçamentários e financeiros da prefeitura foru-ì. deteriorando
no período de7995 a7999.
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Tabela I - Resurtados Fiscais e pøtrimônio Líguitto (em R# mithões) - lggs - 2000

Variável
1999

Resultado Orçamentário

Resullado Financeiro

Superávit Financeiro

Patrimônio Liquido

324,95

129,99

100,45

3.425,39

-1.226,76

-198,45

-1.124,71

3.663,59

-477,97

_1,38

-1.601 ,84

2.546,64

-163,20

-22,56

-1.764,93

91 0,1 0

-498,68

17,22

-2.261,75

-1 .379,79

compilação de dados: Rogério ceron / Fonte: Balanços Anuais oficiais clo Município - valores cor¡cntcs

Exceto pelo ano de 7995, em que os resurtados foram todos favoráveis
devido ao crescimento das receitas acima do projetado, para os demais anos
nota-se o processo de deterioração crescente das finanças municipais. os
resultados orçamentários negativos mostram que a despe sa realizadasuperou
a receita realizada em todos os exercícios de 7996 a 1999.Essa diferen ça-acaba
sendo evidenciada no superávit Financeiro. Nele, nota-se claramente o processo
de deterioração do quldro fiscal (indisponibilidade de recursos para cobrir os
compromissos assumidos).

o descasamento entre receitas totais e despesas totais obrigo u autilizaçã"o
dos mais diversos expedientes como forma de garantir a continuidlde normal das
atividades municipais sem que se reconhecesse o estado de insolvência. Assim,
ao avaliar os balanços nota-se claramente a profunda utilizaçãoda postergação
do pagamento de despesas via restos a pagarjívid a a pagal,aumerrto das dívidas
com fornecedores, postergação de pagamento de pr..aørios, entre outros. Fora
isso, também se recorreu a instrumentos de aniecipação de numerário para
garantir a solvência financeira de curto prazo, como a utilizaçã,o recorrente
de ARos (Antecipação de Receitas orçamentárias), alienaçeá de imóveis e
emissão irregular de títulos para pagamento de precatórios1.

Enfim, ao debruçar-se sobre os baranços púbricos da época, fica evidente
que havia desequilíbrios estruturais gritantes que estavam sendo administrados
com base na postergação de compromissos. os desequilíbrios eram decorrentes
do quadro macroeconômico que gerava condiçáes de financiamento da
dívida insustentáveis no tempo. somam-se a esse quadro o estoque de dívida
acumulada, o baixo crescimento econômico do período . u, pr.srõ., por gastos
públicos. Em conjunto, esses fatores criavam otstáculos irrrtru.rrporríveis para
a Gestão Fiscal Municipal. Por isso, em pouco tempo a GestaoÞiscal já não

como ficou comprovado.pera cpr da câmara Municipar de são pauro e pera Cpr do senado quetrataram do assunto, o valor das cmissões para pagamento de precatórios foram muito ruferior",
aos valores dcvidos e efetivamente pagos.

1995 1996 1997 1998
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eÍzcapazde gerar condições parao autofinanciamento das despesas de capital

e, no ûmiar da crise, praticament e ját nã'o era capziz sequer de autofinanciar as

despesas corfentes. Nesse contexto de ftagll\zaçáo financeira, a Administração

Municipal utilizou-se de vários instrumentos alternativos para garantir a

solvência de curto prazo, mas com as restrições geradas com as mudanças

do arcabouço institucional no tocante à gestão financeira e fìscal dos entes

subnacionais, as altefnativas foram reduzidas e levou a Prefeitura de São Paulo

à completa insolvência financeira no final da década'

As alterações institucionais promovidas2 frzeram com que os entes

subnacionais com quadros de endividamento relevantes passassem a sofrer

incontornáveis restrições para a continuidade do processo de financiamento

do estoque de dívidas3. Assim, sob forte pressão dos Municípios, o Executivo

Federalf em fevereiro d.e 1999, p'blicou a Medida Provisória 1.811, a qual

autortzavaa união a assumir as dívidas dos Municípios, de forma semelhante

ao que havia ocorrido com os Estados emt997'

O normativo permitiu a assunção, por Parte da União, de praticamente

tocla a dívida fundada dos Municípiosa. Estabelecia que as dívidas renegociadas

seriam amorttzadaspelos entes municipais em até 30 anos (360 meses), baseadas

natat:elaprice,comtaxa de juros dego/o ao ano, capitalizadas mensalmente. Para

fins de atuaTizaçáo monetária, estabeleceu que o saldo devedor seria corrigido

mensalmente pela variação do Índice Geral de Preços - Disponibilidade Interna

(IGP-DI). Adicionalmente, como forma de estimular um esforço fiscal inicial

robusto, condicionou a redução da taxa de juros de nove pata 6 ou 7,5o/o ao

pagamento de amorttzação extraordinária por parte dos Municípios, em até 30

meses da assinatura do contrato, de no mínim o 1.0o/o do saldo devedor5.Também

limitou os pagamentos da dívida refinanciada a 73o/o da Receita Líquida Real,

como forma de aliviar a pressão fiscal inicial. Desse limite, ainda foi permitido

deduzir os valores pagos referentes a aþns outros contratos de dívida em vigor6.

Caso o valor devido da prestação superasse o limite de 13%o das receitas, a diferença

seria incorporada ao saldo devedof paîa. pagamento futuro (estava implícita a

ideia de que o crescimento econômico futuro criatia as condições para permitir

que os L30/o dasreceitas fossem suficiente para cobertura integral das prestações).

Finalmente, também se estabeleceu mecanismos punitivos adicionais, como o

aumento do teto de comprometimento da RLR em caso de descumprimento de

limites de gastos com pessoal e de ajustes no sistema previdenciário próprio. O

descumprimento dos compromissos assumidos implicaria em aumento do limite

de comprometimento da RLR para 77o/o, além de outras punições financeiras a

depender da infração, bem como autori z va o agente financeiro (no caso o B anco

do Brasil) arcteÍ et\lizar parcela dos recursos tributários para adimplemento

das obrigações financeiras objetos do contrato.

O Município de São Paulo, assim como os outros 179 municípios que

aderiram ao acordo, presos às amarras contratuais e sob pena de punições

financeiras, comprometeram-se a não realizar novas operações de crédito, a

controlar os gastos de pessoal, ajustar o sistema previdenciário, além de o arranjo

2 O processo de alteração instituci onal clo modelo fiscal c financeiro dos entes subnacionais possui

clois estágio:. O P rimeiro, consolid ado na Constituição cle 1 988, está voltado ao objetivo dc

pfop iciar maior organizaçáo e planej amento fiscal, cm todos os níveis de govcrno. Já o segunclo,

gestado no
de controle

início da década de gOeimplantadoaPartir do Plano Real, busca criar mecanismos

e suborclinaÇão dos cntes subnacionais à esfera fedcral. Para estc último, vale destacar

a aprovaçào, Pelo Senado, da Resolução 78, de julho de 1998, que trouxc como PrinciPal
Banco Central e do Senado Federal

medida a definição, com maior rigo r c clareza, do paPcl do
emissão de títulos, o que acabaria

na queslao da aul()riz¡çà0 cic nov¡s operaçÕcs dc crédito ou
subnacionais. Nele, definlu-se quc

por dificu Itar a bLrrla aos limites e regras impostas aos entes
cle operação de crédito de

o Banco Central não poderia encaminhar pedido Para autorização

qualquer entc que aPresenlasse resu ltado primário negati vo ou quc estivessc i

Fssa última medida,
nadimplente com

institu¡Ções intcgrantes do Sistcma Financeiro Nacional. por mais simples

q ue pareça, tcve PaPcl fundamental na consolidação do controle fiscal e financciro dos cntes

subn acionais. Embora restrições à Cestão Fiscal dos entes subnacionais já vinham sendo impostas

desde o início da década, a Persistência de brechas ou da falta de definição clara dos papéis a

car8o do Senado e do Banco Ccntral tornava os limitcs imPostos dc difícil aplicabilidade. Com a

Resolu çào 78, ficou estabelecido que o Banco Central, no Parece r sobre o pleito da oPeração de
cessão de crédito firmada até 31 de janeiro de 1999; lll - dívida mobiliária interna constituída

até 12 de dezembro de 
.l 
995 ou que, constituída após essa data, consubstancia simples rolagcm

de dívida mobiliária anterior; lV - dívida mobiliária externa constituída até 12 de dezembro de

1995 ou que, constituída após essa data, consubstancia simples rolagem de dívida mobiliária

anterior; V - dívida relativa a operações de antecipação de receita orçamcntária, contraída até

31 de janeirode1999;eVl -dívidarelativaaoperaçõesdecréditocelebradascominstituiçÕes
financeiras na qualidade de agente financeiro da União, dos Estados ou de fundos e programas

governamentais, regularmcnte constituídos.
-aso a amortização extraordinária fosse de pelo menos 107", os juros seriam reduzidosparaT,5o/"

e, caso a amortização atingisse 20% do saldo devedor, os juros passariam de 9 para 67u ao ano.

Os encargos dccorrentes àas dívidas contraídas com organismos internacionais (BlD, Clube

de Paris eic), as dívidas já refinanciadas (Lei 7.g76189) ou parceladas junto à união (FCTS, lei

8.272191 c lei 3.620/93) e as de crédiros imobiliários (Lei 8.727193), por exemplo, poderiam ser

deduzidas dos 1 3% da Receita L(uida Real.

crédito, precisaria Posicio nar-se a favor ou contra a aprovação do referido pleito. Além disso, a

grande rcstrição aos estados e munlclplos foi que o Banco Centra I ficou proibido de encaminhar

ao Senado Federal pleitos de entes c¡ue não tenham cumPrido todos os limitcs imPostos pela

Rcsolução, o que criou um conLrole técnico imped itivo de acordos políticos para aprovação

dc plcitos em dissonância com 0 ma rco legal. A mudança transformou o controle que antcs era

político, a cargo do Senado, para um controle €str¡tamente técnico, a cargo do Banco Central

3 No caso do MunicíPicr de São Paulo, Por exemPlo, a não observância dos limites de dispêndio

máximo com amortização em juros, em relação às receitas, c a inobservância do Iimite Para o

volume máximo dc oPerações de crédito em um cxercício, iuniamcnte à não geração de suPerávits 5

6primários, iria impossibi
inclu ídas

litar a realização de novas operações por parte do Município.

4 Poderiam ser na reneSocl ação: I - dívida junto a instituições financeiras nacionais

ou estrangeiras, cujos contratos tenham sido firmados até 31 dc janeiro de 1999, inclusive a

decorrente de {ransformação de operações de antccipação de receita orçamentári a em dívida

fundada; ll - dívida junto a instituições fi nancelras naclonals ou estrangciras, decorrcnte de
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gerar na prática a obrigação de garantir elevados superávits primários para suportar
os encargos financeiros da dívida e promover um programa de privatizações.

O Governo Federal atingiu, assim, o objetivo maior que era obter o
controle fiscal e financeiro dos entes subnacionais, de forma que alcançou a

condição de conduzir essas políticas de acordo com as propostas do Plano
Real de manter a estabilização e de levar adiante a reformulação do regime
fiscal em curso.

Após a aprovação da Resolução 78 e, principalmente, após a celebração
dos acordos de renegociação de dívidas com Estados e Municípios, o controle
fiscal e financeiro dos entes subnacionais já estava assegurado. No entanto,
embora quase a totalidade dos Estados (exceto o de Tocantins) e os maiores
Municípios (total de 180) aderiram ao acordo, como forma de ampliar e

legitimar os arranjos contratuais, no início da nova década (maio de 2000), foi
aprovada a Lei Complementar 101, denominada de Lei de Responsabilidade
Fiscal, a qual coroa um amplo leque de reformas e consolida um novo modelo
de gestão fiscal a ser observado por todos os entes da federação.

2. O Mooero or PolíncA FtscAL r EcoNorr¡lcA LocAL
Ao LoNCo DA DÉcnon

2.1. O Novo MoDELo tNSTlructoNAL E tMpACTo soBRE A
GESTÃO FISCAL Do MUNICíPIO

Com o novo arranjo institucional (normatização restritiva ao endividamento
e gestão ativa sobre passivos), o grau de liberdade da política fiscal e financeira
sofreu redução significativa. Isso porque ao reduzir a possibilidade de novas
captações de recursos, o novo arranjo gerou direcionadores impositivos à

gestão fiscal, principalmente no tocante à necessidade de geração de superávits
primários e à transformação do investimento público num resíduo gerado a

partir da sobra de espaço fiscal próprio, independente das necessidades de
capital requeridas pelas demandas sociais ou mesmo econômicas.

O caso do Município de São Paulo é esclarecedor. O Município, sem
poder socorrer-se de recursos privados para financiamento do estoque da dívida,
foi obrigado a gerar condições mínimas de sustentabilidade, o que demandou
ajustes tanto no tocante às receitas quanto às despesas.

Nesse quadro de restrições, o contrato de refinanciamento de dívidas
celebrado com a União apenas intensificou o processo já delineado dentro do
arcabouço normativo dos entes subnacionais. A exigência de comprometimento

de 73o/o das receitas para cobertura do serviço da dívida - dentro do novo arranjo
de restrições a novas operações de crédito - aprofundou os efeitos do ajuste
em curto espaço de tempo.

Por derradeiro, o quadro econômico e as mudanças nas relações federativas
tornaram ainda mais dificeis os desafios impostos à gestão fiscal a partir do
processo de renegocia ção dadívida. No entanto, esses fatores são condicionantes
que intensificaram o processo, mas não são os elementos centrais. podem ser
definidas como elementos centrais a necessidade de geração de superávits e a
restrição de acesso ao crédito.

No caso do Município de são pauro as restrições ao acesso ao crédito
foram brutais na primeir a décadadeste milênio. Entre 1995 e 1999, asreceiras
oriundas de operações de crédito somaram R$ 5,2 bilhões, enquanto no período
2000 a2004 foram de apenas R$ 1,2 bilhao e no período mais recente, de 2005
a 2070,meros R$ 0,1 bilhão7.

A impossibilidade de se socorrer de recursos de terceiro s para viabtlizar
investimentos acentuou ainda mais as dificuldades existentes. Irro porqrr. o,
fecursos para o pagamento das dívidas também passaram a ter que ser gerados
com fontes próprias de recursos, o que acabou por impor a n.cessidade de
geração de robustos superávits primários para. gafantii o cumprimento das
obrigações vencidas e vincendas. O resultado dessJarranjo foi a b.rsca incessante
de superávits primários, mesmo que com sobressaltos e com dificuldades <ie
compatibilizar o ingresso de recursos com os compromissos decorrentes do
serviço da dívida, dos gastos correntes essenciais e dos investimentos que a
cidade demandava.

Esse é o elemento central do processo. A obrigatoriedade de geração de
superávits primários atendia os interesses da política macroeconômica, tanto
por gerar os superávits primários acordados entre o governo federal e o Fundo
Monetário Internacional - FMI, como também por reduzir o consumo público
er poftanto, desacelerar a economia nacional, o que no momento era visto como
fundamental para manter a inflação sob controle.

Não se nega que o arranjo normativo buscava, com a combinação de
maiores restrições à captação de recursos e incremento substancial da destinação
de recursos para o serviço da dívida, a reversão do quadro patrimonial em franca
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7 os montantes obtidos após o ano de 1 999 apenas foram possíveis de serem rearizados por conta decontr.ìtos iá ¿ss¡nados anres do acordo de rcnegociação äe dívidas, o, ¿nu¡¿ãl 
"".ãiå", Ji""¡o*na legislação que permitiram empréstimos pai" argrmn, a.as, por cxempro, para modernizaçãoda administração tributária. Fora essas er.oç0"{ o vrni.rpiå foi privadá'.oÃfr"ù.n"nt" aupossibilidade dc caplar recursos de terceiros paia viabilizar os investimentos pnbl;coidìn.,un¿uaor.
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deterioração dos entes subnacionais. No entanto, se por um racro é evidente quehavia abusos na captação de recursos por parte do, .rrt", subnacionais, por outrotambém é fato que os elevados juros (produto infrínseco e essenciar da poríticamacroeconômica) então pagos peros estaclos e municípios estavam iguarmente
no cerne dos probremas. Além Jirro, .-bora a ,ubstituìção de juros de mercadopelos encargos definidos nos conrratos de renego.irçao ¿. åmau, (IGP-DI
acrescido de juros de 60/0,7,50/o ou g%o), representava, naquere momento, algumsubsídio em relação às taxas vigentes de mercado, a combinaçao do IGp-DI e dejuros reais de até 9o/onao deixou de representar encargos erevados para um acorcloentre entes federativos. ou se.ia, coincidentemente ou não, a combinação do IGp_-DI comjuros reais elevados gerava encargos suficientes paraforçaros estados emunicípios a produzirem os superávirs prìmários u.orduào, com o È.MI. Logo,

se por um lado havia o interesse .- ,unu, as finanças dos entes subnacionais. noroutro' aproveitou-se a oportunidade para controlar de fato 
", 

."r., *U"l.iä;
e forçá-los a atuar da forma req,rerida pera porítica macroeconômica.

No caso do Município de Sao paulo, a geração de superávits primáriosexigiu forte a.iuste fiscal no ano de 2000. No entanto, a crise econômica localaté 2004 minou o incremento de receitas, o que potencializou as dificurdades deobter a economia'ecessária paru .ob.rruru do ,årrriço da dívida. Esse quadro sómelhora a partir de 2005rr"r.do q,r., desde então, os maiores níveis cre receitaspermitem cobrir os compromissos decorrentes do serviço da dívida. portanto,
com cliferentes intensidades no tocante aos sacrificios fiscais, o novo arranjofisca1 obrigou a geração cle elevados superávits primários tanto como forma de

:i:1":: " 
deterioração do quadro patrimorrial, como para arender aos anseiosua pontrca macroeconômica.

2.2. A RENEcoctAçÃo oa oivlna E suAS lvellcRçÕrs
A assunção por parte do Governo F'ederal das dívidas clo Municípiotraria implicações determinantes para acompreensão da Gestão Fiscal na 1odécada dos anos 2000'.Adespeitoào pro..rro de mudança rumo à priorizaçã.oda geração de superávits primários .å d.tri-.r.to do investimenro público, onível de endividamento continuou em processo de expansão, evidenciando a

:ïff:.Ë":ticordo 
de renegociação d. dí.,idur, uo -",ro, ,,o.^o Jo Município

Esses efeitos possuem origem nos encargos e obrigações definidosno contrato' As distorções decorrentes desses encargos causafam, ao longodos últimos 10 anos, a elevação contínua do níver dJendividamenro, apesardo pagamento pontual das prestações devidas. Logo, apesar do integrar
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cumprimento do contrato, a situação patrimonial do município continuou em
deterioração, a despeito da inexistência de novas operações de crédito.

Qrando da celebração do acordo de renegocia çã,o dadívida, em maio de
2000,a dívida somava R$ 10,5 bilhoes, em preços da época. Esse montanre
foi refinanciado em 360 meses, baseado nu Tub.iu price, comtaxa de juros de
60/o ao ano e atuaTtzação monetáriaperavariação do IGP-DI. Adicionalmente,
ficou estabelecido que a taxa de juros seria mantid a em 6o/oao ano mediante a
condição do Municípi o amortizar,extraordinariamente, ao menos 20%o do saldo
devedor em até 30 meses, contados apartir da data de assinatura do contrato.
caso o montante amortizado fosse inferio r aos 2}o/o,mas de pelo menos 10%0,
os juros passariam a ser de 7,5o/0. caso a amortização extiaordinária fosse
inferior a 10o/o ou mesmo zero, a. taxa de juros passaria a ser de 9o/0, comefèitos
retroativos à data de início do contrato. Ficou ainda estabelecido que o teto
máximo de comprometimento das receitas municipais com o pagamento dessa
dívida seria de no máximo r3o/o das receitas 

" 
q.r. u dif.r.rrçu .rrIre a prestação

devida e esse limite formaria uma espécie de rãsíduo q.r., ,ro caso de perdurar
até o final do contrato, seria refinanciado em mais 120 meses (sem limite de
comprometimento das receitas).

Dado esse arranjo contratual e decorridos pouco mais de 10 anos de
contrato, o que pode ser notado é que o acordo que serviria para sanear as
finanças do Município apresenta-se, atuarm".r,", .o-o u -iio, fonte de
desequilíbrio fiscal do ente. o saldo devedor do contrato que refinanciou a dívida
original de R$ 10,5 bilhões somou, em dezembro de 2010, R$ 44,1 bilhoes,
apesar do pagamento pontual das parcelas num total de R$ 13,6 bilhões nesses
10 anos. Em termos relativos, no ano de 2000, a relação entre dívida consolidada
e receitas correntes que era de r,7 e, no finar d,e 2010, jâultrapassou duas vezes
as receitas correntes. ou seja, ao invés de se observar melhora na relação entre
dívidas e receitas e, principalmente, redução no saldo devedor desse contrato,
o que ocorre é justamente o oposto.

A explicação para esse quadro decorre tanto de aspectos relacionados
ao próprio arranjo financeiro estruturado nesse contrato de renegociação de
dívidas, como por implicações da dinâmica econômica no início da década.
No que diz respeito a aspectos inerentes ao contrato, cabe destacar: o índice de
atualizaçã'o monetária escolhidos, a regrade majoração da taxa de juros em caso

B No que sc refere ao índice de atuarização monetária, cabe dcstacar que o rcp-Dr possui atcndencia de,,n¿ média, supcrar os dcmaii Índices de atuarizaçào monctári¿ . No c¿srl csl.rccirico
dos ¿corcios de rcnegociaçâo da drvida dc esrados e municÍpios com a uniào, essc vids ,rcaba
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de não amortizaçã,o extraordináriae e o limite de r3o/o de comprometimento
das receitas. Jâpara o aspecto econômico, destaque para as crise, do início da
década e, por decorrência, para a frustração nas expectativas de crescimento
das receitas públicas dos entes subnacionais.

No caso do Município de são paulo, o impacto dessas regras foi brutal.
A adesão ao acordo ocorreu dentro de um qua<Jro de insolvêncã financeira de
fato. No final de 7999, o Município encontrava-se em estado de insolvência,
inclusive com atraso no pagamento de fornecedores, folha de salários e mesmo
em relação ao serviço da dívida contratada junto ao sistema financeiro. com
o acordo de renegociaçã.o, a dívida mobiliária foi refinanciada e gerou alívio
financeiro no tocante à rolagem do estoque de dívida, mas ao não incluir os
débitos de restos a pagar de fornecedores e prestadores cle serviços, que já
acumulavam estoque significativo, os problemas de curto prazo não foram
completamente resolvidos. Dessa forma, no primeiro ano do acordo, além
de ter que encontrar espaço para a acomodação do pagamento do serviço da
dívida, ainda era necessário acomodar os passivos trazidosde outros exercícios.
Tudo isso dentro de um quadro de estagnação econômica (em 2002, ano d.e
vencimento do prazo para o pagamento da amortização extraord inârra,o pIB
municipal sofi'cu retração de quase 5%o).

Apesar de reduzir substancialmente o déficit financeiro em 2000 (o
Município fechou o exercício de 1999 com déficit financeiro de R$ 2,2
bilhões), ainda assim persistiu déficit da ordem de R$ 760 milhões. trm 2001,
beneficiado pelo melhor desempenho econômico e, consequentemente, pelas
receitas municipais, a prefeitura conseguiu regurarizar sua situação financeira e
fechar o exercício com superávit financeiro de R$ 205 milhões. No entanto, no
ano de 2002,outracrise econômica assolou o mundo, o país e, por decorrência,
o Município , fazendo com que novamente são pauro f".harr.-o exercício com
déficit financeiro de aproximadamente R$ 40 milhões.

Como em novemb ro de 2002 terminava o pr.àzo para amortizaçã,o
extraordinária - para assegurar o benefïcio da taxa de juros de 60/o a.a. -, a
Prefeitura, não tendo condições financeiras de realizar essa robusta amortização,

sendo favorável
fiscal advcrso.

à União e muito prejudicial aos entes subnacionais, já debilitados pelo quaclro
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deixou de efetuar o pagamento da amortizaçã.o prevista e, com isso, a taxa
de juros foi majorad a em 50o/o, passando de 6 para 9o/o ao ano, com efeitos
retroativos à data de início do contrato. Por conta desse fato, a dívida, que em
novembro de 2002 somava aproximadamente R$ 16,2 bilhões, passou para
R$ 17,6 bilhoes imediatamenre após o rérmino do prazo paru a amortização
extraordinária prevista em contrato. Ou seja, por conta da não realizaçã.o
da amortização no valor de R$ 3,2 bilhoes, o saldo devedor foi acrescido
imediatamente em R$ 1,4 bilhões, ou em termos relativos, B,4o/o em relação
ao saldo devedor.

Tão grave quanto a elevação da dívida foi a majora çáo da taxa de juros,
que sofreu o acréscimo de 50%o (de 6 para 9%o). Combinadas as punições -
incremento do saldo devedor e aumento dataxa de juros sobre esse saldo - o
impacto geral sobre o financiamento desse passivo foi elevado brutalmente.

A combinação de juros elevados - ta,xa real de 9o/o ao ano - decorrentes
da não amortizaçáo extraordinária e de índice de annlização monetária sujeito
a choques cambiais ou de contmodities fez coo. que o coniunto de encargos
incidentes sobre a dívida fosse cadavezmais se distanciando do custo de rolagem
do Governo Federal (de forma simplificada a taxa SELIC). Esse processo gerou,
em 10 anos, distorções brutais, de tal forma que propiciou elevado spreød (47o/o)

em favor da União e em prejuízo dos municípios.

No caso específico do Município de São Paulo, as diferenças de encargos
determinaram a involução do quadro patrimonial da prefeitura. Isso porque,
depois de transcorridos 10 anos de contrato, o saldo devedor que originalmente
era de R$10,5 bilhões (em preços de 2010 seria R$ 20,8 bilhoes) já soma R$ 44,1
bilhões, apesar do pagamento de quase R$ 14 bilhões em encargos (cerca de
R$ 21 bilhões em preços de 2010). Mantidas todas as demais condições e

acontecimentos nesse mesmo período, caso os encargos incidentes sobre essa

dívida não fossem o índice IGP-DI e juros de 9o/o ao ano, mas sìm IGP-DI
e juros de 60/o (era o que o contrato previu originalmente), o saldo devedor
atual seria de R$ 29,6 bilhões, o que quer dizer que a não amortizaçã.o em
novembro de2002 gerou o incremento de mais de R$ 14 bilhões à dívida, sem
que houvesse qualquer contrapartida em termos de investimentos ou gastos
públicos na cidade. ou seja, incremento na dívida sem qualquer contrapartida
no ativo da Prefeifuralo.

l0

9 Além cla utilização do rcP-Dr, mercce crcstaque a regra r1e majoração cra taxa de juros em caso
de não amortização extraordinária. lsso porquc nos cäntratos de refinanciamento áe dívidas dos

I:ll:!l"r ff ..,; dcfinido que a taxa dc juros seria dc 6y" ao an., condicionando a manurenção
dessà t.rxJ ¿() p¿Samento de amortização extraordinária dc ao menos 20% do saldo clevedor em
até 30 mescs da data de assinatura dós contratos. Em caso de não realização rle amortização
extraordinária/ ou mesmo dc amortização inferior a 1Oyn, a taxa de juros p"rinriu o s".. ã" sø no
ano, também com cfeitos retroativos à data de assinatura do contrato.

Outra simulação possível é verificar as distorçõcs existentcs comparando a trajetória da dívida
municipal caso em vez do ICP-DI fosse o IPCA o índice de correção monetária. Mantidos os juros
em 97o e considerando que o contrato fossc celebrado com o IPCA como índice de atualização
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Finalmente, fosse o contrato celebrado com encargos definidos como
sendo a taxa do StrLIC, o saldo devedor atual seria de R$ 30,6 bilhões. Assim,
percebe-se que há quase R$14 bilhOes em spreød geraclo à União por conra da
combinação de IGP-DI e juros dego/o ao ano, somente para o caso do Município
de São Paulo. Considerando que o intuito do acordo era o saneamento das
finanças dos estados e municípios, chama a atenção a existência de margem em
favor do ente federal ,umavezque era de se esperar justamente o contrário. Ou
seja, quando da celebração do acorclo previu-se subsídio na forma de redução das

taxas de juros em relação às que os entes poderiam obter no mercado ou mesmo
em relação às taxas que a União se financiava. Logo, a situação atual (spread

em favor da União) significa que o contrato não mais atende aos interesses

pactuados quando da sua celebração, estando, portanto, em desequìlíbrio para
uma das partes. No caso, para o Município.

2.3. As coNDtÇÕES DE FINANCIAMENTo: A BUSCA poR sAiDAS

Tendo em vista a impossibilidade de realizar novas operações de crédito,
o Município de Sao Paulo adotou diferentes estratégias no decorrer da década
para viabrlizar investimentos e gastos que a cidade demandava. No tocante às

receitas próprias, esforços signiÊcativos foram feitos no sentido de elevar as

receitas tributárias e não tributárìas.Já no que se refere aos recursos de terceiros,
esforços se concentraram na busca de convênios com a União e Estado para
vialilizar repasses voluntários de recursos.

As alterações tributárias municipais com vistas ao incremento de receitas
possuem dois momentos. Na primeira metade da 1" década dos anos 2000,
as ações foram centradas no aumento da carga tributária individual, seja via
criação de novos tributos (Taxa de Resíduos Sólidos, por exemplo) seja por
majoração de tributos existentes (IPTU). Na segunda metade da década, as

ações mudaram de foco e passaram a concentrar-se em medidas de aumento
da eficiência da administração tributária (reduzindo a sonegação fiscal).

A escolha pela via do aumento da carga tributária individual, na primeira
metade da década, provavelmente decorreu do próprio contexto em que
estava inserido o Município. Com novos encargos decorrentes do acordo de
renegociação de dívidas, compromissos vencidos de exercícios anteriores e

frágil contexto econômico nacional e local, a gestão fiscal municipal optou pela
majoração de tributos como forma de rapidamente obter recursos para honrar

monetária, o saldo devedor atual seria de R$ 32 bilhões. ou seja, mais de Rg 1 2 bilhõcs devedor
atual dcve-se às distorções existentes no índice utilizado no contrato.
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os compromissos existentes e viabilizar os investimentos requeridos. Assim,

foram levadas a cabo alterações no IPTU de forma a torná-lo progressivoll

(alíquotas diferenciadas de acordo com o valor do imóvel), revisão12 da planta

genérica de valores13 e criação de novos tributos, como a taxa de resíchros sólidos

domiciliares e de saúde.

Até por conta das medidas tomadas na primeira metade da década,

na segunda, parte das ações foram concentradas em ajustes na legislação e

investimentos na administração tributária de forma a aumentaf a eficiência

e, com isso, reduzir a sonegação tributária existente. Assim, diversas medidas

foram postas em práticas tanto no que se refere às obrigações acessórias (Criação

de Cadastro de Prestadores de Serviços de Outros Municípios1a, Nota Fiscal

Eletrônica1s, Declaração de Instituições Financeirasló etc), como em pessoal

(revalorização da carreira de auditoria fisca117, novos concursosls e programa de

11

12

13

14

15

16

Até a emenda constitucional 29lOO, o Supremo Tribunal Federal havia firmado posicionamento

no sentido da inconstitucionalidade de leis municipais que estabelecessem a progressividadc

do IPTU com base no valor venal do imóvel. Com a emenda 29, quc explicitamente previa a

possibilidade da progressividade, a prefeitura de São Paulo aprovou pro.ieto dc lei em 2001 para

permiti r a progressividade.
Ña prática o válorvenal dos imóveis é atualizado com intervalos de alguns anos e mesmo quando
ja atualização da Planta Cenérica dc Valores (PCV), a atualização não chega a corrigir totalmente

a defasagem em relação aos preços dos imóveis. Essa característica decorre basicamentc do fato do

IPTU sei um tributo direto, por isso, incidir diretamente sol¡rc as famílias. Além disso, por ser um

tributo calculado sobre o patrimônio, por vezcs a propricdade de um bem obieto de valorização

imobiliária pode não ter a respectiva contrapartida na renda, gerando um descasamento entrc

valorizaçãci do patrimônio (estoque) c a estagnação da renda (fluxo). Por esses aspectos, o ônus

político de correções constantes da PCV é significativo, o que cria rcsistências no executivo e no

próprio legislativo a atualizaçÕcs a preços de mercado. No caso do Município de São Patrlo, há

apenas a cãrreção anual pelo IPCA, sendo que esporadicamente são feitas revisões mais profrrnrlas

para diminuir as distorções entre o valor venal e o valor de mercado dos imóveis.

As Plantas de Valorcs Genéricos (conhecida ainda como Planta Cenérica de Valores) é a basc

de todo o cálculo do IPTU. Elas devem apresentar valores unitários de terrenos cm cada facc de

quadra e valores unitários das edificações segundo a tipologia e o padrão construtivo. 
.

iadastro obrigatório para prestadores de serviços de outros Municípios. O mecanismo instituído

buscou combãter a guerra fiscal em curso, tendo cm vista a crescente incidência de simulação

de localização por. pnrte dar 
"mpresas 

e criação de escritórios virtuais em cidadcs com benefícios

fiscais agressivos, por vczes ilegais. Em caso de não cadastramento a empresa tomadora dos

serviçosfno Município de São Paulo, devcria reter do valor a scr pago o montante equivalente ao

tributo devido. Com critérios rígidos dc comprovação de localização física, o mecanismo Serou
signilico impacto sobre a sonegação do ISSQN.

Dãcumento emitido e armazenado eletronicamente em sistema próprio da Prefcitura da Cidade de

São Paulo, com o objetivo de registrar as operações relativas à prestação de serviços. Representa

um avanço em relação a DES - Declaração Eletrônica de Scrviços.
possibilita às instituições financeìras a uniformização do tratamento fiscal aos seus estabelecimentos

paulistanos mediante a centralização da escrita fiscal, além do controle administrativo, contábil

e gerencial dos diferentes estabclecimentos no que se refere ao ISS próprio. Permitiu que a

fisãalização passasse da agência para a instituição com um todo, centralizando e reduzindo

brutalmente o esforço das operaçÕes fiscais.

lnstitu¡ção de remuneração por desempenho (atingimento de metas de arrecadação).

Abertura de concurso e nomeação de quase 200 novos auditorcs-fiscais.
17
1B
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capacitação continuada) e sistemas (obtenção de recursos para moder nização
do parque de informática e dos sistemas existentes)1e-20.

Enfim, seja via aumento da carga tributária individuar ou pero combate
à sonegação, o fato é que a prefeitura buscou, durante toda a década, gerar os
recursos tributários próprios para cobrir os compromissos existentes. Foi exitosa
no objetivo, umavezque as receitas tributárias mais que dobraram em termos
reais durante a última dé.cada, enquanto o crescimento econômico local não
chegou a30o/o no mesmo período. Em termos monetários, as ações permitiram
fazer com que a receita tributária passasse de R$ 6,6 bilhões, .ro urro de 2000,
para mais de R$13,7 bilhões em 2010, ambos em pïeços de 2010. No plano das
receitas não tributárias, ações como a exploraçao de operações urbanas foram
responsáveis por importante incremento de receitas aå Município.

3. RrsulrADos Flscnls Ao LoNGo DA DÉcnon
Neste capítulo serão evidenciados os resultados fiscais obtidos durante

a primeira década dos anos 2000, sob três aspectos: capacidacle de solvência
financeira de curto prazo)capacidade de gerar superávits primários e estrutura
fiscal de 1o'go prazo, representado pela ãvariaçeà do ,ri rål de endividamento,
poupança corrente e investimentos.

A solvência de curro pra zo trata d,a avarizçãoda disponibilidade financeira
de cobrir os compromissos de curto prazoassumidos em até um exercício fiscar.
ou seja, verificar-se- â a capacidade de o município honrar os compromissos
assumidos no período de até um ano, ou de outra for-u, o risco de o Município
voltar a descumprir os compromissos assumidos no cLtrto pÍazo.

Jâ a avaliaçã'o do superávit primário possui importância na medida em
que representa um dos objetivos do arranjo fiscal, montado no final da década
de 90, a que o Município está submeriJo desde a vigência do programa de
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renegociação da dívida qual seja: restringir a capacidade de endividamento
dos entes subnacionais e restringir o gasto público nesses entes, no intuito de
colaborar com o controle do processo inflacionário. Nesse sentido, a avaliaçã.o

dos resultados primários é importante não só para medir a capacidade do
Município em gerar economias próprias patao serviço da dívida, mas também
para avah.ar o cumprimento do objetivo de redução dos gastos públicos como
forma de apoio às medidas de combate à inflação e de manutenção das condições
de sustentabilidade da dívida pública. Além do controle da dívida pública, havia
preocupação de aumentar o controle federal sobre os entes subnacionais, uma
vez que no Plano Real estava expresso o objetivo de descentralização. Não
poderia haver espaço para que os governos subnacionais, sendo responsáveis por
maior percentual de gastos, pudessem comprometer o objetivo macroeconômico.

Por fim, o terceiro aspecto - a avaliaçã,o da estrutura fiscal de longo prazo

- representa o esforço no sentido de compreender os resultados estruturais
gerados pelos normativos no final da década, que foram complementados
pelo acordo de renegociação de dívidas e consolidados na LRE Dessa forma,
através da avaliação dos resultados nominais e nível de endividamento, será

possível concluir se o esforço fiscal realizado na década foi efrcaz no sentido
de reverter o processo de aumento do nível de endividamento.Já as avaliações
da poupança e do nível de investimentos permitirão avaliar se o esforço fiscal
da décacla, independente do atual nível de endividamento, foi suficiente para
abrir espaço fiscal (poupança corrente) suficiente para incrementar as despesas
de capital, em especial de investimento.

Esses aspectos, em conjunto, permitem entender os resultados efetivos
obtidos (ou a ausência deles) na década, bem como as perspectivas para o futuro
caso o arranjo existente seja perpetuado.

3.1. A coMpATtBlLtzAçÃo ENTRE RECEITAS E coMpRoMlssos
DE CURTO PRAZO: O SUPERÁVIT FINANCEIRO

Durante a década de 90 foram notórias as dificuldades de gerenciamento
de fltxo de caixa no Município. ou seja, a compatibilização entre compromissos
de curto prazo e recursos disponíveis para honrar esses débitos foram se

tornando cada vez mais diÍícil, o que redundou na insolvência financeira no
frnal de 7999.

Com o acordo de renegociação de dívidas no início do ano de 2000 o
quadro de insolvência financeira imediata foi superado. No entanto, em que
pese o alívio financeiro gerado pelo refinanciamento dos passivos mobiliários,
outros compromissos de curto prazo náo incluídos no acordo (dívidas com

19

20

19i::::..9: llnhade,crédiro 
com o BNDES para mocternização da administração rriburária\!'x( cq ao as restnçoes cle novas oper.lções de crédito).

Não é trivial avaliar os resurtados dessas açÒes e, principarmente/ comparar a efetividade derasna primeira e segunda metade.da décacla. Se, po.um l"dt, o crescimento da receita tributária nasegunda metade da década roi.muito su.periorao da primãira, não se pode dcsprezar o contextoeconômico igualmente diferenre nos dois períodos. dbviamente quc nào podem ser cresprezadasas divergênr ias idcológicas (dc rato exisientes) entre u, j"rto", riscais da primcira c scguncramctade da dec¿da, mas é incgáver qrrc as açocs c o foco crei¿.s foram, 
", pun". Jiøì"i.iuão, p"tocontexto economico mais gerar de 

1ld1Reríodo. ou seja, embora *,"rr¡"aàJ*i* rl-""'ä-"","favoráveis no período de )oos a 2o1o, hâ qu" r" r"r'rãtuu. que o aumento da formarização cre

:Ttil?f " ]:qução 
da sonegação esrão parciarmenre arreradås ao contexto econÀm¡lo 

..r*u,au"r

quc, metnordndo . descmoenho cconômico. das empresas, propiciou c.ncliçòes para o êxilo

3;.n:: :ï:o"J;':i". 
à tormatizaçào c ,cgutariraçá,id-rî"rp,"ræ com os fiscos municipais,
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fornecedores e prestadores cre serviços, por exemplo) continuaram a pressionaro fluxo de caixa. por consequência, apesa, do oií.rio . da melhora no quadrofinanceiro de curtíssir
ncou negati"o, i,,,ri;uï: jï:'Ëffi:ï Jï"1li:i?.'J#,ljåiXn;
assumidos (passivo financeiro) . r..urro, disponíveis (ativo financeiro) para aquitação desses débitos (Tabela II).
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Tøl¡ela II- Dttolução do Superdøit Financeiro em Relação às Receitas Correntes - Pre¡feitura de
Sao Paulo - 1995 - 2010

Ano Superávit l.-inanceiro / [ìeceitas Cor].entes

receitas) com recursos próprios (ausência de possibilidade de refinanciar o
serviço da dívida). Esses fatores pressionaram a administração financeira de
cutto prazo, o que levou o Municípìo à insorvência no final de 2004.

No que diz respeito ao primeiro fator, entre 200r e2004 observa-se
trajetória de crescimento intenso e praticamente contínuo das despesas
(crescimento real de 22o/o),saltando de R$ 15,1 bilhões para R$ 18,35 bilhões21.
Logo, dentro de um cenário de estagnação econômica, as despesas do Município
foram ampliadas em média 7o/o ao-ano entre 2001 e 2004.

Já o quadro de evolução clas receitas é diverso. As receitas da prefeitura,
assim como ocorrido com a maioria dos entes subnacionais, passaram por fortes
oscilações nos primeiros_anos da década principarmente por .orrtu då reftação
econômica d o período22 . Nos anos de 2002 e 2003 a receita lrib utâria,a correnre e
a total apresentaïam decréscimo real, algo destoante do comportamento verificado
para as despesas nos mesmos exercícios. No período de zôot e 2004as receitas
correntes cresceram 6,40/o emtermos reais23 (crescimento médio de apenas2,lo/o ao
ano). As receitas totais cresceram um pouco mais, 10,5o/orro periodo (crescimento
médio de3,4o/o),em função clo crescimento das operaçoes då crédito de conrratos
ainda em vigência e das ffansferências de capitar. Arri-, o crescimento modesto
das receitas totais (crescimenro médio de 3,io/oao ano) só não foi pior em função
do incremento nas receitas de capit.al (receitas que não possuem continuidade no
tempo), caso contrário o crescimento teria sido ainda menor.

De toda forma, embora os resultados obtidos possam ser considerados
positivos em função do quadro econômico recessivo, ainda assim representam
crescimento real baixo frente às demandas crescentes por gastos e compromissos
assumidos (serviço da dívida, por exemplo). Logo, å .rÃ.i-..rro rear de 7ro/o
da receita total torna-se absolutam.nt. in.o-patível com o crescimento de
220/o das despesas, no mesmo período de anárise (200r a 2004). ou seja, o
comportamento das receitas no período não foi suficiente para acomodar o
crescimento das despesas (diferença de R$ 1,4 bilhão), o q.,. pr.rrionou ainda
mais a administração financeira de curto prazo.

Esse descasamento entre receitas e despesas implicou naturalmente em
redução da poupança corrente (geraçao de economii própriapara financiar

I 99s

1996

1991

I99Iì

t999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

23%

-2t,2%

-28,t%

-28,90/o

-34,6%

-L),8Yo

2,3%

-0,4%

-6,0%

-6,0%

3,2/o

6,$Yo

9,4%

6,1%

0,4%

6,0"/u
Cornpilação clc dados: Rogério Ccron,/ Fontc: Balanços C)ficiais

se, por um lado' fica evidente a melhora no quadro financeiro após o acordode renegociação de dívidas, com a brutal queda do déficit financeiro de 1999para o ano de 2000, e até mesmo obtenção åe superávit fi""";.1;;.- 2001 (daordem de 2o/o das receitas correntes), på, orr.o, observa-se pouca consistênciadesses resultados nos
rss o porque j, ; ;óiii,. _ * iff ,n,äîiî#:ïff ïi:: 

".: ltî::do quadro de déficits, sendo que .rr. .",rá.io deletério aprofunda-se em 2003e 2004, apenas voltando a apresenrar equiríbrio a paftirå. zõoi.
As dificuldades 

lnfr¡nradas na primeira metade da década foramdecorrentes da conjunção de ffês futor.r, crescimento contínuo e acentuadodas despesas, baixo crescimento de receitas e obrigatoriedade cle suportar oscompromissos decorrentes do acorclo de renegociação de dívidas (13o/o das

21

22

ï l"^-lry:": 
com serviço da dívida, invcstimentos c outras crespesas correntes foram r¡s itens

::J:l"l^Y:T:lî: îlqlun. as despesas de pessoal, serviços cte rerceiros e ourras ctespesas de( aptrat/ toram os tlcns de menor variaçào.
No ano de 2000 o PrB do Município eia de Rgl 60,3 birhões, enquanto em 2004 somou apenasR$ I 5s,7 bilhões (cm preços constantes de 2000), l.esulta.lo d" trê, excrcícios seguidos de retraçãoeconômica (2002 a 2OO4).
Prcços de 2004 - deflacionados pelo lpCA.
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despesas de capital), ¡eversão dos resultad,
disponib'id"aå n"á"..ira de, curro oJ;. i, :ïi ifiiiTî :iîå'rî å'*::forte esforço fiscar por conta do u.oråo de renegociaçaà de dívidas) a poupançacoffenre fot de 26,10/o (R$ 4,0 b'hõ-es em preços.e zóto; Au, ,.."ito, correnres,em 2004 a poupança corrente 

.iá" havia åaído para 9,8% (Rlô 1,7 bilhões empreços de 2010) das receitas correntes. O
no caso do resurtado ;;:;;;;::':":: -es-o comportamento é notado

orçamenrári,n.,u,o.rilïi';:;ïii#Jffî;i::'riiåiï,il:i*îî
em 2004 o resultado iá passou a ser negativo da or.em de lo/o<la receita total(R$ 161 milhões .-þr.ço, de 2010).
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Tabela III - Receitøs, e Resultado.c -

(ambos a preços de 2'.010),o que significa que a variaçãode receitas no ano de2001 sequer foi suficiente para .obi;, o aumento dos encargos decorrentes docontrato renegociação de crívidas. portanto, além dos futoä, decorrentes docenário econômico adverso, o crescimento dos encargos de dívidas também foifator de pressão sobre o comportamen,o ¿u despesa e receita.
Todos esses fatores geraram quadro crescente de incompatibilida.e entrereceitas e despesas,.pressionando a capacicrade financeira d. curto prazo. oexercício de 1999 foi encerrado com disponibilidacle financeira líquicra negativada ordem de 35o/o das receiras .orr.,rt.i (á em estado a. irrìoicrr.ia de fato).Em valores, o créficit financeiro somou ig +,a bilhões2a. co- o esforço fiscalno ano de 2000, o resulrado orçamenrário foi forteme",. o;;;;; e possibilitoua redução do déficit finan.eirá para 9,8%0.(R$ 1,5 bilhao em preços de 2010)das receitas correnres. trm 200i, ainda sob o efeito positivo áo ujurt. do anoanterior, o exercício é encerrado com superávit financeiro da or.dem d,e 2o/o dasreceitas correntes, mas já apresentando r.d.,çao do resurtado orçamentário (emproporção das receiras caiu de 1.60/o paraszoj. Em 200;, 

"-;r;;årro o. reduçãodo resultado orçamentário ton for-u o superávit fi.,u,r..iå em cléficit de 0,4o/odas receitas correntes. Em 2003, o pro."rro tem continuidade e o resurtadoorçamentário novamente é negativo (em 5o/o das receitas ,oruir), o que faz osuperávit financeiro ser negarivo em 6o/od,rr r.¡.itur-;;i;.;;;;;;.surtado que,em menor inrensidade, repere-se em2,,4(resurtado 
"rr;;;,;r;o negarivo de1o,o e resultado financeiro negativo em 6%o cras receitas correntes). Em varores,no final do exercício de 200i havia descompasso entre recursos disponíveis ecompromissos para o exercício subsequente da ordem de R$ 1 bilhão.

Esse processo de redução dos resultadc
anulação,lo 

",ro,çoìscal cro ano de 2000 e ::i.'::ffiï:ï'ä:ï:;i,;î::i
estado de insolvênct" 

l: 1o d,e 2004.A partir do noticiário da época, pode_seperceber que as dificuldades para honrar'compromissos foram intensas desdeo início do ano, sendo que os atrasos nos pagamentos de fornecedores foramrecorrentes2' e no finar do exercício a ,ituaçao ficou ainda mais dramática,com atfasos no pagamento de servicrores2ó. No início d. 200{, unova gestãoassumiu a prefeitura e reconheceu o estado de insorvênciu, q.r. u,e então eraperceptível, mas não declarado.

Ano
de Sao Pøulo - 2000 - 2004

Reæitæôrrentes

Despess Correntes

Fcupança Corrente

Despescle epitat

&æitædeGpitaj

Fbilltado Orçamentário

grperávit Fnææjro

NE

Valoreserr¡ preçosde 2010 deflator; f rcA

17.m.9ú.2æ,æ

15.589.973.768,56

1.6%.332.Æ't,æ

2.7 .w.on,41

899.S1.652,41

160.s33.906,70

1.0æ.w2.252,39

Compilação dc drclos: Rogório Ccron / _0ontc: llalanços Oficiais
Logo, a persrstência do descasamento entre recei

e, gradativamente, impediu que a poupança corrente
fas e despesas pressionou

capital. As receitas de capital, embora tenham sido
sustentasse as despesas de

de resfrições elevadas dentro do arranjo

despesas cle

extstentes, ainda assim não foram suficientes para suportar as

do forte
capital, transformanclo o superávlt orçamentário (obtido aajuste fiscal do ano de 2000) em déficit. Os déficits

partff
rapidamente eliminaram a disponi bilidade líquida <ìe

orçamentários

financeiro) e colocaram o Município
recursos (superávit

Além do quadro econômico

novamente na rota da insolvência.

dos gastos, correntes e de

recessivo, afetando as receitas, e cla expansão
capital, cabe destacar que a obrigatoriedade desuportar os compromissos decorrentes do acordo de renegociação de clívidascom recufsos próprios gerou impactos tanto sobre receitas quantoPor um lado, a restnção a novas operações de crédito reduziu as

despesas.

para ampliação da receita total e, por outÍo, a obrigatoried
margens

73o/o das receitas para o serviço da dívida
ade de desdnar

intensificando as dificuldades de fluxo de

pressronou ainda mais as despesas,

A título de exemplo, enquanto as receitas
calxa nos primeiros anos do acordo. 24

25

26

Em prcços de 201 0.
totais variaramRff 749 milhões de

Nol¡cias sobrc os ùlr.ìsos dc compromissos com fr¡rnccedorcs poclem ser visla om: <http://www l.,¿ii;;¿;;lSrtkp/cotidian/th-zrr;räö;:'Áil,,'i,i,i,fiJ"**,.,.rha.uor.c,m.brlrsp/coridian/

2m0 zû1 2g)2 2003

1.761.7 .æ7

319.811

15.æ2..101.

'11.w.478.

2.571

1.û7
378.

2.4X

't6.244.323.535,

13.817.574.183,

1.268.346.

206.583.

't5.u2.39ø.597,

1.161.332565,

't4.æ't.w

-67.

15.391.7æ.525,

-867

2Ám.

6s3.537.721

2000 para 2001,as despesas com o serviço da dívida cresceram R$ 751milhões
<http://www'l .f<rlha.u<¡l.com.brlfs p/cotidianlfÍ221 22OO422.htm>
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o reconhecimento do estado de insolvência que já era declarado à mídia
pelos representantes 

91 lo"u gesrão, ganhou for-uridud. com a pubricação daPortaria Intersecrerariar 0r/200s,"^i5 de fevereiro de 2005. Nela, reconheceu_
-se expressamente2T 0 estado de insolvência e estipulafam_se as medidas pararegrtlatizar a situação, que incluíam o parcelamento dos débitos vencidos.

No próprio ano de 200s, até por conta do estado de insorvência vivenciacro,
um novo ajuste fiscar é imprantado. Esse esforço consistiu em medidas deincremento de receitas (aperfeiçoamento da Administração Tributária e
busca por fontes alternativas de receitas), o que permitiu que as receitas totais
cfescessem 70/o em relação a2004,em preços de 2010. petà rado das despesas,
as ações foram no sentido d. r.n.goliação de contratos com fornecedores,
redução do quadro de cargos comissionados, suspensão de concursos e novas
contratações, além da postergação de investi-.nio, e brutar congelamento dedotações orçamentárias (32% do orçamento do ano). Essas medidas geraram
profunda alteração do resultado orçamentário, que passou de déficit de 1%o dasreceitas para superávit de Bo/o. por decor¡ência, a disponibilidade financeiralíquida deixou de ser negativa e passou a superávit d,e 3,2o/odas receitas(representando o melhor resultado àesde 1995). o resultado obtido em 2005foi fruto da redução real das despesas totais e do robusto crescimento das
receitas. Estas tiveram crescimento rear de 7o/o (principarmente incremento de
receitas do ISSQN, 1,3o/o, ede receitas de capitai alternatirras, como a venda daadministração da folha de pagamentos e fårnecedores, por'R$ sso m'hões,
aos bancos ltaú e Bradesco), enquanto as despesas totais foram reduzidas em
2,5o/o,também em termos reais (as despesas de capital tiveram redução de quase
60%o). Esse descasamento entre crescimento de receitas e despesas propiciou oelevado salto no resultado orçamentário, o que reverteu o quadro de insorvência
financeira existente. Desde então, o, ,ar.,lrodo, orçum..rtários continuaram
positivos, o que implicou manutenção da situação financeira da prefèitura emcondições mínimas de solvência (gráfico W).

A melho¡a substancial dos resurtados orçamentários foi decorrência doforte ajuste implantado em 2005 e, nos anos subsequentes, ao cenário econômico
favorávelque, juntamente às ações locais de incremento de receitas tributárias
e não tributárias, propiciaram erevado crescimento das receitas. Em reraçã,o ao
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ano de 2004, a receita total cresceu 59o/o (rné.diade crescimento real da ordem
de B% a.a.), em preços de 2070, sendo a receita tributária responsável por
metade desse crescimento.

Tabela II¡ - Receitøs, Despesas e Resultados - Prefeitura tle São Pøulo - 2004 - 2010 - I/ølores
em reais (R#) - lreços de 2010

æÐeffÒrentes

beesdeQitd

&æitædeGpltã

Â.M 474.7æ,A7

2075ffim,æ

4.010.ffi61,48

38.ß.1/2,9

2415.QA.W,4

3.ffi.æ1.m,38

1.*1.m.8.48$Frait Fnaciro

27
;^L".l?1?:oo*Do que as crisponibiridades de caixa exisrenres em 31 de dezembro de 2oo4 sáornsulrcrenres p¿ra o p¿Êdmenl^d-1t 

$rn"rur dc comperénci¿ do exercrcio.r" )orr+ 
" 

un,"..inro.,coNSlDr RANDO quc o ofcâmcnro cro presente cxcrcrcio nao sup.,rrJ o pagament0 imccriaro crasdespcsas rcaliz¿das em cxcrcrcios anrcriorcs r"r iì"1"r)"'å, continuidade cr. serviço púbrir o edas dcspcsas consrituci,nais;" rrccho inrro;uìàriJj" iái.r,. rnrersccr*dr¡¿r ()Il2oos.

Compìlação tle dados: Rogério Ceron / Fonte: Balanços Oficiais

Nota-se, portanto, que os resultados orçamentários têm conseguido
manter saldo de caixa suficiente para evitar a formação de novo quadro de
insolvência financeira. No entanto, vale destacar que o superávit financeiro
obtido em 2010, de R$ 1,5 bilhões, rep'esenta cerca de 6%o das despesas
do exercício (não é suficiente para cobertura dos gastos de um único mês
do Município). ou seja, a regularidade financeira observada no Município
nos írltimos anos é positìva, mas não garante conforto para os exercícios
subsequentes. Dessa forma, a regularidade na administração financeira tem
sido na medicla mínima necessária para o equilíbrio fiscal de curto prazo,
podendo ser rapidamente deteriorada em caso de uma queda de receitas ou
de elevação não esperada de gastos.

3.2. A GERAçÃo DE ECoNoMtA pRópRtA eARA

O PACAMENTO DOS COMPROMISSOS FINANCEIROS:

OS SUPERÁVITS PRIMÁRIOS

As alterações normativas do final da década de 90 e o acordo de renegociação
de dívidas celebrado com a União geraram amarras que impossibilitaram o
financiamento de despesas financeiras com recursos de terceiros. Dessa forma,
o Município foi obrigado a gerar superávits prìmários no montante necessário
para a cobertura do serviço da dívida (juros e amortizaçáo de díviclas).

A cidade de são Paulo, após anos de financiamento dos investimentos e
dívida via recursos de terceiros, viu-se diante da proibição de captar recursos de
terceiros. Por consequência, a capacidade de viabilizar investimentos por meio de
operações de crédito foi profundamenre reduzida. Os dados da tabela V mostram
que no período de 1995 a 7999 o Município possuía relação próxima entre

z1v m ro m
17 2Æ.ffi.n,&

15.ß.973.768, f
1.{X6.961,2f

2.7æ.8l8.m,41

m.s1.69,41

1m $3.ffi,7t

1.m.p252,K

18.62tr7.W,8
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1.ffi.æ7 Z2ß,M

n æ1.479.û7 ,4(
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3.ffi496m,51
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operação de créditos e 
.

p,iur.o,;",.g,J;;"",'.îiii:::,ffi ffi:îilîJ,l:,i;,.î::ffiïirîåiessa relação cai à metade, sendo pt..J;;.rnrrar fontes próprias de recursospara suportar mais da metade do rrålum. de investimerra, ,.¿irr¿or. O pro..rrointensifica-se no período d" 200s ;;;idä modo que os recursos de rerceirospassaram a ter peso -irïï"r na viabllização de invåsti-.";;;^;;sponderampor menos de 2o/o do total de gastos ,"ulrnln¿ornessa rubrica.
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Tøbela V- Capacidatle de Viøbilizar Inøestimentos com Reeursos de Terceiros _ preJàitura 
deSão pøulo _ I99S _ 2010

para cobrir a diferença entre o gasto com divida e a economia primária defecursos. Entre 2007 e 2004 todas as receitas não primárias somaram R$4'3 bilhões, sendo que R$ 7,T bilh'o refere-se u op"ruç0., de crédito decontratos em andamento. ou seja, embora tenha ocorrido ampra restrição
a novas operações de crédito, os contfatos existentes serviram como fonteadicional de recursos nos primeiros anos. No período , a utirização derecursos de terceiros possibilitou o financiam.r.io d. 240/o do serviço dadívida. Não fossen
te ri a s i d o, 0,.," Joi äåiü i;Ti'J:":lî:ï:ï i:'lfi î: ;::l:::';utilização de todas as receitas não primárias (R$ 4,3 birhoes) somada àeconomia primária de R$ 2,7 bilhies permitiu cobrir R$ 7,0 bilhões deserviço da dívida. o_resíduo de aproximadamente R$ 100 milhões foicoberto via redução da disponibiliåade fi.anceira, no casor via aumentodo passivo financeiro a descoberto.

o quadro fiscal, com o maior crescimento da economia a partir de 2005,
passa a apresentar maior consistência e condições de gerar o, ,up.årrir, primários
requeridos para coberrura do serviço da díviáa. por d"ecorrênií,-u"p*rode 2005
os resultados em cada exercício foram superior.es ou muito próximos do necessário
para completa cobertura do serviço da dívicla. Assim, ¿. zoos até 2lrl(tirtimo
dado disponível), o superávir acumulado foi de R$ 19,9 bilhões2e, contra encargos
financeiros de R$ 15,5 bilhoes, o que mostra que desde 2005 aprefeitura temconseguido gerar superávits primários no montante necessário para suportar oserviço da dívida, haja vista a ausência de instrumentos que permitam a diluição
temporal e geracional desses encargos. Além disso, a -"tirorå substancial apartir
de 2005 foi suficient,
primárioger"d,p.r.i,l#lå,,'dï:"J,i;::iilä,1i j;ïtr,äï:ä:'j
de cobrir integralmente os encargos financeiros (.rro, . o ortiruçerode dívidas),
da ordem de R$ 23,5 bilhões.

Enfim, a avaliaçã'o dos resurtados primários evidencia dificurdades
marcantes nos primeir:r *o: da década para compa tibirizar compromissos erecursos disponíveis, principarmente em råração à capacidade de gerar recursos
(superávits primários) para coberfura dos compromissos firranceilos. o quadro
apenas melhora a parttr de 2005, pafte em funçao do ajuste fiscal pontuar doano de 2o05 (principalmente via iedução das despesas com investimentos) e,
a partir de então, do quadro econômico favorâverque impactou positivamente
as taxas de crescimento das receitas.

Compilação de dados: Rogério Ceron,/ fünte: Balanços.Anuais Oficiais doMunicípio- V¿lores Correntes em R$A impossibilidade de socorrer-se com recursos de tercviat¡ilizar inves timento s acentuou as dificuldades existen
erfos para

de renegociação, ao pratlcamen te inviabilizar a

tes. O programa
empréstimos, impôs ao Município a obr

contratação de nov<ts

próprios a quase totalidade dos
rgação de cobrir com recursos

gerar recursos líquidos
gastos com investrmentos, bem como de

resultado foi a nece
para o pagamento do serviço da dívida pública. O

Nesse sentido,

ssidade de gerar superávi ts primários.
o Município realizou grande esforço no ano de 2000e conseguiu transformar o déficit de aproximadamenre R$ 400em 1999 em superávit prrmário de R$ 1,3 bilhao. Cabe obs

milhões
após o forte aJuste no ano de 2000

ervaf que
2004, evidenciando dificuldades de

os superávits oscilam en tre 2001 e

manutenção da cobertura dos
efetivar o ajuste fiscal necessário à

2004), o superávit acum
erviço da dívida. Nesse período (2001 a

financeiros de R$ 7,1 b
ulado somou Rfi 2,7 bilhões,

ilhões28.
contra encargos

A incapacidade d-e gefar economias- primárias suficientes para opagamento do serviço d,a dívida ob.igo; o Município a recorrer a receitasnão primárias ou a utirizar r r"r;;i;i..iro eventualmente exisrenre

Período Reæitrrde {)¡rerE:ìo.le
Cet¡rÒ(A)

f)es¡resan conr
lnvestirnentos (E) Nß

2Ûr,)0 a 20{J4 1.233.742.959,a4 2.819.349).t)15,39

5.620.672.135,26
92,94"

43,760/o

8.2A2.090.947 ,12 1.,4Q0/o

1995 tt 19t)r) 5,223.236.436.3()

2005 a 2010 ij.5,2A6.172,60

2B Ambos atuaf iza<jos para preços de 2010_

29 Atualizado para preços de 2010

.-. I

1"
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3.3. O euADRo pATRtMoNtAL DE LoNGo pRAZo: os
RESULTADoS NoMlNAts, NivEL DE ENDIvIDAMENTo,
POUPANçA CORRENTE E INVESTIMENTOS

No tocante ao quadro patrimoniar de rongo pÍazodepois de decorridasmais de uma década desde as alterações normativas restritivas ao endividamentoe da celebração do.acorcro de renegociação de dívidas, não são observadasmudanças significativas ou estrufurãir. Erru conclusão é construída sobre aanálise de três aspectos: variação e nível do endividamento, po.,purru corrente
e investimentos.

Qranto à variaçã'o do endividamenro, no período de 2000 a 2010apenas em um único exercício (2005) foi observado superávit nominal,nos demais exercícios ocorreram aumentos no nível de endividamento doPoder Público Municipal.
o arranjo normativo do final da década de 90 e o próprio acordo derenegociação tinham como pressuposto a redução gradativaäu ,oariuçao doendividamento até a obtençãã de silação a. .q.,rmJoro. No .oturrro, o que sepercebe dos resultados empíricos desse arranjo å;rrrru-".r,.,,p.ra, variaçãocontínua e acentuacla do níver do endividamento. Em praticaÅente todos osexercícios, o resultado nominal foi maior d1 gue a variaçaoà. ì.."i,ur, o q,r.evidencia a proporção do desafio de estabilizar o níver de endividamento. Avariaçã'o de receitas de 2000 a2010 foi de Rß 22,3 bilhões,.rrqr,urro qrr. uvariaçã'o do endividamento foi de R$ 49,9 nimo"r'. õ" ,.;, i variação croendividamento foi mais de duas vezes a variaç'o d. r"."itusü, o q.,. ampliounão só o endividamento bruto como o relativo (endividamerrto ,obr. receitas).

A avaliação da trajetóriada dívida fundada sobre as receitas correntes éesclarecedora (tabela w). trm 1,999 , a relaçãode dívidas sobre receiras correnresera de 1,88, chegando aatingir 2,37 
"^zóoze em 2010 atingiu 1,91. porranto,

após mais de 10 anos do.acordo de renegociação de dívidas . aã proÁrrao esforçofiscal do período, nãohátquarquer arteíaçeo.ro ri.,r.r de endividamento relativo.
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Thbela vr- Erolução da reração entre Dívùrø Fundada c Receitas correntes - prefeitura de
Sao Paulo - 1995 a 2010

Á.no lJír'idr l'\irrhch/l{eeeit¡s Correnres

I 995

199(t

1997

I 998

19r9

2(XX]

2001

2{)02

2(j03

2001

2{J05

200()

2()07

20(.)8

2û09

2010

QA%

121o/o

149'lo

1ffiYø

1BB%

1860/o

183%

lJt /O

alQO/,

2&o/o

212%

1â10/^

188o/o

187%

182%

191o/"
rlL (f,rrl'" R,,.r,r,' Lrrorì r'¡ir¡ie: lJrirrrç0s l)lìr¡ris .. preços {1.: l01l}

30 A mensagem presidenciar 1 54 de 2000, que encaminhou o projeto de resorução do Senado paraestabelecimento de.rimites para endividame","ã., 
"^,",,rbnacionais, foi crara no sentido dealrrmar que o arranjo montado com os acordos Jå ."""go.¡"cao de cjívida tinha o intuito desanear as finanças dos cntes subn¿cionais. 

-- -- ""t õ

V¿lores a{ualiz¿dos para preços de 2010.
lmportanrc destrcar que praricamcnre inexistiram novas operaÇòcs de crédito. ou seja, as receirasdc operdçoes de crédito docorrcntes de conrraros e"istent", anrcs do acordo de renegociaçàodc dívid¿s ou de oper¿cões cxcetuaclas ¿"r r"rrriÇä"r'ìop"rrç0", destinadas à modeinizaçãoda adminisrração rribuiária 

.pu, "*"..nplni ;;;; hT., rr,lt u", arr"ì" 
" iiäiäu, ulgodesprczrvct frentc à vari¿cãr,,rã ""ã¡"ìlJ.áîä;;ïil"d" R$ 50 bithoes. ou scja, a variaçãodo cndividamento nào foi clecorrència a" 

"à"* "p",.iäåì.

Importante destacar que não há condições de estabil izar o nível de
endividamento sem alteração dos encargos contratuais dessa dívida. Isso porque,
Þara que fosse possível manter o mesmo nível de Dívida pública M.,,ri.þul
do ano de 2009, ou seja, para obter resultado nominal nulo em 2070,haveria
necessidade de destinação adicionar de R$ 8,9 bilhões para o pagamento de
dívidas. trm 2010, foram eferivamente destinados R$ 2,8ïilhõ.r'puru o serviço
da dívida, o que somado à necessidade adicional de R$ 8,9 bilhões representaria
comprometer 400/o das receitas municipais com o serviço cla dívida (R$ 11,7
bilhoes para o serviço da dívida sobreìotal de R$ 2B,ibilhoes em receiras).
A impossibilidade prâticadesse esforço fiscar pode ser comprovada quando se
acrescenta à discussão as vinculações obrigatórias de gastos iaplicação mínima
constitucional de recursos na educação e saúde, p-o, "*.-plo) ou mesmo
os compromissos que não podem ser evitados 1øttru salarial e obrigações
tributárias, por exemplo). Ao somar-se o esforço de R$ 11,7 bilhões para
equilibrar o resulrado nominal de 2010 com R$ t7 úihoes d" guio, obrigatirios
ou inadiáveis, chega-se ao monrante de R$ 28,7 bilhões .- Jo-pro''issos. Em
2010, as receitas foram de R$ 28,1 bilhões. Dessa forma, nota-se que mesmo se
a prefeitura não fizesse qualquer investimento, quarquer gur,o .o- programas

31

32
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Tabela WI - Indicadores bøseados nøs Receitas Correntes - Prefeiturø de São Paulo -
1995- 2010

socrars e nem cumprisse obrigações tributárias (pASEp), de precatórios ou de
manutenção básica da cidade (rimpezaurbana, coreta de rixo, etc), ainda assim
não seria possível atingir o resultado nominal zero em 2OI0i.

o exemplo feito para o ano de 2010 poderia ser reproduzido para quase
a totalidade dos anos de vigência do contrato com os mesmos resultados.
Dessa forma, o que se procura evidenciar é que sem arterações nas regras afuais
não hâ condição de se alcançar a meta estþulada .ro u.árdo, o que pode em
2076 inviabiTizar as transferências voluntárias e, mais i-port"rrt., sacrificar a
capacidade de investimentos do Município durante décaäas.

Por consequência, fica craro que não se avançou no tocante ao quadro
patrimonial. Além disso, cabe destacar que o quadro fiscar de longo prazo não
apresenta perspectivas de melhoras mesmo quando se observa a evàlução da
poupança corrente ou do nível de investimento, variáveis essas que poderiam
indicar ao menos perspectivas mais favoráveis.

No tocante à poupança corrente, embora seja notório que as arterações
normativas do final da década passada reverteram o quadro de reduçaá da
poupança coffente' também é notório que o ajuste teve pouca consistência, uma
vez que a despeito de merhoras ponfuais, ao avariar p"ríodo, mais l0ngos, não
se observa mudanças €m termos de poupança média. Isso porque a média de
poupança corrente sobre receitas coffentes no período a. tgqi a 2000 foi de

!,3%o,enquanto a poupança correnre do período de 2001 a 2010 foi de r2,9o/o.
o_u seja, o arranjo normativo imposto aos municípios no final da década não
afetou de forma significativa o níver de poupança corrente média, ao menos
no caso de são Paulo. Essa constatação gurha ainda mais relevância quando se
observa que no período de 2001 a2004a média de poupança corrente caiu para
9,5o/o, evidê.ncia de que o arranjo não gerou ult.ruçå., åstruturais sìgnificativas
por si só' Apenas a partir de 2004 há incremento nas taxas de poupanças, mas
em função, principalmente, do maior incremento de ,...itur, prorr.niente do
quadro econômico favorâve|e da maior eficiência da adminisiåçao tributária.

os níveis de investimentos, por decorrência da baixa geração de poupança
corrente e da ausência de operações de crédito, mostãm cenário similar:
ausência de alterações significativas e até mesmo piora nos indicadores (tabela
wI). No período de 7995 a 1999 os investimeriro, ,"pr.r.nravam 24o/o das
receitas correntes, 1go/o dareceita total e 1}o/o dad.rp"ru total. No período de
2000 a 2010, a taxa de investiment o cai para 10%o das receitas corrente s,9o/o d.a
receita total e 100/o dadespesa total. ou seja, as taxas de investimento caem como
proporção das receitas ou_mesmo das despesas, evidenciando que as reformas
impostas ao Município afetaram decisivamente as taxas de investimento.
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Corrpilnção de dados: Rogério Ceron / Fonte: Balanços Oficiais

A evolução da taxa de investimento sobre a poupança corrente mostra

que na década de 90, os investimentos eram mais de duas vezes superiores à

poupança corrente, comprovanclo que as receitas de capital eram mecanismo

fundamental para financiar investimentos (formação de patrimônio público).

Logo, a variação no passivo (dívida fundada) era em aþma medida compensada

pela variação no ativo (bens ou direitos). Já no período de 2000 a 2010, a taxa

de investimento sobre a poupança corrente cai para a média de 0,86. Como

não ocorreu elevação substancial da poupança média no período, nafuralmente

a taxa de investimento como proporção das receitas ou despesas, reduziu-se.

P¡nsprcrvRs

Decorridos mais de 10 anos do acordo de renegociação de dívidas e

das reformas fiscais da década de 90, fica claro que o novo modelo de gestão

fiscal imposto ao Município não gerou resultados satisfatórios. As restrições à

utilização de recursos de terceiros paraviabllizar investimentos não implicou

em melhora no quadro patrimonial da Prefeitura e tão somente afetou, para

baixo, o nível de investimentos locais. Logo, a efetividade das medidas fiscais

impostas no final da década de 90 até o momento não geraram alteração na

estrutura fiscal do Município.
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, A.t perspectivas para o médio e longo prazo nãosão muito diferentes. Adepender do crescimento das receitas, o älåo devedor . o .o-p--etimento
da receita podem continuar em processo de expansão.

juros de 60/o ao ano. Caso fosse aceita, a diferença no saldo devedor resultante

do incremento da taxa de juros deixaria de existir e, assim, o saldo devedor

passaria de R$44,1 bilhões, paraalgo em torno de R$30 bilhões. Com a redução

do saldo devedor e juros futuros, o ente municipal passaria a ter quadro fiscal

de longo prazo totalmente diverso, inclusive podendo retomar sua capacidade

de endividamento e, portanto, viabilizm novos projetos de investimentos

fundamentais ao desenvolvimento econômico e social da cidade.

Enfim, as distorções são evidentes e sem alterações no arranjo atual

dificilmente haverâ maior solidez fiscal no médio e longo prazo. Logo,

considerando o regime federativo de nossa república e mesmo as premissas que

embasaram o acordo de renegociação em 2000, a revisão do acordo aparenta

ser necessária e urgente, sob pena de comprometer ainda mais a capacidade de

investimento do Município. Seja qual for a proposta de solução a ser aceita, é

fundamental reconhecer que todo o arranjo institucional montado no final da

década de 1-990 e início da atual demandam ajustes sob pena de comprometerem

a capacidade de investimento presente e futura de diversos entes, dos quais

destaca-se o Município de Sao Paulo.

Quadro ltt- Resultøtlos das Simuløções eom manutenção dos encargos contratuais _
Prefeitura de São paulo

Para que a dívida fosse equacio nadaaté2030,denffo das regras contratuais
atuals, as receitas do Município teriam que crescer, em termos reais, cerca de
7o/o ao ano até 2030. Tendo em visra que esse patamaï de crescimento nãoencontra respaldo histórico em prazos dilatados, a plausibilidade do cenárioé questionável. Caso a esses cenários sejam adicionados a persistência da

A Tíruro DE CoNCLUsÃo

O Município e a Prefeitura de São Paulo sofreram, durante a década de

1990, um processo de transformação em quatro frentes que se relacionam e

se realimentam.

A primeira, mais geral, está relacionada às alterações e restrições

econômicas sofridas pelo Município. Por um lado, as restrições decorrentes do

baixo crescimento econômico no plano nacional geraran restrições severas ao

Município, em termos de possibilidade de crescimento local. Por outro' o baixo

dinamismo econômico fomentou a guerra fiscal entre municípios como forma

de encontrar saídas locais para as restrições econômicas. Somados, esses efeitos

geraram outros negativos sobre a dinâmica econômica local, potencializando

ainda mais as demandas por políticas públicas locais, ao mesmo tempo em que

geravam perdas significativas de receitas ao erário municipal.

O segundo aspecto a ser observado é o quadro fiscal do Município.
Pressionada negativamente pelo baixo crescimento econômico, a evolução

de suas receitas possuía dinâmica completamente insuficiente em relação à

das despesas, seja pela incompatibilidade com as pressões sociais ou pelos

compromissos decorrentes do estoque da dívida acumulada, que crescia de

forma exponencial por conta das altas taxas de juros vigentes no país.

distorção do IGP-DI em relação aos demais índices de inflação, como o IPCA,o saldo residual da dívida seria ainda maior e os problemas mais dificeis deserem resolvidos. Dessa forma, fica evidente que a não ser que haja revisão docontrato de renegociação de dívidas celebrado no início da década, o processo
de crescimento dos passivos de longo prazo, sem contrapartida em termos delnvestrmentos e formação de ativos, continuará em vigor.

Embora o caso de São paulo seja emblemático, e talvez o mais crítico, apercepção sobre a existência de distorções é praticamente unânime entre osgestores de estados e municípios, sendo que há diversas propostas que visamcorrigir as distorções existentes. Algumas delas propõem a substituição do IGp--DI pelo IPCA, outras preveem a troca de índices com redução de juros ou asubstiruição dos encargos pela SELIC. No caso do Município de São paulo, aatual gestão apresentou, conforme pode ser percebido pelo noticiário recente,proposta de reabertura do prazo de amortização extraordinária, com efeitos
de redução dejuros desde o início do contrato. Em outras palavras, propõe_se
a reabertura do prazo que se enceffou em novembro de 2002, de forma queo Município possa agora realizar operação de crédito para quitar a parcela de
20o/o do saldo devedor e, com isso, obter o beneÍicio

Cenário Târ¿dc Crqscimento
Real das Rer.eitas DCI,/ RCT, Presfação /

RLR*
Base

llessimisr¿

Otimista

3o/a tt.tt,

4 Ð/a ¡.a.

2ù/o lt.a

160,69%

104,700/o

232,34t/o

21,5I0/o

15,970/a

35,43%

A rtlaç:ão I{I,Rs<¡b¡cPrestrçicr rcptesenta d¿c()nlPr0lnetiûìe1tlo \1recetlr c()uì ()rrrriciprl daPãfl,uIc,ìfoN4P21dívida 85 ,le 2030.partir

que era previsto de taxa de
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o'u-:., d:llî"3::: 
a ser co¡rsiderado esrá retacionado às reformas fiscais.

e ao quadro o,J J:,".,."j;îHi:tll:i","-1: .o',,o. macroeconômico
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"'¿"ìti"...espondência no ativo financeiro.

Não bastasse a pressão pela acomodação de compromissos inadiáveis, o
baixo desempenho econômico clos primeiros anos intensificou os desafios fiscais.Assim, como o período de 2000 a-2004foi de recessão, com quecra do produto
real, não havia condições das pressões acricionais por gastos ,å.- u.o-odadas
somente com base no crescimento de receitas, o q,r.!.ro., severas restrições à
gestão fiscal na primeira metade da década.

A partir de 2005 a situação merhora, principalmenre por conta cro bom
desempenho econômico e seus refrexos sobre a ,"."itu tributária, ao rado docomportamento mais favorável do IGP-DI, mas ainda assim os desafios
continuaram presentes,já que o quadro de endividamento não foi equacionado.
A 

{wida renegociada no contrato, assinado em maio de 2000, somava o varor
de R$10'5 bilhões. Em dezembro de 2010, arcançou R$ 44,1 ú*,u.r. ou seja,
a despeito dos esforços no sentido de ampriação de re.eitas e na crestinação
pontual de 13o/o das receitas paÍa aÍcar com os compromissos crecorrentes das
dívidas existentes, ainda assim, o sardo devedor nao puro., de crescer, inclusive
como proporção às receitas.

Esse comportamento tem suas raízes nas distorções dos encargos contratuais
que geram encargos financeiros incompatíveis com o atual quadro m¿icroeconômico.
Além das distorções referentes ao íncrice de atuahzação monetária da dívicra e
da elevada taxa dejuros apricada ao conrraro, há que r. r.r.ultur;;" 

", 
punições

financeiras pela não reartzação da amor(rzação extraorcri'âria geraramprofundos
efeitos sobre as finanças do Município. D.rru for-a, a combinaiao da inadequaçao
do 

-índice 
de auahzação monetária, t¿xa de juros elevad u , prruh"ução pela não

realização de amorttzação extraordinária forma .,- .orr;.,rrto J" fotor., q.,"imputam ao contrato de renegociação cle dívidas significativa responsabilidade
pelo atual quadro de endividamento do ente municipal.

. Em relação à gestão fiscar e financeira do período notam-se aspectos
esclarecedores. No tocante às receitas, fica evidente a busca incessante de fontes
próprias de recursos como forma de acomodar a privação ao acesso de recursos
de terceiros ou às restrições cre receitas por conta do baixo dinamismo econômico
da primeira metade da década. Dessa forma, nos primeiros anos da década,
observa-se esforço significativo em busca do incremento de receitas, com maior
ênfase na criação de tributos ou majoração de aríquotas ou base cre cálcuro. Entre
2005 e2010,apohtica de incremento de receitas próprias intensifica-se, mas com
maior foco em avanços na Administraçao Tribut ¡riiu 

",.onr.q.r".r,.mente, no
combate à evasão e elisão fiscar. Essas ações propiciaram incremàto significativo
de receitas, em maior intensidade ,r, ,.gr,rãu metade da década.
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No que diz respeito às despesas, o quadro é um pouco diverso. observam-
-se poucas ações estruturais e, principalmente, alterações estruturais efetivas.
A relação entre despesas correntes e de capitais mantêm-se relativamente
estável. As alterações mais significativas são no tocante às despesas de pessoal,
que passaram e passam pof pfocesso de redução da participação no gasto total.
Em contrapartida, aumentou-se, principalm.rr," u puø, a. 2005, os gastos
com serviços de terceiros, principalmente pela politica de cessão à ìniciativa
privada, com ou sem fins lucrativos, de serviços públicos na âreade educação
e saúde, por exemplo. considerando que a, d.rpËsu, com serviços de terceiros
cresceram, principalmente, pelo efeito substituição em relação às despesas de
pessoal, nã.o hâ alterações no padrão de gastos da prefeitura.

F'inalmente, no tocante aos resurtados fiscais, observam-se mudanças no
tocante à gestão fiscal de curto pÍazo, com manutenção do padrão d. lorrgo
prazo. ou seja, entre 2000 e 2005 o esforço fiscal e 

" 
.o-puriuilização enire

compromissos e recursos disponíveis não foram suficientes para gerar quadro
fiscal e financeiro sustentável. Na verdade, no finar a, ioo+ configura-se
quadro de insolvência financeira e que de fato se materializouem 2005, com
atraso no pagamento d.e fornecedores e prestadores de serviços. A partir de
2005, o quadro financeiro altera-se e os resultados passam a ser consistentes,
evidenciando maior controle da administração entre compromissos de curto
prazo e; Íecursos disponíveis.

No entanto' apesar da evolução navoráver, principalmente quando
contraposto ao quadro vivenciado na década de 90, os resultados de longà prazo
continuam apresentando deterioração. o resultado nominal, que mede uuuiiuçeo
do endividamento do setor público, manteve-se negativo em praticamente todos
os exercícios' o que fez com que o endividamento da prefeitura de são paulo
permanecesse em patamar elevado, seja em termos brutos, ou relatiyos. para
esse último, cabe destacar que a despeito dos desemborsos com o serviço da
dívida, restrições de acesso a recursos de terceiros e incremento substancial
das receitas, ainda assim a relação entre dívidas e receitas correntes aumentou.

Por derradeiro, percebe-se que a despeito dos esforços empreendidos pera
gestão local, não há resultados fiscais que possam ser obtidos no âmbito local
que permitam que atrajetóriade endividamento estabilize-se. Isso porque para
que fosse possível obter resultado nominal nulo em 2010, por exempro, seria
necessário destinar quase 40zo das receitas (R$ 11,7 bilhoes) para pagamenro
da dívida ou formação de disponibilidades financeiras. considerando-se as
vinculações para a educação (31%o das receitas de impostos) e saúde (15%o
das receitas de impostos) e outros gastos inevitáveis (-folha salarial de áreas
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administrativas ou de atividades-fim que não educação e saúde), torna-se

impossível evitar o aumento da dívida pública mantendo-se os juros e os critérios

de atual\zação monetária hoje vigentes no contrato de dívida com a União.

Dessa forma, a não ser que haja revisão do contrato de renegociação de

dívidas celebrado no início da década, o processo de crescimento do nível de

endiviclamento, sem contrapartida em termos de investimentos e formação

de ativos, continuará em vigor. Esse processo continuará a deteriorar o

quadro patrimonial do Município e a inviabllizar o crescimento das taxas de

investimentos. Dessa forma, todo o sacriÍício fiscal já efetuado (já são mais

de 10 anos de vigência do contrato) e a se realizar (ao menos mais 20 anos),

na verdade, não implicará qualquer benefÌcio ao Município, mas tão somente

prejuízos significativos em termos de restrição aos investimentos públicos que

a cidade demanda.

Essa percepção é praticamente unânime entre os gestores de estados e

municípios, sendo que há diversas propostas que visam corrigir as distorções

existentes. Seja substituindo o IGP-DI pelo IPCA, ou mesmo alterando-se as

taxas de juros ot-r reabrind o o ptazo para amortização extraordinária prevista no

contrato, o fato é que há esforço significativo e crescente por parte de estados

e municípios no intuito de rever o quadro atual. Para o Município de Slo

Paulo, a revisão das regras do acordo é imperiosa e condição sine rJua nzn para

a obtenção de quadro fiscal sólido e sustentável no longo pr'àzo.

Ademais, a discussão em torno da readequação desse contrato de

refinanciamento deveria ser rcaltzada conjuntamente com a discussão em

torno do papel do Município de Sao Paulo no federalismo brasileiro. O porte
econômico e demográfico da Cidade impõe a necessidade de revisão do status do

ente no plano federativo e das fontes de recursos para assegurar a continuidade

do desenvolvimento local, o que é essencial para o desenvolvimento nacional.

Enfim, as distorções são evidentes, assim como a necessidade de soluções.

Seja qual for a proposta de solução a ser aceita, é fundamental reconhecer que

todo o arranjo institucional montado no final da década de 90 e na década

de 2000 demandam ajustes, sob pena de comprometerem a capacidade de

investimento presente e futura de diversos entes, dos quais destaca-se o

Município de São Paulo.
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