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1. Introdução 
 

A fim de prover transparência na apuração dos resultados fiscais dos governos, a Lei 

Complementar Federal nº 101, de 4 de maio de 2000, conhecida como Lei de 

Responsabilidade Fiscal (LRF), estabelece no § 3º do art. 4º que a Lei de Diretrizes 

Orçamentárias (LDO) deve conter Anexo de Riscos Fiscais, com a avaliação dos passivos 

contingentes e de outros riscos capazes de afetar negativamente as contas públicas e, 

consequentemente, as metas fiscais estabelecidas em lei, informando as providências a 

serem tomadas, caso os riscos se concretizem. 

Os passivos contingentes são obrigações possíveis que surgem em função de 

acontecimentos futuros e incertos, os quais não estão totalmente sob controle da 

municipalidade, ou são obrigações presentes que surgem em decorrência de fatos passados, 

mas que ainda não foram reconhecidos a) devido a ser improvável que o município tenha que 

liquidá-las ou b) pelo fato de os valores das obrigações não poderem ser estimados com 

suficiente segurança. Já os outros riscos envolvem, principalmente, alterações do cenário 

macroeconômico. 

De forma a estruturar a análise, os riscos de que trata este Anexo foram divididos em 

dois grandes grupos. O primeiro, denominado "Riscos Fiscais no Cenário-Base", trata dos 

riscos relacionados a variações nos parâmetros macroeconômicos que podem se materializar 

em aumento de despesas ou redução de receitas. Estes parâmetros, descritos no Anexo de 

Metas Fiscais, e que norteiam a construção da presente LDO, são utilizados como referência 

para projeção de receitas e estabelecimento das despesas a partir da definição da meta de 

superávit primário bem como das projeções de pagamento da dívida pública. 

Já na seção seguinte, "Riscos Fiscais não relacionados ao Cenário-Base", são 

detalhados três tipos de riscos, quais sejam: (i) Passivos Contingentes, compreendendo 

demandas judiciais em curso contra a Municipalidade e que podem se materializar em 

condenações capazes de afetar as finanças públicas municipais; (ii) Ativos Contingentes, 

tratando dos riscos de não recebimento dos direitos e haveres detidos pela Municipalidade; 

e (iii) Outros Riscos Específicos, concentrando riscos referentes aos litígios judiciais 

envolvendo as Empresas e Sociedades de Economia Mista Municipais não Dependentes e 

aqueles relacionados às Concessões e Parcerias Público-Privadas (PPPs), tema em voga no 

âmbito nacional e municipal.  
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Na sequência da identificação, detalhamento e mensuração destes riscos, são 

descritos os instrumentos lançados pela administração pública municipal a fim de mitigá-los, 

na parte do documento denominada "Gestão de Riscos". 

Por fim, chega-se às "Considerações Finais" deste Anexo, parte na qual também se 

apresenta o quadro-resumo consolidando as informações aqui trazidas. 

 

2. Riscos Fiscais no Cenário-Base 
 

Esta seção analisa os riscos fiscais decorrentes de possíveis alterações no cenário-base 

adotado na elaboração desta Lei de Diretrizes Orçamentárias, os quais podem afetar 

negativamente os resultados fiscais projetados para o Município no próximo triênio. Tais 

riscos estão associados, principalmente, à evolução das variáveis macroeconômicas nacionais 

e internacionais — como crescimento econômico, inflação, taxas de juros, câmbio e preços 

de ativos — e seus efeitos sobre a arrecadação, a execução da despesa e a dinâmica da dívida 

pública. 

 

2.1 Riscos da Receita 
 

2.1.1 Riscos orçamentários 
Os riscos orçamentários representam a possibilidade de as receitas estimadas e de as 

despesas fixadas na Lei Orçamentária não se confirmarem no exercício financeiro devido a 

fatores conjunturais divergentes daqueles previstos no momento da elaboração da peça 

orçamentária. 

 

2.1.2 Riscos relacionados à realização da Receita 
Os riscos relacionados à realização da receita referem-se, em grande parte, às 

incertezas quanto ao futuro cenário econômico, uma vez que as expectativas do mercado 

para indicadores utilizados no momento das projeções podem apresentar alterações em seu 

comportamento, assim afetando a arrecadação e, consequentemente, os resultados primário 

e nominal. 
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As receitas orçamentárias são projetadas com base na evolução histórica, na legislação 

de cada uma das receitas, bem como nos indicadores econômicos pertinentes. A série 

histórica é a principal base para as projeções, com a aplicação de métodos de projeção que 

melhor se adequam ao comportamento de cada receita (sazonal, média, média ajustada, 

média móvel e média móvel variada). A depender de sua natureza, a projeção deve ainda ser 

ajustada por diferentes parâmetros, tal como preço (ex.: índices de preços — IPCA), 

quantidade (ex.: variação na frota de veículos, PIB, entre outros) e alterações na legislação 

(ex.: Índice de Participação dos Municípios para fins de cálculo da cota-parte do ICMS ou 

FPM). Ademais, algumas previsões basearam-se em saldos de contratos, editais e demais 

instrumentos congêneres. 

Para o exercício de 2026, a expectativa dos principais analistas de mercado é que o 

Produto Interno Bruto (PIB) apresente um crescimento de 1,84%, inferior aos 2,01% 

registrados em 2025. Para 2027, os agentes do mercado projetam crescimento de 1,8%. Para 

2028 e 2029, a projeção atual é de 2% nos dois anos. 

As projeções para a inflação em 2026 foram revisadas para baixo. De acordo com o 

Boletim Focus emitido em 20 de março de 2026 pelo Banco Central, a inflação medida pelo 

Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA) ficou em 4,17%, acima do centro da 

meta (3%), porém dentro da margem de tolerância (4,5%)1. Para 2027, o Boletim Focus 

projeta índice inflacionário de 3,80%. Para 2028 e 2029, o mercado financeiro prevê IPCA de 

3,5% nos dois anos. 

Com relação à taxa básica de juros (Taxa SELIC), a expectativa é de queda e saia dos 

atuais 14,75% e termine em 12,50% ao final de 2026, de acordo com o Boletim Focus. Para 

2027, a projeção do mercado é que a SELIC continue em queda chegando a 10,5%. Para 2028 

e 2029, as projeções são de que a taxa seja de 10,50% e 9,50%, respectivamente. 

Há de se considerar também o cenário global com extrema volatilidade, diante de 

fortes tensões geopolíticas. Destacam-se os conflitos no Oriente Médio cuja duração e 

intensidade não se consegue antecipar nesse momento; a continuidade da Guerra Rússia-

Ucrânia; e o recente choque na América do Sul com a intervenção militar norte-americana 

que resultou na captura de Nicolás Maduro em janeiro de 2026. Somam-se a isso a efetivação 

 
1 https://www.bcb.gov.br/content/focus/focus/R20260320.pdf, acesso em 24/03/2026 
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das rígidas tarifas comerciais pela gestão Trump e o agravamento de fenômenos climáticos 

extremos. 

No âmbito doméstico, os principais riscos à atividade econômica orbitam em torno da 

política fiscal apertada, das taxas de juros ainda em patamares restritivos, do impacto direto 

do protecionismo dos Estados Unidos sobre as importações brasileiras. 

Fatores como as reformas econômicas e o mercado de trabalho foram fatores 

relevantes para sustentar a atividade no Brasil em 2024 e 2025. Naquele período, estímulos 

governamentais, como a facilitação de crédito e programas como o Pé-de-Meia 

desempenharam um papel importante para evitar uma desaceleração abrupta do PIB. 

No entanto, o déficit orçamentário e a alta dívida pública forçaram o governo a limitar 

drasticamente sua capacidade de impulsionar a economia. O pacote de contenção de gastos 

estruturado pelo Ministério da Fazenda no final de 2024 — que visa economizar R$ 327 

bilhões no período de 2025 a 2030 — impôs uma nova realidade fiscal. Essa redução nos 

estímulos governamentais ao longo de 2025 e 2026 já afeta o ritmo de consumo das famílias, 

que tradicionalmente tem sido uma das principais forças motrizes do crescimento econômico. 

Além disso, a combinação de resiliência no setor de serviços e os choques globais nas 

cadeias de suprimentos (em especial o petróleo) mantém as autoridades em alerta quanto à 

inflação. Embora o Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA) acumulado em 12 

meses tenha registrado 3,81% em fevereiro de 2026, as projeções do mercado (Boletim 

Focus) indicam piora nas expectativas, estimando que a inflação oficial encerre o ano em 

4,17%, refletindo a pressão de custos e o cenário externo. 

Diante desse quadro desafiador, o Comitê de Política Monetária (Copom) do Banco 

Central manteve uma postura rígida, levando a Selic a um pico de 15% ao ano em 2025. 

Apenas agora, em março de 2026, o Copom iniciou um cauteloso ciclo de flexibilização, 

reduzindo a taxa para 14,75% ao ano. Ainda assim, a política monetária permanece 

contracionista, com expectativa de encerrar 2026 na faixa de 12,50% ao ano, o que continua 

impondo barreiras ao crédito. 

Quanto à política norte-americana, o governo Trump impôs severa taxas às 

importações e ameaçou a estabilidade dos acordos comerciais globais. Esse encarecimento 

generalizado gerou pressões inflacionárias dentro dos EUA, o que obrigou o Federal Reserve 

(Fed) a manter os juros americanos em patamares elevados. Esse diferencial de juros atrai o 

capital global para os títulos públicos dos EUA e fortalece o dólar, que tem projeção de 
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