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PREVISAO DA CONDICAO FINANCEIRA GOVERNAMENTAL DE MUNICIPIOS
DE MINAS GERAIS UTILIZANDO INTELIGENCIA ARTIFICIAL

1 Introdugéo

A Condicdo Financeira Governamental (CFG) é um conceito fundamental para avaliar
a capacidade dos governos locais de realizar pagamentos obrigatorios e fornecer servigos
essenciais a populacdo (Lima & Diniz, 2016). De acordo com os pesquisadores, um ente
subnacional (estado ou municipio) saudavel financeiramente é aquele capaz de manter os
servigos essenciais a populacdo de acordo com a qualidade requisitada, além de cumprir as
obrigacdes financeiras. O teste de 10 pontos de Brown (1993) ¢ uma metodologia utilizada para
realizar a classificacdo da CFG com base em 10 indicadores.

Utilizando os indicadores apresentados, 0os municipios sdo divididos em quartis para
cada variavel, os quais recebem pontuacfes entre -1 e 2, obtendo uma classificacdo final de
acordo com a soma dos resultados parciais. Este modelo tem sido utilizado em pesquisas
recentes sobre este tema no Brasil (Sousa et al., 2019).

Sousa et al. (2019) investigaram a influéncia dos fatores socioecondémicos na condicao
financeira dos municipios brasileiros, utilizando o teste de 10 pontos. Os resultados revelaram
diferencas regionais, com a regido Sul apresentando uma maior quantidade de municipios bem
avaliados e a regido Nordeste com mais municipios mal avaliados. Fatores como a proporcao
da populacéo residente na zona rural, a proporcao da populagéo pobre e a taxa de analfabetismo
foram identificados como influenciadores negativos na classificagéo.

No Brasil, além dos métodos académicos, ha mecanismos institucionais voltados para a
analise da sustentabilidade financeira dos municipios, como a Lei de Responsabilidade Fiscal
(LRF) (Brasil, 2000) e a Capacidade de Pagamento (CAPAG) (Tesouro Transparente, 2024).
A LRF, estabelecida pela Lei Complementar n°® 101/2000, define normas de gestdo fiscal
responsavel, impondo limites de gastos com pessoal, endividamento e operagdes de crédito,
além de incentivar a transparéncia e o controle das contas publicas. A CAPAG, regulamentada
pela Portaria Normativa MF n° 1.583/2023, é um indicador utilizado pelo governo federal para
avaliar a capacidade de estados e municipios honrarem suas obrigacfes financeiras. Sua
classificacdo é baseada em trés critérios principais: endividamento, poupanga corrente e
liquidez relativa.

Com o avanco das técnicas de aprendizado de maquina, estudos recentes tém buscado
aprimorar a capacidade preditiva dos modelos tradicionais de andlise fiscal. Garruti et al. (2025)
aplicaram a técnica de Random Forest para prever o estresse fiscal em municipios mineiros,
identificando que varidveis relacionadas a liquidez sdo as mais relevantes para antecipar
dificuldades financeiras. O estudo demonstrou que o uso de aprendizado de maquina pode
proporcionar previsdes mais precisas e auxiliar na formulagdo de politicas pablicas voltadas a
sustentabilidade financeira municipal.

Diante desse contexto, o presente estudo propde um modelo preditivo da CFG dos
municipios mineiros entre 2016 e 2022, utilizando o Teste de 10 Pontos de Brown (1993) como
base e incorporando variaveis da LRF e da CAPAG. A combinacdo desses indicadores permite
uma analise mais abrangente da sustentabilidade financeira municipal, considerando tanto os
aspectos tradicionais da literatura quanto os critérios normativos utilizados pelo governo
brasileiro. Os resultados obtidos indicam que o modelo atingiu uma acuracia média de 80,95%,
superando estudos anteriores e demonstrando a relevancia da inclusdo dos indicadores
da Capacidade de Pagamento (CAPAG) na previsdo da CFG. Enquanto os indicadores da Lei
de Responsabilidade Fiscal (LRF) tiveram menor relevancia, os da CAPAG, como liquidez
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relativa e endividamento, mostraram-se fundamentais para a previséo da saude financeira dos
municipios.

Além desta introducdo, o artigo esta estruturado da seguinte forma: a proxima se¢do
apresenta o referencial teodrico, abordando os principais estudos sobre CFG, estresse fiscal e
previsdo financeira municipal. Em seguida, a se¢do de metodologia detalha a coleta de dados,
a definicdo das varidveis e a aplicacdo do modelo preditivo. A secdo de resultados discute 0s
achados empiricos e, por fim, as conclusdes destacam as contribui¢fes do estudo e sugestdes
para pesquisas futuras.

2 Referencial Teorico
2.1 Estudos Relacionados

A Condicdo Financeira Governamental tem sido objeto de estudo em diferentes
contextos internacionais e nacionais. O Teste de 10 Pontos de Brown (1993) tem sido
amplamente utilizado como metodologia para avaliar a condi¢cdo dos municipios, permitindo a
identificacdo de fragilidades na gestdo fiscal e possibilitando o desenvolvimento de politicas
publicas voltadas para a melhoria da saude financeira municipal.

No contexto internacional, Mamun e Chowdhury (2022) analisaram a CFG de 18
municipios da regido sudoeste de Bangladesh, aplicando o Teste de 10 Pontos de Brown para
avaliar cinco dimensdes financeiras: receita, despesas, posi¢do operacional, divida e passivos
ndo financiados. Os resultados indicaram que aproximadamente 10% dos municipios possuiam
uma condicao financeira favoravel, enquanto 50% foram classificados como medianos e 39%
apresentavam uma situacao desfavoravel.

A analise revelou que, apesar de a solvéncia de caixa demonstrar a capacidade dos
municipios de cumprir obrigacGes de curto prazo, desafios significativos estavam presentes na
solvéncia orcamentaria, com despesas frequentemente superiores as receitas. Além disso, a
alocacdo ineficiente de recursos foi evidenciada pela discrepancia entre a arrecadacdo e 0s
gastos com servicos publicos. O estudo concluiu que estratégias de diversificacdo de fontes de
receita e melhorias na gestdo fiscal poderiam contribuir para a sustentabilidade financeira dos
municipios.

Leiser e Mills (2019) investigaram a relagéo entre a autoavaliagdo de gestores locais
sobre a salude fiscal de seus municipios e os indicadores financeiros convencionais utilizados
para medir a condicdo financeira municipal. Utilizando uma abordagem mista, os autores
analisam dados de uma pesquisa realizada em municipios do estado de Michigan, nos Estados
Unidos. O objetivo principal foi avaliar se as percepcdes subjetivas dos gestores sdo
compativeis com as métricas objetivas normalmente utilizadas na literatura.

Os resultados indicaram que os gestores enfatizam questdes de longo prazo e fatores
externos, como gastos com infraestrutura, custos previdenciarios e mudancas nas transferéncias
intergovernamentais, como principais determinantes da sua percepcdo de salde fiscal. No
entanto, o estudo constatou que essas percepcGes nem sempre sao bem capturadas pelos
indicadores financeiros tradicionais. Além disso, 0s autores sugerem que as autoavaliagdes
podem ser um complemento Util as medidas objetivas para capturar de forma mais precisa a
real condicdo fiscal dos municipios, permitindo uma detec¢do mais precoce de dificuldades
financeiras.

No Brasil, Sousa et al. (2019) investigaram a condigdo financeira dos municipios
brasileiros utilizando o Teste de 10 Pontos de Brown. O estudo analisou a influéncia de fatores
socioecondémicos, como PIB, propor¢do da populagdo rural, populacdo pobre e taxa de
analfabetismo, sobre a condicdo financeira municipal. Os resultados revelaram disparidades
regionais significativas: a regido Sul apresentou a maior propor¢do de municipios com boa
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condigdo financeira (54,1%), enquanto a regido Nordeste concentrou a maior parcela de
municipios em situacéo fiscal desfavoravel (76,1%).

Foi constatado que municipios com maior populacdo rural, maior propor¢do de
populacdo pobre e maior taxa de analfabetismo tendem a apresentar piores condigdes
financeiras. Especificamente, um aumento de 1% na populacdo rural reduziu a condicéo
financeira em 1,2896 pontos, enquanto acréscimos de 1% na populacdo pobre e na taxa de
analfabetismo resultaram em redugdes de 0,0247 e 0,2197 pontos, respectivamente. Esses
achados demonstram a necessidade de politicas voltadas para o desenvolvimento econémico e
a reducdo das desigualdades como meio de melhorar a saide financeira dos municipios
brasileiros.

O estudo de Garruti et al. (2025) avanca na analise da previsdo da condigéo financeira
dos municipios ao utilizar a técnica de Random Forest para prever o estresse fiscal (que é parte
da CFG) em municipios de Minas Gerais. O estudo analisou o periodo de 2016 a 2020,
considerando dados financeiros e populacionais extraidos do Sistema de Informacdes Contabeis
e Fiscais do Setor Publico Brasileiro (SICONFI) e do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE). O modelo foi construido com 21 variaveis, predominantemente financeiras,
incluindo indicadores de liquidez e endividamento, além de fatores ambientais e
organizacionais. A variavel dependente utilizada foi um teste de estresse fiscal baseado na
capacidade do municipio de cobrir suas despesas com as receitas disponiveis. O modelo foi
treinado com dados de dois anos e validado no ano subsequente, adotando uma abordagem de
janela rolante.

Os resultados indicaram que o modelo atingiu uma acuracia média de 68,2%, podendo
chegar a 85% com ajustes nos pontos de corte para reduzir a area de incerteza. O modelo
demonstrou maior eficacia na previsdo de estresse fiscal do que na auséncia do fenbmeno, com
variacBes ao longo dos periodos analisados. Durante a pandemia de Covid-19, os resultados
foram impactados, invertendo as taxas de acerto. As varidveis de liquidez foram as mais
relevantes para a previsdo, enquanto fatores ambientais e organizacionais tiveram menor
influéncia. O estudo concluiu que a Random Forest € uma abordagem promissora para a
previsdo de estresse fiscal em municipios.

Dessa forma, a literatura existente demonstra a importancia de métodos quantitativos
para avaliar e prever a condicdo financeira de municipios. O presente estudo avanca nesse
campo ao aplicar a técnica de Random Forest especificamente para prever a CFG dos
municipios de Minas Gerais, um estado com grande diversidade socioecondmica e importancia
estratégica no cendrio nacional. A utilizacdo do Teste de 10 Pontos de Brown como base para
a previsdo, aliada ao uso de técnicas avancadas de aprendizado de maquina, permite uma
abordagem inovadora que pode contribuir significativamente para o aprimoramento da gestdo
publica e o desenvolvimento de politicas econdémicas mais eficazes.

2.2 Lei de Responsabilidade Fiscal e Capacidade de Pagamento

A sustentabilidade financeira dos entes subnacionais no Brasil é regulamentada por
mecanismos institucionais que visam garantir a responsabilidade na gestdo fiscal. Entre esses
mecanismos, destacam-se a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) (Brasil, 2000) e a
Capacidade de Pagamento (CAPAG) (Tesouro Transparente, 2024), que estabelecem diretrizes
para a conducdo das finangas publicas e a avaliagdo da condicdo financeira dos estados e
municipios.

A LRF, instituida pela Lei Complementar n® 101/2000, estabelece normas voltadas para
a responsabilidade na gestdo fiscal, determinando a necessidade de equilibrio entre receitas e
despesas publicas. A legislagdo impde limites para gastos com pessoal, endividamento e
operacOes de crédito, aléem de exigir maior transparéncia na execugdo or¢camentaria e prestacao
de contas pelos gestores publicos. A LRF também define mecanismos para contencdo de
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despesas em caso de deterioragdo das contas publicas, incluindo a limitacdo de empenhos e
medidas corretivas para garantir o equilibrio fiscal. O cumprimento dessas diretrizes é essencial
para evitar o colapso financeiro dos municipios e garantir a continuidade da prestacdo de
servigos essenciais a populacéo.

J& a CAPAG, regulamentada pela Portaria Normativa MF n° 1.583/2023, é um
instrumento do Tesouro Nacional utilizado para avaliar a capacidade de pagamento dos entes
federativos que buscam contrair novos financiamentos com garantia da Unido. Essa avaliagédo
considera trés indicadores principais: (i) Endividamento, que mede a proporcdo da divida
consolidada em relagdo a Receita Corrente Liquida (RCL); (ii) Poupanga Corrente, que analisa
a relacdo entre receitas e despesas correntes para determinar a capacidade do ente de gerar
recursos proprios; e (iii) Liquidez Relativa, que verifica a suficiéncia de caixa para cobrir
obrigacdes financeiras de curto prazo. Com base nesses critérios, os entes sao classificados em
categorias que variam de "A" (melhor condi¢do financeira) a "D" (maior risco fiscal), sendo
que apenas aqueles com notas "A" ou "B" sdo elegiveis para novas operac@es de crédito com
garantia da Uniéo.

A incorporacdo dos indicadores da LRF e da CAPAG na modelagem da Condicdo
Financeira Governamental (CFG) permite uma avaliagdo mais robusta da salde fiscal dos
municipios. Além de considerar os fatores tradicionais utilizados na literatura académica, a
inclusdo desses mecanismos garante que o modelo reflita os critérios formais utilizados pelo
governo federal para monitoramento e controle da sustentabilidade financeira dos entes
subnacionais.

3 Metodologia

A coleta dos dados foi realizada por meio de duas API. Essa abordagem permitiu a coleta
eficiente em larga escala das varidveis necessarias para 0s 853 municipios de Minas Gerais,
evitando a dificuldade e o tempo exigido por uma coleta manual.

Inicialmente, utilizou-se a API do IBGE para obter os codigos dos municipios, que sdo
fundamentais para a coleta das variaveis presentes na SICONFI, mantido pela STN. Essa base
de dados é a mesma utilizada por Sousa et al. (2019) e Garruti et al. (2025) e comecou a ser
publicada em 2014, mas s6 contém as variaveis necessarias a partir de 2015. Assim, foram
coletados dados de todos os municipios brasileiros no periodo de 2015 a 2023.

3.1 Variavel dependente

Em relacdo a varidvel dependente (teste de 10 pontos de Brown), foram coletadas 15
variaveis, que foram utilizadas para formar os 10 indicadores, cujos detalhes podem ser
encontrados no Quadro 1.



Quadro 1 — Variaveis do modelo utilizado

Indicador Categorias Formula Resultado
Receita per capita Receita Receita Total Quanto menor,
Populacgio melhor
Representatividade da receita Receita (Receita Corrente — Quanto maior,
prépria Transferéncias Correntes) melhor
Receita Total
Participacédo das receitas de Receita Transferéncias Correntes Quanto menor,
transferéncias Receita Total melhor
Participacdo dos gastos Despesa Despesa Corrente Quanto menor,
operacionais Receita Total melhor
Cobertura de despesas Posicio Despesa Corrente Quanto maior,
operacional Despesa Total melhor
Recursos para cobertura de Posicdo Superavit Financeiro Quanto maior,
queda de arrecadacéo operacional Receita Total melhor
Recursos para cobertura de Posicio Disponibilidades Quanto maior,
obrigagdes de Poupanga operacional Obrigagdes Correntes melhor
Corrente
Comprometimento das receitas Divida Obrigacdes de Quanto menor,
correntes com as obrigagdes de Poupanca Corrente melhor
Poupanca Corrente Receita Corrente Liquida
Divida per capita Divida Divida Consolidada Quanto menor,
Populacio melhor
Comprometimento das receitas ~ Obrigagdes Divida Consolidada Quanto menor,
correntes com o endividamento nédo Receita Corrente Liquida melhor
financiadas

Fonte: Adaptado de Brown (1993).

Os resultados obtidos com base nos indicadores apresentados no Quadro 1 séo divididos
em quartis e atribuidos uma pontuacéo entre -1 e 2, representando o resultado parcial de cada
municipio. Em seguida, os resultados parciais sdo somados, resultando em uma pontuacéo final
que classifica os entes subnacionais em 5 categorias, conforme ilustrado na Tabela 1.

Para a realizacdo da previsdo da Condicdo Financeira Governamental (CFG), os
municipios de Minas Gerais foram agrupados em duas categorias, com base na classificacéo
apresentada na Tabela 1. Essa divisdo permite analisar separadamente 0s municipios com boas
condicdes financeiras e aqueles que enfrentam dificuldades, facilitando a construcdo e a
interpretacdo dos modelos preditivos.

Tabela 1 — Classificacdo final em relacdo a pontuacao

Pontuacdo Geral Condicéo Financeira

10 ou mais Entre as melhores
5a9 Melhor que a maioria
la4d Na média
-4a0 Pior que a maioria

-5 ou menos Entre as piores

Fonte: Adaptado de Brown (1993).

A primeira categoria, denominada Condicdo A, engloba os municipios com boas
condigdes financeiras, que correspondem as classificacdes "Entre as melhores”, "Melhor que a
maioria” e "Na média" da Tabela 1. Esses municipios possuem pontuacfes gerais iguais ou
superiores a 1, o que indica maior solidez financeira e maior capacidade de cumprir suas
obrigac0es fiscais e manter a prestacdo de servicos publicos.



A segunda categoria, denominada Condicdo B, agrupa 0S municipios com mas
condigdes financeiras, abrangendo as classificacdes "Pior que a maioria” e "Entre as piores” da
Tabela 1. Os municipios dessa categoria apresentam pontuac@es gerais iguais ou inferiores a 0,
o que reflete uma situacdo fiscal mais fragil, podendo enfrentar dificuldades para equilibrar
receitas e despesas e para garantir a continuidade dos servigos publicos essenciais.

Essa classificacdo permite uma melhor compreensdo dos padrdes que caracterizam 0s
diferentes niveis de condicdo financeira municipal e facilita a identificacdo dos fatores que
influenciam a situacédo fiscal dos municipios, auxiliando na constru¢do de modelos preditivos
mais precisos.

3.2 Variaveis independentes

Para a previsdo da Condicdo Financeira Governamental, foram utilizadas variaveis
independentes selecionadas com base em indicadores reconhecidos na literatura cientifica e em
normativas legais do Brasil. Os indicadores empregados derivam de trés principais fontes: o
Teste de 10 Pontos de Brown (1993), os indicadores da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF)
de 2000 e os indicadores da Capacidade de Pagamento (CAPAG), adotada pelo Tesouro
Nacional.

Os 10 indicadores de Brown (1993), detalhados no Quadro 1, foram utilizados como
referéncia por avaliarem multiplas dimensfes da situacdo financeira dos municipios, como
receita, despesa, posicdo operacional, divida e passivos ndo financiados. Essa abordagem é
respaldada pela literatura cientifica, conforme demonstrado por Sousa et al. (2019) no contexto
brasileiro e por Mamun e Chowdhury (2022) em nivel internacional. Assim, o Teste de 10
Pontos de Brown se alinha a estudos consolidados, tornando-se uma base adequada para a
modelagem preditiva.

Além dos indicadores da literatura académica, foi necessario incorporar variaveis que
refletem o arcabougo normativo brasileiro. Para isso, foram incluidos trés indicadores da LRF
(2000): Despesa com Pessoal, Divida Consolidada e Operagdes de Crédito. A Lei de
Responsabilidade Fiscal estabelece diretrizes para a gestdo orcamentaria e fiscal dos entes
subnacionais, impondo limites que devem ser respeitados pelos municipios. Assim, a inclusdo
desses indicadores visa garantir que a modelagem esteja em conformidade com a legislagédo
brasileira, permitindo uma andlise alinhada aos critérios formais de responsabilidade fiscal.

Por fim, foram incorporados quatro indicadores da CAPAG, sistema utilizado pelo
Tesouro Nacional para avaliar a capacidade de pagamento dos municipios e estados. Os
indicadores selecionados foram Poupanca Corrente, Liquidez Relativa, Indicador de Liquidez
e Endividamento. A CAPAG é um mecanismo para determinar a viabilidade de novos
endividamentos, sendo utilizada na gestao publica brasileira. Sua inclusdo no modelo contribui
para uma analise mais robusta da sustentabilidade financeira dos municipios, garantindo que 0s
fatores avaliados reflitam a realidade da administracdo publica no Brasil.

Ao combinar metodologias cientificas reconhecidas internacionalmente com
normativas fiscais brasileiras, este estudo busca construir um modelo preditivo sélido e
aplicavel ao contexto municipal. Essa abordagem permite ndo apenas identificar padrdes
financeiros, mas também auxiliar na formulacao de politicas publicas voltadas para a melhoria
da gestdo fiscal dos municipios.



3.3 Random Forest

Para a previsdo da Condicdo Financeira Governamental (CFG), foi utilizado o modelo
Random Forest (RF), um método de aprendizado de méquina empregado em problemas de
classificacéo e regressdo. O RF pertence a familia das Arvores de Decisdo e se destaca por sua
robustez e capacidade de lidar com grandes volumes de dados e multiplas varidveis
independentes (Breiman, 2001).

Garruti et al. (2025) utilizaram essa técnica para prever o estresse fiscal em municipios
mineiros, demonstrando sua eficacia na identificacdo de padrbes financeiros e na antecipagdo
de dificuldades fiscais. O estudo evidenciou que o modelo apresentou taxas de acerto superiores
a 68%, sendo mais preciso na previsao de situacdes de estresse fiscal do que na auséncia desse
fendmeno.

O funcionamento do Random Forest baseia-se na construcdo de maultiplas arvores de
decisdo, cada uma treinada com uma amostra aleatoria do conjunto de dados. A previsdo final
resulta da média ou do voto majoritario das arvores, tornando o modelo menos sensivel a
sobreajustes e mais estavel em diferentes periodos e contextos econémicos (Breiman, 2001).

A estratégia de treinamento e teste diferente daquela utilizada por Garruti et al. (2025).
No estudo deles, 0 modelo foi treinado com dois anos de dados e testado no ano seguinte (janela
rolante), mantendo essa estrutura fixa ao longo da anélise.

Neste estudo, adotou-se uma abordagem incremental. Inicialmente, utilizou-se os dados
de 2015 para treinar 0 modelo e os dados de 2016 para teste. No entanto, é importante destacar
que, no teste de 2016, as varidveis independentes correspondem a 2016, enquanto a variavel
dependente (VD) se refere a 2017. Da mesma forma, no teste de 2017, foram utilizadas as
variaveis independentes de 2017 para prever a VD de 2018, e assim sucessivamente até 2022,
qguando o modelo foi treinado com dados de 2015 a 2021 e testado com os dados de 2022, em
que as variaveis independentes sdo de 2022 e a VD de 2023.

Essa estratégia permitiu que o modelo acumulasse mais conhecimento ao longo do
tempo, incorporando padr@es histéricos mais amplos, o que resultou em maior estabilidade na
acuracia e menor variagdo nos resultados entre os anos analisados.

Para analisar o modelo, foi utilizado o Classification Report, que fornece métricas
como acuracia, recall e F1-score. A acurdcia mede a proporcdo de previsdes corretas em
relacdo ao total de previsbes realizadas, indicando quantas vezes o modelo acertou a
classificacdo. O recall (ou sensibilidade) avalia a capacidade do modelo de identificar
corretamente 0s casos positivos, ou seja, quantos casos positivos reais foram classificados
corretamente. J& o F1-score € uma média harmonica entre a precisao (proporcéo de verdadeiros
positivos em relacdo aos positivos previstos) e o recall, sendo uma métrica balanceada que é
especialmente Gtil em cenarios com desbalanceamento de classes. Essas métricas sdo essenciais
para avaliar o desempenho do modelo de classificacdo, permitindo uma analise mais robusta e
detalhada dos resultados (Sandhiya & Raja, 2024).

4. Resultados
4.1 Classification report

Os resultados apresentados na Tabela 2, mostram que a acuracia média do modelo foi
de 80,95%, superando os 68,2% relatados por Garruti et al. (2025). Além disso, a variagdo entre
os anos foi menor, sugerindo que a estratégia de acumulagéo progressiva de treinamento ajudou
a tornar as previsdes mais consistentes ao longo do tempo.



Tabela 2 — Resultados da previsdo da Condicéo Financeira Governamental (CFG)
Ano Acuracia Precisao (A) Recall (A) Fl-score (A) Precisdo (B) Recall (B) F1-score (B)
2016  82,59% 87,44% 91,41% 89,38% 57,50% 46,94% 51,69%
2017 80,75% 92,58% 83,16% 87,62% 47,83% 69,84% 56,77%
2018 77,21% 89,63% 80,94% 85,06% 44,66% 62,16% 51,98%
2019 82,07%  88,94% 89,24% 89,09% 50,00% 49,23% 49,61%
2020 81,91% 86,54% 91,81% 89,10% 54,81% 41,01% 46,91%
2021 81,16% 85,35% 92,49% 88,78% 52,17% 34,04% 41,20%
2022 80,96% 86,67% 90,96% 88,76% 43,62% 33,33% 37,79%

Média 80,95% 88,16% 88,57% 88,26% 50,08% 48,08% 47,99%

Fonte: Elaborado pelos autores.

Uma diferenca essencial entre os dois estudos estd no objetivo da previsdo. Enquanto
Garruti et al. (2025) buscaram prever o estresse fiscal, focando no desequilibrio entre receitas
e despesas dos municipios, este estudo propGe a previsdo da Condigdo Financeira
Governamental (CFG), um conceito mais amplo. A CFG ndo se limita a sustentabilidade fiscal,
mas também considera a capacidade do municipio de manter investimentos, garantir servicos
publicos essenciais e promover o bem-estar da populacdo (Lima & Diniz, 2016).

Em comparacdo, Garruti et al. (2025) obtiveram uma acurécia geral que, ao contrario
do esperado, ndo piorou com os dados da pandemia, chegando a apresentar resultados melhores
durante esse periodo. No entanto, houve uma mudanca significativa no desempenho do modelo:
antes da pandemia, 0 modelo era mais eficaz na previsdo de estresse fiscal, enquanto apds 2019,
passou a ser mais preciso na previsao da auséncia de estresse fiscal. Em nosso estudo, ndo
observamos uma mudanca geral na acuracia, mas houve uma queda no recall para a condicao
B (mas condi¢des financeiras) apds 2019, indicando que o modelo passou a classificar
corretamente uma porcentagem menor dos municipios que realmente estavam nessa situacao.

A queda na previsibilidade da categoria B a partir de 2020 pode estar associada ao
impacto da Covid-19, que alterou a estrutura financeira dos municipios e pode ter introduzido
fatores atipicos no comportamento fiscal. Esses resultados indicam que eventos extraordinarios,
como crises econdmicas e sanitérias, podem afetar significativamente a capacidade preditiva
dos modelos, exigindo ajustes metodoldgicos para considerar tais efeitos.

Além disso, embora ndo divulgados, foram testados os resultados utilizando a
abordagem de janela rolante, como feito por Garruti et al. (2025). Os resultados obtidos com a
janela rolante foram muito proximos aos da janela incremental, mas com algumas diferencas
notaveis. Enquanto a janela rolante apresentou resultados mais baixos em 2018 e 2022, a janela
incremental teve um desempenho melhor em 2022, embora tenha apresentado resultados mais
baixos em 2018. Esses anos coincidem com elei¢des presidenciais no Brasil, 0 que pode ter
introduzido variaveis atipicas no comportamento fiscal dos municipios. A janela incremental,
ao contrario da janela rolante, provavelmente aprendeu com os padrdes de 2018, o que pode
explicar sua melhor performance em 2022. Por outro lado, a janela rolante, que ndo tinha dados
anteriores para aprender com 2018, pode ter sido mais afetada por esses eventos atipicos.

Em sintese, a abordagem utilizada neste estudo apresentou vantagens em relacéo ao
modelo de Garruti et al. (2025), garantindo maior acuracia e menor oscilagdo ao longo dos anos.
No entanto, os desafios na previsdo dos municipios com piores condi¢cdes financeiras
permanecem, especialmente em periodos de crise.



4.2 Importancia das variaveis

A andlise da importancia das variaveis no modelo preditivo de Condigdo Financeira
Governamental (CFG) dos municipios de Minas Gerais, entre os anos de 2016 e 2022, permite
identificar padrdes relevantes sobre os fatores que mais impactam a situacdo fiscal dos entes
subnacionais. Os resultados podem ser verificados na Tabela 3, os quais estdo representados
em termos percentuais para todos os anos de previsao, além da média de cada variavel.

Os resultados do estudo revelam que os indicadores mais importantes para a previséo
da CFG dos municipios de Minas Gerais estdo relacionados
a liquidez, endividamento e dependéncia de transferéncias. Dentre os indicadores que
apresentaram importancia média acima de 5,88%, destacam-se a Representatividade da receita
propria, a Participacdo das receitas de transferéncias, os Recursos para cobertura de obrigacoes
de curto prazo, aDivida per capita, o Comprometimento das receitas correntes com
endividamento, aLiquidez relativa (CAPAG), o Indicador de liquidez (CAPAG)e
o Endividamento (CAPAG). Esses resultados estdo alinhados com a literatura existente, que ja
apontou a relevancia desses fatores para a saude financeira dos municipios.

A Representatividade da receita prépria reflete a capacidade do municipio de gerar
receitas sem depender de transferéncias intergovernamentais. Estudos como o de Sousa et al.
(2019) ja destacaram que municipios com maior dependéncia de transferéncias tendem a
apresentar uma condicdo financeira mais fragil. Portanto, a capacidade de gerar receitas
préprias € um fator crucial para a sustentabilidade financeira, pois confere maior autonomia aos
municipios na gestao de seus recursos e no cumprimento de suas obrigacoes.

A Participacdo das receitas de transferéncias reforca a dependéncia dos municipios em
relacdo aos repasses intergovernamentais. A literatura, como no estudo de Mamun e
Chowdhury (2022), j& apontou que essa dependéncia pode ser um fator de fragilidade
financeira, especialmente em momentos de crise, quando os repasses podem ser reduzidos. A
alta importancia desse indicador no modelo sugere que a reducdo da dependéncia de
transferéncias € um fator chave para melhorar a condigéo financeira dos municipios.

Os Recursos para cobertura de obrigac6es de curto prazo sdo o segundo indicador mais
relevante no modelo. Eles medem a capacidade do municipio de cobrir suas obrigac6es de curto
prazo com 0s recursos disponiveis. A literatura, como no estudo de Garruti et al. (2025), ja
destacou que a liquidez € um dos fatores mais importantes para prever o estresse fiscal. A alta
importancia desse indicador reforca a necessidade de 0s municipios manterem uma boa gestédo
de caixa para evitar problemas de liquidez.

A Divida per capita reflete o nivel de endividamento do municipio em relacdo a sua
populacdo. Estudos como o de Sousa et al. (2019) ja apontaram que o0 endividamento excessivo
pode comprometer a capacidade do municipio de investir em servicos publicos e cumprir suas
obrigacdes financeiras. A alta importancia desse indicador no modelo sugere que o controle do
endividamento € fundamental para a sustentabilidade financeira.

O Comprometimento das receitas correntes com endividamento mede o quanto das
receitas correntes do municipio estdo comprometidas com o pagamento de dividas. A literatura,
como no estudo de Leiser e Mills (2019), ja destacou que 0 comprometimento excessivo das
receitas com o servico da divida pode limitar a capacidade do municipio de investir em servicos
essenciais. A importancia desse indicador no modelo refor¢a a necessidade de um controle
rigoroso do endividamento.

A Liquidez relativa e o Indicador de liquidez, sdo indicadores da CAPAG que medem a
capacidade do municipio de honrar suas obrigacdes de curto prazo com Seus recursos
disponiveis. A literatura, como no estudo de Sousa et al. (2019), ja destacou que a liquidez é
um dos principais fatores para a sustentabilidade financeira dos municipios. A alta importancia



desses indicadores no modelo sugere que a capacidade de os municipios manterem uma boa
liquidez é fundamental para evitar problemas financeiros.

Tabela 3 — Importancia das Variaveis na Previsdo da CFG (2016-2022)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Média

(%) (%) () (%) (%) (%) (%) (%)
Receita per capita 404 654 545 473 529 582 641 5.47

Representatividade da receita propria | 5.00 6.66 567 6.13 592 6.24 6.54 6.02

Participacao das receitas de
transferéncias

Participacdo dos gastos operacionais 1082 478 344 360 412 353 390 4388
Cobertura de despesas 321 326 387 368 308 309 315 3.34

Recursos para cobertura de queda de
arrecadacéo
Recursos para cobertura de obrigacgdes
de curto prazo

Comprometimento das receitas correntes
com obrigacdes financeiras

Divida per capita 6.46 6.79 587 838 729 821 1089 7.70

Comprometimento das receitas correntes
com endividamento

Variavel

794 1074 748 717 6.66 592 5.88 7.40

253 366 395 374 352 319 326 340

8.99 10.22 1192 1131 10.76 11.04 6.15 10.05

366 341 367 400 524 524 586 4.44

797 488 536 652 590 549 573 5.98

Despesa com pessoal (LRF) 3.70 364 500 372 349 364 3091 3.87
Divida Consolidada (LRF) 555 496 440 477 482 439 580 4.96
Operagdes de credito (LRF) 149 209 161 199 214 248 255 205
Poupanca corrente (CAPAG) 359 379 371 317 324 356 3.64 3.53
Liquidez relativa (CAPAG) 6.19 577 876 873 917 911 785 794
Indicador de liquidez (CAPAG) 10.33 1225 1440 1252 13.17 1296 9.98 12.23
Endividamento (CAPAG) 846 647 535 576 610 6.00 841 6.65

Fonte: Elaborado pelos autores.

Por fim, o Endividamento da CAPAG mede o nivel de divida do municipio em relagdo
a sua receita corrente liquida. A literatura, como no estudo de Leiser e Mills (2019), ja destacou
que o endividamento excessivo pode comprometer a capacidade do municipio de investir em
servicos publicos. A importancia desse indicador no modelo reforca a necessidade de um
controle rigoroso do endividamento.

Vale destacar que nenhuma das variaveis da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF)
apareceu entre as mais importantes, o que pode sugerir que, embora a LRF seja um marco
normativo importante, seus indicadores podem ndo ser os mais relevantes para a previsao da
CFG no contexto dos municipios mineiros. Isso pode estar relacionado ao fato de que a LRF se
concentra mais em limites de gastos e endividamento, enquanto a CAPAG e os indicadores de
Brown (1993) abordam aspectos mais amplos da sadde financeira, como a liquidez e a
capacidade de pagamento.

Em sintese, os resultados reforcam a importancia da liquidez, do controle do
endividamento e da reducao da dependéncia de transferéncias para a sustentabilidade financeira
dos municipios. A incluséo dos indicadores da CAPAG no modelo permitiu uma analise mais
robusta e alinhada com os critérios normativos utilizados pelo governo federal, destacando a
relevancia desses indicadores para a previsdo da CFG. Esses achados fornecem subsidios
importantes para a formulacdo de politicas publicas voltadas a melhoria da gestdo fiscal e a
promogcé&o da sustentabilidade financeira dos municipios.
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5 Conclusodes

O presente estudo investigou a previsdo da Condicdo Financeira Governamental (CFG)
dos municipios mineiros entre 2017 e 2022, utilizando o Teste de 10 Pontos de Brown (1993)
como base para a classificacdo e a técnica de Random Forest para modelagem preditiva. Os
resultados obtidos demonstram que o modelo proposto apresentou uma acuracia media de
80,95%, superando estudos anteriores, e se mostrou mais consistente ao longo dos anos
analisados.

Os achados revelaram que a CFG dos municipios mineiros é amplamente influenciada
por fatores relacionados a liquidez, endividamento e dependéncia de transferéncias.
Indicadores como participacdo das receitas de transferéncias, divida per capita e liquidez
relativa apresentaram elevada relevancia na previsao, reforcando a importancia do equilibrio
entre arrecadacdo propria e obrigacOes fiscais. A inclusdo de variaveis da Capacidade de
Pagamento (CAPAG) permitiu uma modelagem mais alinhada ao contexto normativo
brasileiro, destacando-se como 0s mais importantes para a previséo da CFG.

Embora o modelo tenha apresentado um desempenho satisfatorio, desafios ainda
permanecem, especialmente na previsao de municipios em situacdo financeira mais fragil, onde
o recall da categoria B foi inferior ao da categoria de municipios com boa condicdo financeira.
Além disso, eventos extraordinarios, como a pandemia de Covid-19, afetaram a capacidade
preditiva do modelo, indicando a necessidade de ajustes metodoldgicos para lidar com cenarios
atipicos. Esses resultados reforgam a importancia de técnicas de aprendizado de maquina para
a previsdo da CFG, fornecendo subsidios para o aprimoramento da gestdo publica e o
desenvolvimento de politicas econdmicas mais eficazes.

Os resultados deste estudo reforcam a relevancia do uso de técnicas de aprendizado de
maquina para a previsdo da CFG, fornecendo subsidios para o aprimoramento da gestdo publica
e o desenvolvimento de politicas econdmicas mais eficazes. Como perspectivas futuras, sugere-
se a incorporacdo de novos fatores socioecondémicos ao modelo e a aplicacdo de abordagens
hibridas de aprendizado de maquina para melhorar a robustez das previsoes.
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