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RESUMO

Nos ultimos anos, os governos locais, mesmo observando os limites impostos pela Lei de Responsabilidade
Fiscal, tém apresentado constantes desequilibrios fiscais. Assim, buscou-se identificar quais indicadores
seriam os mais adequados para avaliar a situagao fiscal dos pequenos municipios. Para tal, utilizou-se
como amostra dados de 57 municipios de um estado da regido Centro-Oeste brasileira com até 40 mil
habitantes. Utilizou-se como varidveis independentes os indicadores relacionados a condi¢do financeira
de governos locais, propostos por Brown (1993) e utilizados pela Secretaria do Tesouro Nacional (2012),
e como variavel dependente, o Indice Firjan de Gestdo Fiscal. Para construcdo e avaliacdo do grau de
eficacia do modelo, utilizou-se técnicas estatisticas de correlacdo de Pearson, andlise fatorial e Logit. Os
resultados evidenciam que os pequenos municipios investigados enfrentam situacado fiscal fragilizada,
influenciada negativamente pelo saldo das obriga¢des de curto prazo, despesa com pessoal, e o volume
de transferéncia no exercicio financeiro examinado. Por outro lado, o grau de investimento, a capacidade
de arrecadacdo de receitas préprias e a cobertura geral das despesas possuem efeitos positivos na gestao
fiscal. Em comparacdo ao indicador proposto pela Federagdo das Industrias do Estado do Rio de Janeiro
(Firjan), o modelo apresentado acrescenta informacgOes sobre os fatores determinantes da gestao fiscal
dos pequenos municipios, com destaque para capacidade de geracdo de poupanca prépria e recursos
para cobertura de queda de arrecadacdo, que mostram a capacidade de irrigacao das disponibilidades
financeiras do municipio. Conclui-se que o modelo proposto pode ser utilizado para prever o nivel da
gestao fiscal praticada nos municipios com até 40 mil habitantes.

Indicadores. Condig¢do financeira. Governos locais.



ABSTRACT

In recent years, local governments, even while observing the limits imposed by the Fiscal Respon-
sibility Law, have consistently shown fiscal imbalances. Thus, an effort was made to identify which
indicators would be most suitable for evaluating the fiscal situation of small municipalities. For this
purpose, data from 57 municipalities in a state in the Brazilian Midwest region with up to 40 thou-
sand inhabitants were used as a sample. The independent variables were indicators related to the
financial condition of local governments, proposed by Brown (1993) and used by the National Trea-
sury Secretariat (2012). The dependent variable was the Firjan Fiscal Management Index. Statistical
techniques such as Pearson correlation, factor analysis, and Logit were used for the construction
and evaluation of the model’s effectiveness. The results show that the investigated small municipali-
ties face a weakened fiscal situation, negatively influenced by the balance of short-term obligations,
personnel expenses, and the volume of transfers in the examined fiscal year. On the other hand,
the degree of investment, the ability to generate own revenues, and overall expense coverage have
positive effects on fiscal management. Compared to the indicator proposed by the Federation of
Industries of the State of Rio de Janeiro (Firjan), the presented model adds information about the
determining factors of fiscal management in small municipalities, highlighting the capacity for gene-
rating personal savings and resources to cover a drop in revenue, demonstrating the municipality’s
ability to irrigate its financial resources. It is concluded that the proposed model can be used to pre-
dict the level of fiscal management practiced in municipalities with up to 40 thousand inhabitants.

Indicators. Financial condition. Local Governments.

O Brasil enfrenta uma grave crise financeira, com reflexo direto nas economias dos entes
subnacionais, em especial naquelas cujas finangas sdo dependentes de transferéncias do governo central
e apresentam alta concentracdo de gastos com pessoal e despesas previdencidrias, o que é agravado por
constantes déficits orcamentarios. Esta situagao tem levado muitos entes subnacionais a descumprirem
os limites impostos pela Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) (Lei Complementar n.2 101/2000), ficando
seus gestores sujeitos a penalizagdes no ambito administrativo e penal.

Em um ambiente de recessao, muitos entes subnacionais ndao conseguem cumprir os limites
definidos pela LRF conforme destacado pela Secretaria do Tesouro Nacional (STN) (2019a), ao identificar
que, dos 27 estados federativos, 15 ultrapassaram em 2017 o limite prudencial de gastos com pessoal, ou
seja, acima de 46,55% da receita corrente liquida. Nesse ranking, o estado de Mato Grosso do Sul atingiu

o segundo maior gasto desta natureza, com 76,77 % da sua receita corrente liquida.
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Este cenario tende a se propagar pelos municipios do estado de Mato Grosso do Sul, cada vez
mais vulneraveis a queda de arrecadagao, em razdo da sua estrutura de receitas, agravado pelo percentual
de gastos permanentes ou com realizacdo obrigatdria por forca de dispositivos constitucionais ou legais.
Ademais, observa-se que os critérios utilizados para avaliagdo da gestao fiscal aplicados no Brasil nao tém
sido capazes de evitar o colapso financeiro de estados e municipios.

Hendrick (2004) destaca que, desde a década de 1960, os governos municipais urbanos nos Estados
Unidos enfrentavam movimentos ciclicos que produziram grandes flutuagdes em sua condigao financeira.
Nos anos de 1960 até meados de 1970, as receitas municipais cresceram significativamente de fontes
locais e da ajuda federal. Isso mudou consideravelmente no final da década de 1970, quando o fluxo de
dinheiro federal cessou, a economia mudou para uma recessao profunda, a inflagdo disparou e a oposicao
dos cidadaos a mais impostos aumentou. Ademais, passaram a existir muito mais governos suburbanos
e mais pessoas vivendo nos suburbios do que nas cidades centrais ou areas rurais do que no passado
(Ruchelman, 1996). Entretanto, a maioria das medidas para avaliacdo da saude fiscal dos governos locais
foi concebida para cidades maiores, em vez de municipios menores e suburbanos.

Estudos acerca da andlise econdmico-financeira no escopo local se intensificaram a partir de 1970,
dado os crescentes problemas financeiros do setor publico americano (Garcia, 2003). Entre os fatores que
contribuiram para aumentar esse interesse destaca-se a assiduidade com que os americanos recorreram a
emissao de divida publica como fonte de recursos. Nesse sentido, existem varios estudos para determinar
as varidveis que condicionam a avaliagdo da divida municipal (Garcia, 2003).

Os modelos inicialmente utilizados no exterior foram resultados de estudos realizados em
governos locais dos Estados Unidos. Posteriormente, os modelos foram aplicados em outros paises
com problemas semelhantes de desequilibrios fiscais em suas unidades federativas, a exemplo de
Irlanda (Robbins; Turley; Mcnena, 2016); Espanha (Garcia Sanchez; Cuadrado-Ballesteros; Frias-
Aceituno, 2012); e Polonia (Wojtasiak-Terech; Makowska, 2017).

No Brasil, utilizam-se varios modelos para mensuracao da condicdo financeira, contudo o modelo
proposto por Brown (1993) é o que predomina em razao da facilidade de aplicagdo e disponibilidade de
dados. Tendo em vista a metodologia proposta pelo modelo, os estudos concentraram seus objetivos

principalmente na andlise da eficiéncia relativa dos governos municipais, agrupados por populacgao.
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Devido a diversidade de modelos de avaliagdo da condigao financeira de governos locais
(Araujo; Leite; Leite Filho, 2019), a construcdo de um que considere as particularidades dos municipios
tende a identificar com mais precisao as causas de distor¢des fiscais porventura existentes. Assim,
apresenta-se a seguinte questdo: quais indicadores seriam os mais adequados para avaliar a situagéo
fiscal dos pequenos municipios de um estado brasileiro? Com isso, prop0s-se um modelo de avaliacao
da realidade fiscal dos pequenos municipios sul-mato-grossenses com dificuldades financeiras
que podem po6r em risco a prestacdo de servico a populacdo e a capacidade de adimplemento das
obrigacGes com terceiros. Inicialmente, selecionou-se como variaveis independentes 15 indicadores
propostos por Brown (1993) e utilizados pela STN (2012), para avaliacdo da capacidade de pagamento.
Como variavel dependente utilizou-se o Indice Firjan de Gest3o Fiscal.

Para tanto, o artigo esta estruturado com uma breve introducao acerca do tema, seguido por
fundamentacdo tedrica, com descricao de conceitos e elementos para suportar o modelo proposto,
andlises e resultados. Na sequéncia, os procedimentos metodoldgicos utilizados, bem como as

variaveis abordadas para propositura do modelo, a andlise dos dados e as conclusoes.

Comapromulgacdo da LRF(2000), estabeleceu-se as bases para o que seriaaresponsabilidade
na gestao fiscal por meio dos seguintes postulados: (i) acdo planejada e transparente; (ii) prevencao
de riscos e correcdo de desvios que afetem o equilibrio das contas publicas; (iii) garantia de
equilibrio nas contas, via cumprimento de metas de resultados entre receitas e despesas, com
limites e condicBes para a renUncia de receita e a geracao de despesas com pessoal, seguridade,
divida, operacdes de crédito, concessdo de garantia e inscricdo em restos a pagar. Luque e Silva
(2004) argumentam que, para que a LRF atinja a eficacia plena, ela precisa atingir os seguintes
objetivos intermedidrios: o planejamento fiscal; o disciplinamento do uso dos recursos publicos no
ultimo ano de mandato; a definicdo de condi¢des para o endividamento e gasto financeiro publico;
a definicdo de limites de gastos com pessoal, incluindo previdéncia, por nivel de governo e pelos

diversos poderes; e a incorporagao da transparéncia e participagao popular na gestao fiscal.
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Com relacdo aos pequenos municipios, ha estudos (Klering; Stranz; Gobetti, 2007; Cruz; Macedo;
Sauerbronn, 2013) que apontam que o conceito de responsabilidade fiscal vai além da observancia dos
limites impostos pela LRF. Klering, Stranz e Gobetti (2007) argumentam que a responsabilidade do gestor
publico municipal deve abranger outras dimensdes nao contempladas originalmente pela Lei, como o nivel
de investimento do governo, a probidade com o dinheiro publico e o nivel de atendimento a demandas
sociais. Para eles, o conceito de responsabilidade fiscal abrange trés dimensdes, sendo: a puramente fiscal
(restrita aos limites da LRF); a dimensao interna (intitulada de responsabilidade interna ou eficiéncia de
gestdo); e a dimensdo social (relacionada as dreas de saude e educagdo). J4 para municipios de grande
porte, Cruz, Macedo e Sauerbronn (2013) atestam que, em geral, apresentam niveis incipientes de
responsabilidade fiscal, sendo influenciados positivamente pelo nivel econémico e pelo grau de autonomia
financeira, e negativamente quando se trata do endividamento. Os autores acrescentam que a regido e a
localizacdo podem contribuir para explicar as variagdes do nivel de responsabilidade dos municipios.

No tocante a avaliagdo do equilibrio fiscal, a LRF estabelece em seu conteudo limites e metas
aos entes publicos, visando proporcionar aos gestores mecanismos de controle dos principais indutores
gue conduzem os governos a uma situacao fiscal equilibrada e sustentdvel (Brasil, 2000). Neste sentido,
a LRF define responsabilidade na gestao fiscal como consequéncia da observancia da a¢ao planejada e
transparente; da prevencao de riscos e correcdo de desvios que afetem o equilibrio das contas publicas; da
garantia de equilibrio nas contas, via cumprimento de metas de resultados entre receitas e despesas, com
limites e condicdes para a renuncia de receita e a geracdo de despesas com pessoal, seguridade, divida,
operagdes de crédito, concessdo de garantia e inscricdo em restos a pagar.

Observa-se que a LRF elegeu os gastos com pessoal, o endividamento, o resultado operacional
(receitas e despesas) e a disponibilidade financeira como os principais pontos de controle, cuja
inobservancia pode impactar a condicdo fiscal dos governos subnacionais (Brasil, 2000). Assim, a LRF
criou indicadores que ajudam no controle da situagao financeira, equilibrada e sustentavel, calcada num
superavit orgamentario, consistente reforco do estoque de caixa, traduzindo uma elevagao da liquidez
e consequente diminuicdo da necessidade de financiamento publico com aumento do endividamento.
Uma situacdo financeira favordvel impacta a capacidade de fornecer os servigos publicos necessarios ao

atendimento das demandas da populagao, em especial dos mais carentes.

> REVISTA BRASILEIRA DE GESTAO E DESENVOLVIMENTO REGIONAL 613
V.19, N°3, Set-Dez/2023 | https://www.rbgdr.net/



O Governmental Accounting Standards Board (GASB) descreve a condigdo financeira como
a probabilidade de que um governo satisfaga suas obrigacdes financeiras para com credores,
consumidores, empregados, contribuintes, fornecedores, cidadaos, dentre outros, tdo logo elas sejam
reclamadas, bem como a obrigagao de prestar servigos a seus cidadaos, tanto no presente quanto no
futuro. Ja no sentido contabil, a condicdo financeira é entendida como solvéncia de caixa, solvéncia
orcamentdria, solvéncia de longo prazo e solvéncia do nivel de servicos (Lima; Diniz, 2016). Ressalta-
se que, por vezes, os conceitos de condicdo financeira e posicdo financeira sdao confundidos (Lima;
Diniz, 2016), mas o primeiro refere-se a capacidade dos governantes de continuar a oferecer servicos
publicos de forma continua e atender, devidamente, as obrigages financeiras decorrentes; ja o
segundo representa o status financeiro do governo em determinada data, quando do levantamento
de suas demonstragdes contabeis.

Berne e Schramm (1986) afirmam que, para expandir e desenvolver a estrutura para medir
e analisar a posi¢do financeira, precisa-se entender os principais fatores que afetam a condigdo
financeira de um governo e incorporar esses fatores em medidas de diferentes. Elementos criticos no
ambiente dos governos (sejam eles econdmicos, politicos ou demograficos) precisam ser identificados
e, sempre que possivel, apropriados na mensuracao e andlise da condicdo financeira.

Os fatores financeiros refletem a condi¢ao das finangas governamentais e representam
o resultado da influéncia dos fatores ambiental e organizacionais (Lima; Diniz, 2016; Araujo;
Leite; Leite Filho, 2019). A mensuracdo da condicdo financeira de um governo sob o enfoque dos
fatores financeiros deve levar em consideragdo quatro aspectos fundamentais: a solvéncia de caixa
(capacidade de um governo gerar recursos financeiros suficientes para pagar seus passivos atuais),
solvéncia orgamentdria (capacidade financeira de um governo para manter os niveis de servigo atuais
ou desejados no periodo orcamentario, financiando as despesas operacionais), solvéncia de longo
prazo (disponibilidade de recursos futuros para pagar as obrigacdes existentes no longo prazo) e
solvéncia de nivel de servicos (capacidade do governo de manter servicos na qualidade e no nivel
necessarios para assegurar a seguranca e o bem-estar dos cidadaos e atender as suas expectativas e

desejos) (Araujo; Leite; Leite Filho, 2019).
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Os fatores ambientais podem auxiliar na identificagao dos fatores determinantes da condigao
financeira. Dentre estes fatores estdo os aspectos econdmicos e demograficos, representados por
variaveis como populagdo (total, distribuida por idade, especialmente acima de 65 e abaixo de 18
anos, e nivel de educacdo); renda (per capita, familiar, média, mediana); forca de trabalho e emprego
(total de empregros, indice de desemprego, indice de emprego por setor e por ocupacao, principais
indicadores); e estrutura industrial (exportacGes e beneficios) (Lima; Diniz, 2016).

Por fim, os fatores organizacionais sdao praticas gerenciais e politicas legislativas criadas pela
administragdo em resposta as mudancgas provocadas pelos fatores ambientais. Observa-se que
nenhum governo local pode permanecer em boa condigao financeira se ndao desenvolver respostas
apropriadas as mudangas nas condigdes ambientais, tais como reduzir servigos, aumentar eficiéncia
ou tributos (Lima; Diniz, 2016). Isso implica que os gestores publicos precisam conhecer com
antecedéncia essas mudancas, entendé-las, saber o que fazer e estar dispostos a enfrenta-las.

Dentre os modelos utilizados para mensura¢do da condigdo financeira, Lima e Diniz (2016)
constataram que a maioria é composta de sete componentes basicos: recursos e necessidades da
comunidade; solvéncia orcamentdria; receita; gastos; divida; regime de previdéncia; e solvéncia de
caixa). A partir destes, pode-se identificar quais indicadores sdo os mais adequados para avaliacdo
da condicdo financeira dos governos locais, enquadrando-os em grupos de acordo com o elemento
preponderante de mensuragdo. De um lado, tem-se grupos de indicadores capazes de mensurar a
origem de recursos disponiveis e a capacidade operacional do governo para arrecada-los (recursos
de necessidades da comunidade e receita); de outro, tem-se aqueles que visam manter o estoque
de caixa (poupanca) para atender a situacGes de desequilibrio fiscal (solvéncia de caixa); e, por fim,
0s que visam medir a analise qualitativa da distribuigdo desses recursos, com despesas correntes,

endividamento, ou gastos previdencidrios (gastos, divida, regimes de previdéncia).
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Esta pesquisa classifica-se como descritiva, bibliografica e quali-quantitativa. A etapa qualitativa
deu-se por uma revisao de literatura sistematica para levantamento de modelos baseados em
métricas contadbeis, para avaliagao da situagao fiscal de municipios. A parte quantitativa foi realizada
para teste do modelo de avaliacdo da condicdo financeira de governos locais, tendo como base de
dados 57 municipios sul-mato-grossenses com populacdo até 40 mil habitantes. Justifica-se a escolha
destes municipios devido a possibilidade de aplicagao pratica dos resultados na atuagao dos 6rgaos
de controle no monitoramento da situagao fiscal dos governos locais e no auxilio na orientagao de
medidas a serem adotadas por seus gestores.

Apos a selegcao dos municipios, os dados foram coletados nos informes contabeis a partir da
base do Sistema de InformacGes Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro (Siconfi), obtida no sitio
da STN (2019b). A analise foi desenvolvida considerando o ano de 2016, ultimo ano de mandato dos

prefeitos na legislatura (2013—-2016).

Para selegao dos indicadores, optou-se por utilizar modelos fechados de avaliagao da condigao
financeira de municipios. O modelo fechado depende apenas de dados financeiros internos para avaliar a
saude financeira (Berne; Schramm, 1986; Brown, 1993; Chaney; Mead; Schermann, 2002; Wang; Dennis;
Tu, 2007; Maher; Nollenberger, 2009; Ramsey, 2013). Assim, partiu-se do levantamento de Lima e Diniz
(2016), que apresentam as caracteristicas de modelos fechados (Berne; Schramm, 1986; Brown, 1993;
Alter; MclLaughlin; Melniker, 1995; CICA, 1997; Charney; Mead; Schermann, 2002, Wang; Dennis; Tu, 2007;
STN, 2012) utilizados para medicdo e avaliacdo da condicdo financeira de governos locais. Posteriormente,
incluiu-se mais dois conjuntos de indicadores de estudos realizados na Espanha (Zafra-Gomez; Lopez-
Hernandez; Hernandez-Bastida, 2008) e no Brasil (Matias; Campello, 2000; Soares et al., 2011).

Observa-se que o modelo proposto por Brown (1993) é o mais utilizado e possibilitauma comparacdo
entre jurisdigdes e ranqueamento com base em indices compostos, sendo formado por dez indicadores
para avaliar fatores financeiros basicos (receita, despesa operacional e estrutura) para municipios de até

100 mil habitantes, que podem ser usados para mensurar e comparar o desempenho da gestdo publica.
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Este modelo representou uma contribui¢do para a literatura, o que permitiu sua aplicabilidade em outros
paises além dos Estados Unidos e Brasil (Ramsey, 2013).

No Brasil, na busca de método para avaliar a capacidade de pagamento dos governos (estados,
Distrito Federal e municipios), a STN (2012) desenvolveu um modelo com o objetivo de analisar a
situagado fiscal do ente publico, com foco na concessao de operagao de crédito interna e externa. Esse
modelo esta estruturado em capacidade de pagamento, peso de cada varidvel e classificacao fiscal
associada ao risco de crédito.

Para a modelagem proposta nesta pesquisa, a escolha dos indicadores representa uma etapa
importante, e para tal baseou-se no trabalho conduzido por Ramsey (2013), que analisou cinco modelos
fechados de avaliagdo da condigdo financeira em governos locais. Ramsey (2013) avaliou a forga de
modelos proeminentes da literatura e identificou seis atributos que os tornam eficazes em relacdo
a perspectiva do seu custo-beneficio, como: didlogo, educacdo e buy-in (grau em que um modelo
facilita a comunicacdo entre todos os interessados, constréi um entendimento congruente sobre o
gue é necessario para manter e sustentar a saude financeira); viabilidade (probabilidade de que um
modelo possa ser usado na pratica cotidiana de medir e avaliar a condigdo financeira); facilidade de
uso (quantidade de conhecimento necessario para usar uma ferramenta e produzir um resultado);
eficiéncia (trade-off entre os custos dos recursos e os potenciais beneficios preditivos); adaptabilidade
(nivel de flexibilidade e as opg¢des suportadas em um modelo para adequa-lo as caracteristicas de
uma jurisdicdo); e capacidade preditiva de retorno. Com base nestes atributos, o modelo proposto
por Brown (1993) é o que melhor se qualifica como instrumento de avaliacdo da condicdo financeira.

Vale ressaltar que, dentre os modelos observados, hd uma constante necessidade de se avaliar
a capacidade operacional de gerar fluxo suficiente para reforcar o estoque de caixa por meio de
indicadores obtidos, em sua maioria, da execucdo orcamentaria do ente. Neste ponto, fica evidente
gue, dos modelos fechados, o proposto por Brown (1993) apresenta os melhores indicativos para
mensuragao da condigao financeira, pois apresenta alto potencial nos quesitos viabilidade, facilidade
de uso e eficiéncia, uma média capacidade preditiva; sete dos seus indicadores fazem parte de outros
modelos utilizados na mensuragdo da condigao financeira; sua aplicabilidade ja foi testada em estudos

com municipios de pequeno porte com populagdo até 100.000 habitantes.
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SELEGAO DOS INDICADORES PARA O MODELO PROPOSTO

Com base nos critérios de avaliacdo dos modelos de sistema fechado, percebeu-se que o modelo
proposto pela STN para mensuragao da capacidade de pagamento dos entes subnacionais, adicionado a
alguns indicadores propostos por Brown (1993), devidamente ajustados, podem compor uma proposta
de mensuracdo da condicdo financeira de pequenos municipios, possibilitando aos gestores anteciparem-
se a possiveis crises fiscais. Assim, o Quadro 1 apresenta os indicadores propostos por Brown (1993)
e utilizados pela STN na mensura¢do da capacidade de pagamento. Estes indicadores sdo base para

elaboracdo da proposta de avaliacdo do desempenho fiscal de pequenos municipios.

Quadro 1 | Modelos de avaliacdo da condicao financeira

Receita Total

Berne e Schramm (1986);

1 BROWN Receita per capita Populagio Wang, Dennis e Tu (2007)
Divida Consolidada ; .
- . Garcia (2003); Wang,
2 BROWN Divida per capita Populagac Dennis e Tu (2007)
3 STN/ Endividamento (End.) Divida Consolidada Winarna, Widagdo e
BROWN amento ’ Rec.Corrente Liquida Setiawan (2017)
ivi Servico da divida
4 STN serv. da d,“m.ja narec. — Matias e Campello (2000)
corrente liquida (SDrcl) Rec.Corrente Liouida
s STN Res. primério servindo a Resultado Primario
divida (RPsd) Servico da Divida
Comprometimento das Obricacies de CP
. igaches de
6 BROWN receitas correntes com as

obrigagdes de curto prazo
(CP)

Rec.Corrente Liquida
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Despesa com pessoal e

Desp.com Pessoal e enc. sociais

Matias e Campello (2000);

/ STN encargos SO,CIa_IS na receita Rec.Corrente Liguida Soares et al. (2011)
corrente liquida (DPrcl)
. . Robbins, Turley e McNena
Rec.correntes — desp. correntes ’
8 STN Caopuac:;lla(:e (rjg gr?;?f:zopg;e R i (2016); Winarna, Widagdo e
poupanga prop ec.correntes Setiawan (2017)
Participagdo dos Investimentos
9 STN investimentos na despesa m
total (PIDT) P
Participagdo das
contribuicGes e
remunerac¢des do Regime Cont.+Rem.RPFPS
10 STN Préprio de Previdéncia Desp. Previdenciarias Berne e Schramm (1586)
Social (RPPS) nas despesas
previdenciarias (PCRdp)
Receitas tributérias nas Receitas tributirias )
11 STN despesas de custeio (RTdc) Despesa de Custeio Matias e Campello (2000)
Recursos para cobertura Disponibilidades Chaney, Mead e Schermann
12 BROWN de obriga¢des de curto Obrioaces Correntes (2002); Garcia (2003);
prazo rgas Soares et al. (2011)
. . P CICA (1997); Matias e
Rec.de Transferéncias ’
13 BROWN Parzzifgzsf:fgnﬁ;s'tas — f .{ Campello (2000); Wang,
eceita tota Dennis e Tu (2007)
Receita total
14 BROWN Cobertura de despesas . Wang, Dennis e Tu (2007)
Despesa total
Superavit financeiro
15 BROWN Recursos para cobertura P f Soares et al. (2011)

de queda de arrecadagdo

Receita Total

Fonte: Dados da pesquisa.
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Os indicadores cobrem os componentes basicos da condicdo financeira. Detalhadamente, tem-se:
(a) aferigdo da solvéncia orcamentdria (indicador cobertura de despesas); (b) como o governo explora suas
fontes de recursos (indicadores de participacdo das receitas de transferéncias e receitas tributarias nas
despesas de custeio); (c) como os recursos obtidos estdo sendo alocados para pagamento de pessoal ou
para investimentos (indicadores de despesa com pessoal e encargos sociais na receita corrente liquida e
de participagdo dos investimentos na despesa total); (d) perfil da divida e de seus encargos (indicadores de
divida per capita, endividamento, servico da divida e resultado primario servindo a divida); (e) capacidade
de gerar poupanca e proteger o caixa (indicadores de recurso para cobertura de queda de arrecadacdo e
comprometimento das receitas correntes com as obrigacGes de curto prazo); (f) gastos com previdéncia
(indicador de participacdo das contribuicGes previdencidrias e respectivas remunera¢des nas despesas

previdencidrias). Na sequéncia, uma breve defini¢do de cada um.

Quadro 2 | Descri¢do dos indicadores

Indicador Descri¢ao

Indica o sacrificio de cada cidaddo em contribuir com a sustentacdo
1 Receita per capita financeira do municipio onde reside, bem como a parte do endividamento
que lhe cabe. Quanto maior a receita per capita e menor a divida per
capita, sugere-se que o ente estd financiando as agées governamentais
com recursos advindos da sua competéncia tributaria (Berne; Schramm,

2 Divida per capita

1986; Garcia, 2003; Wang; Dennis; Tu, 2007).

Indica o nivel de comprometimento dos recursos, o quanto de recursos de
3 Endividamento (End.) terceiros esta sendo utilizado para financiamento das ag¢des estatais (Lima;

Diniz, 2016).

L. Indica o total das despesas do fundo de servico da divida: quanto menor,
Serv. da divida na rec. corrente . , . s .
4 liquida (SDrcl) mais favoravel. Uma taxa baixa sugere que o municipio tem a capacidade de
q reembolsar a sua divida de longo prazo geral (Dal Vesco; Hein; Scarpin, 2014).

Res. primario servindo a divida  Indica a parcela do resultado primario que esta sendo utilizada para honrar
(RPsd) dividas contraidas (Lima; Diniz, 2016).

Comprometimento das receitas
6 correntes com as obrigagdes de
curto prazo (CP)

Indica o volume de recursos que estdo comprometidos com dividas de curto
prazo; e o estoque de caixa: quanto menor, melhor (Lima; Diniz, 2016)

Indica a capacidade do ente em honrar com as despesas de pessoal,
bem como o quanto da receita estda comprometida para pagamento de
obrigacdes ndo adimplidas em periodos anteriores. Valores elevados
podem induzir a dificuldade de utilizagdo de recursos do ente em gastos
estruturantes e consolidac¢do de politicas publicas (Matias; Campello, 2000;
Soares et al., 2011).

Despesa com pessoal e encargos
7 sociais na receita corrente
liquida (DPrcl)
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10

11

12

13

14

15

Capacidade de geragdo de
poupanga prépria (CGPP)

Participacdo dos investimentos
na despesa total (PIDT)

Participagao das contribuicGes
e remuneragées do Regime
Préprio de Previdéncia
Social (RPPS) nas despesas
previdenciarias (PCRdp)

Receitas tributdrias nas despesas
de custeio (RTdc)

Recursos para cobertura de
obrigacdes de curto prazo

Participacdo das receitas de
transferéncias

Cobertura de despesas

Recursos para cobertura de
queda de arrecadacdo

Indica a capacidade de geragdo de riqueza propria, salutar para reforgo
das disponibilidades financeiras, instrumento necessdrio em situagdes de
crise fiscal prolongada (Robbins; Turley; McNena, 2016; Winarna, Widagdo;
Setiawan, 2017).

Indica quanto da despesa esta destinada a investimentos em ativos e obras
de infraestrutura.

Indica o grau de equilibrio financeiro do regime de previdéncia do
municipio. Se for deficitdrio, pode resultar em desequilibrio orcamentario
do municipio caso ndo disponha de estoque de caixa suficiente para cobrir
o déficit (Berne; Schramm, 1986)

Indica a capacidade operacional do municipio em arrecadar os tributos de
sua competéncia, definidos na Constituicdo Federal de 1988 (Brasil, 1988).

Indica o estoque de caixa existente para honrar as dividas de curto prazo,
em especial restos a pagar processados (Chaney; Mead; Schermann, 2002;
Garcia, 2003; Soares et al., 2011).

Indica o grau de dependéncia em relagdo a recursos transferidos de outros
entes, suscetivel a oscilagdes em decorréncia de crises econémicas (Matias;
Campello, 2000; Wang; Dennis; Tu, 2007).

Indica o equilibrio orcamentario do ente — se as receitas arrecadadas
estdo sendo suficientes para fazer frente as despesas empenhadas (Wang;
Dennis; Tu, 2007).

Indica o nivel de estoque de caixa em relagdo ao total da receita arrecadada
(Soares et al., 2011).

Fonte: Dados da pesquisa.

Destaca-se, portanto, que a proposta final é resultado da andlise de indicadores utilizados

em estudos anteriores, cuja composicao apresenta elementos capazes de influenciar a avaliacdo da

situacao fiscal de pequenos municipios.
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AVALIACAO DO GRAU DE EFICACIA DO MODELO PROPOSTO

Para a avaliacdo do grau de eficdcia do modelo, utilizou-se a técnica Logit, com vistas a
obtencdo da probabilidade de que uma observacao pertenca a um conjunto determinado, em funcao
do comportamento das varidveis independentes. A analise Logit é uma técnica de probabilidade
condicional para estudar a relagdo entre uma série de caracteristicas de um grupo e a probabilidade de
gue o individuo pertenca a um, entre dois grupos anteriormente estabelecidos (Lizarraga Dallo, 1996).

No caso em analise, as varidveis independentes sdo indicadores econémico-financeiros dos
municipios, e a variavel dependente pode apresentar um valor entre 0 e 1. O valor 0 significa que o
municipio apresenta uma gestao fiscal desfavoravel no periodo, e o valor 1, uma gestao fiscal favoravel.
Dessa forma, valora-se a probabilidade de que um municipio pertenca ao grupo de municipios com
gestao favoravel ou de municipios com gestao fiscal desfavoravel.

A distribuicdo dos municipios selecionados da amostra como possuindo uma gestao fiscal
favoravel ou desfavoravel teve por base a classificacdo da gestao fiscal dos municipios brasileiros
realizada pela Federacdo das Industrias do Estado do Rio de Janeiro (Firjan) em 2016, tendo em
vista o Indice Firjan de Gest3o Fiscal (IFGF). O IFGF é resultado da avaliagdo conjunta dos indicadores
representativos de: custo da divida; gastos com pessoal; liquidez; investimentos e receita prdpria.
Apresenta uma régua que varia entre 0 e 1, sendo que, quanto mais préoximo de 1, melhor a gestdo

fiscal do municipio no ano em observacdo (Tabela 1).

Tabela 1 | Parametros de classificacdo do IFGF

A Gestdo de Exceléncia Maior que 0,8 pontos
B Boa Gestao Entre 0,6 e 0,8 pontos
C Gestdo em Dificuldade Entre 0,4 e 0,6 pontos
D Gestdo Critica Inferior a 0,4 pontos

Fonte: Dados da pesquisa.

A partir dessa classificacdo, no Grupo | foram reunidos os municipios que obtiveram classificacdao A
ou B, e no Grupo I, aqueles classificados como C ou D, conforme descrito na Tabela 2. Portanto, a varidvel
dependente foi definida de acordo com duas categorias de municipios: gestao fiscal favoravel e gestao

fiscal desfavoravel.
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Tabela 2 | Distribuicdo dos municipios selecionados de acordo com a classificacdo IFGF

| A/B 13
Il Cc/D 44

Fonte: Dados da pesquisa.

Como variaveis independentes, calculou-se a partir das informacdes contabeis disponiveis para

cada municipio um total de 15 variaveis (indicadores) econémico-financeiras, conforme Quadro 3.

Quadro 3 | Detalhamento das variaveis

Receitas arrecadadas diretamente pelo 6rgdo ou por meio de

RT Receita total o . MCASP/STN
outras instituigdes, como a rede bancaria.
Totalidade das obrigacGes financeiras, inclusive as decorrentes
de emissdo de titulos, assumidas em virtude de leis, contratos,
convénios ou tratados e da realizacdo de operacdo de crédito
Ded Divida para amortizacdo em prazo superior a 12 meses, dos precatoérios MDF/STN
consolidada bruta judiciais posteriores a 05/05/2000 e ndo pagos durante a
execucdo do orcamento em que houverem sido incluidos, das
operacdes de crédito que, embora de prazo inferior a 12 meses,
tenham constado como receitas no orgamento.
Recei rren Recei rr des no mé referéncia e n
RCL ecel'fa c.o ente Receitas a ecadaFiaseas dedugdes no més de referéncia e nos MDF/STN
liquida onze meses anteriores.
. L Totalidade dos pagamentos que o devedor faz para pagar juros e
SD  Servico da divida pag q para pagar | MDF/STN

amortizagGes de principal correspondentes a um empréstimo.

Resultado das receitas primarias menos as despesas primarias;

Resultado . g L .
RP rimério indica se os niveis de gastos orgamentarios dos entes federativos MDF/STN
P sdo compativeis com a sua arrecadacgao.
Receitas orcamentarias correntes sdo arrecadadas dentro do
. exercicio financeiro, aumentam as disponibilidades financeiras
RC Receita corrente . . P . . S MCASP/STN
do estado e constituem instrumento para financiar os objetivos
definidos nos programas e acGes orcamentarios.
Despesas orgamentarias com softwares e com o planejamento
. e a execugdo de obras, inclusive com a aquisigdo de iméveis
INV Investimento ¢ ' quisie MCASP/STN

considerados necessarios a realizagdo destas Ultimas, e com a
aquisicdo de instalagdes, equipamentos e material permanente.
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Receita Receitas previdenciarias, incluidas as intraorcamentarias, que
RPREV . . representam o somatdrio das receitas correntes e de capital MDF/STN
previdenciaria ~
menos o valor das dedugGes.

Despesa Despesas previdenciarias do RPPS com a administracdo e a

previdencidria  previdéncia. MDF/STN

DPREV

Receita derivada cuja finalidade é obter recursos financeiros para
o estado custear as atividades que lhe sdo correlatas. Sujeitam-
se aos principios da reserva legal e da anterioridade da Lei, salvo
excegoes.

RTRIB Receita tributaria MCASP/STN

Despesas que nao contribuem, diretamente, para a formagao ou

aquisicdo de um bem de capital. HIEAEEIET.

DC Despesa corrente

Recursos financeiros que se encontram a disposi¢do imediata da
entidade, compreendendo os meios de pagamento em moeda e
em outras espécies, os depdsitos bancdrios a vista e os titulos de
liqguidez imediata.

DISP Disponivel NBC T.3.2 —CFC

ObrigacGes conhecidas e encargos estimados cujos prazos
estabelecidos ou esperados situem-se no curso do exercicio NBCT.3.2 —CFC
subsequente a data do balanco patrimonial.

ObrigacGes de

OCP
curto prazo

Recebimento de recursos financeiros de outras pessoas de
direito publico ou privado destinados a atender a despesas
. de manutencgdo ou funcionamento que ndo impliquem
Receita de . .

RTRANSF transferéncia contraprestacdo direta em bens e servigos a quem efetuou
essa transferéncia, bem como despesas com investimentos ou
inversoes financeiras, independentemente da contraprestagao
direta a quem efetuou essa transferéncia.

Manual Técnico
do Orgcamento

Totalidade dos pagamentos que o devedor faz para pagar juros e

N o L LRF
amortizagGes do principal referente a um empréstimo.

DT Despesa total

Nota: A base de cada valor é relatada para 31/12 de cada ano.

Fonte: Dados da pesquisa.

Para o processo de estimacdo do modelo Logit de gestdo fiscal em nivel multivariado, avaliou-se
o grau de correlacdo entre as variaveis, evitando a possibilidade de multicolinearidade. Na sequéncia,
utilizou-se a técnica de analise de componentes principais, para levar a cabo provas de reducdo que

permitissem a utilizacdo de um menor nimero de varidveis independentes na estimacao.
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ANALISE E DISCUSSAO
SELEC/':\O DE REGRESSORES OTIMOS PARA O MODELO PROPOSTO
As varidveis independentes (X2 a X16) foram definidas dentre os indicadores utilizados para

avaliacdo da condicdo financeira de governos locais, conforme Tabela 3.

Tabela 3 | Varidveis independentes

. . RT Participagdo de investimentos na INV
x2 Receita per capita ﬁ x10 despesa total F
Ded REPREV
x3  Divida per capita POP x11  Resultado previdenciario DPREV
Ded i ibutari RTRIEB
x4 Endividamento 12 Receitas trlbutarla.s nas
RCL despesas de custeio oe
5D Recursos para cobertura das DISP
5  Servigo da divid RCL — 13 o
X ervigo da divida na RCL X ocP oCP
RFP icibacs i RTRANSF
X6  Resultado primario servindo a divida -— x14 Part|C|paA<;ac.) das receitas de E—
5D transferéncias RET
Comprometimento de receitas correntes oce . E
x7 com as obrigagGes de curto prazo (OCP) RCL x15  Cobertura de despesas totais DT
DP Recursos para cobertura de DISP
x8  Despesa com pessoal e encargos na RCL RCL x16 queda de arrecadacio RT
X9 Capacidade de geragdo de poupanga E
prépria RC

Fonte: Dados da pesquisa.

Antes de testar o modelo, procedeu-se a verificacdo da presenca de multicolinearidade entre
as variaveis. Na Tabela 4, expOe-se o grau de associa¢do entre todas as variaveis (dependente, — X1, e

independentes, X2 a X16).

Tabela 4 | Coeficientes de correlacdo de Pearson

obs. 1000

x1 0.201 1000

x2 0387 -0.001 1000

x3 0.164 -0.265 -0.187 1000

x4 0.092 -0.171 -0.424 0.958 1000

x5 0.001 -0.364 0.115 0.213 0.107 1000

x6 0139 -0.220 0.023 -0.168 -0.168 -0.279 1000

x7 -0.154 0.125 -0.161 -0.033 -0.017 0.330 -0.081 1000

x8 -0.100 0.079 0.339 -0.220 -0.319 0.107 0.041 0.474 1000

x9 0407 -0.044 0.502 -0.188 -0.304 -0.100 0.245 -0.301 0.413 1000

x10 0.150 -0.397 -0.278 0.574 0.602 0.232 -0.028 -0.151 -0.509 -0.415 1000

x11 0.074 -0.198 0.106 -0.059 -0.111 -0.086 0.090 -0.093 0.058 0.242  0.092 1000

x12 -0.456 -0.243 0.312 -0.155 -0.257 0.015 -0.021 -0.105 0.182 0.035 -0.231 0.054 1000

x13 0.146 0.014 -0.124 0.054 0.043 0.015 -0.182 0.026 -0.150 -0.036 0.012 0.061 -0.077 1000

x14 0320 0.369 -0.367 0.074 0.182 -0.212 0.176 0.004 -0.195 -0.047 0.153 -0.206 -0.653 -0.057 1000

x15 0.244 -0.018 0.578 -0.318 -0.472 -0.070 0.134 -0.144 0547 0820 -0.537 0.294 0.055 0.100 -0.314 1000
x16 0380 0.230 0.093 0.034 0.046 -0.204 -0.085 0.041 -0.211 -0.139 0.209 0.128 -0.314 0.597 0.123 -0.058 1000

Fonte: Dados da pesquisa.
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Ao analisar a matriz de correlacdo, observou-se um alto grau de relacionamento (0,954) entre as
varidveis X3 (divida per capita) e X4 (endividamento), o que levou a optar por apenas uma dessas variaveis.
Constatou-se também que a varidvel X10 (participacdo de investimentos) tem uma estreita relacdo com
as variaveis que tratam do endividamento (X3 e X4), devido ao fato de o financiamento dos investimentos
nos pequenos municipios decorrer, em geral, da obtengao de empréstimos, dada a escassez de recursos
préprios advindos da sua capacidade operacional de arrecadagao.

Na sequéncia, aanalise fatorial de componentes principais foi realizada com o propdsito de localizar,
objetivamente, as categorias independentes de variaveis (indicadores) de forma que, incorporando-se ao
modelo um reduzido ndmero de varidveis representativas de tais categorias, se evitassem a redundancia
informativa e os problemas que a existéncia de multicolinearidade pode provocar no resultado da analise.
Os critérios de escolha e exclusdo de componentes principais foram selecionados com base no critério de
Kaiser (1958) e, para a regra de descartar variaveis, foram utilizadas as recomendacées de Jollife (1972
apud Mardia; Kent; Bibbly, 1979). No total foram necessdrias cinco intera¢des para estimar o modelo cujo

resultado estd detalhado na Tabela 5.

Tabela 5 | Andlise fatorial: varidveis independentes

x2 -0.1718 0.6519 -0.3649 0.0009 0.0188 0.412
x3 0.9369 -0.0328 0.0506 -0.0067 0.0851 0.1112
x4 0.8957 -0.2202 0.1588 -0.0073 0.0294 0.1231
x5 0.3478 0.0037 -0.2815 -0.0602 0.6168 0.4157
x6 -0.1962 0.1848 0.351 -0.3115 -0.3522 0.5831
x7 -0.1553 -0.2214 0.1385 0.0548 0.8416 0.1965
x8 -0.3276 0.4983 -0.0034 -0.2228 0.6231 0.2065
x9 -0.1523 0.8939 0.1148 -0.1466 -0.1100 0.1310
x10 0.7461 -0.3024 0.0411 0.1245 -0.2009 0.2943
x11 0.0752 0.4248 -0.1248 0.2161 -0.2123 0.7066
x12 -0.2027 0.0199 -0.8278 -0.23 -0.0873 0.2127
x13 0.0080 0.0276 -0.0263 0.8515 0.0437 0.2714
x14 0.0495 -0.2177 0.8664 -0.0418 -0.1019 0.1874
x15 -0.3120 0.8949 -0.0498 0.0357 0.0579 0.0948
x16 0.0186 -0.0024 0.1853 0.8761 -0.0997 0.1878

Fonte: Dados da pesquisa.
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Com excecdo da varidvel X6 (resultado primario servindo a divida) e da X11 (resultado
previdencidrio), todas as demais podem ser utilizadas para estimacdo do modelo proposto. As
varidveis que possuem maior capacidade de influenciar o resultado do modelo sdo a X3 (divida per
capita), X4 (endividamento) e X10 (investimento). No entanto, optou-se por excluir a X3 em razdo

do elevado grau de correlacdo com a varidvel X4, conforme ja mencionado.

ESTIMACAO DO MODELO PROPOSTO
Para a aplicacdo do modelo Logit (Tabela 6), buscou-se o de maior eficiéncia estatistica, de

forma a minimizar o numero de varidveis para evitar redundancias ou pouca significancia.

Tabela 6 | Resultados Logit

x2 -0.0004385 0.0005367 -0.82 0.414
x4 2.7812710 4.7635960 0.58 0.559
x5 1.7734010 38.2708300 0.05 0.963
X7 -16.3678800 27.6831600 -0.59 0.554
x8 -16.8736800 12.3839600 -1.36 0.173
x9 5.2602930 9.5628170 0.55 0.582
x10 39.4629700 17.5324700 2.25 0.024
x12 12.5057100 14.1661500 0.88 0.377
x13 0.0025758 0.0040809 0.63 0.528
x14 -12.5112900 6.4882390 -1.93 0.054
x15 13.5763700 7.5115110 1.81 0.071
x16 -6.6092070 7.0450190 -0.94 0.348
Number of obs.: 56
Wald chi2(12) = 14.41
Prob > chi2 = 0.275
Log likelihood = -16.259653

Fonte: Dados da pesquisa.

Para o modelo estimado, tem-se que o valor da estatistica Qui de Wald, que evidencia a
significancia estatistica conjunta das variaveis incluidas no modelo, foi de 14,41 (sig. 1%). Dessa
forma, os coeficientes sdo estatisticamente significativos para explicar a probabilidade de o municipio

possuir uma gestao fiscal favoravel. Entretanto, analisados individualmente e considerando um sig.
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de 10%, os coeficientes associados a variavel X2 (receita per capita) e X13 (recursos para cobertura
de obrigacdes de curto prazo) ndo foram estatisticamente significativos.

Das varidveis cujos parametros foram individualmente significativos, destaca-se o efeito
negativo das varidveis X7 (obrigacGes de curto prazo) e X8 (despesa com pessoal). Por outro lado,
o grau de investimento (X10), a receita prépria (X12) e a cobertura de despesa (X15) revelaram-se
relevantes no modelo de avaliacdo da gestdo fiscal do municipio. Assim, levando-se em conta os
coeficientes estimados, o modelo Logit construido pode ser expresso por:

log (ﬁ) = —0.0004385 X2 + 2,781271 X4 + 1,773401 X5 — 16.36788 X7 — 16.87368 X8
+ 5260293 X9 + 3945207 X10 + 1250571 X12 + 0.0025758 X13 — 1251129 X14

+ 13.57637 X15 — 6,609207 X16
A classificacdo de gestdo fiscal favoravel dada pelo modelo Logit segue o critério de Lizarraga
Dallo (1996) e de Yafies Mufioz, Gallego Merino e Gémez Sala (1997), o qual compara a probabilidade
de gestdo fiscal favoravel de cada municipio com o valor 0,5. Com isso, observa-se que, dos 10
municipios classificados pelo IFGF com uma gestdo fiscal favoravel (A/B), 7 permaneceram nesta
situacdo quando da utilizacdo do modelo Logit. Ja para os 46 municipios identificados pelo IFGF

como gestdo fiscal desfavoravel (C/D), 41 continuaram nessa situagao.

Tabela 7 | Porcentagem de acerto na classificacdo dos municipios segundo o modelo Logit

Total 10 46 56
Classificagdo pelo modelo 7 41 48
Porcentagem de acerto 70 89,13 86,71

Fonte: Dados da pesquisa.

Pode-se observar que, do total de municipios classificados como possuidores de uma gestao
fiscal favoravel, 70% foram corretamente classificados, enquanto para os municipios anteriormente
classificados com uma gestao fiscal desfavordvel, 89,13% foram corretamente classificados. Dessa
forma, no computo geral, o modelo Logit aplicado produz um nivel de acerto de 85,71%, atestando

a sua viabilidade de aplicagao.
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Embora o modelo proposto apresente um resultado de classificacdo da situacdo fiscal dos
municipios de Mato Grosso do Sul um pouco abaixo quando comparado ao obtido com a utilizacdo do
indicador da Firjan, percebe-se, em relacdo aos parametros utilizados para afericao, um diferencial
no tocante as informagGes coletadas. O IFGF utiliza o indice de liquidez (caixa-restos a pagar/RCL)
como mensurador da saude financeira do municipio no final do exercicio. Esta informagdo aponta
o estoque de caixa naquele momento, refletindo na capacidade de o municipio adimplir com suas
obrigacdes de curto prazo ao final do exercicio.

No entanto, além da informacdo sobre o estoque de caixa em determinado momento,
faz-se necessario obter um indicador que mostre o planejamento orcamentario realizado pela
administracao e que aponte para uma politica fiscal voltada para a manuten¢dao de um fluxo
constante de recursos financeiros. Esta informagao pode ser contemplada utilizando-se indicadores
cujo resultado primario faga parte da equagdo, a exemplo dos indicadores: resultado primario
servindo a divida; e capacidade de geragao de poupanga propria, os quais refletem a economia feita
para reforgo de caixa e pagamento dos encargos da divida. Isso possibilita manter uma saude fiscal
favordvel, sem necessidade de elevacdo do endividamento de curto prazo, preparando as finangas
do municipio para periodos de retracdo econémica.

Cabe também ressaltar que indicadores que reportam o comportamento de despesas fixas, a
exemplo do gasto com pessoal, devem também ser confrontados com o superavit primario obtido no
exercicio atual e anteriores. Se observado somente o limite definido pela LRF para municipios (54%
para a RCL para o poder executivo), sem a preocupac¢do de manter-se estoque de caixa sustentavel
por meio de resultados primarios constantes e niveis baixos de endividamento de curto prazo, pode
levar a administragao a enfrentar periodos prolongados de dificuldades financeiras, principalmente

em época de recessdo econdmica.
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Esta pesquisa buscou identificar quais indicadores seriam os mais adequados para avaliar a
situagao fiscal dos pequenos municipios de um estado brasileiro. Com isso, propds-se um modelo
de avaliagdo da realidade fiscal dos pequenos municipios sul-mato-grossenses, haja vista as
dificuldades financeiras apresentadas por governos locais que podem por em risco a prestacdo de
servico a populacdo e a capacidade de adimplemento das obrigacdes com terceiros. Inicialmente,
selecionou-se como varidveis independentes 15 indicadores propostos por Brown (1993) e utilizados
pela STN (2012), para avaliagdo da capacidade de pagamento. Como varidvel dependente usou-se
o Indice Firjan de Gest3o Fiscal.

Na sequéncia, para testar as varidveis independentes utilizou-se a técnica da andlise fatorial,
tendo como resultado a exclusdo das varidveis X6 (resultado primario/superavit) e X11 (resultado da
previdéncia), por ndo se apresentarem significativas para a amostra. Adicionalmente, aplicou-se a
técnica de correlagdo e observou-se forte correlagdo com a varidvel X2 (divida per capita), excluiu-se
a variavel X3 (grau de endividamento).

Para afericdo da capacidade preditiva dos indicadores pré-selecionados na revisdo da
literatura, aplicou-se o método Logit, sendo o indice IFGF elaborado pela Firjan escolhido como
variavel dependente do modelo. No geral, o modelo sugerido classificou corretamente 85% dos
municipios selecionados, demonstrando viabilidade na sua aplicagdao. A probabilidade de um
municipio ser classificado como apresentando uma gestao fiscal favoravel é de 6,3%.

A partir das evidéncias, destaca-se que 0s pequenos municipios de Mato Grosso do Sul
enfrentam situacao fiscal fragilizada, influenciada negativamente pelo saldo das obrigacdes de curto
prazo, despesa com pessoal e volume de transferéncia no exercicio financeiro examinado. Por outro
lado, o grau de investimento, a capacidade de arrecadagdo de receitas préprias e a cobertura geral
das despesas possuem efeitos positivos na gestao fiscal.

Em comparacdo ao indicador proposto pela Firjan, o modelo apresentado acrescenta
informacbes sobre os fatores determinantes da gestdo fiscal dos pequenos municipios, com
destaque para capacidade de geracdo de poupanca prépria (X9) e recursos para cobertura de queda

de arrecadacdo (X16), os quais mostram a capacidade de irrigacdo das disponibilidades financeiras
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do municipio. Esta informagdo traz uma seguranga a mais de preservagao da saude financeira, uma
vez que a liquidez avaliada no IFGF evidencia apenas o estoque de caixa existente no momento
da avaliacdo para fazer frente as obrigacdes do ente, o qual, sem reforco constante decorrente de
superavits orcamentarios, pode levar o municipio a insolvéncia no médio e longo prazo, depois de
esgotadas suas reservas.

Para a consecucao desta pesquisa evidenciou-se algumas limitacdes. A primeira diz respeito
a auséncia da integralidade dos dados dos municipios do estado de Mato Grosso do Sul no sistema
Siconfi para o periodo pesquisado, o que resultou num limitador para a definicdo da amostra
utilizada. Como recomendacdo de aprofundamento da pesquisa, sugere-se que o modelo proposto
seja aplicavel ndo sé aos pequenos municipios do referido estado, mas a todos que apresentem
caracteristicas socioecon6micas semelhantes. Adicionalmente, propde-se o agrupamento de
municipios, para fomentar a utilizagdo do benchmarking como ferramenta de avaliagao de
desempenho fiscal, uma vez que o estudo de resultados positivos obtidos por um ou outro governo

pode constituir boas praticas de gestao dentro do grupo ao qual pertengam.
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