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Resumo
Objetivo: Identificar os fatores explicativos da condi¢do financeira dos pequenos municipios
de Minas Gerais.

Metodologia: Sob a dtica da Teoria da Condi¢do Financeira, a pesquisa foi realizada em duas
etapas: na primeira calculou-se a condi¢ao financeira dos municipios por meio do modelo de
Brown (1993); na sequéncia, identificaram-se as varidveis financeiras capazes de influenciar a
condi¢do financeira dos municipios da amostra. Para isso, foram coletadas informacdes
contdbeis no periodo de 2017 a 2020 de 229 municipios do estado de Minas Gerais que
apresentaram populacao inferior a 5 mil habitantes no ano de 2020. Optou-se pela utilizag¢do de
um modelo econométrico com dados em painel para andlise das relagdes.

Resultados: Constatou-se que as variaveis Gasto com Pessoal (GP) e Grau de Endividamento
(GE) foram significativas a um nivel de significancia de 1%, sendo que GP se relaciona
positivamente e GE negativamente com a condi¢do financeira governamental. Assim, os
resultados revelam a existéncia de fatores financeiros relacionados a solvéncia or¢amentaria e
a solvéncia de longo prazo que impactam na condig@o financeira de pequenos municipios.

Contribuicdes do Estudo: A pesquisa contribui para a literatura sobre os fatores explicativos
da condi¢ao financeira ao analisar pequenos municipios, utilizando um modelo consolidado na
literatura internacional, especialmente em meio a discussdo da PEC 188/2019 sobre a fusdo
destes municipios. Além disso, pode auxiliar os gestores publicos na tomada de decisdes ao
apontar os fatores explicativos significativos para a condi¢do financeira municipal.

Palavras-chave: Condigao Financeira Governamental. Financas Publicas. Governos Locais.
Abstract

Purpose: Identify the explanatory factors of the financial condition of small municipalities in
Minas Gerais.
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Methodology: From the perspective of the Theory of Financial Condition, the research was
carried out in two stages: first, the financial condition of the municipalities was calculated using
Brown's (1993) model; Next, the financial variables capable of influencing the financial
condition of the municipalities in the sample were identified. For this, accounting information
was collected in the period from 2017 to 2020 from 229 municipalities in the state of Minas
Gerais that had a population of less than 5 thousand inhabitants in the year 2020. An
econometric model with panel data was used for analysis of the relations.

Results: The variables Personnel Expenditure (GP) and Degree of Indebtedness (GE) were
events at a significance level of 1%, with GP being positively related and GE negatively related
to the government's financial condition. So, the results prove the existence of financial factors
related to budget solvency and long-term solvency that impact the financial condition of small
municipalities.

Contributions of the Study: The research contributes to the literature on the explanatory
factors of the financial condition by analyzing small municipalities, using a consolidated model
in the international literature, especially amid the discussion of PEC 188/2019 on the merger of
these municipalities. In addition, it can help public managers in decision-making by pointing
out the explanatory factors that occurred for the municipal financial condition.

Keywords: Government Financial Condition. Public finances. Local Government.

Resumen
Objetivo: Identificar los factores explicativos de la situacion financiera de los pequefios
municipios de Minas Gerais.

Metodologia: Desde la perspectiva de la Teoria de la Condicidon Financiera, la investigacion se
realizd en dos etapas: en la primera se calculd la condicion financiera de los municipios
utilizando el modelo de Brown (1993); posteriormente, se identificaron las variables financieras
capaces de influir en la condicion financiera de estos municipios. Para esto, se recopilo
informacion contable en el periodo de 2017 a 2020 de 229 municipios del estado de Minas
Gerais que tenian una poblacion de menos de 5 mil habitantes en el afio 2020. Se optod por
utilizar un modelo econométrico con datos de panel para el analisis de las relaciones.

Resultados: Se encontr6 que las variables Gasto en Personal (GP) y Grado de Endeudamiento
(GE) fueron significativas a un nivel de significacion del 1%, donde GP se relaciona
positivamente y GE se relaciona negativamente con la condicion financiera del gobierno. Asi,
los resultados revelan la existencia de factores financieros relacionados con la solvencia
presupuestaria y la solvencia de largo plazo que impactan en la condicion financiera de los
pequefios municipios.

Contribuciones del Estudio: La investigacion contribuye a la literatura sobre los factores
explicativos de la condicion financiera mediante el analisis de pequefios municipios, utilizando
un modelo consolidado en la literatura internacional, especialmente en medio de la discusion
de la PEC 188/2019 sobre la fusion de estos municipios. Ademads, puede ayudar a los gestores
publicos en la toma de decisiones al senalar los factores explicativos significativos de la
situacion financiera municipal.
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Palabras clave: Condicion Financiera Gubernamental. Finanzas publicas. Gobiernos Locales.

1 Introducao

De forma geral, muito tem-se falado sobre o aumento continuo do gasto publico no
Brasil, em que as despesas tém superado o montante de tributos arrecadados. Nestes momentos,
¢ natural que temas como a reducdo de custos do estado brasileiro e a avaliacdo da condi¢do
financeira dos entes governamentais estejam em pauta no meio académico (eg.: Clark, 2015;
Gongalvez & Caldas, 2019; Wang, Dennis & Tu, 2007), € nos noticiarios.

Ocorre que no Brasil hd uma grande centralizagdo de recursos arrecadados pela Unido
e, por outro lado, uma desproporcional descentralizacdo de competéncias em relagdo ao
fornecimento de servigos publicos (Galvarro, Braga, Ferreira & Oliveira, 2009), de modo que
os entes subnacionais receberam do pacto federativo competéncias mais significativas. Dessa
forma, para o alcance de tais competéncias torna-se indispensavel que acontega uma
distribui¢do das receitas auferidas entre os entes federativos que concentram maior poder de
arrecadacdo, a fim de reduzir o desequilibrio econdmico entre os governos federal, estaduais e
municipais. A recepg¢do de tais recursos ¢ ainda mais necessdria nos municipios brasileiros,
sobretudo nos de pequeno porte, tendo em vista que estes dependem quase que exclusivamente
das receitas provenientes de repasses da Unido e dos Estados (Firjan, 2019).

Quando se trata de pequenos municipios, onde a arrecadag@o tem como principal fonte
a transferéncia de recursos, estas questdes sao ainda mais comuns. Muitas vezes, os gestores
locais se veem totalmente dependentes de recursos transferidos de outros entes federativos. Tal
cenario, principalmente em periodos de perda da capacidade econdmica do pais, podem
ocasionar ineficiéncias de politicas publicas e impossibilidade orcamentéria por parte dos
governos locais, colocando em risco a manutenc¢ao dos servigos publicos essenciais (Caetano,
Avila & Tavares, 2017)

Apesar disso, uma vez que a receita arrecadada por meio de tributos nos pequenos
municipios muitas vezes torna-se insuficiente para cobrir os gastos com politicas publicas
basicas demandadas pela comunidade, como satide, educagdo e assisténcia, as transferéncias
governamentais surgem como elemento fortalecedor e garantidor da condi¢do financeira das
pequenas cidades (Galvarro et al., 2009). H4 um nimero significativo de municipios que
apresentam baixa capacidade de geracdo de atividade economica e reduzida populagdo. A
projecdo € que no Brasil existem 1.252 (mil duzentos e cinquenta e dois) municipios com
populacgdo inferior a 5 mil habitantes e com arrecadagdo propria inferior a 10% de sua receita
total (CNM, 2020).

Embora na maioria das vezes o poder de arrecadagao propria por parte dos pequenos
municipios seja baixo, € inegavel a relevancia da fungdo que eles representam no processo de
descentralizagdo das politicas publicas ao receber as pressdes por demandas de reinvindicacdes
populares. Deste modo, os governos municipais sdo desafiados a ndo apenas mobilizar e
valorizar os recursos locais, mas também a serem os agentes que executam as politicas sociais
(Santos, 2009). Isso revela o crescente compromisso financeiro por parte dos gestores dos
pequenos municipios, ja que existe o comprometimento de recursos para as politicas que foram
descentralizadas.

Juntamente com estas questoes, o debate sobre a viabilidade econdmica dos pequenos
municipios brasileiros ganhou maior protagonismo com a Proposta de Emenda Constitucional
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(PEC) 188/2019, conhecida como PEC da Reforma do Pacto Federativo. A proposta visa
promover a extingdo de municipios com populacao de até¢ 5 mil habitantes e que ndo sejam
capazes de prover sua sustentabilidade financeira. Essa sustentabilidade ¢ medida com base na
arrecadagdo propria municipal, que € composta por trés impostos - Imposto Predial e Territorial
Urbano (IPTU), Imposto de Transmissao de Bens Imoveis (ITBI) e Impostos sobre servico de
Qualquer Natureza (ISSQN) - devendo corresponder, no minimo, a 10% de sua receita (Brasil,
2019).

Diante de todas as dificuldades financeiras enfrentadas pelos pequenos municipios, que
jé& s@o motivos de preocupagao dos gestores publicos, o interesse na condi¢do financeira dessas
institui¢des publicas se torna ainda mais pertinente. Entende-se por condigdo financeira a
capacidade de uma organizacdo em cumprir com as suas obrigacdes financeiras durante o
processo continuo de fornecimento de bens e servigos, mantendo-os nos mesmos niveis de
servigos existentes (Wang et al., 2007). A Teoria da Condigao Financeira relaciona, justamente,
a capacidade governamental de gerir os recursos arrecadados e aplica-los para a satisfacao das
necessidades da sociedade, contornando as pressdes internas e externas a entidade com relagao
a arrecadacdo e ao gasto publico (Lima & Diniz, 2016). Neste caso, uma preocupacao se refere
ao fracasso dos governos em se adequarem aos padrdes esperados quanto a posi¢ao operacional,
a divida e as necessidades e recursos da comunidade ao longo dos anos (Kloha, Weissert &
Kleine, 2005).

Nesse contexto, ¢ especialmente importante analisar os fatores financeiros do setor
publico, uma vez que os gestores locais podem aumentar os niveis de divida publica para
compensar os atrasos € lacunas entre os fluxos e custos das receitas municipais (Prior,
Castellanos, Pérez-Lopez & Zafra, 2019). Notadamente, a ocorréncia desses eventos pode
impactar na chamada condi¢do financeira dos governos locais.

Tendo em vista que as dificuldades financeiras encontradas pelos governos que afetam
a sua condi¢do financeira, notadamente, sdo questdes ligadas a receita ou a despesa (Donato,
2020), tem-se o seguinte problema a ser respondido: Quais sio os fatores explicativos da
condicio financeira dos pequenos municipios de Minas Gerais? Dessa forma, o objetivo
deste estudo ¢ identificar quais sdo os fatores explicativos da condi¢do financeira dos pequenos
municipios de Minas Gerais. A escolha por este estado se deve pelo fato de Minas Gerais ser o
estado com maior nimero de municipios. Além disso, a diversidade regional dos municipios se
aproxima da heterogeneidade existente no Brasil.

Uma maior compreensao dos fatores que influenciam a condigao financeira de pequenos
municipios pode ampliar o debate na area de anélise financeira governamental. Neste sentindo,
salienta-se a importancia de estudos que desenvolvam modelos explicativos e preditivos da
condig¢do financeira, sobretudo de pequenos municipios. Outro fator importante estd no fato do
atual cenario de possivel fusdo de grande parte destes municipios com municipios limitrofes
maiores, podendo impactar em suas estruturas tanto operacionais quanto financeiras.

O estudo ¢ relevante para o meio publico, visto que contribui com a discussdo sobre a
condi¢do financeira dos municipios de pequeno porte, que sdo parte importante da aplicagao
dos recursos publicos em bens e servigos a sociedade. Também contribui com a maior
dissemina¢do do conhecimento sobre a estrutura fiscal desses municipios, que vem ganhando
destaque recente no ambito académico e cientifico.
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2 Revisao da Literatura
2.1 Teoria da Condicio Financeira

A saude financeira de qualquer ente governamental simboliza um elemento importante
que pode interferir tanto na prestacdo de um servigo publico desejavel que atenda os anseios da
populagdo, como satude, educacdo, seguranga e outros servigos sociais, como no desempenho
geral de um gestor publico (Zafra-Gémez, Lopez-Herndndez & Hernandez-Bastida, 2009).
Portanto, conhecer e analisar a condicdo financeira, além de possibilitar ao governo a
antecipacdo de atitudes e decisdes as quais podem minimizar o impacto de crises, deve ser um
procedimento comum e regular para manutencao da saude financeira de um governo (Aragjo,
Souza, Diniz, R€go & Lira, 2023).

Conforme relatam Lima e Diniz (2016), o estudo da condi¢do financeira dos governos
locais despertou interesse dos académicos na década de 1970, nos Estados Unidos (EUA). Mas
somente na década de 1990 foi que diversos Estados americanos aplicaram medidas mais
enérgicas para monitorar a situagdo fiscal dos governos locais, uma vez que foi observado que
diversas cidades americanas apresentavam dificuldades financeiras (Kloha et al., 2005).

Determinar a posig¢do financeira de um governo local ¢é relativamente simples. Contudo,
um fato importante que precede esta questdo se d4 na comunica¢do da condi¢do financeira, ja
que esta tem a funcao de fornecer aos usuarios uma compreensao basica do modelo de relatorio
financeiro, que conduzem a anélise da condicdo financeira (Rivenbark, Roenigk & Allison,
2010).

Conforme ja identificado por Bahl (1982), que foi um dos primeiros pesquisadores a
desenvolver modelos de mensuracao da condi¢ao financeira, a analise de forma individual das
demonstragdes financeiras evidencia apenas uma posic¢ao financeira em determinado periodo,
além de indicar um déficit ou superdvit orcamentario. No entanto, ndo necessariamente
possibilita prever eventos futuros de instabilidade financeira. De acordo com autor, pode ser
que as informagdes contidas no balango or¢amentério sejam incapazes de inferir em um bem-
estar social, ou seja, em uma boa condicao financeira.

Embora existam na literatura inimeras defini¢des de condig¢do financeira, elas podem
ser de natureza especifica ou de escopo amplo. Para Rivenbark et al. (2010), uma definigao
especifica, por exemplo, seria definir condi¢do financeira como solvéncia. Ainda que exista
uma maior facilidade, em fun¢do da simplicidade de usar um tnico indice financeiro ao
comunicar a condi¢do financeira, os autores argumentam que uma das principais limitagdes
dessa abordagem ¢ que uma definicdo restrita apoiada em um unico indice financeiro
simplesmente ndo pode capturar as inimeras dimensdes financeiras de uma entidade
governamental que utiliza recursos de diversas fontes para os varios tipos de atividades e
servigos publicos fornecidos.

A definicao de condi¢do financeira dada por Hendrick (2011) € tida como o estado de
equilibrio que existe entre as diferentes dimensdes ou componentes da esfera financeira do
governo em relacdo aos seus gastos, obrigagdes, recursos fiscais, receitas e recursos internos.
Talvez o conceito mais utilizado e aceito de condi¢do financeira, que tem um escopo mais
amplo e que ¢ o adotado neste estudo, seja a capacidade de uma organizagdo em cumprir
tempestivamente com as suas obrigagcdes financeiras durante o processo continuo de
fornecimento de bens e servigos, de forma a manté-los aos mesmos niveis de servicos existentes
(Wang et al., 2007). Uma vantagem dessa defini¢do ¢ sua semelhanca com a forma como as
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agéncias de classificagdo de titulos medem a condi¢do financeira e o risco da comunidade,
focando principalmente na probabilidade de deterioracdo fiscal e na capacidade do governo
local de amortizar dividas (Rivenbark et al., 2010).

Diante do exposto, a condi¢ao financeira tem relagdo direta com a alocagao de recursos
publicos em fun¢do das demandas das comunidades locais e com a oferta de bens e servigos
publicos a sociedade que pode, ainda, sofrer influéncias das instabilidades econdmicas e
contribuir para o estresse fiscal (Dantas, Diniz & Lima, 2019). Tais elementos evidenciam que
a condi¢dao financeira apresenta caracteristicas dindmicas, corroborando para que ela seja
considerada um fendmeno complexo, uma vez que ¢ influenciada por varios fatores do ambiente
econdmico, social, organizacional, politico e fiscal (Donato, 2020).

Entdo, um ente governamental que apresenta uma condi¢do financeira satisfatoria ¢é
capaz de se sustentar em meio a crises financeiras. Ainda que seja mantido o nivel de prestagao
de servigo pelo governo em momentos de queda de arrecadagao, os gestores devem permanecer
precavidos para atuarem de modo tempestivo na reducdo gastos, com o propdsito de que a
organizagdo se mantenha saudavel financeiramente (Lima & Diniz, 2016). Logo, a Teoria da
Condic¢do Financeira permeia tanto a capacidade de arrecadagdo de recursos quanto a pressao
por gastos exercida pela populagdo local sobre determinado governo (Dantas et al., 2019).

A medicao adequada da condi¢do financeira deve incluir uma consideragao de
sustentabilidade, flexibilidade e vulnerabilidade. Deste modo, podem ser apresentados
indicadores que busquem medir a capacidade do governo em sustentar os programas existentes
e em proporcionar o bem-estar e atender a demanda de seus usudrios por meio de recursos
disponiveis, em analisar a habilidade de responder a mudangas na economia e medir o nivel em
que um governo depende das transferéncias de recursos de outras esferas governamentais (Prior
etal., 2019).

Contudo, conforme salienta Ramsey (2013) em relagdo a avaliacdo da condicdo
financeira, a diversidade contextual entre as jurisdi¢des locais impede uma abordagem de
tamanho Unico, embora existam mais semelhancas do que diferencas. Dessa forma, ndo existem
solucdes chave para medir e avaliar a condicao financeira do governo local. Segundo o autor, a
resposta estd no desenvolvimento de modelos analiticos especificos da jurisdicdo para
monitorar, avaliar e identificar rotineiramente problemas potenciais com antecedéncia
suficiente para evitar e mitigar vulnerabilidades fiscais.

Uma alternativa para avaliar a condi¢do financeira de municipios que apresentam
similaridades foi proposto por Brown (1993). O autor apresenta um modelo mais voltado para
o estudo de pequenos municipios, focando no curto prazo. O modelo que utiliza 10 indicadores
financeiros e se tornou conhecido como modelo dos dez pontos da condi¢do financeira, se
baseia em aspectos relacionados com as receitas, despesas, endividamento e posi¢ao
operacional. Esse modelo ¢ o utilizado neste trabalho, sendo detalhado nos aspectos
metodologicos.

Analisar a condi¢do financeira dos entes governamentais tem sido objeto de interesse
académico tanto num contexto nacional, quanto internacional, como por exemplo: Kang e Chen
(2022), Wang et al. (2007), Araujo et al. (2023) e Araujo, Leite e Leite (2019).

Wang et al. (2007) buscaram medir a condicdo financeira dos estados dos EUA. A
medida utilizada pelos autores consistia em quatro dimensdes de condi¢do financeira: caixa,
or¢amento, solvéncia de longo prazo e de nivel de servico. Para isso, foram utilizados 11
indicadores de condigdo financeira. Os resultados mostraram que a medida ¢ relativamente
confiavel e valida. Além disso, a condicdo financeira entre os estados varia muito,
demonstrando haver muito espago para melhorias.
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Kang e Chen (2022) relacionaram a condi¢do financeira com a transparéncia fiscal
governamental em governos locais na Califérnia, EUA. Seus achados apontam que governos
com condi¢do financeira mais frageis, em especial com maior indice de endividamento, tendem
a apresentar mais transparéncia.

Aratjo et al. (2019) analisaram de que forma os indicadores da condi¢do financeira
influenciam a concessao de subvengdes governamentais pelos estados do Brasil. Os resultados
apontam que ndo houve grande alteracdo nas subvenc¢des realizadas mesmo em situacdo de
fragilidade dos indicadores de condi¢do financeira, acarretadas pela crise econdmica.

Aratijo et al. (2023) estudaram a relacdo entre as medidas subjetivas (autodeclaracio
dos gestores publicos) e objetivas (indicadores) da condicao financeira de 200 municipios da
Paraiba. Os autores abordam que os gestores percebem melhor a condicdo financeira no curto
prazo, que envolve a liquidez e o nivel de endividamento, que no longo prazo, que trata a
solvéncia e os investimentos.

Na sec¢do subsequente serao discutidos pontos relevantes das finangas e da condigao
financeira dos pequenos municipios, além de serem abordados estudos recentes que
investigaram o comportamento da condicao financeira nos governos locais.

2.2 Financas Publicas e Condiciao Financeira em Pequenos Municipios

O federalismo fiscal tem como premissa o estabelecimento de parametros de
racionalidade e eficiéncia econdmica que orientem os ajustes na organizagdo das federagoes.
Neste sentido, o federalismo fiscal pode ser considerado uma maneira que busca relacionar a
competéncia tributaria e a alocacao racional de recursos publicos em funcdo das demandas e
das particularidades de cada governo local (Dantas et al., 2019).

O modelo do federalismo fiscal adotado no Brasil, em que o critério de reparticdao de
receitas publicas do Fundo de Participacdo dos Municipios (FPM) assegura que os municipios
de menor porte sejam os mais beneficiados pelos repasses a serem feitos, proporciona o
desenvolvimento nacional focado na redugdo das desigualdades regionais e locais (Carvalho,
2020). Segundo Carvalho (2020), este pilar contribuiu para a cria¢do, para a incorporagao, para
a fusdo e para o desmembramento de municipios no Brasil, pois a criacdo de novos municipios
seria uma forma de atrair mais recursos de outros entes governamentais.

A Constitui¢do Federal de 1988 atribuiu ao municipio autonomia politica e tributéria,
reconhecendo esses governos locais como membros da federagdo e instituiu a reparticdo de
recursos por meio das transferéncias intergovernamentais, o que beneficiou os municipios
(Leite, 2014). Neste sentido, percebe-se que a legislagdo que trata das transferéncias
intergovernamentais favorece, por este aspecto, a criagao oportunista de pequenos municipios
por meio da emancipagdo de pequenas localidades. Contudo, a existéncia de autonomia
financeira, que ndo ¢ garantida tdo somente pelas transferéncias intergovernamentais, €
imprescindivel para o fornecimento de bens e servigos publicos para a comunidade e para o
sucesso deste processo de descentralizagdo, que ¢ comum ao federalismo (Moreira, 2020).

De tal modo, além das transferéncias intergovernamentais, as financas municipais
contam com a arrecadacdo propria e também com as transferéncias voluntarias, que sao
realizadas sem que haja obrigacdo legal. Geralmente, estas transferéncias enviadas a titulo de
colaboragdo, auxilio ou assisténcia financeira sdo realizadas por meio da formalizacdo de
convénio entre 0 municipio e outra entidade, seja estadual ou federal (Suzart, Zuccolotoo &
Rocha, 2018). Por meio da Tabela 1 ¢ possivel compreender a sintese do mecanismo das
diferentes fontes de financiamento dos municipios.
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Tabela 1
Fonte de financiamento dos Municipios.
. L. Transferéncias Intergovernamentais Obrigatorias Transferéncias .
Receitas Proprias Intergovernamentais
Unido Estados Voluntarias
5 —
100% do IR incidentes na fonte, 50% do IPVA licenciados no
IPTU; sobre rendimentos pagos pelos L
e municipio;
municipios;
. 50% do ITR dos imoveis o ) Convénios, ajustes e
IS8; e situados no municipio; 25% do ICMS; congenceres,
X . celebrados com a
70% do IOF sobre o ouro; ¢ 25% dos 10% do IPI regassado Unifio ou com os
aos Estados pela Unido; e Estados
ITBL 25% dos 29% da CIDE
FPM. repassado aos Estados pela
Unido.

Fonte: Adaptado de Suzart et al. (2018).

Conforme salienta Leite (2014), apesar dos municipios brasileiros terem o
reconhecimento autdbnomo ¢ obterem aumento da receita disponivel a esses membros da
federagdo, a realidade ¢ que grande parte dos municipios, criados a partir da Constituigdo
Federal de 1988, apresenta tamanho populacional entre 5 mil a 10 mil habitantes. Segundo o
autor, outra caracteristica exposta ¢ a auséncia de atividades econOmicas consistentes, que
poderiam proporcionar condigdes de autossuficiéncia fiscal e tributdria, além da baixa
competéncia técnica na gestao municipal.

Para conseguir arcar com toda a estrutura administrativa e de pessoal demandada pelo
ente publico, os municipios devem se empenhar para obter recursos que sejam estaveis e
suficientes (Sousa, Leite & Pinhanez, 2019). Mas, em uma pesquisa divulgada pela
Confederacao Nacional dos Municipios (CNM), foi evidenciado que mais de quatro mil
municipios brasileiros, o que representa 82% do total, ndo conseguiram obter 10% de receita
propria no ano de 2018 (Moreira, 2020). Suzart et al. (2018) corroboram ao afirmar, como
resultado de seu estudo, que a maioria dos municipios brasileiros possui receita propria inferior
a 10,5% da sua receita total.

Em um levantamento das contas de 5.337 municipios brasileiros no ano de 2018, o
indice Firjan de Gestdo Fiscal (IFGF) realizou uma analise baseada em dados oficiais das
cidades brasileiras por meio de quatro indicadores: autonomia, gastos com pessoal, liquidez e
investimentos. Os dados apontaram que existem problemas de gestdo fiscal, como baixa
capacidade de geracao de receita para financiar a Camara Municipal e a estrutura administrativa
da prefeitura, além de alta rigidez do orgamento, o que dificulta um planejamento eficiente e
penaliza investimentos (Firjan, 2019).

Dentre as principais evidéncias do estudo realizado pelo IFGF, tem-se que 73,9% dos
municipios apresentaram gestdo fiscal dificil ou critica. Outro fator que revela preocupagdo ¢
que 57,5% dos municipios encontravam-se em situacdo critica no que diz respeito a suas
autonomias. Ainda sobre este indicador, do total de municipios analisados, 1.856 prefeituras
(34,8%) ndo eram capazes de se sustentar, ou seja, ndo geravam receita suficiente para a
manuteng¢do da estrutura administrativa (Firjan, 2019).
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Santos (2009) ressalta que a autonomia financeira dos municipios € condi¢do necessaria
para que o poder publico local execute suas politicas publicas e fortaleca sua condi¢ao de ente
federativo, e ndo apenas cumpra aquelas politicas formuladas e financiadas nas esferas estadual
ou federal. Nesta perspectiva, ¢ importante que as financas dos governos locais estejam
preparadas para atender de forma ininterrupta as demandas por gastos publicos e as mudancgas
surgidas naturalmente pela comunidade (Lima & Diniz, 2016).

Ao analisar o desempenho fiscal dos pequenos municipios brasileiros, considerando a
composi¢ao das receitas e das despesas e os repasses intergovernamentais, foi evidenciado por
Gerigk, Ribeiro e Lepchak (2019) que eles se apresentam totalmente dependentes dos repasses
realizados pela Unido e pelos estados, com percentuais correspondentes a aproximadamente
74% de suas receitas. Dessa forma, tais municipios necessitariam de outras fontes proprias de
receitas para alcancarem maior autonomia e independéncia em sua gestdo financeira. No
entanto, segundo os autores, a partir do ano de 2008, os pequenos municipios conseguiram gerir
um superavit com um comportamento estavel quando comparados aos anos anteriores.

Ja em relagdo a condi¢do financeira dos municipios, Gongalvez e Caldas (2019)
investigaram quais os fatores que a determinam, considerando esta a capacidade de um governo
de cumprir com suas obrigagdes no curto e longo prazo, de forma a promover continua
prestacdo de servicos publicos aos seus cidaddos. Os resultados revelaram que fatores como
variagdo do PIB, populacdo e gestdo fiscal sdo determinantes para a condigdo financeira
municipal, considerando fatores socioeconémicos como populagcdo e densidade demografica.
Ritonga (2014) encontrou resultados semelhantes, ao estudar governos locais da Indonésia.

Clark (2015) testou o Indice de Condigdo Financeira (ICF), proposto por Wang et al.
(2007), em uma amostra das 117 maiores cidades de Ohio (EUA) e, como resultado, encontrou
associagdes entre o indice e trés varidveis socioecondmicas: populagcdo, emprego e salarios.
Sousa, Leite e Pinhanez (2019) investigaram em que medida os fatores socioecondmicos
influenciam na condi¢do financeira dos municipios brasileiros. Foi identificado que fatores
como a taxa de analfabetismo, a regido geografica em que o municipio se situa e a propor¢ao
de pobres residentes impactam na condic¢ao financeira dos municipios.

Ja Dantas et al. (2019) apontam que quanto maior a dependéncia financeira do
municipio, mais predispostos estes se encontram de sofrer estresse fiscal, consequéncia da
deteriorag¢do da condi¢do financeira. Ao analisar a eficiéncia na alocacdo de recursos publicos
destinados ao ensino fundamental e a sua relacdo com a condicdo financeira em municipios
brasileiros, Souza, Andrade e Silva (2015) concluiram que mesmo havendo municipios
considerados eficientes quanto a aplicacdo dos gastos com ensino fundamental, ndo foi
encontrado forte poder de explicagdo dos escores de eficiéncia ao utilizar indicadores de
condicao financeira.

De forma geral, € perceptivel que o assunto tem relevancia e tem sido discutido a nivel
internacional e nacional, ainda havendo lacunas a serem exploradas, como os fatores que podem
ajudar a explicar a condi¢do financeira de um governo local. A discussdo dos estudos
supracitados € relevante para o desenvolvimento do modelo de fatores explicativos, que sera
elucidado na metodologia do trabalho.

3 Procedimentos Metodoldgicos
3.1 Classificacdo da pesquisa, amostra e coleta de dados
Esta pesquisa se classifica, quanto aos objetivos, como descritiva, uma vez que visa

descrever as caracteristicas de um fenomeno por meio da relacdo entre varidveis (Raupp &
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Beuren, 2006). Quanto aos procedimentos, o estudo caracteriza-se como documental e, quanto
a abordagem do problema, como quantitativa, visto que foram empregadas técnicas estatisticas
para a coleta e tratamento de dados (Raupp & Beuren, 2006).

Foram selecionados para a amostra deste estudo todos os municipios de Minas Gerais
que apresentaram estimativa de populagdo de até 5.000 habitantes, em 2020, de acordo com
dados do Sistema de Informacdes Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro (SICONFTI).
Seguindo tal critério, a amostra perfez um total de 229 municipios. A opc¢do por Minas Gerais
se deve pelo fato de o estado apresentar o maior nimero de municipios, além da diversidade
regional dos municipios, que se aproxima da heterogeneidade existente no Brasil. O periodo
definido para o estudo foi de 2017 a 2020. Essa escolha se deu pelo fato deste periodo ser
coincidente com a vigéncia do ultimo Plano Plurianual (PPA) municipal executado. Assim,
inicialmente a amostra da pesquisa seria composta por 916 observagoes (229 municipios em 4
anos).

Foram eliminadas da amostra inicial, 221 observagdes, uma vez que apresentavam
dados faltantes ou incompletos, que inviabilizaram sua aplicagdo no modelo proposto no
estudo. Portanto, a amostra final trabalhada nesta pesquisa foi de 695 observagdes, sendo
composta por 203 municipios em 2020, 170 em 2019, 160 em 2018 e 162 municipios no ano
de 2017.

Para o atendimento do objetivo deste trabalho, foram coletados dados do Balango
Orcamentario, Balango Patrimonial, Relatorio Resumido da Execugao Or¢camentaria (RREO) e
Relatério de Gestao Fiscal (RGF) dos municipios que compdem a amostra para os quatro anos
supracitados. A coleta de dados foi realizada por meio de relatorios gerados pelo SICONFI. O
periodo da busca das informacdes se deu no més de agosto de 2021.

3.2 Indicadores de Condiciao Financeira e Modelo de Brown (1993)

Para mensurar a condi¢ao financeira dos pequenos municipios de Minas Gerais, variavel
dependente do modelo econométrico adotado neste estudo, optou-se pela utilizagdo do modelo
de Brown (1993), também conhecido como “ten-points test of financial condition” ou “teste
dos dez pontos da condi¢do financeira”. Segundo Lima e Diniz (2016), este modelo ¢ adequado
para avaliar a condi¢do financeira de curto prazo para pequenos municipios. Donato (2020)
complementa, afirmando que se trata de um modelo de simples operacionalizagdo, formado por
indicadores disponiveis nas demonstra¢des contdbeis dos municipios e que envolvem os
principais fatores explicativos da condi¢do financeira: receitas, despesas, estrutura do
endividamento e posi¢do operacional. Para a formulagdo do modelo de Brown (1993), utilizam-
se 10 indicadores, conforme a Tabela 2.
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Tabela 2
Indicadores do modelo de Brown (1993)
Indicador Férmula Resultado
Esperado
Receita Total .
Renda per Capita - = Quanto maior,

Populacao

melhor

Representatividade da Receita
Propria

Receita Corrente — Transferéncia Corrente

Receita Total

Quanto maior,
melhor

Participacdo das Receitas de
Transferéncia

Transferéncias Correntes

Receita Total

Quanto menor,
melhor

Participacdo dos Gastos
Operacionais

Despesa Corrente

Despesa Total

Quanto menor,
melhor

Cobertura de Despesas

Receita Total

Despesa Total

Quanto maior,
melhor

Recursos para Cobertura de Queda
de Arrecadagdo

Superavit Financeiro

Receita Total

Quanto maior,
melhor

Recursos para Cobertura de
Obrigagdes de Curto Prazo

Disponibilidades

Obrigacgdes Correntes

Quanto maior,
melhor

Comprometimento das Receitas
Correntes com as Obrigagoes de
Curto Prazo

Obrigacdes de Curto Prazo

Receita Corrente Liquida

Quanto menor,
melhor

Divida per capita

Divida Consolidada

Populagdo

Quanto menor,
melhor

Comprometimento das Receitas
Correntes com o Endividamento

Divida Consolidada

Receita Corrente Liquida

Quanto menor,
melhor

Fonte: Lima e Diniz, 2016, p. 518.

Ap0s a apuracgao dos indicadores apresentados na Tabela 2, foi feita a organizacdo deles
segundo sua interpretacdo. Apds essa organizagdo, fez-se a divisdo quartilica para cada
indicador, tal qual propde o modelo de Brown (1993). A partir da organiza¢do em quartis, foi
estabelecido o seguinte escore para cada observacdo em cada um dos dez indicadores do
modelo:

e Escore -1 para indicadores do quartil 1 (abaixo do percentil 25);

e Escore 0 para indicadores do quartil 2 (entre os percentis 25 e 50);

e Escore +1 para indicadores do quartil 3 (entre os percentis 50 e 75) e
e Escore +2 para indicadores do quartil 4 (acima do percentil 75).

A soma dos escores dos dez indicadores calculados perfazem o indicador de condicao
financeira que foi utilizado neste estudo como variavel dependente. Destaca-se que o escore
geral do modelo fica estabelecido entre -10 e +20, de acordo com esta metodologia de apuragao.
Quanto maior for o escore geral, melhor a condic¢ao financeira daquele municipio.
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3.3 Variaveis da Pesquisa e Modelo Econométrico

Com o intuito de atender o objetivo proposto, foi feita, inicialmente, uma analise das
estatisticas descritivas das variaveis do estudo, a fim de avaliar o comportamento destes
indicadores ao longo do periodo analisado. Assim, pode-se fazer um exame prévio da situagao
geral dos pequenos municipios de Minas Gerais quanto a solvéncia de caixa, solvéncia
or¢amentaria e solvéncia de longo prazo.

Em seguida, foi realizada uma regressao multipla com dados em painel, com o propdsito
de verificar se as variaveis apontadas no estudo tém capacidade de explicar as variacdes da
condicdo financeira dos pequenos municipios. Para Gujarati e Porter (2011), a regressdo com
dados em painel oferece maior grau de informagdo, maior eficiéncia na estimacao e, também,
menor colinearidade entre as variaveis.

Como mencionado anteriormente, a variavel dependente do modelo ¢ a condi¢ao
financeira, mensurada com base no modelo de Brown (1993), por ser adequada aos municipios
de pequeno porte. Conforme apontado, quanto maior for o escore apurado neste modelo, melhor
¢ a condigdo financeira do municipio em analise.

Para as variaveis independentes, foram selecionados indicadores que refletem trés tipos
diferentes de solvéncia: solvéncia or¢amentdria, solvéncia de longo prazo e solvéncia de caixa.
Segundo Donato (2020), a maior parte dos estudos empiricos sobre condi¢ao financeira utilizam
variaveis nestas dimensoes. Assim, a Tabela 3 apresenta as variaveis utilizadas neste estudo
como fatores explicativos da condicao financeira.

Tabela 3
Variaveis independentes da pesquisa
Dimensao Variavel Indicador Sinal esperado
Gastos com Pessoal
Gastos com Pessoal (GP) -
Solvéncia Despesa Corrente
Or(;amentéria Participagﬁ() Receita Receita Tributaria
. ;. +
Tributaria (PRT) Receita Corrente
Solvéncia de Longo Grau de Endividamento Divida Bruta Consolidada )
Prazo (GE) Receita Corrente Liquida
) ] Restos a Pagar
Solvéncia de Caixa Restos a Pagar (RP) -

Disponibilidade de Caixa

Fonte: Dados da pesquisa.

Gastos com Pessoal: ¢ sabido que os gastos com pessoal representam boa parte da
aplicacdo das despesas publicas, visto que um municipio tem como objetivo principal a oferta
de bens e servigos publicos a sociedade. Contudo, valores muito elevados deste tipo de despesa
podem simbolizar pouca margem para gerenciamento do gasto publico, visto que ¢ uma despesa
obrigatoria, podendo limitar o investimento publico (Lima & Diniz, 2016; Donato, 2020).
Assim, espera-se que quanto maior a participacdo do gasto com pessoal no total da despesa
corrente, pior a condi¢ao financeira do municipio.

Participacdo da Receita Tributaria: o potencial de arrecadagdo propria ¢ um
importante fator a ser observado na condi¢do financeira. De acordo com Lira, Diniz ¢ Lima
(2018), a alta dependéncia das transferéncias intergovernamentais afeta negativamente a
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sustentabilidade dos entes publicos. Por conseguinte, um municipio que apresenta boa
capacidade de geracdo de receita, tende a ter melhor condigdo financeira.

Grau de Endividamento: o grau de endividamento ¢ uma das varidveis mais utilizadas
em estudos sobre finangas publicas. De forma intuitiva, quanto maior for esse indicador, pior
tende a ser a condi¢do financeira do ente publico, visto que parte consideravel dos seus recursos
devem ser aplicados na cobertura do custeio da divida (Lima & Diniz, 2016).

Restos a Pagar: segundo Donato (2020), este indicador € uma representagao da liquidez
imediata de forma invertida, por relacionar os passivos financeiros (representados pelos restos
a pagar) com os ativos financeiros (representados pela disponibilidade de caixa). O autor
afirma, ainda, que quanto maior for este indicador, pior sera a condi¢dao financeira do ente
publico.

Desta forma, chega-se ao seguinte modelo econométrico:

CFyy = a+ B1GP; + B2PRT;; + P3GE;r + B4RP; + €4 (1)

Para determinar qual o modelo de regressdo de dados em painel é o mais adequado entre
empilhado (pooled), efeitos fixos (EF) e efeitos aleatorios (EA), procedeu-se aos testes de
Chow, LM de Breusch-Pagan e de Hausman, conforme indicado por Gujarati e Porter (2011),
e cujos resultados podem ser observados na Tabela 4.

Tabela 4
Resultado dos testes de determinacdo do modelo de regressao
Estatistica p-valor
Teste de Chow 4,9458 >0,0001
LM de Breusch-Pagan 204,5500 >0,0001
Teste de Hausman 49,7596 > (0,0001

Fonte: Dados da pesquisa.

Como pode ser observado na Tabela 4, os resultados dos testes de determinacdo do
modelo apontam que o tipo de regressao com dados em painel mais adequado para o conjunto
de observagoes deste estudo € o que controla os efeitos fixos, uma vez que todos os testes foram
significativos ao nivel de 1%. Destarte, utilizou-se tal modelo para identificar os fatores
explicativos da condigdo financeira, para os dados deste trabalho, sendo executado com o
software Gretl®.

4 Resultados e Analises
4.1 Estatistica descritiva e correlacao

Como mencionado na se¢do anterior, a primeira etapa da analise consiste no exame das
estatisticas descritivas das variaveis explicativas do estudo, que abordam as solvéncias de caixa,

solvéncia de longo prazo e solvéncia orcamentaria. Na Tabela 5, sdo apresentadas as estatisticas
descritivas calculadas para os quatro anos em andlise.
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Tabela 5
Estatisticas descritivas das varidveis explicativas do estudo
Variaveis Estatisticas 2020 2019 2018 2017

Explicativas Descritivas
Média 0,5559 0,5451 0,5487 0,5570
Mediana 0,5574 0,5437 0,5493 0,5615

Gastos com Pessoal . .
(GP) Desvio padrdo 0,0509 0,0414 0,0522 0,0621
Minimo 0,3883 0,4476 0,3482 0,0400
Maximo 0,7495 0,6595 0,8904 0,7259
Média 0,0398 0,0346 0,0328 0,0304
Mediana 0,0265 0,0270 0,0265 0,0231

Participacdo Receita . N
Tributaria (PRT) Desvio padrao 0,0639 0,0327 0,0308 0,0348
Minimo 0,0000 0,0000 0,0068 0,0104
Maximo 0,8027 0,3056 0,3354 0,2891
Média 0,0952 0,0857 0,0988 0,0726
Mediana 0,0409 0,0375 0,0559 0,0321

Grau de . N
Endividamento (GE) Desvio padrao 0,1695 0,1422 0,1286 0,1113
Minimo 0,0000 -0,0003 0,0000 0,0000
Maximo 1,3096 1,3206 0,6714 0,6225
Média 0,6443 0,4291 1,0076 0,6117
Mediana 0,1813 0,2894 0,5957 0,4474
Restos a Pagar (RP) Desvio padrio 3,1899 0,5181 1,6062 0,5955
Minimo 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Maximo 37,3754 4,5130 15,8782 3,9869

Fonte: Dados da pesquisa.

As variaveis “Gastos com Pessoal” e “Participacao da Receita Tributaria” compdem a
dimensdo “Solvéncia Or¢amentaria”. Dentre as trés dimensdes exploradas neste estudo, esta ¢
a Unica que apresenta mais de um indicador, visto que ao se observar a solvéncia do or¢amento
¢ pertinente o estudo sob as duas Oticas fiscais: arrecadacdo e gasto publico.

Ao observar o gasto com pessoal, € possivel notar que ha pouca variabilidade entre os
anos de analise. E percebido também que para a maioria dos municipios da amostra, os gastos
com pessoal representam mais da metade das despesas correntes totais realizadas, o que era
esperado, visto que a atividade dos governos locais ¢ a prestacao de servigos, realizadas pelos
servidores municipais. O desvio padrao revela que, nos quatro anos, houve pouca dispersao das
observacdes, indicando certa homogeneidade dos municipios da amostra em relacdo a
representatividade do gasto com pessoal.

Ainda que tenha ocorrido um sutil aumento na média da participag@o da receita tributaria
dos municipios da amostra, € possivel verificar que, de acordo com a média e mediana do PRT
em todos os anos de andlise, menos de 5% da receita total dos pequenos municipios mineiros €
formada por receitas tributarias, o que sugere dificuldade de arrecadacao propria, impactando
negativamente na condi¢@o financeira. Outro ponto a se observar ¢ que valores maximos ficam
em torno de 30% de 2017 a 2019. Esse resultado pode ser justificado pela estrutura fiscal

| Revista Ambiente Contabil - UFRN — Natal-RN. v. 16, n. 1, p. 259 — 281, Jan./Jun., 2024, ISSN 2176-9036. |




274

Hugo Lucindo Ferreira, Leandro Lima Ferreira, Jodo Estevao Barbosa Neto, Jacqueline Veneroso Alves da
Cunha e Bruna Camargos Avelino

brasileira, que concentra a maior arrecadacdo na Unido e nos Estados, deixando uma parte
residual para os municipios, que basicamente arrecadam via IPTU, ITBI e ISS (Leite, 2014;
Suzart et al., 2018).

Os pequenos municipios mineiros apresentam, em média, pouco endividamento, nao
superior a 10% da receita corrente liquida, o que ¢ bom para a condi¢do financeira, € com um
cenario estavel ao longo dos quatro anos. Contudo, os dados apresentam grande dispersao,
crescente ao longo do horizonte temporal, indicando uma heterogeneidade da amostra. Ao
observar os dados, nota-se que muitos municipios (91 observagdes — 13,09%) da amostra ndo
apresentam divida consolidada. Isso pode ser justificado pelo fato de que eles financiam suas
despesas de capital com o superavit corrente ou por meio de emendas parlamentares estaduais
e federais, ndo sendo necessaria a contratacdo de empréstimos e financiamentos.

Por fim, examinando os restos a pagar, pode-se perceber que os municipios, em geral,
apresentam liquidez financeira para cumprir com seus restos a pagar. A mediana vem reduzindo
ao longo dos anos, indicando uma melhora neste indicador, sendo que em 2020 mais da metade
dos municipios estudados tinha menos de 20% de restos a pagar em relagdo a disponibilidade
de caixa. Esta varidvel também apresentou grande disparidade entre as observagoes,
principalmente nos anos de 2018 e 2020, em que também foram observados outliers, vistos 0s
valores maximos desse indicador nos referidos anos (15,87 em 2018 ¢ 37,37 em 2020).

Para dar robustez aos resultados e¢ encontrar indicios iniciais de relagdo entre as
variaveis estudadas, realizou-se uma analise de correlagdo. Na Tabela 6, ¢ apresentada a matriz
de correlacdo de Pearson.

Tabela 6
Matriz de correlagdo das variaveis do estudo
Score GP RP GE PRT
Score 1
GP -0,0130 1
RP -0,2560* 0,0139 1
GE -0,2391* 0,0011 0,1624* 1
PRT 0,1367* 0,0294 -0,0334 -0,0255 1

*significativo a 1%
Fonte: Dados da pesquisa.

Analisando a Tabela 6, percebe-se que ha pouca correlacio entre as varidveis estudadas.
E possivel observar que Restos a Pagar ¢ Grau de Endividamento foram significativos a 1% e
tém comportamento inversamente proporcional ao Score do modelo de Brown, indicando que
estas grandezas caminham em direcao oposta a condi¢do financeira. J& a variavel Participacao
das Receitas Tributarias apresentou comportamento diretamente proporcional ao Score do
modelo de Brown e também foi significativo a 1%. Essa andlise d4 indicativos do efeito das
varidveis independentes em relagdo a variavel dependente do estudo, que sera aprofundada na
subsecao seguinte.

4.2 Analise do modelo de regressao
A segunda andlise realizada neste estudo ¢ o exame da regressdo com dados em painel,

controlando os efeitos fixos. Para isso, foram testados os pressupostos da regressdo, que sao
apresentados na Tabela 7. A normalidade residual foi testada via teste de Qui-Quadrado (%), a
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homocedasticidade residual por meio do teste de Wald e a ndo multicolinearidade das varidveis
independentes foi testada pelo Variance Inflation Factor (VIF).

Tabela 7
Pressupostos da regressdo
Pressuposto Estatistica p-valor
Normalidade 3,3319 0,1890
Homocedasticidade 1,50E+32 >(,0001
Multicolinearidade
Varidveis VIF
GP 1,001
PRT 1,002
GE 1,028
RP 1,028

Fonte: Dados da pesquisa.

O modelo atende ao pressuposto da normalidade ao nivel de 1% de significancia e
também nao foi observada multicolinearidade entre as variaveis independentes, visto que em
todos os casos o VIF foi menor que 5. O modelo apresentou problema de heterocedasticidade
residual e, para minimiza-los, utilizou-se a técnica de erros padrao robustos.

Apo6s confirmados os pressupostos, procedeu-se a realizacdo do modelo de regressao
multipla, com efeitos fixos. Seus resultados sdo apresentados na Tabela 8.

Tabela 8
Resultados do modelo de regressdo
Coef Estatistica t p-valor
Const -2,2212 -1,0390 0,2999
GP 12,5274 3,1840 0,0017*
PRT 10,8979 1,1880 0,2362
GE -4,6442 -3,1820 0,0017*
RP -0,0222 -0,2632 0,7926
Informacées do Modelo
R2-within 0,0426
Estatistica F 5,3279
p-valor 0,0004*
DW 1,6427

* significativo a 1%
Fonte: Dados da pesquisa.

Por meio da Tabela 8, verifica-se que o modelo, como um todo, ¢ significativo (F =
5,3279, p-valor = 0,0004), mostrando que a combinacdo destas variaveis independentes ¢
adequada para explicar as variagdes ocorridas na condi¢ao financeira. O r>-within do modelo
foi de 0,0426 ¢ ele ndo apresenta autocorrelacao residual, visto que o teste de Durbin-Watson
(DW) foi proximo de 2.
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A variavel Gasto com Pessoal (GP) foi significativa ao nivel de 1% e apresentou
coeficiente positivo, indo de encontro de Lima e Diniz (2016) e Donato (2020) que apontaram
o alto percentual de gastos com pessoal como uma medida de maior rigidez orgamentaria, o que
poderia causar redu¢ao da condi¢dao financeira. Dessa forma, infere-se que a medida que
aumenta o gasto com pessoal, tem-se um aumento na condi¢do financeira dos pequenos
municipios mineiros que compdem a amostra. Isso pode ser justificado pelo fato de que os
municipios, em geral, apresentam elevada estrutura de gastos com pessoal, dadas suas
caracteristicas de fungdo social, especialmente em municipios pequenos (como € o caso deste
estudo), em que, muitas vezes, boa parte do orcamento ¢ comprometido com as despesas com
pessoal. Isso se confirma ao observar as estatisticas descritivas do estudo, onde nos quatro anos
de analise, as médias e medianas apontavam percentuais acima dos 50% de gastos com pessoal
em relagdo a despesa corrente. Ou seja, elevado GP ¢ uma caracteristica inerente aos municipios
estudados.

Outra variavel que se mostrou significativa ao nivel de 1% foi o Grau de Endividamento
(GE), que obteve coeficiente negativo, indicando que municipios com menor endividamento,
tendem a ter melhor condi¢ao financeira, confirmando o resultado esperado. Esse achado esta
condizente com o estudo de Lima e Diniz (2016), que mencionam que quanto maior a relagdo
entre divida consolidada e receita corrente liquida, maior o comprometimento da condigdo
financeira do ente publico, com Lira et al. (2018), que encontraram que quanto maior o
endividamento, menores sdo os recursos disponiveis para aplicagdo em bens e servigos a
sociedade, afetando a condi¢ao financeira, e com Donato (2020), que apontaram que o aumento
no GE proporciona um aumento na ocorréncia de stress fiscal nos estados.

A variavel Participacdo da Receita Tributaria (PRT) apresentou coeficiente positivo e
Restos a Pagar (RP), coeficiente negativo. Contudo, ambas as variaveis nao foram significativas
no modelo, o que pode significar que elas ndo ajudam na estimacao da condigdo financeira dos
pequenos municipios que participaram do estudo. Por fim, na Tabela 9 estd um resumo dos
resultados encontrados na regressdao, comparando-os com os resultados esperados.

Tabela 9
Resumo dos resultados da pesquisa

Resultado Resultado

Variavel Indicador Esperado Observado

Gastos com Pessoal
Gastos com Pessoal (GP) - +
Despesa Corrente

o . . Receita Tributaria Nio
Participacdo Receita Tributaria (PRT) + onificati
Receita Corrente significativo

o Divida Bruta Consolidada
Grau de Endividamento (GE) - — - -
Receita Corrente Liquida

r » P Restos a Pagar Nao
estos a Pagar (RP) Disponibilidade de Caixa ) significativo

Fonte: Dados da pesquisa.

De forma geral, o modelo se mostrou adequado para explicar a condigdo financeira,
ainda que tenha mostrado baixo poder preditivo. Apenas as variaveis GP e GE se mostraram
significativas, ao nivel de 1%, para explicar as variacdes ocorridas na condi¢@o financeira dos
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pequenos municipios de Minas Gerais, tendo o GP um reflexo positivo € o GE impacto negativo
na variavel dependente.

5 Consideracoes Finais

Este estudo teve como objetivo identificar os fatores explicativos da condi¢ao financeira
de pequenos municipios. Para tal, foram selecionados os municipios do Estado de Minas Gerais
que apresentaram, em 2020, uma populagao estimada menor que 5.000 habitantes. Para cumprir
com o objetivo proposto, foram selecionados todos os municipios que atendiam esse critério,
perfazendo um total de 229 municipios, no periodo de 2017 a 2020. Com isso, ap0s as exclusdes
necessarias, foram trabalhadas o nimero total de 695 observagoes.

Os resultados indicam que os municipios apresentam baixa geracao de receita tributéria,
em comparacdo com a receita total, reflexo do federalismo fiscal brasileiro que concentra a
maior parte da arrecadagdo tributaria na Unido e nos Estados. O baixo grau de endividamento
e a elevada participagdo do gasto com pessoal na estrutura de despesas correntes também sao
caracteristicas dos pequenos municipios mineiros, de acordo com os achados do estudo.

Considerando as trés dimensdes de solvéncia estudadas, pode-se notar que em relagdo a
solvéncia de longo prazo (endividamento geral) e de caixa (restos a pagar), os municipios que
compdem a amostra apresentam bom desempenho, observando as estatisticas descritivas.
Contudo, ao observar as duas variaveis escolhidas para representacdo da solvéncia or¢camentéria
(participagdo da receita tributaria e gastos com pessoal), ha indicios de que esses pequenos
municipios apresentam problemas, como baixa capacidade de geragdo de receita propria e alto
comprometimento das despesas correntes com gastos com pessoal.

Analisando se essas varidveis de solvéncia sdo fatores explicativos da condi¢do
financeira, mensurada pelo modelo de Brown (1993), percebe-se que apenas o gasto com
pessoal e o endividamento geral mostraram-se significativos. O endividamento geral apresentou
relacdo negativa com a condicdo financeira, indicando que municipios pequenos menos
endividados tendem a apresentar melhor condi¢do financeira, conforme a literatura ja
mencionava (Lima & Diniz, 2016; Lira et al., 2018).

Ja o gasto com pessoal, apresentou coeficiente positivo, indicando que quanto maior o
gasto com pessoal do pequeno municipio, melhor sua condi¢@o financeira, algo que ndo era
esperado. Contudo, observando as estatisticas descritivas, que apresentam elevadas médias e
medianas de gastos com pessoal, com baixo desvio padrdo e considerando que os pequenos
municipios sdo, em suma, prestadores de servigos publicos e que estes demandam servidores
municipais, pode-se inferir que os altos percentuais de gastos com pessoal sdo caracteristicas
presentes em grande parte dos municipios do estudo, inclusive daqueles com boa condigdo
financeira.

De forma geral, entender a condig@o financeira dos municipios pequenos e os fatores
que refletem esta condi¢do se faz importante, principalmente no contexto atual, em que se
discute possibilidades de reorganizacdo dos municipios, inclusive com a extingdo de
municipios, como é proposto pela Proposta de Emenda Constitucional 188/2019. E necessario
ter em mente que a condicdo financeira vai além da solvéncia de caixa e/ou or¢camentaria,
estando atrelada, também, a capacidade do ente publico de atender as demandas da sociedade
quanto a bens e servigos publicos.

Esta pesquisa apresenta como limitacdo o fato de analisar apenas pequenos municipios
de Minas Gerais, sendo que a amostra foi composta por acessibilidade e disponibilidade de
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dados, ndo podendo, pois, serem generalizados os resultados deste estudo para todos os
municipios nacionais.

Esta pesquisa contribui para a discussdo e proposicdo de modelos preditivos para a
condig¢do financeira dos entes publicos, que ainda carecem de maior atencao, principalmente da
literatura nacional. Para pesquisas futuras, sugere-se a andlise de outros fatores econdmicos,
financeiros e orcamentarios que podem ser considerados fatores explicativos da condigao
financeira, além da verificagdo em outros municipios brasileiros, a fim de examinar se o
comportamento encontrado nesse estudo se repete em outras realidades regionais.
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