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RESUMO

Durante periodos de dificuldades financeiras os Governos Locais tendem a sofrer
impactos. Diante disso, comunidades dos Estados Unidos da América e a academia
comegaram a se interessar pelo assunto no século passado, desenvolvendo a
Condicao Financeira Governamental. No Brasil, o tema ainda é recente e comecou a
ser debatido apos as dificuldades enfrentadas no ano de 2016 e nos anos
anteriores, como o PIB negativo. Diante desse cenario, o objetivo deste trabalho
adaptar o modelo de Trussel e Patrick (2018) para a previsao de estresse fiscal em
municipios de Minas Gerais, utilizando Random Forest, de modo a verificar
potenciais regionais das Mesorregides do Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba diante
das demais que se diferenciem nos resultados. Para isso, consideraram-se trabalhos
brasileiros, assim como os fatores de Groves et al. (1981). Este é o primeiro trabalho
que realiza tal previsdo em municipios deste pais, assim como a utilizagdo da
Inteligéncia Artificial em trabalhos sobre o tema no &mbito nacional. De maneira
geral, a média de acertos do modelo foi de 64%, sendo melhor para prever o
problema em periodos sem a influéncia da Pandemia de Covid-19, e quando houve
influéncia desta crise sanitaria nos dados, obtiveram-se resultados diferentes,
melhorando a previsdo de nao estresse fiscal e piorando a de estresse. Nota-se,
ainda, que os fatores ambientais e organizacionais apresentaram baixa importancia,
assim como as mesorregides analisadas. As variaveis mais importantes sao relativas
a liquidez e o caixa por dividas foi o aspecto que mais variou nos dois periodos
analisados. Tais resultados apresentaram algumas melhorias em relagéo a trabalhos
anteriores, no entanto, obtiveram-se baixos resultados da area abaixo da curva
Receiver Operating Characteristic. Além disso, foi possivel corroborar alguns autores

e contradizer outros.

Palavras-chave: Condicdo Financeira Governamental; Revisdo Sistematica;

ProkNow-C; Inteligéncia Artificial; Condi¢ao Fiscal.



ABSTRACT

During periods of financial difficulties, Local Governments tend to suffer impacts. In
view of this, groups in the United States of America and the academy began to be
interested in the subject in the last century, developing the Government Financial
Condition. In Brazil, the topic is still recent and began to be debated after the
difficulties faced in 2016 and in previous years, such as the negative GDP. Given this
scenario, the objective of this paper is to adapt the model by Trussel & Patrick (2018)
for predicting fiscal stress in municipalities in Minas Gerais, using Random Forest, in
order to verify regional potentials of the Mesoregions of the Tridngulo Mineiro (Mina’s
Triangle) and Alto Paranaiba (Paranaiba Highlands) compared to others that differ in
results. For this, Brazilian studies were considered, as well as the factors by Groves
et al. (1981). This is the first research that makes such a prediction in municipalities
in this country, as well as the use of Atrtificial Intelligence in papers on the subject at
the national level. In general, the average of correct answers for the model was 64 %,
being better to predict the problem in periods without the influence of the Covid-19
Pandemic, and when that data was influenced by this sanitary crisis, different results
were obtained, improving the forecast of non-fiscal stress and worsening that of
stress. It is also noted that the environmental and organizational factors showed low
importance, as well as the analyzed mesoregions. The most important variables are
related to liquidity and debt cash was the aspect that varied the most in the two
analyzed periods. Such results showed some improvements in relation to previous
paper, however, it obtained low results for the area under the Receiver Operating
Characteristic curve. In addition, it was possible to corroborate some authors and

contradict others.

Keywords: Government Financial Condition; Systematic Review; ProkNow-C;

Artificial Intelligence; Fiscal Condition.
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1 INTRODUGAO

O assunto da Condigéo Financeira Governamental surgiu nos Estados Unidos
da América no século XX diante de crises vivenciadas pelos Governos Locais (Clark,
1994). Principalmente durante a década de 1970, quando o assunto chamou a
atencdo da populagdo e dos governantes, no entanto, a academia comegou a se
preocupar especialmente na década de 1990 (Lima & Diniz, 2016). A tematica torna-
se relevante, pois, segundo a definicdo do Governmental Accounting Standards
Board (GASB, 1987), para um governo possuir boa saude financeira & preciso
manter a oferta dos servigos a populagao e as obrigagdes financeiras em dia.

Os trabalhos iniciais buscavam a constru¢cao do corpo teérico, como Groves
et al. (1981). Os autores definiram trés fatores de variaveis, os quais devem
influenciar a Condicado Financeira Governamental, sendo: financeiros, ambientais e
organizacionais, os quais foram divididos ainda em 12 categorias: receitas,
despesas, posi¢cao operacional, estrutura da divida, passivos nao financiados, planta
de capital, politicas legislativas, indicadores locais, indicadores nacionais e/ou
regionais, cultura politica e choques exdgenos. Ressalta-se, ainda, que a Condi¢ao
Financeira Governamental é influenciada tanto por fatores internos quanto externos
ao governo (Lima & Diniz, 2016).

Posteriormente, os trabalhos desenvolveram os modelos para a avaliacao da
referida condicao. O teste de dez pontos de Brown utiliza dez variaveis pertencentes
ao fator financeiro e as categorias de receitas, despesas, posi¢ao operacional e
obrigag¢des nédo financiadas. Diante disso, os Governos Locais sdo classificados em
cinco grupos (Brown, 1993). Enquanto Hendrick (2004) desenvolveu quatro
indicadores baseados na riqueza da comunidade, necessidade de gastos, estrutura
fiscal e folga fiscal para a analise.

De acordo com a definicdo de autores brasileiros, para uma boa Condicao
Financeira Governamental devem-se considerar os pagamentos de responsabilidade
do ente, assim como manter os servigcos publicos, observando-se a qualidade
exigida pela sociedade (Lima & Diniz, 2016). Enquanto a condi¢ao fiscal é parte da
anterior, focando no resultado das finangas, ou seja, verificando se as receitas séo

suficientes para cobrir as despesas (Bowman & Calia, 1997).
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A falta de recursos pode levar a queda de qualidade das atividades basicas
que devem ser oferecidas (Honadle, 2003; McDonald & Larson, 2020). Logo, uma
gestdo apropriada dos recursos favorece a geragdo de emprego e renda, €, como
consequéncia, diminui o risco de inadimpléncia do proprio governo (Bisogno et al.,
2019; Navarro-Galera et al., 2017). Diante disso, ressalta-se a importancia do
equilibrio entre receitas e despesas, sendo este o principal objetivo da Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF, 2000).

Neste contexto, o stress test dos autores Bowman & Calia (1997) € uma das
maneiras de verificar se € possivel cobrir as despesas empenhadas pelos governos
diante das receitas recebidas (Dantas Junior et al., 2019). Verificando-se a néao
possibilidade, pode-se considerar que a localidade passa por um momento de
estresse fiscal (a verificagdo da possibilidade de cobrir as despesas empenhadas
pelos governos diante das receitas recebidas), sendo possivel verificar alguns
trabalhos investigando o que pode influenciar em tal condigao (Dantas Junior et al.,
2019; Trussel & Patrick, 2018), assim como outros buscando prever de maneira
antecipada este problema (Chen, 2021; Antulov-Fantulin et al., 2021).

Dada a conjuntura, Trussel e Patrick (2018) desenvolveram um modelo
baseado em 21 variaveis, sendo a maioria variaveis financeiras, sendo capaz de
classificar corretamente a probabilidade de estresse fiscal de até 99% dos governos
locais dos Estados Unidos. Enquanto Chen (2021) realizou uma previséo para o
estresse fiscal, tendo, aproximadamente, 85% de acerto utilizando técnicas de
Inteligéncia Atrtificial (IA) como metodologia. Tais metodologias tem demonstrado
resultados interessantes para os temas de finangas em geral (Lin, 2019).

A intervencgéo precoce sobre entes subnacionais € mais significativa do que
apos o estresse fiscal se tornar significativo (Chung & Williams, 2021). Segundo os
autores, quando este processo € realizado antecipadamente, normalmente eles
ainda nao estdo em um nivel avangado do estresse fiscal, no entanto, quando se
aguarda a confirmagao, torna-se dificil reverter a situagao pela piora da condig¢ao.

Apesar do exposto, observa-se que este assunto ainda é recente no Brasil e
comegou a ser debatido pela literatura ap6és a obra de Lima e Diniz (2016), no
contexto de baixo crescimento da economia dos anos de 2015 e 2016 (Dantas
Junior et al., 2019). O periodo é caracterizado por uma crise politica (Juca & Fishlow,
2021), pontua-se entdo os momentos de turbuléncia na economia como um

importante fator para a analise Condigao Financeira Governamental.



18

Tendo em vista a preocupagao mundial acerca do assunto, consta-se que no
Brasil ela também existe, uma vez que, a partir do ano de 2017, a Secretaria do
Tesouro Nacional (STN) comegou a publicar uma visdo integrada da divida
consolidada, de facil acesso para a populagcido, dos entes subnacionais e nacionais.
A publicagdo € composta pela divida mobiliaria e contratual, precatorios vencidos e
nao pagos e outras pendéncias (TNT, 2022). Conforme o site da STN, no ano de
2021, a divida de todos os estados brasileiros foi de aproximadamente 1 trilhdo de
reais, e apenas o estado de Minas Gerais obteve um montante igual a 154 bilhdes
de reais, ou seja, mais do que 15% da divida total de todos os estados.

Além disso, a soma da divida de todos os municipios de Minas Gerais foi de
quase 14 bilhdes. Na Mesorregidao do Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba, por
exemplo, esta foi maior que 1 bilhdo e meio, correspondendo a mais de 11% do
total, possuindo menos de 8% do total das cidades e perdendo apenas para a
Mesorregiao Metropolitana de Belo Horizonte.

Esta dissertagdo foi dividida em 2 artigos. O primeiro realiza uma revisao
bibliométrica e sistematica da literatura, buscando compreender a Condicéo
Financeira Governamental, analisar possiveis lacunas na literatura e responder a
duas perguntas de pesquisa. Para isso, utilizou-se a metodologia Knowledge
Development Process — Constructivist (ProKnow-C), a qual realiza uma série de
passos sequenciais, visando conseguir um conjunto de trabalhos sobre o tema com
boa representatividade.

Diante das analises, constatou-se grande concentragdo de pesquisas no
Estados Unidos e em relagédo aos continentes, a maioria ocorreu na Europa. Quanto
as categorias dos indicadores, os mais pesquisados s&o: receitas, despesas,
estrutura da divida, cultura politica, indicadores locais e posicdo operacional. No
entanto, as categorias de choques exégenos, indicadores nacionais e/ou regionais e
praticas de gestdo também demonstraram importdncia diante das pesquisas
recentes, logo, este resultado corroborou a definicdo de Groves e Valente (2003).

Cita-se ainda, por meio deste trabalho, o levantamento de nove lacunas de
pesquisa, quando analisados o0s objetivos de pesquisa, as categorias dos
indicadores e as metodologias utilizadas, a partir de uma revisdo sistematica da
literatura.

Nao foram observados trabalhos brasileiros no portfélio bibliografico, sendo

necessario uma analise dos trabalhos publicados até o momento para a constru¢ao
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do segundo artigo. Diante disso, notou-se a inexisténcia de artigos trabalhando a
previsdo de estresse fiscal em municipios do brasil. Logo foi decidido trabalhar a
lacuna 6, ou seja, previsdo de estresse fiscal utilizando técnicas de IA analisando
variaveis relativas a posigao operacional, restrigdes intergovernamentais e choques
exogenos.

Para este objetivo, o artigo 2 deste trabalho testa o modelo de Trussel e
Patrick (2018) - pois 0 mesmo possui variaveis referentes a posi¢gao operacional e
restricbes intergovernamentais - com algumas adaptagdes ao contexto brasileiro e
aos fatores organizacional e ambientais.

O modelo adaptado obteve resultados melhores para a previsao de estresse
fiscal. No entanto, nos anos com impactos da crise sanitaria nos dados, os
resultados se modificaram. Ademais, as variaveis mais importantes do modelo s&o
referentes a liquidez. Quanto aos fatores, nota-se uma baixa importancia do
ambiental e organizacional, se comparados ao financeiro.

Diante dessas realizagdes, este trabalho traz trés contribuicdes importantes
para a literatura da Condi¢ao Financeira Governamental. Primeiramente, as lacunas
de pesquisas podem possibilitar trabalhos futuros interessantes para o tema, cita-se
também a utilizacdo de Inteligéncia Artificial nesta area, uma vez que até o momento
este aspecto estava ausente em trabalhos brasileiros sobre o assunto, além de
existirem poucos no ambito internacional. A segunda refere-se a utilizagdo da
Inteligéncia Artificial para o tema no Brasil, e a terceira inovagao trata-se da previsao
de estresse fiscal em municipios brasileiros, ou seja, busca-se uma resposta
antecipada para a ocorréncia do problema.

Nao obstante, uma implicacdo natural deste trabalho é a possibilidade de
verificar antecipadamente o estresse fiscal, desta maneira, os governantes podem
administrar melhor as finangas e realizar planejamentos para evitar este problema,
assim como a populacao pode acompanhar e verificar a condicdo de seu municipio,
evitando, assim, a possivel queda na qualidade e/ou quantidade dos servicos
essenciais.

Apesar de tais contribuicdes, citam-se como limitagdes do primeiro artigo a
metodologia subjetiva para o levantamento do portfélio bibliografico e o numero de
bases utilizadas para a construgdo deste. Para o segundo, cita-se o numero da
amostra, o periodo analisado e a confianca dos dados que foram coletados. Sendo

assim, sugere-se para trabalhos futuros a construcdo de amostra de trabalhos a
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partir de outras metodologias e/ou um maior numero de bases de dados, além de
realizar a pesquisa com todas as cidades brasileiras e a verificagdo de outras
metodologias de Inteligéncia Artificial, um maior periodo de analise, assim como

outras variaveis que podem ser importantes para tal pesquisa.

1.1 Objetivo Geral

O objetivo deste trabalho inicialmente foi entender mais sobre o assunto e
buscar lacunas de pesquisa no tema, realizando uma revisdo sistematica e
bibliografica da literatura e o final € adaptar o modelo de Trussel e Patrick (2018),
utilizando como metodologia 0 Random Forest — técnica de |A - para prever
situagdes de estresse fiscal nos municipios de Minas Gerais, verificando se existe
diferengca entre os que pertencem a Mesorregido do Tridngulo Mineiro e Alto

Paranaiba e as demais.

1.2 Objetivos Especificos

Como objetivos especificos pretende-se:

1) Encontrar lacunas de estudo;

2) lIdentificar as principais categorias e/ou fatores que podem impactar a
condigéao fiscal dos municipios;

3) Adaptar o modelo de Trussel e Patrick (2018) para prever o estresse fiscal
baseado nos dados de periodos anteriores por meio de técnicas de
Inteligéncia Artificial,

4) Avaliar tais previsées usando métricas importantes da literatura para o modelo
preditor; e,

5) Verificar se as regides do Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba impactam a
previsdo de estresse fiscal se comparadas as demais mesorregides do

estado.

1.3 Justificativa

Uma analise precoce e eficiente do que provoca o estresse fiscal desses

governos devera ajuda-los a elaborar um planejamento, evitando que desta maneira
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0s municipios sofram com as dividas. Como consequéncia, sera percebida uma
melhora no nivel de governanga e, consequentemente, uma possivel melhora no
desenvolvimento local (Chen, 2021).

Robbins et al. (2016) verificaram que a pontuagado de desempenho financeiro
utilizada em sua pesquisa pode ajudar governos e cidadaos a identificar a situagao
por meio de uma maneira mais simples, enquanto o modelo de sistemas
comparativos desenvolvido por Galariotis et al. (2016) possui resultados
interessantes para a literatura académica e para desenvolvedores de politicas
publicas.

Torna-se notdrio ressaltar que o modelo deste trabalho foi adaptado de
Trussel e Patrick (2018), trazendo adaptagdes pertinentes a literatura mundial e
nacional, ressaltando-se que até o momento nao foi verificado pelo autor deste
estudo trabalhos no Brasil realizando previsdao de estresse fiscal no pais nem a
utilizacao da Inteligéncia Artificial, desta maneira, torna-se evidente a contribuicao
desta dissertagcao com a literatura.

Além disso, este trabalho justifica-se na area de sociedade e
desenvolvimento, pois os resultados podem ser interessantes a gestores, eleitores,
politicos, usuarios de servigos publicos (Buendia-Carrillo et al., 2020), ou seja, para
a populagao de maneira geral. Assim, € possivel que os individuos consigam avaliar
e classificar o risco fiscal dos municipios (Trussel & Patrick, 2018). Evidenciando a
probabilidade de ocorréncia de endividamento, a populagdo podera cobrar
justificativas dos responsaveis, assim como 0s mesmos poderao rever seus
programas e investimentos.

Por fim, cita-se a importancia para a regionalidade, além dos trabalhos que
pesquisaram determinadas regides especificas (McDonald & Larson, 2020; Spreen
& Cheek, 2016; Trussel & Patrick, 2018), verificando-se que as caracteristicas
proprias de diferentes regides afetaram o nivel de autonomia financeira dos
Governos Locais na Grécia (Psycharis et al., 2016). Além disso, Antulov-Fantulin et
al. (2021) verificaram que na ltalia existem indicadores referentes a regiédo que séo
mais importantes do que dados financeiros para a previsdo de estresse fiscal.
Portanto, defende-se a necessidade de analisar o contexto da tematica no Tridngulo

Mineiro e Alto Paranaiba.
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1.4 Estrutura da Dissertacao

Além do capitulo introdutorio, este trabalho foi dividido em mais 3 capitulos,
sendo dois artigos e as conclusdes finais. O primeiro artigo busca encontrar lacunas
no tema e responder as perguntas de pesquisa, dividido em cinco segdes: a
introdutdria, para a contextualizagdo do tema, seguida pela metodologia, para obter
o portfolio bibliografico, além das analises dos resultados e das conclusdes. O
segundo artigo possui 0 objetivo de adaptar o modelo de Trussel e Patrick (2018)
para a previsao de estresse fiscal em municipios de Minas Gerais, contendo uma
secao introdutdria, contextualizando a Condigdo Financeira Governamental no
Brasil, seguida da condigdo fiscal, sendo este o objetivo principal de analise.
Posteriormente, segue-se para a metodologia, descrevendo-se como foi realizada a
coleta de dados e analises, seguido dos resultados e conclusdes acerca do modelo.
Por fim é apresentado o ultimo capitulo, o qual traz consideragdes gerais do

trabalho.
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2 CONDIGCAO FINANCEIRA DE GOVERNOS LOCAIS: UMA REVISAO
BIBLIOMETRICA E SISTEMATICA DA LITERATURA

Resumo do Artigo |

Durante periodos de dificuldades financeiras, governos locais tendem a ser atingidos
financeiramente podendo fazer com que a populacéo sofra com servigcos que devem
ser oferecidos, como ocorreu na década de 1970 em municipios dos Estados Unidos
e mais recentemente na crise internacional de 2008. Diante disso, surge a
preocupagao por uma boa gestao fiscal que possibilite menor impacto nos cidadaos
locais. Este artigo tem como objetivo apresentar resultados de uma revisdo
sistematica da literatura sobre a condi¢do financeira de governos locais, indicando
os principais fatores e tendéncias tratados pelas pesquisas. Adicionalmente, busca-
se contribuir apresentando lacunas na literatura para estudos futuros sobre o
assunto. Encontrou-se 9 possibilidades de estudos referentes a 3 objetivos, 4
metodologias e 9 fatores, sendo interessante usar também categorias que
demonstraram importancia nos trabalhos anteriores como os fatores receitas e
despesas por exemplo. Verificou-se de forma abrangente que: (i) os principais
fatores investigados estao ligados receitas, despesas, estrutura da divida, cultura
politica, indicadores locais, posi¢do operacional, praticas de gestdo, indicadores
nacionais e/ou regionais, por fim, choques exdgenos; e, (i) as principais
metodologias aplicadas sao regressbes e dados em painel, acrescentado da

Inteligéncia Artificial em estudos mais recentes.

Palavras-chave: Revisdo bibliométrica e sistematica; Condicdo Financeira

Governamental; ProKnow-C.

2.1 Introdugao do Artigo |

A grande recessao de 1929 foi responsavel por afetar Governos Locais nos
Estados Unidos. Apesar disso, apenas na década de 1970, durante a crise de Nova
York, o assunto comegou a ganhar atengdo da populagdo e de gestores (Clark,

1994), uma vez que, diante de momentos turbulentos na economia, a gestéao publica



24

pode sofrer dificuldades em manter até mesmo o0s servigos essenciais em
funcionamento (McDonald & Larson, 2020).

Diante disso, o objetivo deste artigo é a realizacdo de uma revisao
bibliografica e sistematica da literatura, buscando compreender a Condi¢do
Financeira Governamental, analisar possiveis lacunas na literatura e responder a
duas perguntas de pesquisa, sendo elas: “Quais as principais tendéncias nas
pesquisas sobre condicdo financeira de Governos Locais?” e “Quais os principais
indicadores para a analise da condigéo financeira de Governos Locais?”. Para isso,
utilizou-se a metodologia ProKnow-C, formando um portfélio bibliografico com 50
artigos para analise.

Nao houve grande concentragdo de autores ou periddicos, por outro lado,
ocorreu grande concentragdo de pesquisas nos Estados Unidos, e em relagdo aos
continentes, a maioria ocorreu na Europa, desta maneira, nota-se a predominancia
de pesquisas em locais desenvolvidos. Quanto as categorias dos indicadores, os
mais pesquisados sdo: receitas, despesas, estrutura da divida, cultura politica,
indicadores locais e posicao operacional.

No entanto, as categorias de choques exdgenos, indicadores nacionais e/ou
regionais e praticas de gestdo também demonstraram importancia diante das
pesquisas recentes, logo, este resultado corroborou a definicdo de Groves e Valente
(2003). Cita-se ainda, por meio deste trabalho, o levantamento de nove lacunas de
pesquisa, quando analisados os objetivos de pesquisa, as categorias dos
indicadores e as metodologias utilizadas, a partir de uma revisdo sistematica da

literatura.

2.2 Condigao Financeira Governamental

Diante da importdncia do tema e preocupacbes no século passado, a
academia comeca a se interessar pelo tema e a desenvolver a teoria da Condigao
Financeira Governamental. No entanto, apenas nos anos de 1990 o assunto recebe
notdria atengdo dos pesquisadores (Lima & Diniz, 2016). Destacam-se, os estudos
inicialmente comegaram a construgao do corpo tedrico, como Clark (1977) e Groves
et al. (1981), e, posteriormente visavam o desenvolvimento de modelos e
indicadores, sendo alguns deles: Brown (1993), Groves e Valente (2003), Hendrick
(2004) e Miller (2001).
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Uma das maneiras mais tradicionais para definir a Condicdo Financeira
Governamental foi desenvolvida pelo GASB (1987), na qual foi pontuado que um
governo saudavel financeiramente consegue manter a oferta de servigos
necessarios a populagao, assim como o cumprimento das obrigagdes financeiras,
conforme sdo necessarias. Diante disso, esta avaliagdo ndo é tdo simples como
avaliar a condi¢ao financeira de uma empresa, sendo necessario verificar aspectos
além do saldo de caixa, por exemplo.

Desta maneira, Hendrick (2004) baseou-se nas dimensdes de riquezas da
comunidade, necessidade de gastos, estrutura fiscal e folga fiscal para analise da
condicao financeira dos entes subnacionais, os quais s&do analisados com a
utilizacao de quatro indicadores. O primeiro contém variaveis como renda per capita,
receita de vendas per capita e média de idade, enquanto o segundo analisa receitas
e despesas e o terceiro verifica as situagdes dos fundos e dividas. Foi verificado
pela autora que apesar de os indices serem relacionados, isso pode ocorrer de
maneira indireta ou nao linear, sendo necessario entdo medi-los separadamente.

Por outro lado, Brown (1993) desenvolveu um modelo de pontuagao no qual
as dez variaveis utilizadas sdo de cunho financeiro, podendo ser observadas no
Quadro 1. Segundo Honadle e Lloyd-Jones (1998), isso foi importante para a
verificacao rapida e facil da situagcao atual, sendo demostrado por meio de projetos
realizados em Governos Locais dos Estados Unidos, em especial para pequenas
jurisdi¢des rurais. Constata-se, ainda, segundo as autoras, a importancia deste
trabalho para a comparagado entre entes subnacionais, colocando-os proximos de

uma realidade comum para verificacao dos resultados.
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Quadro 1
Modelo de Brown (1993)
Indicador Categorias Férmula
Receita per capita Receita Recei taTotal
Popul aao
Representatividade da receita prépria Receita (Recei taCorrente —
Transferénci asCorrentes)
Recei taTotal
Participagdo das receitas de transferéncias Receita Transferénci asCorrentes
Recei taTotal
Participagao dos gastos operacionais Despesa Despesa Corrente
Recei taTotal
Cobertura de despesas Posicéo Despesa Corrente
operacional Despesa Total
Recursos para cobertura de queda de Posicao Superavi tFi nancei ro
arrecadagéo operacional Recei taTotal
Recursos para cobertura de obrigagdes de Posicao Di sponi bilidades
Poupanga Corrente operacional Obri gades Correntes
Comprometimento das receitas correntes com Divida Obri gades de
as obrigacdes de Poupanga Corrente Poupanga Corrente
Recei taCorrente Liqui du
Divida per capita Divida Divi daConsol i dada
Popul a¢do
Comprometimento das receitas correntes como  Obrigacdes Divi daConsol i dada
endividamento nao Recei taCorrente Liqui da
financiadas

Fonte: Adaptado de Brown (1993), traduzido por Lima e Diniz (2016).

Desta maneira, sao atribuidas pontuacbes a cada um dos indicadores
conforme o quartil pertencente, variando de -1 e +2, somando-se no final e obtendo

a pontuacao geral para a classificacao final, como pode ser observado na Tabela 1.

Tabela 1

Escala de avaliagdo

Pontuagao Geral Condigao Financeira

10 ou mais Entre as melhores
5a9 Melhor que a maioria
1a4 Na média
-4a0 Pior que a maioria

-5 ou menos Entre as piores

Fonte: Adaptado de Brown (1993), traduzido por Lima e Diniz (2016).

O modelo trouxe resultados interessantes para a literatura (Honadle & Lloyd-
Jones, 1998). Apesar disso, & preciso prudéncia, pois o modelo utiliza apenas
variaveis financeiras, e de acordo com Lima e Diniz (2016), um governo nao é
obrigado a acumular riquezas. Além disso, as variaveis ambientais, em especial as

relacionadas a especificidades locais, tendem a apresentar resultados interessantes,



27

conforme a literatura recente (Antulov-Fantulin et al., 2021; Psycharis et al., 2016).
Por exemplo, areas montanhosas na Grécia normalmente dependem mais das
transferéncias de outros governos e as areas mais urbanizadas apresentaram maior
autonomia quanto as receitas (Psycharis et al., 2016).

Variaveis relacionadas a populagcdo também tém demonstrado sua
importancia para tais estudos. Cita-se o caso da populagdo dependente, pois tende
a necessitar mais dos programas assistenciais e ndo desempenha atividades
remuneradas. Apesar de ser significante para o risco de inadimpléncia nos estudos
de Lara-Rubio et al. (2017) e Navarro-Galera et al. (2017), esta estava
negativamente ligada ao problema, diferindo-se de resultados anteriores (Benito et
al., 2010; Palumbo & Zaporowski, 2012).

No entanto, apesar do tempo que os estudos comecaram a se desenvolver, a
Condicao Financeira Governamental ainda esta em desenvolvimento, sendo definida
de diferentes maneiras e afetada por diferentes fatores, podendo ser interno e
externo ao governo analisado (Lima & Diniz, 2016). Além disso, os estudos desta
area tém aumentado nas ultimas décadas. Entretanto, a literatura ndo tem
convergido para um conjunto comum de indicadores (lacuzzi, 2022).

O trabalho seminal de Groves et al. (1981) dividiu os indicadores em 12
categorias, pertencentes a trés fatores. O fator ambiental contém as categorias de
indicadores locais, nacionais e/ou regionais, restricbes intergovernamentais,
desastres naturais e emergéncias, e cultura politica. O fator organizacional contém
apena a categoria referente a politicas e legislativas, e fator financeiro apresenta as
categorias de receitas, despesas, posi¢cao operacional, estrutura da divida, passivos
nao financiados e a condicdo da planta de capital, como pode ser observado na
Figura 1.

Diante disso, as variaveis do fator ambiental tendem a impactar as
financeiras, no entanto, as praticas gerenciais atuam de maneira a intervir nisto, ou
seja, tais influéncias podem ser mitigadas ou ampliadas de acordo com as praticas
legislativas (Groves & Valente, 2003). Logo, foi concluido pelos pesquisadores que
os trés fatores sdo determinantes para a analise da Condicdo Financeira

Governamental.
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Figura 1

Fatores e categorias que afetam a Condigcao Financeira Governamental

Eatores ambientais Fatores organizacionais Fatores financeiros
Ilr_1d|cadores Receitas
ocais
Despesas

Indicadores -

I Pasicdo
nacionais efou Opergdonm
regionais

Paoliticas legislativas

Estrutura da

Restrictes divida
integovernamentais
Passivos ndo
Choque ex6génos financiados
) Planta de
Cultura politica capital

Fonte: Adaptado de Groves et al. (1981).

Por outro lado, Wang et al. (2007) verificaram, em um estudo realizado nos
Estados Unidos, que a condicdo pode ser avaliada utilizando apenas indicadores do
fator financeiro, no entanto, foi pontuado que os resultados variam, tendo diversos
pontos a serem melhorados.

Groves e Valente (2003) dividem o fator financeiro em uma dimensao
temporal de curto e longo prazo, dividindo-se em solvéncia de caixa, solvéncia
orgcamentaria, solvéncia de longo prazo e solvéncia do nivel de servigo. A primeira
se refere a capacidade de o Governo Local gerar receitas para o cumprimento de
suas obrigagdes financeiras de curto prazo (30 ou 60 dias), enquanto a segunda se
refere a capacidade de atender o pagamento durante todo o periodo orgamentario,
aléem de nao deixar gerar dividas. A terceira esta relacionada com a realizagédo de
todas as despesas orcamentarias anuais planejadas e os possiveis gastos que
deverao aparecer, porém, nao foram previstos. A ultima esta relacionada com a
capacidade de manter os servigos essenciais a populagao, citando saude, educacao
e bem-estar.

Diante disso, Miller (2001) define a Condi¢do Financeira Governamental como
o equilibrio entre as receitas e despesas no curto e longo prazo, medida pela
probabilidade de satisfazer suas obrigagdes, no entanto, é preciso ficar atento as

demandas locais. Logo, populagdes com maiores necessidades de servigos podem
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afetar diretamente esta condi¢do, pois a pressao por gastos pode ser atendida no
curto prazo para a satisfagcdo dos contribuintes, porém afetada no decorrer do
tempo.

Sendo assim, Groves e Valente (2003) definem este conceito como a
capacidade de manter a qualidade dos servigos no curto e longo prazo, assim como
resistir as pressdes geradas pela populagdo e aos momentos de turbuléncia na
economia. Essa definigdo se justifica, pois a preocupagdo com este assunto surgiu
diante da crise de 1970, e segundo Antulov-Fantulin et al. (2021), a tematica ganhou
ainda mais atencdo diante das dificuldades apresentadas apdés os problemas
gerados pelo subprime.

Nota-se diferentes conceitos para essa teoria, mas entende-se que o basico
para classificar um ente subnacional como financeiramente saudavel € a capacidade
de manter os pagamentos em dia, assim como 0s servigos a populagcdo. Todavia,
existem diversos pontos a serem analisados, consoante a comunidade, como a
necessidade e cobranca de servicos, além dos periodos de crise, pois a
preocupagao com o tema surge e ressurge diante desses momentos.

Sendo assim, os estudos com o objetivo de medir a saude financeira de
Governos Locais, utilizando uma das definicbes de Condicdo Financeira
Governamental, enfrentam duas barreiras principais na sele¢cao dos indicadores:
variaveis de fatores socioecondmicos e verificagdo se o governo esta mantendo os

servigos necessarios para a populagao (Zafra-Gomez et al., 2009).

2.3 Metodologia da Revisao

2.3.1 Procedimento Metodolégico

Para a realizacao da busca, coleta e sele¢cao dos artigos a serem discutidos
nesta revisdo, utilizou-se o Knowledge Development Process — Constructivist
(ProKnow-C). Esse é um método desenvolvido por Ensslin et al. (2010a), com o
intuito de construir um conjunto de artigos (denominado portfélio bibliografico)
garantindo boa representatividade da literatura em determinado assunto. A Figura 2
resume como tal procedimento foi aplicado e em seguida é descrito o passo a passo
com os resultados obtidos, sendo importante ressaltar que foram realizados

conforme a metodologia utilizada.
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Figura 2

Resumo da metodologia ProKnow-C

Definicdo do tema a ser estudado

™

Definicao das palavras-chave

1

Definicao das bases de dados

1
Verificacdo de aderéncia das palavras-chave
utilizadas
I

Exclusao de trabalhos repetidos (caso necessario)

|
Identificacdo dos trabalhos que possuem aderéncia
pela leitura dos titulos

Reconhecimento cientifico Reconhecimento cientifico ainda néo
confirmado confirmado

| . | .

Identificacéo de aderéncia com a Publicado nos 2 Possui autores em
leitura dos resumos (relevancia Il comum com os de

oS ultimos anos e S
cientifica) relevancia cientifica
I—I

L Identificacdo de aderéncia
com a leitura dos resusmos

Verificac&o de trabalhos
disponiveis para a leitura
final e realizacéo da
mesma

|— Portfélio final
Fonte: adaptado de Ensslin et al. (2010a, 2010b).

Foram escolhidas duas bases de dados, primeiramente considerando a
disponibilidade de acesso pelo Portal de periddicos da Capes, adequagao ao tema
de pesquisa e possibilidade de acesso as informacbdes necessarias para a
metodologia. Utilizou-se a Scopus (Elsevier) e a Web of Science — a segunda possui
as bases Derwent Innovations Index, KCIl-Korean Journal Database, Russian
Science Citation Index e SciELO Citation Index em conjunto, a fim de buscar maior
abrangéncia de pesquisa.

Diante do objetivo de realizar uma revisao de literatura sobre a condicéo

financeira de Governos Locais, foi iniciada uma busca por artigos sobre o tema, a
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fim de identificar palavras que poderiam ser utilizadas para a procura dos trabalhos.
Apos as leituras, foi decidido separar os conjuntos de palavras em dois: um
buscando expressdes para Governos Locais e o outro sobre situagcbes econémicas
dos entes subnacionais.

Dessa maneira, foram utilizados os seguintes conjuntos de palavras: (“local
government” ou “local indebtedness” ou “municipal government” ou “local finance” ou
“‘county government” ou “solvent municipalities” ou “insolvent municipalities” ou
“evaluate municipalities” ou “municipal” ou “municipalities” ou “municipal bankruptcy”)
e (“financial health” ou “fiscal health” ou “financial ratios” ou ‘“financial risk” ou
“prediction models” ou “forecasting” ou ‘“financial indicators” ou “credit risk” ou
‘bankruptcy risk” ou “fiscal autonomy” ou “economic stability” ou “economic
instability” ou ‘public revenue” ou “fiscal sustainability” ou “fiscal unsustainability” ou
“financial stress” ou “financial distress” ou “fiscal discipline” ou “financial risk model”
ou ‘ratio analysis”). Tais palavras foram pesquisadas em relagdo a todas as se¢des
dos trabalhos procurados.

Iniciando-se a busca pelos trabalhos no dia 03 de fevereiro de 2022, foram
obtidos inicialmente 785 trabalhos na Web of Science e 1179 na Scopus, no entanto
decidiu-se excluir livros e capitulos de livros, deixando apenas artigos publicados em
revistas ou congressos e revisdes, além disso, optou-se apenas por trabalhos em
inglés ou portugués, pois os principais trabalhos tendem a ser publicados no
primeiro idioma e trabalhos brasileiros poderiam ajudar no desenvolvimento do
segundo artigo. Apos esse filtro inicial, restaram 560 e 1015 trabalhos,
respectivamente, em relagdo aos peridodicos pesquisados, somando entdo 1575
artigos no total.

Para a verificacdo de adequabilidade das palavras selecionadas,
selecionaram-se dois artigos aleatoriamente para realizar a leitura e verificar se
estavam de acordo com o objetivo almejado. Apds o cumprimento desse requisito,
realizou-se o processo de filtragem, a exclusédo de artigos duplicados. Logo, foram
excluidos 418 trabalhos, reduzindo-se a amostra para 1157.

A partir disso, seguiu-se para a leitura dos titulos dos artigos, na qual se
selecionavam artigos com a possibilidade de responder as duas ou ao menos a uma
das seguintes perguntas de pesquisa: “Quais as principais tendéncias nas pesquisas
sobre condicio financeira de Governos Locais?” e “Quais os principais indicadores

para a analise da condi¢cdo financeira de Governos Locais?”, sendo este passo
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realizado com o intuito de diminuir a subjetividade da escolha dos trabalhos. Com
isso, excluiram-se aqueles que nao obtinham colaboragdo para respondé-las,
sobrando 376 trabalhos.

Para a verificagdo de relevancia cientifica, analisaram-se os artigos mais
citados. Eles foram ordenados pela contagem do numero de citagdes (do maior para
0 menor) e, em seguida, realizou-se a contagem acumulada, para escolher os que
possuiam representatividade de 85% do total de citacbes, no entanto, esta
porcentagem pode variar conforme o autor, porém €& recomendado no minimo o
valor de 60%. Constituindo um grupo de 103 trabalhos para a leitura dos resumos,
apos a realizagao, 35 permaneceram no portfolio.

Para a verificagcao dos 264 trabalhos sem relevancia cientifica, verificaram-se,
primeiramente, aqueles publicados nos trés ultimos anos, ou seja, 2020, 2021 e
2022, pois a pesquisa foi realizada no primeiro més de 2022 e a metodologia
encaixa os trabalhos dos dois ultimos anos neste grupo, obtendo, assim, 68
trabalhos pertencentes a este critério. Depois da leitura dos resumos, 18 estudos
foram mantidos. Entre os que nao foram publicados nesses anos, verificou-se os
que possuiam autores em comum com os 35 do grupo de relevancia cientifica.
Apenas 8 se enquadravam nesse critério, mas somente 6 permaneceram apos a
leitura do resumo.

Constituindo-se uma base de 59 trabalhos apds esses passos, passou-se,
entdo, para a leitura completa deles, dos quais 9 foram descartados por nao
apresentarem respostas em relagcdo ao menos uma das perguntas construidas para
a analise deles ou por ndo estarem disponiveis para a leitura, constituindo-se uma
amostra final de 50. O Apéndice 1 mostra os estudos presentes no portfdlio

bibliografico final analisados neste artigo.

2.3.2 Classificagao e codificagao

Para a realizagdo da analise sistematica, buscando encontrar possiveis
respostas as perguntas de pesquisa, foram observados os objetivos de pesquisa, os
meétodos e a quais categorias pertencem as variaveis dos trabalhos selecionados.

Foram identificados quatro objetivos, sendo eles: (1) a avaliagdo da condigao
financeira, o que visa verificar quédo saudavel determinada localidade apresenta-se

em determinado momento; (2) a probabilidade de estresse fiscal, no qual se
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interessa realizar uma verificagdo ou alerta antecipado sobre possiveis momentos
de dificuldades financeiras para a localidade estudada; (3) o nivel de divida, verifica
quais sdo as obrigagbes de pagamento e se é possivel realiza-las, assim como
analise de crédito; e, (4) outros, os quais ndo foram possiveis encaixar em uma
definigdo ou investigaram a autonomia financeira.

As metodologias foram organizadas em sete grupos. Os trabalhos que
utilizaram as regressdes buscaram associacbes entre as variaveis/fatores
analisados, enquanto os dados em painel buscaram o0s mesmos objetivos,
normalmente, no entanto, com uma visdo temporal, ao invés de espacial. A
Inteligéncia Artificial busca ranquear as principais variaveis e foi mais utilizada para a
probabilidade de estresse fiscal, enquanto os sistemas comparativos realizam a
confrontacdo entre os dados da amostra. Na analise de multicritério, s&o verificadas
diversas alternativas para a resolugdo do problema, e a analise discriminante foi
utilizada para classificar os objetos de estudo, assim como para discrimina-los. Por
fim, a metodologia outros foram aqueles que ndo obtiveram uma classificagéo dentre
os tipos mencionados.

As variaveis foram divididas em categorias. Diante dos 50 trabalhos, a divisao
mais abrangente foi a de Groves et al. (1981), sendo este um trabalho seminal, e o
segundo artigo com mais citagdes no conjunto encontrado. Nesse escopo, decidiu-
se por 12 categorias, assim como os itens pertencentes a cada uma.

A categoria receitas contém todos os itens ligados aos aspectos que podem
gerar faturamento para o governo, assim como crescimento, flexibilidade e
diversidade. Nesse sentido, o mesmo ocorre para a categoria de despesas,
contendo os mesmos itens, porém constituindo-se das obrigacdes locais.

A posicao operacional esta ligada aos resultados operacionais, como fundos,
reservas e liquidez. Ja na estrutura da divida, ha variaveis referentes as dividas de
curto e longo prazo.

Na categoria passivo nao financiados, listam-se pensbes a serem pagas para
funcionarios, enquanto os gastos referentes a depreciacéo de ativos, inventarios e
cronogramas de manutencgdes e/ou substituicdes estdo na planta de capital.

Os indicadores locais possuem itens referentes a populagdo, taxa de
emprego, renda e atividade comercial. J& 0s nacionais e/ou regionais possuem

também a taxa de emprego, inflagdo e marcas regionais no geral.
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As restrigdes intergovernamentais sdo uma categoria relacionada a questdes
de dificuldades ligadas aos mandatos federais/estaduais, transferéncias e leis.

Na categoria de culturas politicas, foram classificadas as politicas locais, com
itens de autonomia fiscal, impostos locais e processos politicos e, nas politicas
legislativas, as praticas de gestao local.

Além dessas categorias, a relacionada aos choques exdgenos, envolvendo
eventos naturais ligados a situagdes que podem provocar perdas, como enchentes,
vulcdes, incéndios e abalos sismicos, foi modificada, acrescentando-se periodos de
crises, como a crise imobiliaria de 2008 e crise sanitaria iniciada em 2020. Além
disso, adicionou-se a categoria outros, composta por aqueles que nao se
encaixaram nessas defini¢oes.

Da posse de todas as classificagdes, realizou-se a contagem de ocorréncia de
cada um destes agrupamentos. Com isso, foi feita uma analise acerca da
quantidade de trabalhos em torno dos objetivos, métodos e indicadores de forma

simultanea, para, dessa forma, sugerir algumas lacunas de pesquisa.

2.4 Resultados

2.4.1 Analise Bibliométrica

Esta analise tem como objetivo a realizagdo de uma pesquisa quantitativa
para elencar algumas caracteristicas basicas dos estudos em investigacao (Ensslin
et al., 2010b), que auxiliam os interessados a perceber pontos importantes, tais
como autores renomados, artigos seminais e peridodicos proeminentes.

Avaliando-se o numero de publicacbes por periddicos e autores, ndo houve
grande concentracdo em algum aspecto especifico. Ademais, as Tabelas 2 e 3
demonstram como os estudos estao razoavelmente distribuidos: sdo 37 periddicos e

35 autores que possuem apenas uma publicacio.
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Tabela 2

Periédicos de destaque do portfélio bibliografico

Titulo do Peridédico Publicagdes
Journal of Public Budgeting, Accounting & Financial Management 3
Local Government Studies
Administration 2
European Journal of Operational Research
Public Budgeting & Finance
Fonte: Elaborada pelo autor.

Tabela 3

Relevancia dos autores do portfélio bibliografico

Autores (as) Publicacdes
Buendia-Carrillo, D. 3
Cuadrado-Ballesteros, B.
Lara-Rubio, J.
McNena, S.
Navarro-Galera, A.
Turley, G.
Bisogno, M. 2
Cohen, S.
Doumpos, M.
Jones, S.
Kluza, K.
Patrick, P. A.
Rayo-Cantén, S.
Robbins, G.
Spreen, T. L.
Trussel, J. M.
Walker, R. G.
Zopounidis, C.

Fonte: Elaborada pelo autor.

Analisando-se os principais grupos de palavras-chave na Tabela 4, € possivel
observar algumas se apresentaram mais de uma vez. Isso pode auxiliar em
trabalhos futuros que irdo buscar por este tema em revisées. No entanto, palavras
como Greece € Ireland, as quais apareceram mais de uma vez, denominam certa
localidade especifica, podendo n&o ser interessante no grupo de palavras a ser
buscado inicialmente. Quanto a primeira localidade citada por Cohen et al. (2012) e
Psycharis et al. (2016), ndo foi verificada nenhuma possivel razdo para isso,
enquanto a segunda foi citada por Turley et al. (2020) e Turley et al. (2015),
possuindo dois autores em comum. Com isso, evidencia-se uma possivel

preferéncia dos autores pela citacdo do local pesquisado nas palavras-chave.
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Tabela 4
Principais palavras-chave do portfélio bibliografico
Palavras-chave Quantidade
Local governments 10

Financial condition; Local government
Financial health; Financial indicators
Benchmarking; Financial distress; Fiscal sustainability; Municipalities
Financial performance; Fiscal health;, Performance measurement; Public sector
DEA method; Default risk; Financial ratios; Financial sustainability; Fiscal stress;
Greece; Ireland; Local councils; Multiple criteria analysis; Panel cointegration;
Public finance; Unsystematic risk
Fonte: Elaborada pelo autor.

N WwWhH Ol

Em relagcdo ao numero de pesquisas por pais, existe uma prevaléncia dos
Estados Unidos, pois apresentaram o maior numero de pesquisas em seu territorio,
sendo 14 no total, seguido pela Espanha com 7, Itdlia com 6, Irlanda e Republica
Checa com 3, Africa do Sul, Australia e Grécia com 2 e os demais (Austria, Bulgaria,
China, Franca, Inglaterra, Pais de Gales, Japao, México e Suiga) com apenas 1.
Quando se analisa por continente, foi verificado uma predominancia da Europa,
possuindo 29 pesquisas, os continentes da Africa, Asia e Australia apresentaram
duas pesquisas cada e a América do Norte, 15, podendo ser observado na Figura 3.
Logo, os mercados desenvolvidos possuem maior preocupagao com tal assunto,
porém isto pode estar relacionado aos investimentos em ciéncia, sendo
historicamente maiores nesses contextos.

Grande parte dos trabalhos que pesquisaram a condi¢do financeira de
Governos Locais nos Estados Unidos trouxeram regides especificas do pais para a
analise, como Minnesota (Honadle & Lloyd-Jones, 1998), regido de Chicago
(Hendrick, 2004), Michigan (Crosby & Robbins, 2013; Leiser et al., 2021),
comparacgao entre Michigan e estados vizinhos (Spreen & Cheek, 2016), Carolina do
Norte (Gerrish & Spreen, 2017; Trussel & Patrick, 2018), Pensilvania (Trussel &
Patrick, 2018) e Nova York (Chung & Williams, 2021). Apesar de ocorrer com menos
frequéncia, pesquisadores de outros paises também fizeram isso, como na ltalia,
onde foi pesquisada a Provincia de Turim (Turati et al.,, 2012), ou a regido da
Moravia-Silésia, na Republica Checa (Sebestova et al., 2018), e Regiao
Metropolitana de Cidade do México (Spreen & Cheek, 2016).

Em particular, Spreen e Cheek (2016) pesquisaram se o0 monitoramento
estadual e a divulgacédo da condigédo financeira em Michigan causaram impacto na

melhoria da saude financeira dos entes subnacionais deste estado. Para a analise,
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foi realizada a comparagao com estados vizinhos que né&o realizavam tal divulgacao
e nao foi verificado diferencgas significativas entre Michigan e os demais. No entanto,
isso pode estar ligado a maneira como s&o divulgados os indicadores, como foi
verificado por Sebestova et al. (2018) em Governos Locais da Republica Checa,
sendo divulgado o resultado de apenas dois indicadores, dessa forma, o municipio

nao possuia uma clareza sobre sua condigao.

Figura 3

Principais paises pesquisados

1 B¢

Fonte: Elaborada pelo autor.

Analisando a Figura 4, é possivel observar o crescimento no numero de
publicacdes no campo de estudo da Condicdo Financeira Governamental,
aumentando consideravelmente e obtendo um crescimento expressivo na ultima

década, compativel com o resultado de lacuzzi (2022).
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Figura 4

Publicagbes do portfdlio bibliografico por periodo
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Fonte: Elaborada pelo autor.

2.4.2 Analise Sistematica

Dos 50 trabalhos obtidos no portfélio bibliografico, dois sao revisdes e 48 sao
trabalhos empiricos. Uma das revisdes visou compreender o que se sabe e o que
nao se sabe sobre a tematica de finangas governamentais de entes subnacionais,
enquanto a outra responder se a literatura sobre o assunto aumentou e quais os
principais indicadores para a medi¢cao da saude financeira desses governos. Diante

dos objetivos, os trabalhos empiricos foram separados em quatro grupos, descritos

na Tabela 5.
Tabela 5
Objetivo dos trabalhos
Objetivo Quantidade
Avaliar a saude financeira 33
Probabilidade de estresse fiscal 10
Nivel da divida 12
Outros 16

Fonte: Elaborada pelo autor.

Quanto as categorias das variaveis, as quais foram descritas na seg¢ao de
metodologia, aqueles com quantidades acima da média sdo: receitas e despesas

(29), estrutura da divida e cultura politica (25), indicadores locais (19) e posi¢cao
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operacional (15). A categoria de choques exdgenos mostra sua importancia em
razao de todos os seis trabalhos pertencentes a ela serem publicados a partir do ano
de 2017, enquanto os indicadores nacionais e/ou regionais publicaram sete dos dez
apos 2016, e praticas de gestédo obtiveram dez dos onze publicados a partir de 2010.
As demais categorias nao demonstraram significancia.

Desta maneira, verifica-se de maneira geral, as variaveis referentes ao fator
financeiro foram as mais pesquisadas, pois quatro das seis categorias pertencentes
a este grupo apareceram acima da meédia, seguida pela ambiental, a qual
apresentou duas acima da média, de cinco possiveis. No entanto, duas referentes
ao fator ambiental e uma do organizacional demonstraram importancia diante dos
trabalhos recentes. Nesse sentido, este resultado corrobora a definicdo de Groves e
Valente (2003).

Por fim, os métodos de pesquisa foram divididos em sete grupos, podendo
ser verificados na Tabela 6, entre os quais se destacam as regressdes e os dados
em painel com abundancia de pesquisas. As técnicas de Inteligéncia Artificial
demonstraram importancia pelos trabalhos publicados no ultimo ano, em que 3 dos 9
artigos utilizaram tal metodologia e nos trabalhos anteriores apenas 1 dos outros 40
investigaram o assunto desta maneira, demonstrando-se, assim, que isto pode ser o

futuro da area.

Tabela 6

Meétodos de pesquisa

Métodos Quantidade
Regressbes
Dados em painel
Inteligéncia Artificial
Sistemas comparativos
Andlise multicritério
Andlise de discriminante
Outros
Fonte: Elaborada pelo autor.
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ApoOs tais analises e com o intuito de apontar lacunas de pesquisa
provenientes da literatura, a Tabela 7 faz um cruzamento estruturado dos estudos
incluidos no portfélio bibliografico em torno das trés categorias identificadas na
sistematizacédo, que sao: objetivos, aspectos metodoldgicos e categorias testadas

para explicar de alguma forma o fenédmeno de interesse.
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O preenchimento dessas lacunas é interessante para a literatura, uma vez
que por meio disso pode-se obter novos resultados para os trabalhos, pois uma
metodologia de analise pode obter melhores desfechos do que a outra, assim como
algumas categorias que se demonstraram determinantes para esses estudos, mas
ainda nao foram combinadas com determinado objetivo, por exemplo. No entanto, é
preciso prudéncia, em razdo de uma oportunidade de estudo pode ndo ser uma
lacuna diante de sua objetividade ou realizagdo, como, por exemplo, a utilizagao de
sistemas comparativos para a probabilidade de estresse fiscal, pois esta
metodologia ndo é adequada para este fim, especificamente.

A Tabela 7 apresenta diversas lacunas de pesquisa, que podem ser
consideradas oportunidades de investigagdo. E importante notar que, para ser
considerada uma lacuna de pesquisa, analisou-se os trés pontos identificados e
considerou-se como uma oportunidade de estudo apenas aqueles realizados em ao
menos dois dos trés pontos analisados, e se demonstraram importantes nas
pesquisas sobre a condicdo financeira de Governos Locais. Apesar de obter
propostas para estudos futuros, pode ser que a avaliagcado solitaria dessas lacunas
nao seja interessante. Dessa maneira, € possivel o cruzamento das lacunas com os
resultados ja obtidos, como as categorias de receitas e despesas, que sdo as

frequentemente pesquisadas.
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Tabela 7
Avaliacdo dos estudos presentes no portfolio quanto ao objetivo, metodologia
utilizada e variaveis explicativas testadas para investigar a condi¢cdo financeira de

Governos Locais

Categorias
A B C D EF G H I J K L M Total
Avaliar a condigéo financeira 24 28 14 20 4 2 12 8 7 25 12 3 2 162
Regressoes 8 10 5 5§ 1 0o 4 2 3 10 5 1 2 56
Dados em painel 4 6 2 2 oo 1 1 2 5 4 e o 27
Inteligéncia Atrtificial 2 2 2 2 oo 1 e e e e e O 9
Sistemas comparativos 6 5 3 5 10 3 1 e 4 2 1 o 31
Analise multicritério 1 1 o 1 oo 1 o o o o o o 4
Andlise de discriminante 2 2 1 3 111 2 1 3 o o o 17
Outros 1 2 1 2 11 1 2 1 3 2 o 18
Probabilidade de estresse
fiscal 13 10 5 8 1 0 10 2 4 8 0 1 0 62
Regressbes 6 4 3 3 1o 5 e 2 3 o e o 27
Dados em painel 4 3 2 3 oo 3 e 2 4 o 1 o 22
Inteligéncia Artificial 2 2 e 2 oo 1 2 e 1 o e o 10
Sistemas comparativos o o o o oo o o o o o o o 0
Analise multicritério 1 1 o o oo 1 o o o o o o 3
Andlise de discriminante o o o o oo o o o o o o o 0
Outros o o o o oo o o o o o o o 0
Nivel da divida 9 9 1 1 00 5 5 0 9 4 4 57
Regressbes 4 4 e 5 oo 2 1 o 4 2 1 o 23
Dados em painel 3 3 ¢ 3 oo 2 1 o 3 2 1 o 18
Inteligéncia Artificial 2 2 1 2 o o 1 1 o 1 e e o 10
Sistemas comparativos o o o o oo o o o o o o o 0
Analise multicritério o o o o oo o o o o o o o 0
Andlise de discriminante o o o o oo o o o o o o o 0
Outros o o o 1 oo o 2 o 1 o 2 o 6
Outros 9 10 5 9 00 0 3 5 13 4 2 2 62
Regressobes 4 4 1 3 oo o 1 2 5 1 1 2 24
Dados em painel 3 31 2 oo o o 2 4 1 1 o 17
Inteligéncia Artificial 111 1 oo o o o o o o o 4
Sistemas comparativos 111 1 oo o 1 o 1 1 o o 7
Andlise multicritério o o o o oo o o o o o o o 0
Analise de discriminante o o o 1 o o o 1 1 1 o o o 4
Outros o 1 1 1 o o o o o 2 1 o o 6
Total Geral 55 57 25 48 5 2 27 18 16 55 20 11 4 343

Notas: (1) as variaveis explicativas foram agrupadas por similaridade em 13 fatores, sendo
codificadas da seguinte forma: A = Receitas; B = Despesas; C = Posi¢cdo Operacional; D = Estrutura
da Divida; E = passivos néo financiados, F = planta de capital; G = indicadores locais; H = indicadores
nacionais e ou regionais; | = restricdes intergovernamentais; J = cultura politica; K = politicas
legislativas; L = choques exdgenos; e M = outros, que ndo se encaixaram em nenhuma das
categorias acima. (2) Os campos anotados com o simbolo e sdo aquelas classificadas como
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oportunidades interessantes diante dos resultados ja apresentados e trabalhos realizados; e os
espacgos vazios preenchidos com o apresentam oportunidades que ndo demonstram claramente uma
“‘omissdo” de pesquisadores, posto que ndo ha estudos utilizando determinada metodologia ou
variavel a ser considerada diante de determinado objetivo, ou seja, a pesquisa ndo apresentaria
relevancia ou possibilidade de realizagao.

Fonte: Elaborada pelo autor.

No que tange a pesquisa sobre avaliacdo da condi¢do financeira, nota-se
oportunidade na metodologia de dados em painel, analisando as principais variaveis
da categoria choques exégenos. Para a metodologia de Inteligéncia Artificial, existe
a oportunidade de verificar as categorias referentes a indicadores nacionais e
regionais, restrigdes intergovernamentais, culturas politicas, politicas legislativas e
choques exogenos, a0 passo que na metodologia de sistemas comparativos,
observa-se a oportunidade de pesquisar as restricdes intergovernamentais apenas.

Com isso, destacam-se as primeiras trés lacunas.

Lacuna 1: Avaliar a condigcdo financeira utilizando dados em painel
(MAHDAVI; WESTERLUND, 2011, SPREEN; CHEEK, 2016; YOSHIDA, 2020),
verificando quais os determinantes associados a eventos exogenos (KLUZA, 2017a;
LEISER; WANG; KARGMAN, 2021; MCDONALD; LARSON, 2020).

Lacuna 2: Avaliar a condigao financeira utilizando técnicas de IA (HAJEK;
OLEJ, 2008; MONGWE; MBUVHA; MARWALA, 2021) para identificar os efeitos da
regionalidade (KLUZA, 2017a; PRESTON, 1985; TREJO-NIETO, 2021), restricbes
intergovernamentais (JI; AHN;, CHAPMAN, 2016; TREJO-NIETO, 2021; YOSHIDA,
2020), culturas politicas (ALEKSANDROVA-ZLATANSKA, 2020, MEYER;
NEETHLING, 2021, YOSHIDA, 2020), politicas legislativas (CHUNG; WILLIAMS,
2021; MEYER; NEETHLING, 2021; YOSHIDA, 2020) e choques exogenos criticos
(KLUZA, 2017a; LEISER; WANG; KARGMAN, 2021; TURLEY; ROBBINS; MCNENA,
2015).

Lacuna 3: Avaliar a condigdo financeira utilizando sistemas comparativos
(ROBBINS; TURLEY; MCNENA, 2016; TURLEY; DI MEDIO; MCNENA, 2020;
TURLEY; ROBBINS; MCNENA, 2015), para entender e comparar como 0S governos
locais foram afetados pelas restricbes intergovernamentais (JI; AHN; CHAPMAN,
2016; TREJO-NIETO, 2021; YOSHIDA, 2020).
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Observa-se ainda, quanto as lacunas deste grupo, que existe a possibilidade
de empregar a Inteligéncia Artificial junto aos sistemas comparativos, pois a técnica
de machine learning obteve bom desempenho para a probabilidade futura de
estresse fiscal (Chen, 2021) e o benchmark obteve bons resultados para a avaliagéo
da saude financeira (Turley et al., 2020). Para as variaveis, além das cinco
categorias possiveis, seria interessante acrescentar as relativas a receitas,
despesas e estrutura da divida, que foram as mais utilizadas nesse tipo de pesquisa.

Na probabilidade de estresse fiscal, € possivel utilizar, em conjunto, as
metodologias de regressdes e dados em painéis, como foi utilizado por Buendia-
Carrillo et al. (2020) para verificar o nivel de divida, ou para avaliar a saude
financeira (Pina et al.,, 2020). No que se refere as categorias, sugere-se atengao
especial em alguns casos. A autonomia financeira € influenciada pela densidade
populacional do local (Psycharis et al., 2016). O tamanho da populagdo pode afetar
o nivel de inadimpléncia (Buendia-Carrillo et al., 2020; Navarro-Galera et al., 2017) e

melhorar a saude financeira conforme o crescimento (Chung & Williams, 2021).

Lacuna 4: Probabilidade de estresse fiscal utilizando técnicas de regressédo
(COHEN; COSTANZO; MANES-ROSSI, 2017; TRUSSEL; PATRICK, 2013, 2018)
para verificar as associagdes entre os fatores: indicadores nacionais e/ou regionais
(ANTULOV-FANTULIN; LAGRAVINESE; RESCE, 2021; CHEN, 2021) e choques
exogenos (MCDONALD; LARSON, 2020).

Lacuna 5: Probabilidade de estresse fiscal utilizando técnicas de dados em
painel (COHEN; COSTANZO; MANES-ROSSI, 2017, MCDONALD; LARSON, 2020;
TRUSSEL; PATRICK, 2018) para verificar as associagbes entre as variaveis do fator
de indicadores nacionais e/ou regionais (ANTULOV-FANTULIN; LAGRAVINESE;
RESCE, 2021; CHEN, 2021).

Lacuna 6: Probabilidade de estresse fiscal utilizando técnicas de IA
(ANTULOV-FANTULIN; LAGRAVINESE; RESCE, 2021) verificando quais as
principais variaveis/fatores afetam nisso: Posi¢do operacional (GARCIA-SANCHEZ
et al., 2012, TRUSSEL; PATRICK, 2018; WALKER; JONES, 2006), restricbes
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intergovernamentais (TRUSSEL; PATRICK, 2013, 2018) e choques exdgenos
(MCDONALD,; LARSON, 2020).

Assim, sao importantes os indicadores relativos ao tamanho da populagéo
(Jones & Walker, 2007; Trejo-Nieto, 2021; Trussel & Patrick, 2018; Walker & Jones,
2006), crescimento (Garcia-Sanchez et al., 2012) e densidade (Lara-Rubio et al.,
2017). A liquidez € outra importante categoria nesse campo de estudo, sendo essa
uma das dimensdes mais analisadas pelos pesquisadores (lacuzzi, 2022) tanto para
o nivel da divida (Pridgen & Wilder, 2013) como para a saude financeira, de modo
geral (Sebestova et al., 2018).

Nas pesquisas relacionadas ao nivel de divida, obteve-se, para as
metodologias regressdo e dados em painel, a verificagdo das categorias de posigao
operacional e restricdbes intergovernamentais. Em Inteligéncia Artificial, obtém-se
lacuna para restricdes intergovernamentais, politicas legislativas e choques
exdgenos, ao passo que, em sistemas comparativos, obtiveram-se as mesmas

categorias que na probabilidade de estresse fiscal.

Lacuna 7: Analisar o nivel da divida utilizando técnicas de regresséo (LARA-
RUBIO et al., 2017, NAVARRO-GALERA et al., 2017, PINA; BACHILLER; RIPOLL,
2020) para verificar as associagbes entre as variaveis do fator posigdo operacional
(HAJEK; OLEJ, 2008).

Lacuna 8: Analisar o nivel de divida utilizando dados em painel (BISOGNO et
al., 2019; BUENDIA-CARRILLO et al., 2020; LARA-RUBIO et al., 2017) para verificar
as associagbes entre as variaveis do fator posicdo operacional (HAJEK; OLEJ,
2008).

Lacuna 9: Analisar o nivel de divida utilizando técnicas de IA (CHEN, 2021,
HAJEK; OLEJ, 2008) para verificar as associa¢cbes entre as variaveis dos fatores:
politicas legislativas (LARA-RUBIO et al., 2017; NAVARRO-GALERA et al., 2017) e
choques exdgenos (KLUZA, 2017a, 2017b; LARA-RUBIO et al., 2017).

Neste grupo de analise, observa-se o trabalho de Lara-Rubio et al. (2017),

que utilizaram o nivel de divida para verificar qual o risco de crédito de 148
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municipios da Espanha. Diante disso, as principais variaveis foram a densidade
populacional, a populacdo dependente, a composi¢ao da divida (divida de curto e
longo prazo), o PIB e o prémio de risco do pais (choques exogenos). Ja Psycharis et
al. (2016) analisaram, durante 10 anos de pesquisa, Os niveis e quais sao 0s
determinantes da autonomia fiscal em Governos Locais da Grécia. Como resultado,
estes autores verificaram que tais aspectos sdo afetados por localidade, niveis de
educacdo, desemprego, densidade populacional e fatores politicos (politicas
legislativas).

Cita-se ainda alguns pontos interessantes a serem observados. De acordo
com determinados acontecimentos locais ou globais, as finangas podem sofrer
grandes mudancgas. Em particular, destacam-se a crise financeira mundial de 2008,
refletida nas finangas municipais pouco tempo depois, em especial entre 2010 e
2011 (Kluza, 2017a, 2017b; Turley et al., 2020), e a crise sanitaria da Covid-19, que
gerou, em 2020, uma queda na arrecadagcdo de impostos sobre vendas locais
devido as restrigdes de abertura dos comércios (McDonald & Larson, 2020). Apesar
disso, governos locais com melhores niveis de saude financeira conseguem se
adaptar melhor as mudangas externas (Leiser et al.,, 2021; Rose, 2010) e
provavelmente ocorrera o mesmo diante da recente pandemia (Maher et al., 2020).

Embora muitos trabalhos realizem suas pesquisas de maneira abrangente
para os Governos Locais de determinados paises, a regido € uma importante
variavel para esse estudo (Preston, 1985; Psycharis et al.,, 2016). Para a
probabilidade de estresse fiscal, por exemplo, Antulov-Fantulin et al. (2021)
verificaram a regido como uma das principais variaveis. Além disso, mais da metade
dos trabalhos realizados nos Estados Unidos pesquisaram sobre regides
especificas, segundo a anadlise do portfélio bibliografico. Além dos indicadores
tradicionais, Leiser et al. (2021) aplicaram um questionario a funcionarios dos
municipios para verificar se isso poderia ajudar na classificagdo de saude financeira.
A analise dos autores apresenta dados confirmativos, uma vez que os indicadores
podem deixar de fora alguns aspectos importantes, capturados por meio de

entrevista.
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2.5 Consideragoes Acerca da Revisao da Literatura

Este artigo teve como objetivo a revisdo bibliografica e sistematica de
trabalhos referentes a condicdo financeira de Governos Locais. Para isso, foi
utilizada a metodologia ProkNow-C, com o intuito de construir um conjunto de
trabalhos na area, representando adequadamente o tema. Foram definidas duas
perguntas de pesquisa para a escolha do portfélio e para a analise sistematica.

O portfélio bibliografico final foi constituido de 50 trabalhos, ndo apresentando
grande concentracdo em determinado periodico ou autoria. No entanto, existe uma
predominancia dos Estados Unidos neste tema, sendo 14 pesquisas deste pais,
além da concentragdo no continente europeu, que contou com 29 artigos. Além
disso, nota-se a abundéancia de pesquisas em determinada regido, além do aumento
de pesquisas ao longo do tempo, em especial na ultima década, corroborando assim
com a pesquisa de lacuzzi (2022).

Em relagdo a reviséo sistematica, realizou-se o levantamento dos grupos de
analises, referentes aos objetivos, metodologias e categorias de variaveis. Diante
disso, foi possivel analisar importantes lacunas na literatura para pesquisas futuras.

Diante das perguntas de pesquisa, as categorias mais pesquisadas séo,
respectivamente: receitas, despesas, estrutura da divida, cultura politica, indicadores
locais e posi¢cado operacional. No entanto, se analisados os trabalhos recentes do
portfélio bibliografico, nota-se a importancia também das categorias: choques
exogenos, indicadores nacionais e/ou regionais e praticas de gestao.

Desta maneira, verifica-se as variaveis dos fatores ambiental, organizacional
e financeiro sendo investigadas nos estudos, corroborando assim a definicdo de
Groves e Valente (2003). Porém, os indicadores mais utilizados séo referentes aos
fatores financeiros, seguido de ambientais e, por fim, organizacionais.

Quanto as tendéncias de pesquisas, nota-se a importancia dos grupos de
avaliagao da saude financeira, probabilidade de estresse fiscal e nivel da divida. Em
relacdo as metodologias, os principais sao sistemas de regresséo, dados em painéis
e sistemas comparativos, verifica-se, também, que a Inteligéncia Atrtificial se mostrou
significativa no ano de 2021, sendo 3 dos 9 trabalhos publicados neste ano
utilizaram tal metodologia, e, nos anteriores, apenas 1 dos 40 trabalhos havia

utilizado.
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Encontraram-se, ainda, boas oportunidades de estudo, sendo um total de 9
lacunas — se analisado a partir do objetivo de pesquisa, junto a metodologia
empregada — as quais possuem variaveis que pertencem a diferentes categorias
e/ou fatores.

Como limitagdo deste trabalho, nota-se o numero de bases utilizadas e a
metodologia de escolha dos trabalhos, pois trata-se de uma metodologia com alguns
aspectos subjetivos. No entanto, as perguntas de pesquisa colaboraram para mitigar

esse problema, em especial na sele¢ao dos trabalhos.
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3 PREVISAO DE ESTRESSE FISCAL EM MUNICIPIOS DE MINAS
GERAIS CONSIDERANDO A REGIONALIDADE

Resumo do Artigo Il

O debate da Condicdo Financeira Governamental no Brasil comegou apenas na
década passada diante tempos de instabilidades. Nota-se que uma gestao fiscal
apropriada é essencial para a manutengao na qualidade dos servigos oferecidos a
populacdo, levando a discussdo frequente na literatura, especialmente durante
incertezas econbmicas e avangando nas metodologias de pesquisa. Diante disso,
este artigo busca prever municipios de Minas Gerais que enfrentardo o estresse
fiscal, adaptando um modelo recente para o Brasil, utilizando Inteligéncia Artificial.
Obteve-se uma média de acerto geral maior que 65%, verificando resultados
distintos entre os periodos de crise sanitaria e sem. Apos realizar alguns pontos de
corte nas probabilidades do modelo, verifica-se que 0 mesmo atingiu até 87% de

acerto e obteve uma média de 82% de acertos.

Palavras-Chave: Previsdo de Estresse Fiscal; Municipios de Minas Gerais; Random

Forest.

3.1 Introducao do Artigo I

Pesquisas sobre este assunto no Brasil sdo ainda incipientes (Donato, 2020),
sendo a primeira obra de Lima e Diniz (2016). O assunto comeca a ser discutido em
anos de instabilidade na economia do pais, sendo os anos de 2015 e 2016
considerados de baixo crescimento (Dantas Junior et al., 2019). Além do momento
turbulento que se passava a politica nacional, ocorrendo o impeachment
presidencial, gerando, consequentemente, perda de confianca na classe politica
(Jucéa & Fishlow, 2021).

Diante disso, foi necessario realizar buscas por trabalhos brasileiros neste
tema, pois nao foram obtidos trabalhos deste pais no portfélio bibliografico. Notou-se
que este tema ndo possui pesquisas para a previsdao de estresse fiscal em



49

municipios nacionais, decidiu-se entdo por trabalhar a lacuna 6 apresentada no
artigo |.

Logo, o objetivo final deste artigo € testar o modelo de Trussel e Patrick
(2018), com algumas adaptagdes ao contexto brasileiro e aos fatores de Groves et
al. (1981) e Groves e Valente (2003), para a previsdao de estresse fiscal em
municipios de Minas Gerais entre os anos de 2016 e 2020, utilizando a técnica
Random Forest (RF - Floresta Aleatéria) de Inteligéncia Atrtificial. Para isso foram
utilizados dados do Sistema de Informagdes Contabeis e Fiscais do Setor Publico
Brasileiro (SICONFI) e do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), entre
os anos de 2014 e 2021, uma vez que foram necessarios os dados de dois anos
anteriores da previsdo para o treinamento, assim como os dados de um ano
posterior para a variavel dependente.

Como resultado, verifica-se que o modelo foi melhor para a previsdo de
estresse fiscal, tendo em média um acerto de 68%. Esse resultado foi maior que a
classificagao inicial da amostra de 2011, de Trussel e Patrick (2018). Ressalta-se,
ainda, que uma previsdo, normalmente, possui resultados menores do que a
classificagdo do que influencia, ao passo que a previsdo de nao ocorréncia do
problema conseguiu classificar corretamente 49,4% da amostra em média.

No entanto, nos anos em que houve impactos da crise sanitaria nos dados,
em 2019 (a variavel dependente é relativa ao ano de 2020) e 2020, os resultados se
modificaram. No primeiro ano citado, aumentou-se o valor da previsdo de nao
estresse e diminuiu-se o de prever o acontecimento. Em 2020 alterou-se ainda mais,
fazendo com que o modelo fosse melhor para prognosticar a auséncia do problema.

A média geral de acertos (acuracia) foi de 65,2%, sendo que o maior valor foi
obtido em 2020 (76%). Nesse contexto, observa-se que este € o0 Unico ano analisado
que tanto as variaveis independentes quanto as dependentes sofreram influéncia da
Pandemia de Covid-19. E importante ressaltar que, realizando alguns pontos de
corte, de acordo com a probabilidade de ocorrer ou ndo o que se investiga, os
resultados tendem a melhorar, chegando a prever 87% dos municipios
corretamente. Se a chance analisada, de ocorréncia ou nao, for maior que 75% ou
menor que 25%, este resultado é superior ao de Chen (2021).

Ademais, as trés varidveis mais importantes do modelo (caixa por receitas,
caixa por dividas e relagéo atual) sao referentes a liquidez, corroborando o resultado

de lacuzzi (2022), o qual verificou que apesar de as variaveis de estudos recentes
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deste tema n&o convergirem, as mais pesquisadas estao relacionadas a este grupo.
Confirma-se também o exposto por Lima e Diniz (2016), os quais acreditam que
apesar de a variavel posicdo operacional ser importante, ela ndo pode ser
considerada dependente, igual feito por McDonald e Larson (2020).

No entanto, as mesorregides do estado foram a variavel menos importante,
logo, evidencia-se um confronto com os achados de Antulov-Fantulin et al. (2021).
Além disso, foi verificado que os demais indicadores ambientais e o organizacional,
utilizados para a previsdo, demonstraram baixa importancia diante das demais.
Dessa forma, este resultado contrapbe-se aos trabalhos de Groves et al. (1981) e
Groves e Valente (2003).

Observou-se também o valor baixo da curva ROC, sendo que tais resultados
foram baixos se comparados ao de Antulov-Fantulin et al. (2021), uma vez que
diante dos 5 anos analisados, o maior valor foi de 0,821, enquanto no citado foi de
0,973.

Como trabalhos futuros, sugere-se uma ampliacédo da base de dados, assim
como a ampliagdo de anos analisados. Seria interessante também a analise de
outras metodologias, principalmente da inteligéncia artificial e outras variaveis,

diversificando os fatores de analise.

3.2 Condigao Financeira Governamental no Brasil

Como ja ressaltado, a Condicao Financeira Governamental € um tema ainda
recente no Brasil. Lima e Diniz (2016) definem o governo com uma boa Condigao
Financeira Governamental é necessario cumprir com suas obrigagdes de
pagamentos, assim como o funcionamento dos servigos publicos a sociedade,
levando-se em consideragao a qualidade exigida pelos cidadaos. A partir de entao, o
assunto comecou a ser debatido na literatura académica brasileira, observando-se
alguns trabalhos (Dantas Junior et al., 2019; Freitas e Queiroz, 2019; Nobre, 2017).

Freitas e Queiroz (2019) investigaram se a Condicdo Financeira
Governamental dos 26 estados brasileiros influéncia nos gastos com investimentos e
obtiveram resultado positivo, além disso foi verificado nos anos de eleigdo o
aumento das aplicacbes de recursos. Na Paraiba foi constatado que municipios

saudaveis financeiramente tendem a ser mais transparentes em relagdo aos gastos,
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sendo detectada uma relagao positiva com a multa aplicada pelo Tribunal de Contas
do estado em decorréncia de irregularidades na gestao (Nobre, 2017).

Torna-se importante salientar que a Condi¢cao Financeira Governamental &
complexa, influenciada tanto por fatores internos quanto por externos (Lima & Diniz,
2016). Ou seja, existem geradores que os governantes podem controlar, como
também existem aqueles estdo fora do controle deles, como periodos de crise, por
exemplo, sendo este um dos pontos mais importantes a serem observados.

Este assunto ganhou notoriedade em uma época de instabilidades
econdmicas nos municipios dos Estados Unidos (Clark, 1994). No entanto, apds a
crise financeira internacional de 2008, foi observado um aumento da preocupacéao
acerca da tematica (Antulov-Fantulin et al., 2021; Chung & Williams, 2021). Quanto a
pandemia da Covid-19, ainda n&o se encontram muitos resultados na literatura,
embora McDonald e Larson (2020) investigaram, diante de diferentes cenarios,
como a queda na arrecadagao de impostos poderia afetar a saude fiscal de entes
subnacionais da Carolina do Norte, verificando o impacto negativo nos entes
subnacionais mesmo diante da hipétese mais conservadora.

De acordo com Maher et al. (2020), organizagbes sem fins lucrativos
precisam de reservas financeiras que possam ser sacadas durante periodos como
este, além disso, foi pontuado que os efeitos fiscais seriam percebidos apenas apos
dois anos, no entanto, as possiveis licoes aprendidas pelos Governos Locais na
recessao de 2008 poderia coloca-los em uma melhor posigéo.

Por fim, este assunto também comecgou a ser debatido no Brasil durante um
periodo de dificuldades, o qual foi marcado pelo baixo crescimento do PIB e pelo
processo de impeachment presidencial.

Como este trabalho visa pesquisar a realidade de entes subnacionais
brasileiros, definir a Condi¢cdo Financeira Governamental por meio de uma variavel
dependente, utilizando dados financeiros, ndo seria uma tarefa possivel, pois é
necessario considerar as exigéncias da populagdo sobre os servigos, sendo assim,

decidiu-se por pesquisar a condigao fiscal dos municipios.

3.3 Condigao Fiscal

Frente a crises econdmicas € comum os ajustes fiscais, diante de argumentos

sobre a condicao fiscal, tendendo a afetar a sociedade diretamente, como, por
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exemplo, diante do corte de gastos em saude e educagao durante 20 anos no Brasil
(Vieira, 2016). No entanto, a autora conclui com base em revisdes sistematicas que
tais procedimentos tendem a piorar tal situacdo, pontuando ser importante a
preservagao dos programas sociais para 0S Servigos essenciais, assim como em
relagado a retomada econdmica em prazo mais curto.

A condigao fiscal é voltada a questdes financeiras, sendo assim, um Governo
Local que passa por um problema fiscal € aquele com dificuldade financeira (Lima &
Diniz, 2016). Diante disso, considera-se a condi¢do fiscal como parte da Condi¢ao
Financeira Governamental, pois a falta de recursos pode levar também a queda na
qualidade ou até mesmo corte dos servigos basicos.

Entretanto, observa-se também diferentes maneiras de se definir a condicéo
fiscal. Nos Estados Unidos, por exemplo, foi verificado por meio de uma survey
aplicada a funcionarios de cargos importantes, nos 50 estados, que apenas 10
desses possuiam uma definicdo formal das crises de Governos Locais, enquanto os
demais possuiam apenas algo funcional, ou seja, n&do possuiam uma regra clara ou
entdo deixavam os entes subnacionais pertencentes a eles definirem tal problema
(Honadle, 2003).

As dificuldades fiscais podem ser divididas em crise fiscal (curto prazo) e
declinio de longo prazo (Stanley, 1980). Ou seja, o primeiro é referente ao ente que
nao possui caixa nem fonte para atender suas despesas atuais, enquanto o segundo
se refere a queda na qualidade e na economia ao longo do tempo. Ainda de acordo
com tal obra, as agdes municipais séo limitadas diante de tais questdes, pois diante
dos problemas de longo prazo, o Governo Local pode apenas contingenciar
despesas e/ou determinar ordem em tais procedimentos, enquanto no curto prazo
conta com a ajuda de outros entes ou também busca os cortes de gastos.

Diante de tal importancia, verifica-se estudos no ambito nacional que avaliam
o tema. Miranda et al. (2018) observaram que a gestéo fiscal dos estados brasileiros
foi afetada principalmente pelo elevado gasto com juros e amortizagdo da divida,
afetando, consequentemente, a liquidez e a Condigcao Financeira Governamental do
ente, na pesquisa realizada entre os anos de 2011 e 2015. Oliveira et al. (2021)
pesquisaram os fatores com influéncia na gestao fiscal dos municipios do Parana
entre os anos de 2013 e 2019, verificando que as variaveis representativas da
autonomia estédo positivamente ligadas a divida consolidada liquida e ao gasto com

pessoal.
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Quando determinado governo enfrenta uma pressdo por gastos, mas néo
consegue arrecadar recursos, considera-se ele em situagao de estresse fiscal (Clark,
1977). Desta maneira, provavelmente, ndo sera possivel fornecer os servigos
essenciais a populacido, pois sdo necessario financiamentos para a manutengao
deles (Honadle, 2003). Nota-se na literatura diferentes maneiras para avaliagao
desta situacdo dos Governos Locais, podendo ser de maneira mais abrangente
(McDonald & Larson, 2020) ou apenas verificando se a localidade enfrenta ou n&o o
problema citado (Bowman & Calia, 1997).

McDonald e Larson (2020) utilizaram a variavel receita total sobre despesa
total para definicdo. Os valores foram divididos em cinco categorias: até 0,8 (muito
estressados), entre 0,8 e 0,95 (estressados), entre 0,95 e 1,05 (presenga de algum
estresse ou estressados futuramente), entre 1,05 e 1,2 (saudaveis), e acima de 1,2
(muito saudaveis). A partir disso, os autores sugerem aos governantes o equilibrio
entre receitas e despesas correntes, assim como o nivel de endividamento, para
obterem uma boa gestao (Bisogno et al., 2019). Ja o stress test de Bowman e Calia
(1997) classifica por meio de uma variavel dummy, a qual classifica apenas como
estressados ou nao, verificando se as receitas correntes sao suficientes para
recompor os ativos empenhados nas despesas operacionais.

Verificam-se estudos relevantes na literatura recente para a investigagao do
tema em diversas partes do mundo. Foi verificado em 27 governos da Australia,
durante trés anos, que o tamanho da populagao, numero de funcionarios e valores
dos ativos de infraestrutura séo as variaveis que mais impactaram (Walker & Jones,
2006). Na ltalia, a diferenca entre municipios endividados e nao endividados sao as
despesas com funcionarios sobre receitas totais, passivo de curto prazo sobre
receitas correntes e subsidios per capita (Cohen et al., 2017).

Trussel e Patrick (2018) desenvolveram um modelo baseado em 21 variaveis
para classificar o risco de estresse fiscal de entes subnacionais nos Estados Unidos,
conseguindo acertar até 99% da amostra apés realizar cortes na mesma, conforme
o custo do erro. Foi verificado que a condigdo esta positivamente ligada ao servigo
da divida, populagao, esforco fiscal e com o gasto do servigo publico nas rodovias,
enquanto esta negativamente ligado com as receitas intergovernamentais, posi¢céo
operacional, encargos de usuarios, saldos dos fundos e concentragdo da receita

tributaria.
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No Brasil, Donato (2020) pesquisou os fatores financeiros determinantes no
estresse fiscal dos estados e Distrito Federal, entre os anos de 2016 e 2019, e
verificou que os restos a pagar, divida de longo prazo e o gasto com pessoal séo
influentes. Dantas Junior et al. (2019) pesquisaram o papel do federalismo fiscal
neste problema de municipios brasileiros entre os anos de 2006 e 2016. Foi
verificado que quanto mais dependente financeiramente o municipio for de outros
governos, mais riscos ele sofreria de entrar em tal situagdo, especialmente em
épocas de instabilidade econdmica, sendo considerados os anos de 2009, 2010,
2015 e 2016 como os anos de baixo crescimento desta amostra. Nota-se ainda

alguns modelos para a avaliagcéo desta questao no Brasil.

Indice FIRJAN de Gestéo Fiscal

Diante da preocupacdo mundial e nacional com o equilibrio fiscal dos
governos, nota-se a criagdo de alguns modelos para tal avaliagdo no Brasil. O indice
FIRJAN de Gestao Fiscal (IFGF), desenvolvido pela Federagdo das Industrias do
Estado do Rio de Janeiro, avalia a gestdo fiscal com base em quatro indices, nos

quais os valores variam entre 0 e 1. A metodologia do calculo pode ser observada

na Tabela 8.
Tabela 8
Calculo do IFGF
Indicador Férmula Referéncia de calculo
Autonomia RL — CEA 1) Indicador > 25%; Autonomia = 1 ‘
RCL 2) 0% < Indicador < 25%; Autonomia = I"dzlsifdor
3) Indicador < 0%; Autonomia =0
Gastos com pessoal G_P 1) Indicador < 45%; GP = 1 .
RCL 2) 45% < Indicador < 60%; GP = T2t on
3) Indicador > 60%; GP =0
Liquidez CEC — RP 1) Indicador > 25%; Liquidez = 1;
RCL 2) 0% < Indicador < 25%;
Liquidez = 0,4 + 0,6 * %
3) Indicador < 0%; Liquidez = 0
Investimentos I+1IF 1) Indicador > 12%; Investimentos = 1;

Indicador

RT 2) Indicador < 12%; Investimentos = e

Nota: RL = Receita Local; CEA = Custos com a Estrutura Administrativa; RCL = Receita Corrente
Liquida; GP = Gasto com Pessoal; CEC = Caixa e Equivalentes de Caixa; RP = Restos a Pagar; | =
Investimentos; IF = Inversdes Financeiras; RT = Receita Total.

Fonte: Elaborado pelo autor com base em IFGF (2021).
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Por fim, realiza-se uma média aritmética simples dos quatro indices,

compondo a classificagao final, como pode ser observado na Tabela 9.

Tabela 9

Classificagdo da gestao fiscal pelo IFGF
Classificacédo Variagéo
Critica IFGF <0,4
Dificil 0,4<IFGF <0,6
Boa 0,6 <IFGF <0,8
Excelente IFGF > 0,8

Fonte: Elaborada pelo autor com base em IFGF (2021).

Tal indice analisa o contexto brasileiro anualmente e pesquisas académicas
utilizam-no para avaliar o contexto brasileiro (Fernandes et al., 2020; Oliveira &
Magalhaes, 2022; Silva et al., 2020). Oliveira e Magalhdes (2022) utilizaram o IFGF
para analisar variaveis que explicassem a gestao fiscal dos municipios de Minas
Gerais entre os anos de 2013 e 2018 e verificaram que a situagdo passada tende a
melhorar o orcamento futuro. As variaveis que contribuem positivamente com o
indice sdao o Produto Interno Bruto per capita e a taxa de urbanizacdo, e

negativamente sao o gasto em educacao, a proporgao de idosos e/ou jovens.

Capacidade de Pagamento

Existe também o modelo Capacidade de Pagamento (CAPAG), desenvolvido
pela Secretaria do Tesouro Nacional. Este foi criado com intuito de a Uniao analisar
a condi¢cdo de pagamento dos Estados, Municipios e Distrito Federal, ou seja, por
meio da verificacdo deste é possivel analisar a possibilidade da concessido de
crédito (Donato, 2020).

O modelo atual conta com trés indicadores financeiros, podendo ser
observados na Tabela 10.
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Indicadores do modelo CAPAG
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Indicadores Férmulas Classificagdes
| — Endividamento Divi daConsol i daddBruta A | < 60%
Recei taCorrente Liqui da B | 60%<1<150%
C | 1>150%
M - Poupanca Despesas Correntes A [ 11<90%
Corrente Recei taCorrente Ajustada B |190%<I11<95%
i C | 1I>95%
1l - indice de Liquidez Obri gades Fi nancei ras A |llI<1
Di sponi bi l i dade cai xaBruta C | H>1

Fonte: Adaptado de Donato (2020).

Apos a classificagcao de tais indicadores, realiza-se a observagao destes para

a classificagao final, como pode ser observado na Tabela 11.

Tabela 11

Classificagdo do modelo CAPAG

Classificagdo do Indicador

Classificagao Final

Endividamento

Poupancga Corrente Liquidez

o> |>|> > > >

O|0|Wwm > > >

Demais combinagbes

O|U|W|w|w|m|w|>

Fonte: Adaptado de Donato (2020).

E importante ressaltar que ndo existe um modelo melhor para a avaliagdo da

condigao fiscal, no entanto, este trabalho utilizou o stress test de (Bowman & Calia,

1997), buscando prever se os ativos que serao recebidos pelo Governo Local serao

suficientes para recompor os passivos necessarios ao funcionamento do ente, diante

disso, este trabalho pesquisa a crise fiscal de Governos Locais, segundo a definicdo

de Stanley (1980).

3.4 Metodologia do Modelo Adaptado

Inicialmente utilizou-se o IBGE para coletar o cédigo do municipio, area,

mesorregiao e estimativa da populacdo de todas as 853 cidades de Minas Gerais,

posteriormente, utilizou-se o SICONFI — base de dados da Secretaria do Tesouro
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Nacional — para coletar os dados financeiros entre os anos 2014 e 2021 das
Declaragdes de Contas Anuais (DCA). A Tabela 12 fornece uma visdo da
quantidade de municipios analisados em determinado ano, e quantos sofreram ou

nao o estresse fiscal no periodo seguinte.

Tabela 12
Amostra da pesquisa em relagdo a variavel dependente
Exercicio Amostra Ano de previsao Em estresse Sem estresse

2014 479 2015 387 92
2015 494 2016 329 165
2016 485 2017 330 155
2017 600 2018 507 93
2018 704 2019 404 300
2019 725 2020 381 344
2020 720 2021 189 531

Nota: Exercicio = ano das variaveis independentes; Amostra = quantidade de municipios com os
dados disponiveis; Ano de previsdo = ano da variavel dependente; Em estresse = quantidade de
municipios em estresse fiscal de acordo com o stress test; Sem estresse = quantidade de municipios
sem estresse fiscal de acordo com o stress fest.

Fonte: Dados da pesquisa.

3.4.1 Variaveis

Trussel e Patrick (2018) consideram trés passos para a identificagdo do
estresse fiscal: definir a ocorréncia de tais dificuldades, verificar quais sédo as
possiveis causas e, por fim, investigar a probabilidade de ocorréncia. Diante disso,
foi utilizado o stress test de Bowman e Calia (1997) como variavel dependente, que
indica se é possivel realizar os pagamentos diante das receitas, sendo a mesma foi
utilizada no trabalho de Dantas Junior et al. (2019). Segundo os autores, ela se
encaixa no contexto brasileiro. Para se chegar ao resultado sdo necessarios 4
passos e, posteriormente, analisa-se um jogo de sinais para a concluséo,

apresentada na Tabela 13.

1 — Calculo do superavit financeiro no ano t:

Superavi tFi nancei rp= Ati vofi nancei rp— Passi voFi nancei rp

2 — Variagao do superavit financeiro:
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Superavi tFi nancei rp— Superavi tFi nancei rg 4

ASuperavi tFi nancei rp= Superavi tFi nancel rg.
1

3 — Variagao das despesas operacionais:

Despesas operaci onai s— Despesas operaci onai § 1

ADespesas operaci onai s= Despesas operaci onai g
1

4 — Calculo do stress test:

ASuperavi tFi nancei rp

Stress test = - -
ADespesas operaci onai s

5 — Resultado no tempo t:

Tabela 13

Analise dos resultados para a condi¢éo fiscal

Resultado Despesas operacionais Condicao

Stress test < 1 Crescente 1
Stress test > 1 Decrescente 1
Stress test < 1 Decrescente 0
Stress test > 1 Crescente 0

Nota: Se o resultado do superavit financeiro for de déficit para os dois anos necessarios do calculo,
considera-se em estresse fiscal.
Fonte: Adaptado de Dantas-Junior (2018).

As variaveis independentes do modelo foram baseadas em sua maioria no
trabalho de Trussel e Patrick (2018), no entanto, algumas delas foram adaptadas
para o contexto brasileiro. Além disso, buscou-se utilizar os trés fatores que devem
impactar a condigdo, definidos por Groves e Valente (2003), sendo que os
indicadores V18, V20 e V21 sdo ambientais, o V22 é organizacional e os demais sao

todos financeiros e podem ser observados no Quadro 2.
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Quadro 2
Variaveis independentes do modelo
Indicador Conta Referéncia
V1 Receita per capita Recei tatotal (Trussel & Patrick, 2018)
Popul aio
V2 Receitas Recei tasde outros governos (Trussel & Patrick, 2018)
intergovernamentais Recei tastotai s
V3 Despesas per capita Despesa total (Trussel & Patrick, 2018)
Popul aio
V4 Posicao operacional Recei tatotal (Trussel & Patrick, 2018)
Despesa total
V5 Despesas em saulde Despesas em saide (Dantas Junior et al., 2019)

V6 Despesas em educagao

V7 Servico da divida
V8 Divida por Receitas
V9 Passivo per capita
V10 Divida por Ativos
V11 Patriménio liquido para
receita
V12 Patriménio liquido para
ativo
V13 Caixa por Receitas
V14 Caixa por Dividas
V15 Relagao atual
V16 Gasto com pessoal
V17  Concentragao da receita
tributaria
V18 Populacéo
V19 Desembolso de capital
V20 Densidade populacional
V21 Localizagao
V22 Ideologia politica

Recei tatotal
Despesas em educagéo

Recei tatotal
Juros e encargos da divi da

Recei taTotal
Divi datotal
Recei tatotal

Passi vototal
Popul @ido
Divi datotal

Ati vototal
Patri nbni oLiqui do

Recei taTotal
Patri nbni oLiqui do

_ AtivoTotal
Cai xa+ i nvesti mentos

_ Recei tatotal
Cai xa+ i nvesti mentos

Divi datotal
Ati voci rcul ante

Passi voci rcul ante
Gasto com pessoal

Recei tacorrente liqui da
Recei tatri butari a

Recei tatotal
Logaritmo natural da estimativa
da populagao
Despesa de capi tal

Despesa total
Popul oo

Area do muni dpi o
0 — Municipios do Triangulo
Mineiro e Alto Paranaiba
1 — Municipios das demais
mesorregides
Partidos de esquerda ou direita

(Dantas Junior et al., 2019)

(Trussel & Patrick, 2018)

(Trussel & Patrick, 2018)

(Trussel & Patrick, 2018)
(Trussel & Patrick, 2018)
(Trussel & Patrick, 2018)
(Trussel & Patrick, 2018)
(Trussel & Patrick, 2018)
(Trussel & Patrick, 2018)
(Trussel & Patrick, 2018)
Adaptada da LRF (2000)
(Trussel & Patrick, 2018)
(Trussel & Patrick, 2018)
(Trussel & Patrick, 2018)

(Hendrick, 2004)

Adaptada de Silva et al. (2020)

Bolognesi et al. (2023)

Fonte: Elaborada pelo autor.

As variaveis foram divididas em sete categorias, por Trussel e Patrick (2018),

as quais serao descritas a seguir, sendo justificadas as adaptagdes necessarias.



60

1 — Indicadores baseados em operagbes

As seis primeiras variaveis pertencem a este grupo. Esses indicadores
medem o desempenho operacional da localidade, verificando as relacdes entre as
categorias de receitas e despesas (Trussel & Patrick, 2018). As quatro primeiras
variaveis foram mantidas do modelo base.

A receita per capita tende a ser significante e estar negativamente ligada ao
servigo da divida (Pina et al., 2020), verificando-se, nesse contexto, quanto mais
dependente de recursos intergovernamentais os municipios brasileiros forem, mais
riscos eles correm de sofrer o estresse fiscal (Dantas Junior et al., 2019). A despesa
per capita se destacou como um dos 5 indicadores mais importantes de 39 amostras
para analisar a sustentabilidade financeira de Governos Locais na Espanha (Pina et
al., 2020). Nesse interim, a posi¢cao operacional pode ser utilizada como variavel
dependente, como feito por McDonald e Larson (2020), porém, isso pode ser um
problema, uma vez que, segundo Lima e Diniz (2016), em determinado ano o
governo pode possuir mais despesas do que receitas (0 que significa que o
municipio gastou mais do que recebeu) por algum imprevisto ou necessidade, e no
proximo ja corrigir isto, considerando ser realmente um problema quando é menor
que 1 por varios periodos consecutivos.

As duas proximas variaveis do modelo original foram adaptadas para a
realidade brasileira, pois Trussel e Patrick (2018) utilizaram variaveis que medem as
cobrancas de usuarios com servigos sobre despesas com tais servicos e gastos
publicos com estradas municipais. Seguindo a mesma linha de indicadores
baseados em operacdes, decidiu-se por utilizar as variaveis de Dantas Junior et al.
(2019), sendo elas despesas com saude e educagao.

Quanto maiores os niveis de emprego da localidade, menos a populagéo
tende a procurar pelos servigos publicos, pois desta maneira é possivel que eles
arquem com os gastos (Groves & Valente, 2003). E, quanto maiores os
investimentos em educacao ou saude sobre as receitas totais, mais provavel seria
dos entes subnacionais do Brasil sofressem do estresse fiscal (Dantas Junior et al.,
2019).

Todavia, tais servigos sao indispensaveis a sociedade (Lima & Diniz, 2016), e

o contingenciamento em determinados investimentos podem aumentar os problemas
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sociais, implicando em diversos problemas, como, por exemplo, o desemprego e

depressao, que acabam gerando o aumento no numero de suicidios (Vieira, 2016).

2 — Indicadores baseados na divida

Esses indicadores verificam como o ente subnacional utiliza a divida para
financiar seus projetos, podendo fazer com que o municipio desvie verbas de
servigos essenciais a populagdo para cobrir suas pendéncias (Trussel & Patrick,
2018). As trés variaveis seguintes pertencem a este grupo e mantiveram-se como no
modelo original.

Quanto maior for o gasto com o servico da divida, pior tende a ser o
desempenho na gestao fiscal de Governos Locais do Brasil (Miranda et al., 2018), e
a utilizacdo adequada da divida para a receita pode evitar empréstimos excessivos
(Trussel & Patrick, 2018). Quanto maior for o resultado do passivo per capita, pior é
a utilizacdo da base de exploracéo pelo governo, ou seja, mais preocupante sera

para o ente (Trussel & Patrick, 2013).

3 — Indicadores baseados na estrutura de capital

Tais variaveis sdo similares as baseadas na divida, pois verificam os valores
de divida e patriménio que os municipios empregam (Trussel & Patrick, 2018). Os
melhores resultados desses indicadores tendem a gerar bons indices de solvéncia
(Meyer & Neethling, 2021). As trés variaveis a seguir foram mantidas do modelo
original.

Verificando-se um alto resultado da divida para o ativo, pode indicar que o
governo precisara de financiamentos para cobrir suas dividas (Meyer & Neethling,
2021). O patriménio liquido, também conhecido como saldo dos fundos, representa
o0 acumulo de receitas sobre despesas desde o inicio, desta maneira, se o indicador
11 né&o estiver equilibrado, pode gerar consequéncias negativas nos servigos que
devem ser prestados (Trussel & Patrick, 2018). O indicador 12 & similar, no entanto,
verifica a capacidade do ente de manter as atividades necessarias em relagdo ao
ativo (Trussel & Patrick, 2018).
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4 — Indicadores baseados na liquidez

Esses indicadores medem a capacidade do municipio pagar suas obrigacdes
de curto prazo, analisando se é possivel que este deixe de fornecer servigos ou
entre em dividas em breve (Trussel & Patrick, 2018). Diante da hipdtese do
isomorfismo, quando o Governo Local possui maior indice de liquidez que seus
vizinhos, eles tendem a gastar tais reservas que os levam a um equilibrio (Gerrish &
Spreen, 2017). As trés variaveis a seguir foram mantidas do modelo original.

Um baixo nivel de caixa por receitas pode ocasionar problemas no fluxo de
curto prazo do municipio (Trussel & Patrick, 2018). Quanto maiores valores do caixa
por dividas e da relacao atual, melhor sera para o ente subnacional, pois além de
conseguir cumprir com suas obrigagdes de pagamento (Gerrish & Spreen, 2017),

conseguira também efetuar isto de maneira mais rapida (Meyer & Neethling, 2021).

5 — Indicadores baseados em funcionarios

Esses indicadores buscam medir os beneficios relacionados a funcionarios
que o municipio possui (Trussel & Patrick, 2018). No modelo original foram utilizadas
duas variaveis, sendo os custos de pensodes e beneficios a empregados. No entanto,
decidiu-se adaptar essas variaveis para o gasto com pessoal, diante da analise
realizada na Lei de Responsabilidade Fiscal.

No Brasil, a lei complementar n°® 101, de 4 de maio de 2000, estabelece
normas para os entes da Unido seguirem, com o intuito principal de equilibrar
receitas e despesas para conseguirem, assim, uma boa gestéo fiscal. Para o gasto
com o pessoal, ndo se deve passar de 60% da receita corrente liquida e, quando se
ultrapassa 90% do limite (54%), os tribunais de contas alertam os poderes (LRF,
2000). Miranda et al. (2018) verificaram que os estados com maiores gastos com
pessoal tendem a possuir uma pior condicao fiscal, sendo tal resultado verificado

também por Oliveira et al. (2021) em municipios pertencentes ao Parana.



63

6 — Indicadores baseados em impostos

Esses indicadores visam medir os impostos cobrados pela localidade (Trussel
& Patrick, 2018), e segundo Lima e Diniz (2016), por meio dessas variaveis é
possivel observar como o ente subnacional explora sua base de receitas.

A variavel a seguir foi mantida do modelo original. A concentragao da receita
tributaria reflete a capacidade que determinada localidade possui de financiar
atividades por meio de recursos proéprios, assim, diante disso, diminui-se o risco
fiscal (Trussel & Patrick, 2018).

7 — Outros indicadores e variaveis de controle

Quanto aos outros indicadores e variaveis de controle, foram mantidas as
variaveis referentes a populagcédo e ao desembolso de capital. Em relagao a primeira
variavel, esta foi negativa e significante para a gestéo fiscal de municipios brasileiros
(Oliveira et al., 2021), ou seja, quanto maior a populagdo, melhor tende a ser sua
gestdo. A segunda indica a capacidade do municipio de manter os ativos de
infraestrutura, pois uma queda em tais numeros pode gerar problemas em longo
prazo (Trussel & Patrick, 2018).

As trés proximas variaveis foram adaptadas, referentes aos fatores
ambientais. A densidade populacional afeta a producéao e distribuicdo dos servigos a
sociedade (Lima & Diniz, 2016), porém, a autora Hendrick (2004) citou que tal
variavel pode medir algumas das necessidades de investimentos, mas nao todas.
Trussel e Patrick (2018) utilizaram o tipo de municipio como variavel de controle,
pois nos Estados Unidos esses entes subnacionais sdo divididos em: cidade, distrito,
municipio de primeira classe e municipio de segunda classe, entretanto essa divisao
n&o ocorre no Brasil.

Diante disso, utilizaram-se as mesorregides referentes ao estado de Minas
Gerais, pois existem indicadores referentes a regido mais importantes que dados
financeiros (Antulov-Fantulin et al., 2021), sendo esses indicadores fundamentais
para estudos da area (Preston, 1985; Psycharis et al., 2016) e, em particular, no
Brasil, as diferentes localiza¢des foram significativas para a gestéo fiscal (Silva et al.,
2020).
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Por fim, ideologias politicas também se demonstraram importantes nas
pesquisas sobre a condigcado fiscal. Em Portugal, por exemplo, foi verificado que
municipios governados por partidos de direita possuiam maiores possibilidades de
enfrentarem dificuldades financeiras (Lobo et al., 2011).

Para classificar as ideologias politicas como de esquerda ou direita, utilizou-
se o trabalho de Bolognesi et al. (2023). Os autores utilizaram uma survey
respondida por cientistas politicos no ano de 2018 para classificar a ideologia dos 35
partidos brasileiros em uma escala de 0 a 10, na qual, quanto menor fosse o valor,
mais o partido seria de esquerda e, quanto maior, mais de direita. Diante disso, esta
€ uma variavel continua, podendo obter valores entre os dois numeros citados

anteriormente.

Desta maneira, define-se a equacéao geral do modelo:

1
Py(i’t) - 1 + ePBotB1Vit-1+€it-1)

Neste modelo, Py(; ) € a probabilidade de o municipio i sofrer estresse fiscal

no ano, ou seja, a variavel dummy igual a 1, se for estressado fiscalmente, e igual a
0, se néo for; V;,_1, € 0 vetor das variaveis independentes da cidade i no ano t-1; e

&; t—1 refere-se ao termo de erro da cidade i no ano t-1.

3.4.2 Inteligéncia Artificial

As técnicas de Inteligéncia Artificial tém sido amplamente utilizadas nas
financas modernas e observam-se progressos notaveis, como financiamentos mais
baratos e rapidos, contudo, é necessario atentar-se as limitacdes, como os vieses de
dados (Lin, 2019). Uma das técnicas € o Random Forest, que apresenta resultados
positivos em varias areas do conhecimento (Cutler et al., 2012), destacando-se sua
importancia recentemente em estudos para previsdo de estresse financeiro de
empresas e valores de agdes, como nos trabalhos de Malakauskas e Lakstutiene
(2021) e Patel et al. (2015).

Apesar de ser recente, tais técnicas comegam a aparecer em analises de

modelos da condicao financeira de Governos Locais. Chen (2021) pesquisou sobre
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o risco de estresse fiscal em Governos Locais da China, utilizando as técnicas de
Redes Neurais e Decision Trees, obtendo como resultado um acerto maior que 85%
para a previsdo antecipada deste problema. Antulov-Fantulin et al. (2021)
verificaram as melhores técnicas para a previsao de faléncia municipal na Italia,
sendo elas o Gradient Boosting Machines e Random Forest. Além dessas duas
metodologias de Inteligéncia Atrtificial, foram testadas também o Lasso e Neural
Networks, os quais obtiveram resultados inferiores.

Diante disso, este trabalho utiliza a técnica Random Forest de aprendizado de
maquina. Segundo Breiman (2001), entre as qualidades dessa técnica, pode-se
citar: possuir boa precisao, ser relativamente robusta para outliers e ruidos, possuir
estimativas apropriadas para variaveis internas, como erro, for¢a, correlagcao e
importancia da variavel, e ser de facil implementacao. Além disso, o autor afirma que
nao apresenta problemas de overfitting, ou seja, € um previsor confiavel, pois possui
consisténcia na utilizacdo de dados passados para a realizagdo da previsao de
possiveis resultados no futuro.

De acordo com Breiman (2001), esta técnica cria, aleatoriamente,
subconjuntos de dados a partir dos dados originais, diante disso, utiliza a
aleatoriedade mais uma vez para selecionar alguns atributos, sendo assim, formam-
se as arvores de decisao (decision trees). A partir disso, verifica-se quais as
melhores caracteristicas para a separagcdo dos dados com base no resultado que se
deseja verificar, ou seja, realizam-se pontos de cortes nas variaveis independentes
que podem explicar o resultado da variavel dependente.

O passo anterior é repetido, formando diversas arvores de decisdo com base
nos subconjuntos iniciais, além dos atributos aleatérios, ou seja, cada uma delas
possui estruturas de caracteristicas diferentes, formando modelos distintos. Para a
verificagao final, percorre-se cada uma das arvores e verifica-se qual o resultado que
ela determinou para cada uma das variaveis, escolhendo o resultado a partir de um

processo de “votacao”.
3.4.3 Andlise dos resultados
Nesta fase, utilizou-se a linguagem de programagdo Python para o

desenvolvimento do modelo e andlise dos resultados, o codigo pode ser observado

no Apéndice 2. Analisaram-se os diferentes periodos referentes a crise mundial que
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se iniciou em 2020, logo, os trés primeiros anos de analise ndo sofreram influéncia
da Pandemia de Covid-19 em seus dados, o quarto sofreu na dependente e o ultimo
em todas as variaveis possiveis, sendo assim, aproveitou-se 0 método de janela
rolante. Desta maneira, utilizam-se dois anos de dados para treinar o modelo, e as
variaveis do ano seguinte sao utilizadas para a validagdo do mesmo, logo, obteve-se
5 janelas, sendo a primeira treinada com os dados de 2014 e 2015 e validada com
os dados de 2016, assim por diante, até a utilizagdo dos anos de 2018 e 2019, para
treino e validagcao no ano de 2020.

A divisao citada anteriormente justifica-se, pois se aproxima de 70% dos
dados para treino e 30% para teste, como aferido por Antulov-Fantulin et al. (2021).
Os dados de treino foram balanceados em relagdo a variavel dependente, assim
como feito por Antulov-Fantulin et al. (2021), pois a amostra desbalanceada pode
fazer com que na hora da validagdo o modelo classifique mais de acordo com o que
tinha em maior quantidade, sendo necessario a biblioteca imblearn.over_sampling
para este objetivo.

Para a analise de desempenho do modelo, utilizou-se o Classification-Report,
disponivel na biblioteca sklearn.metrics, o qual retorna 4 resultados, o precision
representa a quantidade de acertos em relagdo ao total de previsdes realizadas,
enquanto o recall retorna a porcentagem de dados classificados corretamente em
relagédo as situagdes reais. O F7-Score € uma média harménica dos dois anteriores,
e a acuracia representa o resultado geral do modelo (Chen, 2021).

Os resultados das previsbes sdao dados em forma de probabilidade da
ocorréncia ou nao do estresse fiscal, no entanto, algumas chances sao baixas,
como, por exemplo, 51% de chances de ocorrer o estresse fiscal ou de cobrir as
despesas do periodo. Esta € uma area nomeada de cinzenta, a qual ndo se sabe ao
certo o que ira acontecer no futuro, diante disso, ela pode ser retirada para uma
melhor avaliagao (Altman et al., 2013).

O objetivo deste procedimento é diminuir os erros do tipo | e tipo I, os quais
sdo complementos do recall, sendo o primeiro do estresse fiscal e 0 segundo da n&o
ocorréncia do problema. A primeira falha ocorre quando o municipio analisado nao
passou pela situagdo de estresse fiscal, porém, foi previsto passar, enquanto a
segunda acontece quando o ente subnacional enfrentou o problema, porém foi
previsto que n&o enfrentaria (Antulov-Fantulin et al., 2021). Logo, o segundo é mais

problematico que o primeiro.
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Para a analise da importancia das variaveis, utilizou-se a ferramenta
feature_importances  da biblioteca matplotlib.pyplot, a qual retorna valores em
porcentagem para classificar quais foram os principais indicadores.

Por fim, analisou-se também a curva ROC, assim como feito por Antulov-
Fantulin et al. (2021) para anélise do desempenho da previséo. A curva ROC projeta
no grafico a taxa de verdadeiro positivo (VP) no eixo y e a taxa de falso positivo (FP)
no eixo x. Em outras palavras, VP € a taxa caracterizada de maneira correta e FP de

maneira errada.

Verdadei roPosi ti vo

Recal [=
Verdadei roPosi ti vot Fal sonegati vo

Fal soPosi ti vo

Fal |- out =
Verdadei roNegati vo+ Falso Posi ti vo

Assim, o desempenho da previsdo da curva ROC é calculado pela Area
Under the Curve (AUC), ou seja, a area representada abaixo da curva no grafico. De
acordo com Antulov-Fantulin et al. (2021), o resultado de AUC da curva é melhor
quanto mais proximo de 1, sendo alcancado neste trabalho o valor de 0,973 para a
técnica de Random Forest, ou seja, 0 modelo alcangou um alto numero de VP se

comparado com o FP.

3.5 Resultados

A Tabela 14 apresenta os resultados do modelo, os quais podem ser
interessantes para a previsao de estresse fora da época de pandemia, obtendo o
F1-Score sempre maior que 0,7, porém esses resultados foram sempre menores
que 0,5 para a previsao de nao estresse. Nos anos de pandemia esses resultados
se inverteram, sendo importante observar que a variavel dependente do ano de
2019 é referente ao ano de 2020, logo, ja existe influéncia da crise sanitaria nos

dados.
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Tabela 14
Resultados do modelo
Validacao Condicao Precision Recall F1-Score  Quantidade

N&o Estresse (0) 0,44 0,43 0,43 155

2016 Estresse (1) 0,73 0,75 0,74 330
Acurécia 0,64 485

N&o Estresse (0) 0,24 0,67 0,35 93

2017 Estresse (1) 0,91 0,61 0,73 507
Acurécia 0,62 600

Nao Estresse (0) 0,78 0,15 0,25 300

2018 Estresse (1) 0,61 0,97 0,74 404
Acurécia 0,62 704

Nao Estresse (0) 0,66 0,55 0,60 381

2019 Estresse (1) 0,58 0,69 0,63 344
Acurécia 0,62 725

Nao Estresse (0) 0,85 0,83 0,84 531

2020 Estresse (1) 0,54 0,58 0,56 189
Acurécia 0,76 720
Nao Estresse (0) 0,594 0,526 0,494 1460
Média Estresse (1) 0,674 0,720 0,68 1774
Acuracia 0,652 3234
Nao Estresse (0) 0,0507 0,0528 0,0430 1460
Variancia Estresse (1) 0,0179 0,0192 0,0053 1774
Acuracia 0,0029 3234

Nota: Precision = acertos em relagao ao total de previsdes realizadas; Recall = dados classificados
corretamente em relagdo as situacdes reais; F1-Score = média harmdnica do precision e recall;
Quantidade = Quantidade de municipios em determinada condigao e no total; Acuracia = Média de
acertos geral do modelo.

Fonte: Dados da pesquisa.

A acuracia do modelo adaptado foi sempre maior que 0,6, ou seja, o acerto
geral do modelo foi sempre maior que 60%. Um dado curioso € que apenas no ano
de 2020 este valor foi maior que 0,7, quando o modelo conseguiu alcangar 76% de
acerto.

Trussel e Patrick (2018) realizaram pontos de corte em sua amostra conforme
o custo do erro e reportaram apenas os resultados para o caso de estresse fiscal.
Com a amostra inicial obtiveram um resultado de 0,77 entre os anos de 2007 e
2010, em 2011 foi de 0,17. Diante disso, este trabalho ndo obteve nenhum resultado
melhor que a primeira amostra, no entanto, obteve resultados melhores em todos
quando comparado com a segunda do estudo base. No entanto, este trabalho
realiza a previsao, enquanto Trussel e Patrick (2018) apenas verificaram o que afeta
a condicao fiscal dos Governos Locais, diante disso, os resultados deste trabalho

tendem a ser mais baixos, porém, conseguem superar em alguns pontos.
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3.5.1 Area cinzenta

Tais areas sdo marcadas pela incerteza, com uma baixa probabilidade de
ocorrer previsto pelo modelo (Altman et al., 2013), logo, a retirada dessas areas é
operacionalizada visando melhorar os indices de acerto. dessa forma, realizou-se 5
pontos de corte: no primeiro cortou-se todos na faixa de 45% e 55%, no segundo,
entre 60% e 40%, no terceiro, entre 65% e 35%, no quarto, entre 30% e 70%, e, por
fim, entre 25% e 75%.

A Tabela 15 apresenta que de maneira geral os valores de acerto dos
modelos tendem a aumentar conforme se dilata a area dos pontos de corte, essa
regra falha apenas para o ultimo de ano de previsdo. Verifica-se ainda no ultimo
ponto de corte, exceto o ano de 2019, que obteve 0,79, todos os valores da acuracia
foram maiores que 0,8, ou seja, obtive-se um acerto geral antecipadamente maior do
que 80%, sendo valores proximos ao trabalho de Chen (2021), que acertou 85%, e
no ano de 2017 obteve-se um acerto de 0,87, sendo melhor que a referéncia citada

anteriormente.



Tabela 15

Resultados do modelo apos a retirada de baixas probabilidades
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Corte de 45% a 55%

Corte de 40% a 60%

Validacao Condicao Precision Recall F1-Score  Quantidade Precision Recall F1-Score Quantidade

Nao Estresse (0) 0,47 0,44 0,45 124 0,44 0,41 0,42 88

2016 Estresse (1) 0,76 0,78 0,77 288 0,79 0,81 0,79 236
Acurécia 0,68 412 0,70 324

Nao Estresse (0) 0,24 0,65 0,36 74 0,23 0,75 0,36 44

2017 Estresse (1) 0,92 0,66 0,76 430 0,96 0,69 0,80 353
Acurécia 0,65 504 0,70 397

Nao Estresse (0) 0,80 0,13 0,22 262 0,83 0,09 0,17 207

2018 Estresse (1) 0,63 0,98 0,76 392 0,66 0,99 0,79 371
Acuracia 0,64 654 0,67 578

Nao Estresse (0) 0,66 0,51 0,58 282 0,63 0,48 0,55 180

2019 Estresse (1) 0,60 0,73 0,66 284 0,66 0,78 0,71 233
Acuracia 0,62 566 0,65 413

Nao Estresse (0) 0,86 0,85 0,86 462 0,86 0,88 0,85 381

2020 Estresse (1) 0,60 0,61 0,60 164 0,65 0,61 0,63 141
Acuracia 0,79 626 0,81 522

Nao Estresse (0) 0,606 0,516 0,494 1204 0,598 0,522 0,470 900
Média Estresse (1) 0,702 0,752 0,71 1558 0,744 0,776 0,744 1334
Acurécia 0,676 2762 0,706 2234

Nao Estresse (0) 0,0515 0,0568 0,0472 1204 0,0567 0,0762 0,0510 900
Variancia Estresse (1) 0,0153 0,0163 0,0046 1558 0,0143 0,0163 0,0043 1334
Acurécia 0,0036 2762 0,0030 2234
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Corte de 35% a 65% Corte de 30% a 70% Corte de 25% a 75%

Precision Recall F1-Score Quantidade Precision Recall F1-Score Quantidade Precision Recall F1-Score Quantidade
0,47 0,40 0,44 67 0,47 0,39 0,42 44 0,50 0,42 0,46 33
0,81 0,85 0,83 198 0,84 0,88 0,86 160 0,87 0,90 0,88 139

0,74 265 0,77 204 0,81 172

0,21 0,73 0,32 26 0,23 0,74 0,35 19 0,27 0,62 0,37 13
0,97 0,75 0,85 291 0,98 0,81 0,89 245 0,97 0,89 0,93 197
0,75 317 0,81 264 0,87 210

0,83 0,09 0,16 168 0,82 0,09 0,16 105 0,71 0,07 0,12 74
0,70 0,99 0,82 357 0,77 0,99 0,87 325 0,81 0,99 0,89 294
0,70 525 0,77 430 0,81 368

0,63 0,46 0,53 123 0,65 0,42 0,51 66 0,53 0,25 0,34 36
0,70 0,83 0,76 191 0,79 0,90 0,84 156 0,82 0,94 0,87 129
0,68 314 0,76 222 0,79 165

0,86 0,89 0,87 317 0,87 0,88 0,88 223 0,86 0,86 0,86 148

0,68 0,63 0,66 124 0,73 0,70 0,72 101 0,75 0,75 0,75 83
0,81 441 0,83 324 0,82 231

0,600 0,514 0,464 701 0,608 0,504 0,464 457 0,574 0,444 0,430 304
0,772 0,810 0,784 1161 0,822 0,856 0,836 987 0,844 0,894 0,864 842
0,736 1862 0,788 1444 0,820 1146

0,0580 0,0767 0,0565 701 0,0554 0,0777 0,0565 457 0,0400 0,0764 0,0587 304
0,0118 0,0140 0,0047 1161 0,0074 0,0093 0,0036 987 0,0054 0,0064 0,0036 842
0,0020 1862 0,0007 1444 0,0007 1146

Nota: Precision = acertos em relagédo ao total de previsdes realizadas; Recall = dados classificados corretamente em relagéo as situacdes reais; F1-Score =
média harménica do precision e recall; Quantidade = Quantidade de municipios em determinada condigao e no total; Acuracia = Média de acertos geral do
modelo.

Fonte: Dados da pesquisa.
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Foram plotadas cinco figuras para a visualizagdo da quantidade de erros do
tipo | e Il, além dos acertos em relacao a previsao de estresse fiscal e ndo estresse.
O eixo X dos graficos é referente a quantidade de municipios, € 0 Y a probabilidade
de estresse fiscal, ressaltando-se que quando a probabilidade € menor que 50% foi
previsto que o ente subnacional ndo enfrentaria o problema. Diante disso € possivel
visualizar 4 partes, sempre comegando em valores possiveis de se verificar no eixo
X, para uma melhor leitura.

Analisando as cinco figuras, verifica-se uma maior concentragdo de erros no
tipo | do que no segundo, ndo sendo verdade apenas para o ano de previsao de
2017. E possivel verificar ainda, conforme aumentam tais probabilidades, menores
sao as chances de os problemas ocorrerem, sendo importante destacar que o
objetivo de diminuir tais ocorréncias e melhorar a média geral de acertos do modelo
foi alcancada.

Nesse sentido, considera-se apenas dez municipios previstos que néao
enfrentariam o estresse fiscal, passaram pelo problema quando analisado acima dos
85%, e nenhum, se analisar acima dos 90%. Destaca-se ainda que no ano de 2019
ndao houve nenhum erro deste tipo sobre 80%. Se analisado quando o ente
subnacional foi previsto ndo enfrentar o problema, mas enfrentou, nota-se um maior
nuamero de ocorréncias, sendo 22 vezes se o ponto de corte for maior que 90% e 5
vezes acima de 95%.

Também € possivel verificar visualmente o que foi debatido sobre as
mudancas de acertos quanto aos periodos anteriores a pandemia e quando os
dados possuem influéncia da crise sanitaria, uma vez que, nos anos de 2016, 2017
e 2018, o modelo possui um maior numero de acertos para a previsao de estresse
fiscal, sendo no minimo quatro vezes maior. Paralelamente, no ano de 2019 o
numero de ambos os acertos quase se iguala; e em 2020, o modelo acertou,
aproximadamente, quatro vezes mais para a previsdo de nao enfrentamento do

problema.



Figura 5
Resultado da previséo de 2016
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Figura 6
Resultado da previséo de 2017
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Figura 7
Resultado da previséo de 2018
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Figura 8
Resultado da previséo de 2019
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Figura 9

Resultado da previséo de 2020
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3.5.2 Importancia das variaveis

Municipio
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A Figura 10 expde que na meédia geral dos anos, as variaveis mais

importantes foram as 3 baseadas na liquidez, ou seja, V13 (7,67%), V14 (8,78%) e

V15 (13,23%). Este resultado pode estar ligado ao achado de lacuzzi (2022), o qual

verificou que apesar de as variaveis de estudos deste campo de estudo nao

convergirem, nota-se uma concentragao em indicadores baseados na liquidez. Tal

verificacdo pode estar relacionada também a verificagdo de crise fiscal, pois se

verifica o curto prazo. Ademais, a V15 é a mais importante em todos os anos, exceto

na previsao de 2018, que foi a segunda mais importante.
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Figura 10

Importéncia das variaveis

20,00%

18,00%
16,00%
14,00%
12,00% _
10,00% il
8,00% ‘a
6,00% . :
4,00% I]] ‘ﬂ'ﬂ IH Iﬂlﬂ 'ﬂ _——
© mlbteetene W ppon
0,00% I]] L ]
AN < O O~ 0O O — AN M T W N 0O O O
> > > > > > > - T T T T — «— «— QN
> > > > > > > > >

vsg

o
— © — (N
> ~ AN N
> > > >
2016 w2017 w2018 32019 12020 ese--- Média

Fonte: Elaborada pelo autor.

Além disso, a média geral de importancia das variaveis foi de 4,54%, e além
das 3 anteriores citadas, as variaveis V4 (5,89%) e V11 (4,57%) também ficaram
acima da média e as demais abaixo. Diante disso, este resultado corrobora a visdo
de Lima e Diniz (2016), uma vez que, apesar de a posicdo operacional ser
importante, ela ndo pode ser considerada como dependente, assim como feito por
McDonald e Larson (2020), pois o problema em si, € quando se gasta mais do que
se ganha em diversos periodos seguidos, ou quando se cria reservas em varios
anos seguidos sem justificativa. Diante disso, tal variavel pode ser utilizada para a
verificagdo do declinio em longo prazo e corrobora-se ainda o objetivo da LREF,
sendo o equilibrio de receitas e despesas.

Dentre as variaveis que ficaram abaixo da média, destacam-se a V21 (0,35%)
e V22 (2,35%), que foram as que menos demonstraram importancia, sendo
importante ressaltar que uma é ambiental e a outra organizacional, nao
corroborando os estudos de Groves e Valente (2003). Verifica-se também que este
resultado ndo esta de acordo com as proposi¢des de Antulov-Fantulin et al. (2021), o
qual consideraram que alguns indicadores referentes a regido sdo mais importantes
que dados financeiros para a previsao, e a verificagdo de Silva et al. (2020), que

consideram a regiao um dado fundamental para se verificar a gestao fiscal no Brasil.
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Além disso, as outras duas variaveis ambientais, também apresentaram baixa
importancia, sendo V18 (3,65%) e V20 (3,73%). Desta maneira, possivelmente as
variaveis do fator financeiro podem ja conter os efeitos dos demais fatores.

Destaca-se ainda a importancia das variaveis referentes a despesas com
saude e educagao, as quais também ficaram abaixo da média. Este € um importante
resultado, visto as licdes apreendidas por Vieira (2016), pois se tais recursos nao
estdo afetando de maneira significativa o estresse fiscal, ndo existem razdes para
promover programas de austeridade fiscal que podem gerar diversos problemas
sociais.

No entanto, € preciso prudéncia, uma vez que, segundo Dantas Junior et al.
(2019), tais despesas influenciaram no estresse fiscal de municipios brasileiros. Esta
contradicdo pode ser referente a analise, em virtude de a verificagdo do que
influencia utiliza variaveis do mesmo ano, enquanto a previsao utiliza variaveis do

periodo seguinte.

3.5.3 Importéncia das variaveis durante os diferentes periodos

Os resultados obtiveram mudancas significativas para o periodo da crise
sanitaria internacional. Além disso, a variavel caixa por dividas mudou seus
resultados, sendo que entre os anos de 2016 e 2018 tais valores ficaram em torno
de 8%, e nos dois ultimos anos tais resultados foram de aproximadamente 11%.
Desta maneira, tal resultado corrobora a pontuacado realizada por Maher et al.
(2020), ou seja, as organizagbes sem fins lucrativos precisam de reservas
financeiras para os periodos de turbuléncias na economia.

As variaveis gasto com pessoal e desembolso de capital também obtiveram
mudancgas entre o primeiro periodo para o da crise sanitaria, porém foram menos
volateis e diminuiram sua importancia. A primeira variavel citada obteve os
resultados para os trés primeiros anos em torno de 4,3%, e nos dois ultimos em
torno de 3,5%, ressaltando-se que tais numeros foram sempre decrescentes,
enquanto a segunda obteve valores sempre maiores que 4% para os trés primeiros
anos e para os ultimos de aproximadamente 3,6%.

As demais variaveis ndo obtiveram tendéncia de mudanca de resultado entre
os dois periodos analisados. Diante disso, verifica-se em termos percentuais que a

variavel caixa por dividas aumentou sua importancia diante da crise, enquanto as
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variaveis gasto com pessoal e desembolso de capital diminuiram. No entanto, a

primeira modificou-se de maneira mais intensa.

3.5.4 Curva ROC

Analisando a Figura 11, os resultados foram inferiores aos apresentados por
Antulov-Fantulin et al. (2021), ou seja, tais resultados de VP quando comparados
com FP foram piores, pois o trabalho citado apresentou o resultado de 0,973,
enquanto o maximo alcangado neste modelo foi de 0,821 no ano de 2018 e o menor
de 0,667 em 2016. Isso pode estar relacionado a quantidade de dados, pois o
trabalho citado pesquisou 8 anos sem dividir a pesquisa em janela rolante. Diante
disso, os 30% utilizados para validagdo do modelo devem estar em um momento de
melhor resultado, assim como 2018, nesta dissertagdao. No entanto, o valor ainda foi
consideravelmente menor.

Apesar da varidncia dos resultados nos anos analisados, os anos com
influéncia da pandemia nos dados e sem nao apresentaram uma tendéncia, pois no
ano de 2019 obteve resultado melhor que 2016 e pior que 2017, e o ano de 2020

apresentou resultado melhor que 2017 e pior que 2018.

Figura 11
Curva ROC
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Fonte: Elaborada pelo autor.
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3.6 Conclusoes do modelo

A analise da condic¢éo financeira tem sido amplamente investigada e debatida
pela academia no contexto internacional, mais recentemente este assunto vem
ganhando forga na literatura brasileira. A condigdo fiscal é parte da citada
anteriormente e pode estar diretamente ligada a esta, desta maneira, um ente que
possui estresse fiscal pode resultar na queda de servicos a populagdo. Logo,
cenarios de crises e novas metodologias podem ser dois pontos que incentivam os
pesquisadores a buscar novos resultados e analises.

Sendo assim, este artigo adaptou um modelo recente com o objetivo de
analisar o que impacta a condi¢ao fiscal de municipios e utilizou a técnica RF de
Inteligéncia Artificial para investigar os resultados, uma vez que tais técnicas tém
demonstrado resultados interessantes ultimamente.

Como obijetivo inicial, buscou-se prever com um ano de antecedéncia quais
os municipios de Minas Gerais poderiam ou ndo enfrentar o estresse fiscal, o que
possibilitou a comparacdo de resultados com outros trabalhos que realizaram o
mesmo ou buscaram verificar os acertos para o mesmo ano.

O resultado inicial superou uma das duas amostras primarias de Trussel e
Patrick (2018), na qual foi baseada a adaptacdo deste modelo, no entanto, estes
autores estavam buscando o que influencia tal condigdo. Apds a realizacido de
pontos de cortes nas probabilidades do modelo, em um deles foi possivel superar
também o resultado de Chen (2021), que previu tal situagao.

O modelo obteve também diferentes resultados para os diferentes periodos
analisados, pois houve uma mudanga significativa quando observados os resultados
da previsado de estresse fiscal e do ndo acontecimento deste problema, se verificado
em momentos que os dados (independentes e/ou dependentes) tiveram influéncia
ou nao da pandemia.

Quando analisada a importancia das variaveis, as mais importantes estido
ligadas a liquidez do municipio, corroborando o achado de lacuzzi (2022), além de ir
de encontro a visao de Lima e Diniz (2016) sobre a posi¢cdo operacional, pois a
mesma € importante, porém, ndo deveria ser considerada dependente. No entanto,
constata-se uma menor importancia da mesorregido, contrapondo o resultado de

Antulov-Fantulin et al. (2021). Além de verificar-se que os fatores ambiental e
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organizacional ndo demonstraram importancia para a analise, nao corroborando
desta maneira a definicdo de Groves e Valente (2003) e Groves et al. (1981).

Por fim, os resultados da area abaixo da curva ROC foram inferiores ao
trabalho de Antulov-Fantulin et al. (2021) em todas as janelas rolantes analisadas.
Diante disso, admite-se que os valores de VP, se comparados aos valores de FP,
poderiam ser melhores.

Embora apresente algumas melhorias, este trabalho possui limitagdes, como
0 pequeno periodo pesquisado, pois a base do SICONFI possui dados apenas apés
2014, aléem de se investigar apenas municipios de um estado brasileiro. Desta
maneira, sugere-se como trabalho futuro uma ampliagdo do tempo de pesquisa,
analisando o periodo pés-pandemia, bem como uma analise de todos os municipios
brasileiros. Além disso, verifica-se a possibilidade de empregar outras metodologias
de Inteligéncia Artificial, assim como mais variaveis dos fatores ambiental e

organizacional.
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4 CONCLUSAO FINAL

A dissertacao foi dividida em dois artigos, no primeiro o objetivo foi realizar
uma revisao bibliografica e sistematica da literatura, a fim de entender mais sobre o
assunto e buscar oportunidades de pesquisa da Condicdo Financeira
Governamental no Brasil.

Foi possivel observar 9 lacunas de pesquisa de acordo com o cruzamento de
objetivos, metodologias e categorias de variaveis. Além disso, verificou-se um
assunto ainda incipiente no Brasil, pois ndo foi encontrado nenhum trabalho neste
pais, apesar de uma literatura densa em paises desenvolvidos. Porém o tema tem
sido debatido pela academia apds os problemas enfrentados nacionalmente em
2016 e anteriormente.

Diante disso, decidiu-se pesquisar a lacuna 6 do artigo | no artigo Il. Pois, néo
se encontrou trabalhos brasileiros que realizassem a previsao de estresse fiscal em
municipios, além de tal lacuna utilizar I1A, o que pode ser o futuro das pesquisas no
tema. Logo, o objetivo final foi realizar a previsdo de estresse fiscal em municipios
de Minas Gerais, utilizando inteligéncia artificial como metodologia e verificando as
categorias de posicdo operacional, restricdes intergovernamentais e choques
exdgenos.

Para o alcance do objetivo, utilizou-se como base o modelo de Trussel e
Patrick (2018), realizando algumas adaptacbes de acordo com os fatores de
variaveis e contexto brasileiro. Cita-se ainda o stress test de Bowman e Calia (1997),
utilizado como variavel dependente, pois esta de acordo com a literatura académica
€ encaixa-se no contexto do pais pesquisado.

Os resultados do segundo artigo podem ser considerados interessantes se
comparados aos anteriores apresentados pela literatura. Pois conseguiu superar
parcialmente alguns resultados anteriores (Chen, 2021; Trussel & Patrick, 2018), no
entanto nota-se um valor consideravelmente baixo da curva ROC se comparado ao
trabalho de Antulov-Fantulin et al. (2021).

Por fim, destaca-se a oportunidade de crescimento do assunto no Brasil, o
avanco da utilizagcdo de novas metodologias de pesquisa, assim como a
oportunidade de pesquisas considerando-se pos periodo de Covid-19, sendo que

tais eventos sao de suma importancia para a Condigcao Financeira Governamental.
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Apéndice 2
Cadigo do Python

Célula 1

#Bibliotecas importadas

import pandas as pd

import numpy as np

import matplotlib.pyplot as plt

import seaborn as sns

from sklearn.datasets import make _classification

from sklearn.ensemble import RandomForestClassifier
from sklearn.model_selection import train_test_split

from sklearn.metrics import mean_absolute_error, mean_squared_error, explained_v
ariance_score, r2_score, roc_curve, confusion_matrix
%pylab inline

from imblearn.over_sampling import RandomOverSampler
from sklearn.metrics import roc_auc_score

from sklearn import metrics

from sklearn.metrics import classification_report

Célula 2

# Importando os dados de treino 2014 e 2015 e os de 2016 para teste
# Lendo os dataframes
tr1 = pd.read_excel("rol14e15.xIsx")

val1l = pd.read_excel("ind16.xIsx")
Célula 3
# Excluindo os dados faltantes

tr1 = tr1.dropna()

val1 = val1.dropna()
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Célula 4

# Separando os dados em x (variaveis dependentes) e y (independentes)
# Treino

xtr1 = tr1.drop(['dep’, 'id', 'Municipios'], axis=1)

ytr1 = tr1['dep’]

# Teste
xval1 = val1.drop(['dep', 'id", '"Municipios'], axis=1)
yval1l = val1['dep']

Célula s

# Balanceamento da clase

smt = RandomOverSampler(random_state=0)

Célula 6

# Balanceando os dados

xtr1, ytr1 = smt.fit_resample(xtr1, ytr1)

Célula 7

# Modelo de random forest
arveres1 = RandomForestClassifier(n_estimators=110, random_state=41, n_jobs=-1)
arveres1 fit(xtr1, ytr1)

p1 = arveres1.predict(xval1)

Célula 8

# Imprimindo os resultados do precision, recall, F1-Score e acuracia

print(classification_report(yval1, p1))



Célula 9

# Imprimindo a importancia das variaveis

plt.barh(arveres1.feature_names_in_,arveres1.feature_importances )

Célula 10

# Imprimindo a curva ROC

# Estimando as probabilidades

p1_prob = arveres1.predict_proba(xval1)

probs1 =p1_prob[:, 1]

rfp1, rvp1,lim1 = roc_curve(yval1, probs1)

# Grafico da curva

pyplot.plot(rfp1, rvp1, marker="., label='"RF',color="orange")
pyplot.plot([0, 1], [0, 1], color='darkblue’, linestyle="--")
# Alterando o nome dos eixos

pyplot.xlabel('1- Especificidade')
pyplot.ylabel('Sensibilidade’)

# Legenda

pyplot.legend()

# Mostrando o grafico

pyplot.show()

Célula 11
# Estimando as probabilidades do modelo

p1_prob = arveres1.predict_proba(xval1)

Célula 12

# Transforma isso em matriz

# Transforma os dados em dataframe

# Acrescenta nomes para colunas e armazena tudo em um DataFrame
varName = 'probQ'

varName1_1 ="'prob1’
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colunas = [varName, varName1_1]

prob1 = pd.DataFrame(p1_prob, columns = colunas)
prob1

var = 'p1'

colunas = [var]

p1 = pd.DataFrame(p1, columns = colunas)

Célula 13

# Determina um nome para o arquivo
nome1 = 'xval1.xlsx'
nome2 ='p1_prob.xIsx'

nome3 = 'yval1.xlsx'

# Salvando
xvall.to_excel(nome1)
prob1.to_excel(nome2)

yvall.to_excel(nome3)
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Apos os passos descritos anteriormente, é realizado o download dos 3 arquivos

salvos e inseridos em uma unica tabela do excel para o corte daqueles que

apresentaram a probabilidade de estresse fiscal entre 45% e 55%, 40% e 60%, 35%

e 65%, 30% e 70%, e 25% e 75%. Posteriormente os dados sdo inseridos

novamente no python para analise dos resultados da area cinzenta.

Diante disso, os dados sdo separados novamente e realizado o modelo do Random

Forest, seguido do classification report para analise dos resultados.

O exemplo dado foi apenas da primeira janela rolante, o processo é refeito

novamente para os demais 4 anos de pesquisa.
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