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CONDICAO FINANCEIRA DE GOVERNOS LOCAIS: UMA REVISAO
B SISTEMATICA DA LITERATURA
1. INTRODUCAO

A condicdo financeira (CF) de governos locais ganhou maior atencdo da populacdo e
gestores dos Estados Unidos durante a década dos anos de 1970 diante da crise financeira que
ocorria em alguns municipios (Clark, 1994). A preocupagdo com o assunto se generalizou,
alcancando varios paises apos a crise do subprime de 2008 (Antulov-Fantulin, Lagravinese, &
Resce, 2021; Chung & Willians, 2021).

Os efeitos provocados por uma CF ruim geralmente sdo de ordem social, dado que a
comunidade local é quem diretamente vai precisar lidar com a falta de atendimento nas diversas
areas, tais como saude, educacdo, seguranca, saneamento e transporte, além das questdes
econdmicas, ja que as dificuldades financeiras devem afetar a alocacdo de recursos em
atividades bésicas que sdo fundamentais para grande parte da populacdo (McDonald & Larson,
2020).

Embora a literatura académica tenha demorado a debater sobre o tema, algumas
pesquisas interessantes foram desenvolvidas com o intuito de identificar possiveis explicacdes
a respeito da CF, das caracteristicas sociais e da qualidade dos servicos prestados
(Bocchino & Padovani, 2021). Destaca-se 0 desenvolvimento da teoria financeira
governamental, pontuada como complexa e afetada por fatores internos e externos a
organizagao (Lima e Diniz, 2016).

No que se refere a contribuicdo de académicos para a sociedade, ha um amplo campo
aberto. Em particular, uma andlise prévia e eficiente com relacdo a CF de Governos Locais
(GLs) pode ajudar na elaboracdo de um planejamento mais preciso e que aprimore 0 processo
de tomada de decisdo dos governantes, tanto sobre os investimentos como também acerca do
endividamento. Chen (2021) argumenta que isso contribui para aumentar a qualidade no nivel
de governanca e consequentemente possivel melhora no desenvolvimento local. 1sso também
foi observado por Robbins, Turley, e McNena (2016) quando verificaram que a avaliagdo de
desempenho financeiro ajudaria 0s governos e cidaddos a diagnosticar problema(s) de uma
maneira mais simples. Chung e Williams (2021) dedicaram-se ao estudo de estresse fiscal (uma
forma de CF ruim) em GLs e verificaram que a intervencdo antecipada é mais importante do
que apds o evento se concretizar.

Apesar disso, as analises podem ser complexas, como por exemplo no controle de
gastos, pois governos com altos indices de receitas podem acumular recursos financeiros. No
entanto, é preciso tomar cuidado, uma vez que esta acdo pode dificultar a economia do local
(Gerrish & Spreen, 2017). Sendo assim, o equilibrio entre receitas e despesas é uma atividade
financeira e politica crucial a ser tomada pelos gestores publicos. Notadamente, uma gestdo
apropriada de tais recursos também favorece a geracdo de emprego e renda, diminuindo assim
o risco de inadimpléncia do proprio governo (Bisogno, Cuadrado-Ballesteros, Santis, & Citro,
2019; Navarro-Galera, Lara-Rubio, Buendia-Carrillo, & Rayo-Canton, 2017).

Diferentes objetivos em pesquisas referentes a CF governamental foram desenvolvidos
ao longo dos anos: avaliar a saude financeira (Hendrick, 2004; Leiser, Wang, & Kargman, 2021;
Sebestova, Majerova, & Szarowska, 2018), previsdo de estresse fiscal (Chen 2021; Jones &
Walker, 2007; Trussel & Patrick, 2018), entre outros.

Por exemplo, Sebestova et al. (2018) desenvolveram um conjunto de indicadores para
verificar a gestdo financeira de 300 GLs da Republica Checa e verificaram que, no geral,
possuem uma boa gestdo orcamentaria e pouco endividamento, mas precisam melhorar o nivel
de liquidez. Trussel & Patrick (2018) criaram um modelo para avaliar o risco de entes
subnacionais dos Estados Unidos sofrerem dificuldades e obtiveram como resultado que isso
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esta diretamente ligado ao servi¢o da divida, a populacéo, ao esforco fiscal e ao servigo publico
nas rodovias, conseguindo classificar corretamente 99% com ou sem riscos. J& Chen (2021)
utilizou técnicas de aprendizado de maquina para prever estresse fiscal em 120 GLs sul-
africanos entre os anos de 2010 e 2018, obtendo como resultado um acerto maior que 85%.
Ainda, verificou-se que as variéveis relacionadas ao endividamento estdo positivamente ligadas
ao estresse.

Apresentada essa problematica, o objetivo desse artigo é realizar uma revisao
sistematica da literatura sobre o tema de condicéo financeira em governos locais (CFGL). Para
isto, primeiramente utilizou-se a metodologia Knowledge Development Process-Constructivist
(ProKnow-C) para coletar os estudos. Depois, responder a duas perguntas de pesquisas: “Quais
as principais tendéncias nas pesquisas sobre CFGL?” e “Quais 0s principais indicadores para a
analise da CFGL?”; e, complementarmente, apontar lacunas de pesquisas que podem ser Uteis
para o direcionamento de futuros estudos.

Obteve-se como resultado um conjunto de 50 artigos. Apos as analises, foram apontadas
9 lacunas de pesquisa, as quais abarcam problemas em torno de 3 objetivos de estudo, 4
metodologias e 9 fatores mais usados para explicar CFGL.

Uma implicacdo natural deste trabalho é a possibilidade de pesquisas interessantes para
estudos futuros dentro do tema, uma vez que as lacunas de estudo mostram o caminho que pode
ser seguido pelos pesquisadores. E importante pontuar que segundo Buendia-Carrillo, Lara-
Rubio, Navarro-Galera e Gomes-Miranda (2020) tais trabalhos podem obter resultados
interessantes aos gestores, eleitores, politicos, usuarios de servicos publicos e outros.

Além desta secdo introdutdria, este trabalho contém a secdo de referencial tedrico,
abordando a teoria da condicdo financeira governamental. Seguido pela metodologia, que
explica como foi realizado a busca e selecdo de artigos, e a forma de exploracéo cientifica. Na
quarta secdo, apresenta-se a analise sistematica, assim como as lacunas de estudo e sugestes
de pesquisas. E, na ultima secdo, apresenta-se as conclus@es do trabalho.

2. TEORIA DA CONDICAO FINANCEIRA GOVERNAMENTAL (CFG)

A grande recessdo de 1929 foi responsavel por afetar GLs nos Estados Unidos. Apesar
disso, apenas na década de 1970, durante a crise de Nova York que o assunto comegou a ganhar
atencdo da populacéo e gestores (Clark, 1994), uma vez que, diante de momentos turbulentos
na economia a gestdo publica pode sofrer dificuldades em manter até mesmo 0s servicos
essenciais em funcionamento (McDonald & Larson, 2020).

Assim, a academia comeca a se interessar pelo tema e a desenvolver a teoria da CFG.
No entanto, apenas nos anos de 1990 que o assunto recebe notoria atencdo dos pesquisadores
(Lima e Diniz, 2016). Destacam-se inicialmente os estudos que comecaram a construcdo do
corpo tedrico deste assunto, como Clark (1976) e Groves, Godsey, e Shulman (1981), e
posteriormente aqueles que visavam o desenvolvimento de modelos e indicadores, sendo alguns
deles: Brown (1993), Groves e Valente (2003), Hendrick (2004) e Miller (2001).

Hendrick (2004) se baseou nas dimensdes de necessidades de gastos, receitas, equilibrio
com o ambiente local e estrutura fiscal para analise da condicéo financeira de GLS, 0s quais sao
analisados com a utilizacéo de 3 indices. O primeiro contem 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 dos
indices serem relacionados, isso pode ocorrer de maneira indireta ou ndo linear, sendo
necessario entdo medi-los separadamente.

Por outro lado, Brown (1993) desenvolveu um modelo de pontuacdo para avaliar a CF
na qual as 10 variaveis utilizadas sdo todas de cunho financeiro. Segundo Honadle e Lloyd-
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Jones (1998), isso foi importante para a verificagdo rapida e facil da situacdo atual e
demonstrou-se por meio de projetos realizados em GLs dos Estados Unidos, em especial para
pequenas jurisdicOes rurais. Constata-se ainda segundo as autoras a importancia deste trabalho
para a comparacgdo entre entes subnacionais, colocando-os préximos de uma realidade comum
para verificagdo dos resultados.

Apesar do modelo trazer bons resultados é preciso prudéncia, pois utiliza apenas
variaveis financeiras e de acordo com Diniz e Lima (2016) um GL n&o € obrigado a acumular
riqueza. Além disso, nota-se que variaveis demonstrativas de especificidades locais tendem a
apresentar resultados interessantes, conforme a literatura recente. Por exemplo, areas
montanhosas na Grécia tendem a depender mais das transferéncias de outros governos e as areas
mais urbanizadas apresentaram um maior grau de autonomia quanto as receitas (Psycharis, Zoi,
e lliopoulou, 2016).

Variaveis relacionadas a populacdo também tém demonstrado sua importancia para tais
estudos. Cita-se o caso da populacdo dependente, que tendem a necessitar mais dos programas
assistenciais e ndo desempenharem atividades remuneradas. Apesar de ela ser significante para
o risco de inadimpléncia nos estudos de Lara-Rubio, Rayo-Cantdn, Navarro-Galera, e Buendia-
Carrillo (2017) e Navarro-Galera et al. (2017), estava negativamente ligada ao problema,
diferindo de resultados anteriores (Benito, Bastida & Mufioz, 2010; Palumbo & Zaporowski,
2012).

Apesar do tempo que os estudos comecaram a se desenvolver, nota-se que a CFG ainda
esta em desenvolvimento, sendo definida de diferentes maneiras e afetada por diferentes fatores,
podendo ser interno e externo ao governo analisado (Lima e Diniz, 2016). Além disso, 0s
estudos desta area tém aumentado nas Ultimas décadas. Entretanto, a literatura ndo tem
convergido para um conjunto comum de indicadores (lacuzzi, 2022).

Miller (2001) define a CFG como o equilibrio entre as receitas e despesas no curto e
longo prazo, sendo medida pela probabilidade de satisfazer suas obrigacdes, no entanto €
preciso ficar atento as demandas locais. Logo, verifica-se que populagbes com maiores
necessidades de servicos podem afetar diretamente nesta condi¢do, uma vez que a pressao por
gastos pode ser atendida no curto prazo para a satisfacdo dos contribuintes, porém afetada no
longo prazo.

Sendo assim, Groves e Valente (2003) define este conceito como a capacidade de manter
a qualidade dos servigos no curto e longo prazo, assim como resistir as pressées que sao geradas
pela populacgdo e aos momentos de turbuléncia na economia. Essa definigao se justifica, pois, a
preocupacdo com este assunto surgiu diante da crise de 1970. Segundo Antulov-Fantulin et al.
(2021) isto ganhou ainda mais atencéo diante das dificuldades apresentadas apoés as dificuldades
financeira geradas pelo subprime.

Verifica-se entdo que existem diferentes conceitos para a CFG, mas entende-se que 0
basico para classificar um GL como financeiramente saudavel é a capacidade de manter os
pagamentos em dia, assim como 0s servi¢os a populacdo. Todavia existem diversos pontos a
serem analisados de acordo com a comunidade, como a necessidade e cobranga de servicos,
além dos periodos de crise, pois a preocupagdo com 0 tema surge e ressurge diante desses
momentos.

Sendo assim, o0s estudos que possuem o objetivo de medir a satde financeira de GLs
utilizando a definicdo de CF enfrentam dois problemas principais na selecdo dos indicadores:
variaveis de fatores socioeconémico e verificacdo se 0 governo esta mantendo 0s servicos
necessarios para a populacéo (Zafra-Gomez, Lopez-Hernandez, & Hernandez-Bastida, 2009).



3. METODOLOGIA

3.1 Selecéo de Artigos

Para a realizagdo da busca, coleta e sele¢do dos artigos a serem discutidos nesta revisao,
utilizou-se o Knowledge Development Process — Constructivist (ProKnow-C). Esse € um
método desenvolvido por Ensslin, Ensslin, Lacerda e Tasca (2010a), com o intuito de construir
um conjunto de artigos (denominado Portfolio Bibliografico) que possam garantir boa
representatividade da literatura em determinado assunto. A Figura 1 resume como tal

procedimento foi aplicado.

Figura 1
Resumo da metodologia de pesquisa

Definicéo do tema a ser estudado

T

Definicdo das palavras-chave

1

Definicéo das bases de dados
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l—l
L Identificacdo de aderéncia com
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Publicado nos 2
ultimos anos

Verificacdo de trabalhos
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final e realizacdo da mesma

I

Portfélio final

Fonte: adaptado de Ensslin et al. (2010a, 2010b).

Com o objetivo de realizar uma reviséo da literatura sobre CFGL, foram utilizados os
seguintes conjuntos de palavras: (“/ocal government” ou “local indebtedness” ou “municipal
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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” 0U “‘financial distress” ou “fiscal discipline” ou “financial risk model” ou
“ratio analysis ). Como fonte de dados, utilizaram-se a Scopus (Elsevier) e a Web of Science,
a fim de buscar maior abrangéncia de pesquisa. Foram obtidos inicialmente 785 trabalhos na
Web of Science e 1179 na Scopus, ja excluindo-se livros e capitulos de livros. Optou-se apenas
por trabalhos em Inglés ou Portugués, por considerar relevante os trabalhos proeminentes e o
interesse em pesquisas no Brasil.

Os artigos também foram filtrados com relacdo ao tema, na qual se selecionavam
aqueles que mostravam a possibilidade de responder ao menos a uma das seguintes perguntas
de pesquisa: “Quais as principais tendéncias nas pesquisas sobre CFGL?” e “Quais os principais
indicadores para a analise da CFGL?”. Constituindo-se uma base de 59 trabalhos apds todas as
etapas, passou-se, entdo, para a leitura completa deles, dos quais 9 foram descartados por ndo
apresentarem respostas para a0 menos uma das perguntas construidas para a analise deles ou
por ndo estarem disponiveis para a leitura, constituindo-se uma base final de 50 artigos,
apresentados no apéndice 1.

3.2 Classificagdo e Analise

Para a realizacdo da analise sistematica e buscando encontrar possiveis respostas as
perguntas de pesquisa, foram observados os objetivos de pesquisa, 0s métodos e a quais fatores
pertencem as variaveis dos trabalhos selecionados.

Foram identificados quatro objetivos, sendo eles: (1) a avaliacdo da CF, o que busca
verificar qudo saudavel determinada localidade esta se apresentando em determinado momento;
(2) a previsdo de estresse fiscal, no qual se interessa realizar um alerta antecipado sobre
possiveis momentos de dificuldades financeiras para a localidade estudada; (3) o nivel de
divida, que verifica quais sdo as obrigacGes de pagamento e se € possivel realiza-las, assim
como analise de crédito; e, (4) outros, os quais ndo foi possivel encaixar em uma defini¢do ou
que investigaram a autonomia financeira.

As metodologias foram organizadas em sete grupos. Os trabalhos que utilizaram as
regressdes buscaram associacfes entre as variaveis/fatores que foram analisadas, enquanto 0s
dados em painel buscam 0s mesmos objetivos normalmente, no entanto com uma visdo
temporal, ao invés de espacial. A Inteligéncia Artificial (IA) busca ranquear as principais
variaveis e foi mais utilizada para a previsdo de estresse fiscal, enquanto os sistemas
comparativos realizam a confrontacdo entre os dados da amostra. Na anélise multicritério, sdo
verificadas diversas alternativas para a resolucdo do problema, e a anélise discriminante foi
utilizada para classificar os objetos de estudo, assim como para discrimina-los. Por fim, a
metodologia outros foram aquelas que ndo obtiveram uma classificacdo dentre os tipos
mencionados.

As variaveis foram divididas em fatores. Diante dos 50 trabalhos, notou-se que a divisdo
mais abrangente foi a de Groves et al. (1981), sendo este um trabalho seminal e 0 segundo artigo
com mais citagdes do conjunto encontrado, no qual decidiram por 12 fatores, 0s quais serdo
discutidos a seguir assim como os itens pertencentes a cada um.



O fator receitas contém todos os itens ligados ao que pode gerar faturamento para o
governo, assim como crescimento, flexibilidade e diversidade delas, 0 mesmo ocorre para o
fator de despesas, contendo 0s mesmos itens, no entanto constituindo-se das obrigac6es locais.

O fator posicdo operacional esta ligado aos resultados operacionais, como fundos,
reservas e liquidez. Ja na estrutura da divida, ha variaveis referentes as dividas de curto e longo
prazo.

No fator passivo ndo financiados, listam-se pensdes a serem pagas para funcionarios,
enquanto os gastos referentes a depreciacdo de ativos, inventarios e cronogramas de
manutencdes e/ou substituicbes estdo na planta de capital.

O fator de indicadores locais possui itens referentes a populacéao, taxa de emprego, renda
e atividade comercial. J& os indicadores nacionais e/ou regionais possuem também a taxa de
emprego, inflacdo e marcas regionais no geral.

As restrigdes intergovernamentais sdo um fator relacionado a questdes de dificuldades
ligadas aos mandatos federais/estaduais, transferéncias e leis.

No fator 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 gestdo local.

Além desses fatores, o relacionado aos choques exdgenos, que envolvem eventos
naturais ligados a situagdes que podem provocar perdas, como enchentes, vulcdes, incéndios e
abalos sismicos, foi modificado, acrescentando-se periodos de crises, como a crise imobiliaria
de 2008 e crise sanitéria iniciada em 2020. Além disso, adicionou-se o fator outros, composto
por aqueles que nédo se encaixaram nessas definicdes.

Da posse de todas as classificacGes, 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.

4. RESULTADOS

Dos 50 trabalhos obtidos, dois sdo revisbes e 48 sdo trabalhos empiricos. Uma das
revisdes buscou entender o que se sabe e ndo se sabe sobre o assunto de finangas governamental
de entes subnacionais, enquanto a outra buscou responder se a literatura sobre o assunto
aumentou e quais os principais indicadores para a medi¢do da saude financeira desses governos.
Diante dos objetivos, os trabalhos empiricos foram separados em quatro grupos, que podem ser
observados na tabela 1.

Tabela 1

Obijetivo dos trabalhos
Objetivo Quantidade
Avaliar a satde financeira 33
Previsao de estresse fiscal 10
Nivel da divida 12
Outros 16

Fonte: Elaborada pelos autores.

Quanto aos fatores das variaveis, os quais foram escritos na secao de metodologia. Nota-
se que aqueles com quantidades acima da média sdo: receitas e despesas (29), estrutura da
divida e cultura politica (25), indicadores locais (19) e posicdo operacional (15). O fator de
choques exdgenos mostra sua importancia por todos os seis trabalhos pertencentes a ele serem
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publicados a partir do ano de 2017, enquanto os indicadores nacionais e/ou regionais
publicaram sete dos dez ap6s 2016 e praticas de gestdo obtiveram dez dos onze publicados a
partir de 2010. Os demais fatores ndo demonstraram significancia.

Por fim, os métodos de pesquisa foram divididos em sete grupos que podem ser
verificados na tabela 2, entre 0s quais se destacam as regressdes e os dados em painel com
grande quantidade de pesquisas. As técnicas de I1A demonstraram importancia pelos trabalhos
publicados no ultimo ano, onde 3 dos 9 artigos utilizaram tal metodologia, uma vez que nos
trabalhos anteriores apenas 1 dos outros 40 investigaram o0 assunto desta maneira,
demonstrando-se assim que isto pode ser o futuro da area.

Tabela 2

Métodos dos trabalhos
Métodos Quantidade
Regressoes 29
Dados em painel 19
Inteligéncia artificial 4
Sistemas comparativos 8
Anélise multicritério 2
Analise de discriminante 3
Outros 6

Fonte: Elaborada pelos autores.
4.1 Analise de oportunidades de estudos

Com o intuito de apontar lacunas de pesquisa provenientes da literatura, a Tabela 3 faz
um cruzamento estruturado dos estudos incluidos no portfélio bibliografico em torno das trés
categorias identificadas na sistematizacédo, que sao: objetivos, aspectos metodoldgicos e fatores
testados para explicar de alguma forma o fendmeno de interesse. Ressalta-se que o
preenchimento dessas lacunas € interessante uma vez que por meio disso pode-se obter novos
resultados para os trabalhos, pois uma metodologia de anélise pode obter melhores resultados
do que a outra, assim como alguns fatores que se demonstraram determinantes para esses
estudos, mas ainda ndo foram combinados com determinado objetivo por exemplo.

Analisando a tabela a seguir, pode se verificar diversas lacunas de pesquisa, que podem
ser consideradas oportunidades de investigacdo. E importante notar que, para ser considerada
uma lacuna de pesquisa, analisou-se as trés categorias identificadas e considerou-se como uma
oportunidade de estudo apenas aqueles que foram realizados em ao menos dois dos trés pontos
analisados, e que se demonstraram importante nas pesquisas sobre a condi¢do financeira de
governos locais. Apesar de obter propostas para estudos futuros, pode ser que a avaliagcdo
sozinha dessas lacunas ndo seja interessante. Dessa maneira, é possivel o cruzamento das
lacunas com resultados ja obtidos, como os fatores de receitas e despesas.

No que tange a pesquisa sobre avaliacdo de CFGL, nota-se oportunidade na metodologia
de dados em painel, analisando as principais variaveis do fator choques exdgenos. Para a
metodologia de IA, nota-se a oportunidade de verificar os fatores referentes a indicadores
nacionais e regionais, restricdes intergovernamentais, culturas politicas, politicas legislativas e
choques exogenos, enquanto, na metodologia de sistemas comparativos, observa-se a
oportunidade de pesquisar as restri¢des intergovernamentais apenas. Com isso, destacam-se as
primeiras trés lacunas.



Tabela 3
Avaliacdo dos estudos presentes no portfélio quanto ao objetivo, metodologia utilizada e
variaveis explicativas testadas para investigar a condi¢éo financeira de governos locais

Categorias
A B CDEFGHII JK L M Total
Avaliar a saude financeira 24 28 14 20 4 2 12 8 7 2512 3 2 162
Regressoes 8 10 5 5 10 4 2 3 105 1 2 56
Dados em painel 4 6 2 2 oo 1 1 2 5 4 e o 27
Inteligéncia artificial 2 2 2 2 oo 1l e e e e e O 9
Sistemas comparativos 6 5 3 510 3 1 e 4 2 1 o 31
Anélise multicritério 1 1 o1 oo 1 o o o o o o 4
Anélise de discriminante 2 2 1 3 11 1 2 1 3 o o o 17
Outros 1 21 2111 2 1 3 1 2 o 18
Previsdo de estresse fiscal 13 10 5 8 1 0 10 2 4 8 0 1 0 62
Regressoes 6 4 3 3 105 e 2 3 o e o 27
Dados em painel 4 3 2 3 00 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 © 0o 0o 000 O O O O O O O 0
Analise multicritério 1 1 o o oo 1l 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 111005 5 0 9 4 4 0 57
Regressoes 4 4 e 5 oo 2 1 o 4 2 1 o 23
Dados em painel 3 3 ¢ 3 00 2 1 o 3 2 1 o 18
Inteligéncia artificial 2 2 1 2 00 1 1 o1l e e o 10
Sistemas comparativos © 0o 0o 000 O O O O O O O 0
Analise multicritério ©O 0o 0o 0O oo 0 0 0o o0 o0 0o 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 5134 2 2 62
Regressoes 4 4 1 3 oo o 1 2 5 1 1 2 24
Dados em painel 3 31 2 00 o0 o2 41 1 o 17
Inteligéncia artificial 1 1 1 1 oo o o o o o o o 4
Sistemas comparativos 1 1 1 1 o0 0o 1 o 1 1 o o 7
Analise multicritério ©O 0o 0o 0O oo 0O 0 O o0 O 0o O 0
Analise de discriminante o o o 1 oo o 1 1 1 o o o 4
Outros o1 1 1 oo 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¢do Operacional; D =
Estrutura da Divida; E = passivos ndo financiados, F = planta de capital; G = indicadores locais;
H = indicadores nacionais e ou regionais; | = restricGes 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 mais interessantes; e 0S espacos vazios preenchidos com o apresentam
oportunidades que ndo demonstram claramente uma “omissao” de pesquisadores, posto que nao
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ha estudos utilizando determinada metodologia ou variavel a ser considerada, ou mesmo
possuem foco divergente do interesse desta revisdo.
Fonte: Elaborada pelos autores.

Lacuna 1: Avaliar a CFGL, verificando quais os determinantes associados a eventos
exdgenos.

Lacuna 2: Analisar a CFGL para entender e comparar como os GLs foram afetados, utilizando
sistemas comparativos, pelas restri¢cGes intergovernamentais.

Lacuna 3: Avaliar a CFGL utilizando técnicas de IA para identificar os efeitos da
regionalidade, restricbes intergovernamentais, culturas politicas, politicas legislativas e
choques exdgenos criticos.

Observa-se ainda, quanto as lacunas deste grupo, que existe a possibilidade de empregar
a IA juntamente com os sistemas comparativos, uma vez que machine learning obteve bom
desempenho para a previsdo de estresse fiscal (Chen, 2021) e o benchmark obteve bons
resultados para a avaliacdo da saude financeira (Turley, Medio, & McNena, 2020). Para as
variaveis, além dos cinco fatores possiveis, seria interessante acrescentar os relativos a receitas,
despesas e estrutura da divida, que foram os mais utilizados nesse tipo de pesquisa.

Lacuna 4: Prever situacOes de estresse fiscal utilizando técnicas de regressao para verificar
as associagoes entre os fatores: indicadores nacionais e/ou regionais e choques exdgenos.
Lacuna 5: Prever situagdes de estresse fiscal utilizando técnicas de dados em painel para
verificar as associagdes entre as variaveis do fator de indicadores nacionais e/ou regionais.
Lacuna 6: Prever situacGes de estresse fiscal utilizando técnicas de IA verificando quais as
principais variaveis/fatores afetam nisso: Posi¢cdo operacional, restri¢fes intergovernamentais
e choques exdgenos.

Na previsdo de estresse fiscal, é 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 sadde financeira (Pina, Bachiller, & Ripoll, 2020).
No que se refere aos fatores, sugere-se atencdo especial em alguns casos. A autonomia
financeira € influenciada pela densidade populacional do local (Psycharis et al., 2016). O
tamanho da populacdo pode afetar o nivel de inadimpléncia (Buendia-Carrillo et al., 2020;
Navarro-Galera et al., 2017) e melhorar a saude financeira de acordo com o crescimento (Chung
& Williams, 2021).

Assim, sdo importantes os indicadores relativos ao tamanho da populacdo (Jones &
Walker, 2007; Trejo-Nieto, 2021; Trussel & Patrick, 2018; Walker & Jones, 2006), crescimento
(Garcia-Sanchez, Cuadrado-Ballesteros, Frias-Aceituno, & Mordan, 2012) e densidade (Lara-
Rubio et al., 2017). A liquidez é 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 verificacdo dos fatores de posicdo operacional e restrigdes
intergovernamentais. Em 1A, obtém-se lacuna para restricdes intergovernamentais, politicas
legislativas e choques exdgenos, enquanto, em sistemas comparativos, obtiveram-se as mesmas
que em previsdo de estresse fiscal.

Lacuna 7: Analisar o nivel da divida utilizando técnicas de regresséo para verificar as
associagdes entre as variaveis do fator posi¢ao operacional.



Lacuna 8: Analisar o nivel de divida utilizando dados em painel para verificar as associagdes
entre as variaveis do fator posicao operacional.

Lacuna 9: Analisar o nivel de divida utilizando técnicas de IA para verificar as associagdes
entre as variaveis dos fatores: politicas legislativas e choques exdgenos.

Neste grupo de andlise, 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 municipios da Espanha. Diante
disso, observaram que as principais variaveis sdo a densidade populacional, a populacido
dependente, a composicao da divida (divida de curto e longo prazo), o produto interno bruto e
0 prémio de risco do pais (choques exdgenos). Ja Psycharis et al. (2016) analisaram, durante 10
anos de pesquisa, 0s niveis e quais sdo os determinantes da autonomia fiscal em GLs da Grécia,
como resultado verificaram que isso é afetado por localidade, niveis de educacédo, 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 financas podem sofrer grandes mudancas.
Em particular, destacam-se a crise financeira mundial de 2008, a qual se refletiu nas financas
municipais pouco tempo depois, em especial entre 2010 e 2011 (Kluza, 2017a; Kluza, 2017b;
Turley et al., 2020), e a crise sanitaria da covid-19, que gerou em 2020 uma queda na
arrecadacao de impostos sobre vendas locais devido as restricGes de abertura dos comércios
(McDonald & Larson, 2020). Apesar disso, aqueles que possuem melhores niveis de salde
financeira conseguem se adaptar melhor as mudancas externas (Leiser et al., 2021; Rose, 2010).

Embora muitos trabalhos realizem suas pesquisas de maneira abrangente para oS
governos locais de determinados paises, foi verificado que a regido é uma importante variavel
para esse estudo (Preston, 1985; Psycharis et al., 2016). Para a previsdo de estresse fiscal, por
exemplo, Antulov-Fantulin et al. (2021) verificaram que a regido € uma das principais variaveis.
Além disso, mais da metade dos trabalhos realizados nos Estados Unidos pesquisaram sobre
regides especificas, de acordo com a analise 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 classificacdo de saude financeira deles. A andlise dos autores
mostra que sim, uma vez que os indicadores podem deixar de fora alguns aspectos importantes,
sendo capturados por meio de entrevista.

5. Conclusotes

Este trabalho teve como objetivo a revisdo sistematica de trabalhos referentes a CFGL.
Para isso, foi utilizada a metodologia Proknow-C com o intuito de construir um conjunto de
trabalhos na area que representasse adequadamente o tema. Foram definidas duas perguntas de
pesquisa para a escolha do portfélio e para a analise sistematica. Apds o levantamento dos
grupos de analises, referentes aos objetivos, metodologias e fatores, foi possivel analisar
importantes lacunas na literatura para pesquisas futuras.

Diante das perguntas de pesquisa, nota-se que os principais fatores sao respectivamente:
receitas, despesas, estrutura da divida, cultura politica, indicadores locais, posi¢éo operacional,
praticas de gestdo, indicadores nacionais e/ou regionais, por fim, chogques exdgenos. Quanto as
tendéncias de pesquisas, nota-se a importancia dos grupos de avaliacdo da saude financeira,
previsdo de estresse fiscal e nivel da divida. Em relacdo as metodologias, 0s principais sao
sistemas de regressao, dados em painéis e sistemas comparativos, verifica-se, também, que a
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IA se mostrou significativa no ano de 2021, sendo que 3 dos 9 trabalhos publicados neste ano
utilizaram tal metodologia e nos anteriores, apenas 1 dos 40 trabalhos havia utilizado.

Encontraram-se, ainda, boas oportunidades de estudo, sendo um total de nove pesquisas
— se analisarmos a partir do objetivo de pesquisa, juntamente com a metodologia empregada —
as quais possuem variaveis que pertencem a diferentes fatores.

Como limitag&o deste trabalho, nota-se o numero de bases utilizadas e a metodologia de
escolha dos trabalhos, uma vez que se trata de uma metodologia com alguns aspectos subjetivos.
No entanto, as perguntas de pesquisa colaboraram para mitigar esse problema, em especial na
selecao dos trabalhos.
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Apéndices

Apéndice 1
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