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Resumo

O objetivo desse estudo é estabelecer um indice de Risco Fiscal Municipal (IRFM), construido por indicadores
contébeis, capaz de sinalizar a condi¢cdo econdémico-financeira gerada pelas decisdes fiscais tomadas no curto e médio
prazo; diferente de outros indices encontrados na literatura, que valorizam aspectos estritamente orcamentarios na
avaliaco do Risco Fiscal de entidades publicas. Para elaborar o IRFM, foi desenvolvida uma metodologia de célculo
que utilizou os indicadores contabeis: endividamento geral; endividamento de curto prazo; endividamento financeiro
imediato; participacdo das dividas de curto prazo sobre as dividas de longo prazo; e limite de endividamento. Apds o
calculo individual e escalonamento de cada indicador, foi calculada a média aritmética entre eles compondo, de
maneira agregada, o IRFM das capitais brasileiras, que varia entre 0 e 1, sabendo que quanto mais préximo de 1,
maior sera o risco fiscal do respectivo ente pablico. O IRFM proposto neste estudo serve como instrumento de
avaliacdo de risco e pode ser incorporado aos modelos de gestdo de riscos utilizados por entidades publicas, tais
como, Enterprise Risk Management (ERM - COSQO), Gestdo de Riscos — Principios e Diretrizes (ISO 31000 — ABNT)
e Management of Risk — Principles and Concepts (Orange Book - HM Treasury). Portanto, constitui-se em mais um
elemento para gestdo e controle dos riscos fiscais no setor publico.

Palavras-chave: indice de risco fiscal; Risco fiscal; Setor publico.

Abstract

This study aims to establish a Municipal Fiscal Risk Index (IRFM), with accounting indicators that assess the
economic-financial condition of short and medium-term fiscal decision-making; different from other indexes found in
the literature, which value only budgetary aspects in the assessment of the Fiscal Risk of public entities. A
methodology was developed that used the accounting indicators: general indebtedness; short-term indebtedness;
immediate financial indebtedness; share of short-term debt over long-term debt; and debt limit. The arithmetic mean
between them was calculated, composing, in aggregate, the IRFM of Brazilian capitals, which varies between 0 and 1,
knowing that the closer to 1, the greater the fiscal risk of the respective public entity. The IRFM proposed in this study
serves as a risk assessment instrument and can be incorporated into risk management models used by public entities,
such as Enterprise Risk Management (ERM - COSQO), Risk Management - Principles and Guidelines (1SO 31000 -
ABNT) and Management of Risk — Principles and Concepts (Orange Book - HM Treasury). Therefore, it constitutes
one more element for the management and control of fiscal risks in the public sector.

Keywords: Tax risk index; Tax risk; Public sector.

Resumen

El objetivo de este estudio es establecer un indice de Riesgo Fiscal Municipal (IRFM), construido por indicadores
contables, capaz de sefialar la condicion econémico-financiera generada por las decisiones fiscales tomadas en el
corto y mediano plazo; a diferencia de otros indices encontrados en la literatura, que valoran aspectos estrictamente
presupuestarios en la evaluacion del Riesgo Fiscal de las entidades publicas. Para la elaboracién del IRFM se
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desarrollé una metodologia de calculo que utilizé los indicadores contables: endeudamiento general; endeudamiento a
corto plazo; endeudamiento financiero inmediato; proporcion de la deuda a corto plazo sobre la deuda a largo plazo; y
limite de deuda. Después del calculo y escalamiento individual de cada indicador, se calculd la media aritmética entre
ellos, componiendo, en conjunto, el IRFM de los capitales brasilefios, que varia entre 0 y 1, sabiendo que cuanto mas
cercano a 1, mayor es el riesgo fiscal de la entidad publica respectiva. EI IRFM propuesto en este estudio sirve como
instrumento de evaluacion de riesgos y puede incorporarse a los modelos de gestion de riesgos utilizados por las
entidades publicas, tales como Enterprise Risk Management (ERM - COSO), Risk Management - Principios y
Directrices (1SO 31000 - ABNT) y Management de Riesgo — Principios y Conceptos (Libro Naranja - Tesoreria de
SM). Por tanto, constituye un elemento mas para la gestion y control de los riesgos fiscales en el sector publico.
Palabras clave: indice de riesgo fiscal; Riesgo fiscal; Sector publico.

1. Introducéo

Crises econdmicas vivenciadas ao longo da histéria do Brasil encontram espago no debate atual sobre a necessidade
de controle de déficits publicos, endividamentos, elevadas taxas inflacionarias e desequilibrios financeiros. O diagnostico da
situacdo fiscal do setor publico pode contribuir com acgfes preventiva quem impecam situacBes de estresse fiscal nos entes
publicos. Ademais, a boa sadde financeira do setor pablico promove entrega de bens e servigos necessarios ao atendimento das
necessidades sociais de forma tempestiva (Lima & Diniz, 2016, Cabaleiro et al., 2013).

O uso adequado dos recursos sociais disponiveis aliado ao gerenciamento de riscos na gestdo publica se constituem
elementos primordiais para o sucesso da geracdo e manutencdo da oferta de bens e servi¢os publicos (Heinz et al., 2019). A
efetividade da gestdo municipal foi o tema abordado no estudo de Araujo et al., (2021), que analisaram os fatores
condicionantes da efetividade da execucdo or¢camentaria em sete dimensdes: educacdo, salde, planejamento, gestéo fiscal,
meio ambiente, cidades protegidas e governanca em TI. A efetividade da gestdo publica esta intimamente ligada a qualidade da
sua gestao de riscos.

Klein Junior (2020) destaca que governos estdo adotando a gestdo de riscos como parte de um padrdo de exceléncia
do controle interno e que gerir riscos significa que agentes publicos devem se antecipar informacdes a respeito de ameagas aos
objetivos organizacionais e tornéa-las passiveis de auditoria e responsabiliza¢do. Portando, um modelo de regulacdo baseado no
risco, requer o sistema de controle pautado em uma nova légica de accountability. Nesse aspecto, Avila (2014) argumenta que
0 objetivo da gestdo de riscos, além de maximizar os beneficios sociais e econdémicos, se direciona a reduzir os custos das
atividades incertas. Em consonancia, a gestdo de riscos age de forma ampla e se preocupa em atender e zelar pelo interesse
publico.

Guinn e Straussman (2016), realizaram um estudo que avaliou a melhoria do processo orgamentéario no Afeganistao
em que apresentam o Indices Fragilidade dos Estados (Fragile States Index - do Fund for Peace FFP). Os autores descrevem o
FSI como um indice anual baseado em indicadores de risco, elaborado a partir de diversos relatérios institucionais e artigos
cientificos. Os autores argumentam, ainda, que cada indice conta uma historia e, dessa forma, os indicadores simplificam
conceitos complexos. Na Espanha, Cabaleiro et al., (2013) criaram um indice agregado de salde financeira municipal,
identificaram e ponderaram a relevancia de indicadores financeiros para a gestéo de riscos no setor publico.

No Brasil, Terra e Filho (2011) criaram o Indice de Fragilidade Financeira do Setor Plblico Brasileiro (IFFSPB),
utilizando indicadores orcamentarios como: receita tributéria, receita de capital e de outras fontes, assim como gastos
orcamentarios correntes, com juros e amortizacdo da divida. A partir do indice criado, os autores detectaram que a posicao
financeira pablica se encontra fragilizada, com crescente endividamento para refinanciamento do estoque da divida.

A Federacdo das Industrias do Estado do Rio de Janeiro (FIRJAN) estabeleceu o indice Firjan de Gestdo Fiscal
(IFGF) em que avalia a gestdo fiscal de municipios com base em dados fiscais dos municipios brasileiros, dentre eles, a receita
prépria, 0s gastos com pessoal, 0s gastos em investimentos, a liquidez e custo da divida. O IFGF é composto por quatro

indicadores: IFGF Autonomia, IFGF Gastos com Pessoal, IFGF Liquidez e IFGF Investimentos.
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Os indices mencionados acima, bem como outros existentes na literatura, utilizam essencialmente dados de natureza
orcamentaria, que correspondem a valores financeiros realizados durante o ano-calendario, portanto, com efeitos de curto
prazo. Contudo, entidade do setor publico devem pautar suas decis6es fiscais no principio da continuidade da oferta de bens e
servicos a sociedade. Portanto, um instrumento de avaliacdo do Risco Fiscal construido com indicadores contabeis que
carregam efeitos das decisdes fiscais, ndo apenas no curto prazo, mas no longo prazo, pode se tornar um importante aliado as
entidades do setor publico no controle dos riscos fiscais prdéprios da atividade estatal.

Diante do exposto, o objetivo do estudo é estabelecer um indice de Risco Fiscal Municipal (IRFM), construido por
indicadores contabeis, capaz de sinalizar a condigdo econémico-financeira gerada pelas decis6es fiscais tomadas no curto e
médio prazo. Diferente de outros indices encontrados na literatura, que valorizam aspectos estritamente orcamentarios na
avaliacdo do Risco Fiscal de entidades publicas, o indicador estabelecido nesta pesquisa pretende ampliar a compreensao das
implicacOes das decisdes fiscais sobre o risco financeiro dos entes publicos, tendo em vista que indices estabelecidos com base
em indicadores orcamentarios sdo limitados a refletir a realidade de curto prazo da entidade avaliada.

Portanto, propor um indice de Risco Fiscal que carregue os efeitos econdmicos das decisbes publicas, com
indicadores extraidos das Demonstracbes Contdbeis, é uma forma de permitir andlises pautadas em indicadores que
ultrapassam os limites orcamentarios das praticas de gestdo. Assim, as analises dos riscos inerentes ao ambiente fiscal estardo
alinhadas com os avangos contemporaneos da contabilidade publica, reconhecendo a prevaléncia do viés patrimonial sobre o
orcamentario.

A relevancia de um indice de avaliacdo de Riscos Fiscais para as entidades do setor publico esta no papel essencial
deste instrumento na gestdo de riscos e sua utilizagcdo no processo estratégico para o alcance dos objetivos governamentais.
Esta relevancia fica mais evidente quando visualizada sobre governos locais, que convivem com recursos limitados sob uma
realidade econdmica e social que exerce forte pressdo pela demanda crescente da oferta de bens e servigcos publicos. Heinz et al
(2019) argumentam que literatura que aborda os riscos no setor publico ainda € incipiente e, em grande parte, a tendéncia de
estudos segue a linha metodoldgica de revisao bibliografica (Heinz et al., 2019).

Neste sentido, Nunes et al., (2020) constataram que ndo existe uma concentracdo de pesquisas sobre a tematica da
gestdo de riscos no setor publico, e existe o predominio das pesquisas com abordagem qualitativa, pois 0s autores identificaram
apenas um artigo com abordagem quantitativa. 1sso corrobora com o direcionamento escolhido para essa pesquisa, ao se
dedicar ao estudo de um indicador de risco financeiro propriamente quantitativo.

Esse estudo busca contribuir com a proposi¢do de uma metodologia para mensuragdo dos riscos ficais no ambiente
publico municipal, podendo assessorar gestores publicos no controle dos riscos financeiros, bem como, incentivar a
implementacdo de estratégias que visem o alcance de resultados positivos em prol da boa gestdo financeira dos recursos
publicos. Estudos anteriores discutem a gestdo de riscos no setor publico (Silva & Dutra, 2021; Nascimento et al., 2022; da
Silva et al., 2021). Esta pesquisa também se propde a apoiar tais discussdes, fornecendo um indicador de risco fiscal para o

setor publico.

2. Gestao de Riscos no Setor Publico

Os riscos podem se relacionar a diversos aspectos, como o0s provenientes de incertezas relacionadas as decisdes a
serem tomadas e ao ambiente externo no qual estdo inseridas. No setor publico, o risco ndo se manifesta apenas nas decisGes
sobre aplicacdo dos recursos, mas também em acdes relacionadas a fiscalizagdo e controle dessas aplicagdes (Tribunal de
Contas da Uniéo, 2018). Os riscos podem ser classificados como internos e externos, em que o primeiro se associa a estrutura
da organizago, tais como, processos internos, recursos humanos, recursos financeiros, entre outros. O segundo, representa o

ambiente no qual a organizagdo esta inserida, como legislagdo, inflacdo, tecnologia, entre outros (Gespublica, 2013).
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Nesse escopo, a gestdo de risco surge como um conjunto de praticas e instrumentos com o prop6sito de melhorar a
decisdo governamental e o desempenho dos servigos publicos (Souza et al., 2020). Por meio da gestdo de risco, se busca
implementar técnicas administrativas que visem a reducéo da ocorréncia de eventos negativos, além de minimizar custos e
garantir a continuidade das atividades organizacionais (Gerigk & Corbari, 2011). Portanto, a gestdo de riscos € um processo
sistemético de tomada de decisGes e resolucdo de problemas. Com efeito, uma gestdo eficaz de riscos, abrange a tomada de
decisdes de maneira racional, levando em consideracdo que quando o processo é bem estruturado ele tende a criar as melhores
decisdes ao decorrer do tempo.

Klein Junior (2020), descreve a gestdo de riscos pressiona as organizagfes a externalizarem e justificarem as formas
de controle que utilizam para mitigar ameagas aos objetivos estratégicos. Portanto, pode-se compreender a gestdo de riscos
como um processo continuo de acompanhamento dos objetivos organizacionais, identificando os riscos e sua associagdo com a
execucdo dos objetivos tragados, avaliando os riscos, seus impactos e probabilidade de ocorréncia, desenvolvendo e
executando programas de acompanhamento e avaliagio dos procedimentos implementados.

Avila (2014) advoga que o gerenciamento adequado dos riscos envolve agdes de perdas e ganhos, pois, acredita-se
que a reducdo ou a exclusdo de alguma espécie de risco pode acarretar o surgimento de outros riscos, até mesmo 0s
imprevistos. Assim, as perdas e os beneficios devem ser monitorados com a finalidade de atender o interesse pablico (Avila,
2014).

A gestdo eficaz dos riscos maximiza as informagdes e estratégias que assessoram a tomada de decisbes da
governanca. Paralelamente, potencializa o desempenho dos objetivos das politicas e servigos publicos (Brasil, 2014). Ainda,
aumenta o grau de eficiéncia e eficdcia na geracdo, protecdo e disponibilidade de valor publico, que consequentemente,
melhora a evolugdo dos resultados concedidos a sociedade (Tribunal de Contas da Uniéo, 2018).

A gestdo de riscos também promove o aumento da credibilidade da sociedade sobre as organizages publicas (Brasil,
2014), bem como, proporciona a sociedade o acesso ao uso dos recursos publicos através de indicadores. Tais indicadores,
auxiliam os gestores publicos e sdo utilizados como ferramenta de gestdo. Por intermédio dos indicadores as entidades

fiscalizadoras podem controlar e avaliar o desempenho publico.

2.1 Modelos de gestao de riscos aplicados ao setor publico

Dentre as varias 6ticas mundiais existentes para desenvolver a gestdo de riscos tem-se as mais exploradas na literatura
dessa temaética: o Enterprise Risk Management (ERM), editado pelo Committee of the Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission (COSO); a Gestdo de Riscos — Principios e Diretrizes (ISO 31000), editada pela ABNT; e o
Management of Risk — Principles and Concepts (Orange Book), editado pelo Tesouro Britanico (HM Treasury). Essas fontes
compdem os modelos de gestdo de riscos aplicados ao contexto corporativo internacional (Nunes et al., 2020). Por sua vez, tais
fontes se objetivam em fornecer um tipo de metodologia propicia para realizagdo da gestao de riscos (COSO, 2004).

A metodologia aplicada pelo COSO possui uma visdo com foco estratégico e considera as possiveis oportunidades
relacionadas ao risco. A ERM é mais especifica na parte do gerenciamento de risco com o foco no controle interno (COSO,
2004, p. 2). Categoriza os objetivos de uma organizagdo dividindo-os em: estratégicos (sdo aqueles direcionados as metas de
nivel superior, cujo intuito é o de disponibilizar total apoio a missdo); operacdes (se focaliza no uso eficiente e eficaz dos
recursos); comunicagdo (preocupa-se coma confiabilidade dos relatérios); e por fim, conformidade (baseia-se no cumprimento
das leis e regulamentos (COSO, 2004, p. 2). Estas categorias se inter-relacionam, tendo em vista que um determinado objetivo
pode estar conectado a uma ou mais categorias, podendo impactar no envolvimento de varios executivos, de distintas

atividades empresariais (Farias, De Luca, Machado, 2010).
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A metodologia aplicada pela ABNT - 1SO 31000 - dispde de principios e diretrizes capacitados para geragao da gestdo
de riscos de maneira fidedigna, podendo ser aplicada a qualquer contexto, ademais, a 1ISO 31000 possui um manual de
implementacdo. A ISO 31000 depreende que a gestdo de riscos pode ser dividida nas seguintes etapas: comunicacéo e
consulta; estabelecimento do contexto (podendo ser interno e externo); identificagdo, andlise, avaliacdo; tratamento e
monitoramento dos riscos e analise critica (ABNT, 2009). Nesta metodologia, o procedimento de gestdo de riscos deve ser
participe de todos os processos organizacionais. Deve ser integrado na promoc¢do de politicas, programas e projetos, bem
como, deve ser inserido nos processos de analise critica, de gestdo de mudancas e de planejamentos estratégicos e operacionais
(ABNT, 2009).

Ja a metodologia de gestdo de riscos estabelecida pelo Tesouro Britanico - Orange Book - conceitua de forma geral a
gestao de riscos no ambito do setor publico e implementa principios para o controle dos riscos. Da mesma forma que os demais
modelos, o Orange Book contém categorias inter-relacionadas: processos de gerenciamento de riscos; organizacdo estendida;
macro ambiente de riscos; e comunicagéo e aprendizado continuado. Em 2013, o Orange Book foi indicado para referenciar o
Guia de orientagdo para o gerenciamento de riscos, do Ministério do Planejamento, porém néo foi homologado (TCU, 2014).

Nesse interim, descreve-se os pontos fortes e os pontos fracos das trés metodologias de gestdo riscos, indicados por
Silva (2015) (Tabela 1).

Tabela 1 - Modelos de metodologia de gestéo de risco.

Modelo Pontos fortes Pontos fracos
ERM Ambiente interno; fixacao de objetivos; Né&o faz distingdo entre a estrutura e 0
(COS0) técnicas de identificacdo de riscos; respostas ao risco; | processo de gestdo de riscos.

monitoramento do risco.

ISO 31000 Principios; Né&o detalha as respostas ao risco.
(ABNT) politica de gestdo de riscos.
Orange Book Conceito de proprietario do risco; resposta ao risco; | Foco governamental.
(Tesouro Britanico) metodologia para classificacdo do risco; comité de gestdo de
riscos.

Fonte: Silva (2015, p. 80).

Silva (2015) defende que a gestdo de riscos ERM pode viabilizar o alcance dos processos relacionados aos controles
internos de uma organizacédo, por outro lado, a 1SO 31000 proporciona uma gestdo de riscos eficaz por intermédio do uso
correto de seus principios. J& Orange Book com sua orientagdo governamental se atem especialmente para a classificagdo dos
riscos.

Para compreender como os modelos de gerenciamento de riscos estdo sendo explorados em estudos cientificos, Nunes
et al. (2020) desenvolveu uma pesquisa bibliométrica que investigou a producao cientifica de artigos direcionados a gestdo de
riscos no setor publico. Os autores analisaram pesquisas publicadas na base de dados SPELL (Scientific Periodicals Eletronic
Library) e na Plataforma Capes no periodo de 2008 a 2018. Os resultados apontaram que o modelo que obteve mais destaque
foi o0 COSO, que por sua vez, teve indicacdo para ser inserido na administracdo publica federal, a partir da publicacdo da
Instrugdo Normativa conjunta CGU/MP n° 01/2016 (Nunes et al., 2020).

2.2 Composicdo do indice de riscos financeiro no setor publico
O Guia Metodolégico do Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestdo (MPOG), estabelece que Indicadores sdo

instrumentos que proporcionam a identificagdo e mensuragéo de aspectos relativos a um determinado conceito, fendmeno,
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problema ou resultado de intervencdes reais. Assim, os indicadores traduzem de forma mensuravel, aspectos estipulados de
alguma realidade dada (situagdo social) ou construida (acdo de governo), tornando operacional a sua observacéo e avaliagdo
(Brasil, 2010).

Dessa forma, os indicadores séo unidades de medigdo que possibilitam o acompanhamento e a avaliagdo das variaveis
de uma organizacao, de forma periddica. Constituem uma ferramenta e um meio de avaliag8o para realizar a comparagéo entre
padrdes preestabelecidos pela organizacdo de forma interna ou externa. Rivenbark et al., (2010), indicam o uso de indicadores,
que por sua vez, podem ser obtidos através de dados disponibilizados nas demonstracfes contabeis.

Na presente pesquisa foram utilizados cinco indicadores financeiros: endividamento geral, endividamento a curto
prazo, endividamento financeiro imediato, participacdo das dividas de curto prazo sobre as dividas totais e limite de
endividamento. Todos esses, com a finalidade de mensurar os riscos financeiros no setor publico.

Os indicadores que avaliam o endividamento do setor publico, seja ele o indicador de endividamento geral, de curto
prazo ou financeiro, refletem as obrigacdes das administragfes publicas municipais com terceiros, representando a necessidade
de utilizacdo de recursos financeiros de exercicios futuros de para a quitacdo de obrigac@es atuais, o que poderd inviabilizar a
expansdo de servigos publicos mediante o comprometimento de recursos atuais com a quitacdo de obrigacdes geradas por
servigos ja realizados no passado. Assim, o crescimento do nivel de endividamento publico pode levar a falta de recursos
publicos necessarios & prestacdo e manutencdo dos servicos municipais no presente ou num futuro préximo, em virtude do
elevado endividamento existente. (Gerigk & Corbari, 2011).

No tocante a participacdo das dividas de curto prazo sobre as dividas totais, é possivel se ater a composi¢do do
endividamento publico no que concerne sua exigibilidade, espera-se que exista planejamento no endividamento publico,
quanto aos desembolsos necessarios para pagamento das obrigacBes de modo que ndo prejudique a situacdo financeira da
entidade (Gerigk & Corbari, 2011).

Quanto as dividas de curto prazo, em especial, 0s restos a pagar de exercicios anteriores, correspondem um percentual
relevante do endividamento total, sinalizam a falta de planejamento com o endividamento publico e descontrole na execucao
orcamentaria, o que pode prejudicar futuras execuc¢des orcamentérias e, posteriormente, provocar reflexos na prestacdo dos
servicos publicos e interferir na liquidez corrente do ente publico (Gerigk & Corbari, 2011). Ja o limite de endividamento,
representa o quanto as obrigacdes contraidas no passado comprometem a receita corrente liquida, que representa a capacidade
de geracgdo de recursos proprios pelo ente publico.

O TCU, através de sua politica de gestdo de riscos, classifica os riscos no setor publico em pontuacfes e niveis,

conforme descritos na Tabela 2:

Tabela 2 - Escala para classificagdo de Niveis de Risco.

RB (Risco Baixo) RM (Risco Médio) RA (Risco Alto) RE (Risco Extremo)
0-9,99 10-39,99 40-79,99 80— 100

Fonte: Brasil, TCU, 2018, p, 42.

O resultado do indice localizado entre 0 — 9,99 representa um Risco baixo; o resultado entre 10 — 39,99, corresponde a
um Risco Médio; o resultado estabelecido entre 40 — 79,99, corresponde o Risco Alto e o resultado entre 80 — 100 representa

um Risco Extremo.
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3. Metodologia

A presente pesquisa pode ser classificada quanto a abordagem do problema, como um estudo qualitativo, de natureza
descritiva, com procedimento documental, visto que teve como fonte de dados documentos e informacdes publicas referentes
aos indicadores contébeis dos municipios, disponibilizadas através de sites na internet. (Marconi & Lakatos, 2021)

Para alcancar o objetivo do estudo, foram utilizados dados contabeis das capitais dos Estados brasileiros. Para a
construgdo do Indice de Risco Fiscal Municipal (IRFM), foram utilizados dados financeiros do ano-base de 2018, coletados no
Banco de dados Financas do Brasil (FINBRA), da Secretaria do Tesouro Nacional (STN). Descreve-se na Tabela 3 a

composicdo de cada indicador que compde o IRFM.

Tabela 3 - Composi¢do do indice de Risco Fiscal Municipal (IRFM).

Endividamento Geral
(Passivo Financeiro + Passivo Permanente) EG

Ativo Financeiro

Endividamento A Curto Prazo
Passivo Financeiro ECP

Ativo Financeiro

Endividamento Financeiro Imediato EFI
Restos a Pagar

Caixa e Equivalente de Caixa

Participacéo da Divida de Curto Prazo sobre a Divida Total PDCP
Passivo Financeiro

Passivo Total (Passivo Financeiro + Passivo Permanente)

Limite de Endividamento LE
Passivo Permanente

Receita Corrente Liquida

indice de Risco Fiscal Municipal IRFM
(EG + ECP + EFI + PDCP + LE) /5

Fonte: Elaborado pelos autores.

Inicialmente, foi calculado cada indicador financeiro dos municipios (EG, ECP, EFI, PDCP e LE. Apo6s, cada um
destes indicadores foi escalonado entre 0 — 1 e, o indice de Risco Fiscal Municipal (IRFM) foi calculado pela média aritmética

dos indicadores, ja escalonados. Para calcular o escalonamento dos indicadores utilizou-se a seguinte férmula:

I = (X-m)/(M-m)
Em que:
I: indicador calculado
X: valor de cada variavel
m: valor minimo identificado

M: valor maximo identificado

O resultado da aplicagdo da formula acima implicara em um indice que varia entre 0 e 1, de maneira que quanto mais
préximo de 0, menor sera o risco fiscal do ente avaliado, entretanto, quanto mais préximo de 1, maior seré o risco calculado do

ente pablico.
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4. Resultados

Foram calculados os indicadores que compdem o IRFM, conforme metodologia descrita no capitulo anterior, com o
proposito de estabelecer um indice capaz de mensurar o risco fiscal municipal. Os resultados estio descritos na Tabela 4, com

as pontuac0es e niveis, conforme estabelecido pelo TCU (2018) no Roteiro de Avaliagdo de Maturidade da Gestéo de Riscos.

Tabela 4 - indice de Risco Fiscal Municipal (IRFM).

indice de
Indicadores de Risco Risco Fiscal
Municipal
Municipio (IRFM)
EG Escal. ECP EFI DCP LE
EG 0-1 ECP | Escal. | EFlI |Escal.0-| DCP | Escal. LE Escal.
0-1 1 0-1 0-1

Rio Branco 1,17 0,02 0,08 0,01| 0,03 0,00] 0,12 0,16 0,70 0,09 0,06
Palmas 0,98 0,02 0,06 0,00| 0,17 0,11| 0,06 0,07 0,78 0,11 0,06
Porto Velho 1,26 0,02 0,08 0,01| 0,16 0,10 0,07 0,08 094 0,14 0,07
Manaus 2,53 0,06 0,20 0,06| 0,38 0,27 0,08 0,10| 0,69 0,09 0,12
Jodo Pessoa 1,60 0,03 0,36 0,12| 0,18 011| 0,23 0,32| 0,36 0,03 0,12
Aracaju 0,49 0,00 0,17 0,05| 0,10 0,06 0,35 0,51 0,20 0,00 0,12
Vitéria 1,18 0,02 0,26 0,08| 0,20 0,13| 0,22 0,31| 0,56 0,07 0,12
Belém 0,57 0,00 0,10 0,02| 044 031 018 0,26 0,50 0,06 0,13
Recife 1,88 0,04 0,12 0,02| 0,23 05| 0,23 0,32| 0,78 0,11 0,13
Macapa 1,08 0,02 0,37 0,13| 0,13 0,07| 0,34 049| 0,39 0,04 0,15
Boa Vista 0,88 0,01 0,33 01| 0,16 0,10| 0,38 0,54 0,46 0,05 0,16
Fortaleza 10,68 0,31 0,13 0,03 0,13 0,08 0,01 0,00 2,33 0,40 0,16
Porto Alegre 1,45 0,03 0,24 0,07 0,54 0,39 0,16 0,23 0,62 0,08 0,16
Salvador 3,82 0,10 0,60 0,22 0,06 0,02 0,16 0,22 1,72 0,28 0,17
Belo Horizonte 2,39 0,06 0,45 0,16 0,71 0,52 0,19 0,26 0,52 0,06 0,21
Maceio 10,16 0,29 0,59 0,22 0,28 0,19 0,06 0,07 2,23 0,38 0,23
Teresina 7,13 0,20 0,38 0,13 0,59 0,43 0,05 0,06 2,01 0,34 0,23
Goiania 1,26 0,02 0,31 0,10 0,47 0,34 0,31 0,44 1,79 0,30 0,24
Curitiba 1,28 0,02 0,17 0,05 1,30 0,96 0,13 0,18 0,56 0,07 0,26
Campo Grande 15,34 0,45 1,05 0,40 0,65 0,47 0,07 0,08 1,96 0,33 0,35
Séo Paulo 18,76 0,56 0,57 0,21 0,22 0,15 0,03 0,03 4,49 0,80 0,35
Brasilia 10,81 0,31 0,61 0,22 1,38 1,03 0,06 0,07 1,06 0,16 0,36
Natal 2,92 0,07 1,92 0,75 0,44 0,32 0,66 0,97 0,26 0,01 0,42
Séo Luis 3,72 0,10 2,53 1,00 0,38 0,27 0,68 1,00 0,35 0,03 0,48
Cuiaba 33,30 1,00 0,43 0,15 0,76 0,56 0,01 0,00 5,55 1,00 0,54
Floriandpolis 26,33 0,79 2,08 0,82| 0,79 0,58| 0,08 0,10| 3,00 0,52 0,56
Rio de Janeiro 31,17 0,94 1,33 052| 1,34 1,00| 0,04 0,04 2,66 0,46 0,59

Fonte: Dados da pesquisa.

Os niveis de riscos estao divididos por scores. Quando o indice estiver localizado entre 0 — 9,99, corresponde ao Risco
baixo (RB); resultados entre 10 — 39,99, corresponde ao Risco Médio (RM); resultados estabelecidos entre 40 — 79,99,

corresponde ao Risco Alto (RA) e resultados entre 80 — 100 corresponde ao Risco Extremo (RE). Quanto maior a pontuacéo do
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indice, maior é o risco fiscal. Observa-se que nenhuma das capitais estudadas apresentou o nivel Risco Extremo, que se
enguadra as pontuacdes acima de 0,80.

Na Tabela 4, também é possivel observar que o endividamento de curto prazo é fator relevante na classificacdo do
IRMF dos municipios da amostra, como de maior ou menor risco. Municipios que apresentaram menor IRFM apresentaram
também um baixo nivel de endividamento, conforme revelado no indicador de Endividamento de Curto Prazo (Rio Branco
0,01; Porto Velho 0,01; Palmas 0,00), da mesma forma com que a maior parte dos municipios classificados de maior risco
apresentaram um alto nivel de endividamento (S&o Luiz 1,00; Florian6polis 0,82; Natal 0,75; Rio de Janeiro 0,52).

O Quadro 1 apresenta-se o ranking das capitais brasileiras conforme seu IRFM calculado.

Quadro 1 - Ranking das capitais brasileiras pelo IRFM.

Ranking do Indice de Risco Fiscal das Capitais Brasileiras

1° Rio de Janeiro — RJ 0,59 Alto 15° | Porto Alegre — RS 0,16 Médio
2° Floriandpolis — SC 0,56 Alto 16° |Fortaleza— CE 0,16 Meédio
3° Cuiabd — MT 0,54 Alto 17°  |Boa Vista— RR 0,16 Médio
40 Séo Luis — MA 0,48 Alto 18° | Macapa -AP 0,15 Médio
50 Natal — RN 0,42 Alto 19° Belém — PA 0,13 Médio
6° Brasilia — DF 0,36 Médio 20°  |Recife — PE 0,13 Médio
7° Séo Paulo — SP 0,35 Médio 21° | Vitoria—ES 0,12 Medio
8° Campo Grande - MS  |0,35 Médio 22° |Aracaju - SE 0,12 Médio
ge Curitiba — PR 0,26 Medio 23°  |Jodo Pessoa — PA 0,12 Meédio
10° |Goiénia— GO 0,24 Medio 24° | Manaus — AM 0,12 Meédio
11°  |Teresina—PI 0,23 Médio 25° | Porto Velho — RO 0,07 Baixo
12° | Macei6 — AL 0,23 Médio 26° |Palmas—TO 0,06 Baixo
13°  |Belo Horizonte - MG |0,21 Medio 27°  |Rio Branco — AC 0,06 Baixo
14° | Salvador — BA 0,17 Meédio

Fonte: Dados da pesquisa.

As capitais Rio de Janeiro (RJ), Floriandpolis (SC), Cuiaba (MT), Sdo Luis (MA) e Natal (RN) apresentaram Risco
Fiscal Alto. Destaca-se que as demais capitais, representam 70% da amostra do estudo, e se enquadram com Risco Fiscal
Médio. As capitais que apresentaram baixo indice de Risco Fiscal Municipal foram: Rio Branco (AC), Palmas (TO) e Porto
Velho (RO), todos municipios da Regido Norte.

Municipios que apresentam um Alto Risco Fiscal, sinalizam uma possivel incapacidade financeira e poderdo ter a
prestacdo de servigos publicos comprometida. Capitais que apresentam Risco Fiscal no nivel Médio devem estar atentas para o
que possivelmente pode ser um indicio da necessidade de implementacdo de acGes corretivas e de aprimoramento em seus
sistemas de controle, tendo em vista que esse resultado sugere possiveis dificuldades financeiras num futuro préximo.

Esses resultados podem ser reflexos de problemas de gestdo municipal, sendo expresso de diversas maneiras, como
exemplo, a fragilidade da governanca publica, a interrupcao na continuidade da politica de gestdo adotadas a cada 4 anos e a
falta de recursos e de pessoal (Andion, 2009).

Quanto ao municipio lider do ranking, Rio de Janeiro, o Alto Risco Fiscal apresentado pela Capital pode estar
relacionado ao ambiente de risco de inadimpléncia em que se encontrada o Estado do Rio de Janeiro, fazendo com que o

governo do Estado solicitasse ajuda para Unido para conseguir reestruturar as finangas. Neste cenario, o Estado enfrentava
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dificuldades financeiras para efetuar o pagamento do salario dos servidores, além do acimulo de outras dividas, sendo preciso
a intervencdo da Unifo, por mais de uma vez. Diante das dificuldades financeiras enfrentadas por diversos entes subnacionais,
0 Governo Federal criou um plano legal para reconstituir os entes federativos, através Regime de Recuperacéo Fiscal (Lima,
2018).

A andlise agregada do Risco Fiscal das capitais brasileiras por distribuicdo geografica nas Regifes do Brasil é

discutida a seguir e pode ser vista na Figural.

Figura 1 - indice de Risco Fiscal por distribuicdo geogréfica.

0.7
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Fonte: Dados da pesquisa.

A Regido Sudeste concentra suas capitais com nivel de Risco Fiscal Alto e Médio, sendo a Regido com a Capital com
maior IRFM da amostra (Rio de Janeiro-RJ). A regido Sul tem uma de suas capitais classificada com Risco Alto
(Floriandpolis-SC) e as outras duas capitais apresentam Risco Fiscal Médio (Porto Alegre-RS e Curitiba-PR). A regido Centro-
oeste possui uma de suas capitais classificada com Risco Alto (Cuiabd-MT) e as outras trés capitais estdo classificadas com
Risco Médio (Brasilia-DF, Campo Grande-MS e Goiania-GO). A regido Nordeste concentra suas capitais com Risco Fiscal
médio e apenas uma de suas capitais esta classificada com Risco Fiscal alto. O melhor desempenho do Risco Fiscal esta nas
capitais da regido Norte do Pais, em que nenhuma delas foi classificada com Risco alto, quatro (4) capitais tém Risco Médio e,
as Unicas trés (3) capitais classificadas com Risco baixo pertencem aos estados da regido Norte (Porto Velho-RO, Palmas-TO e
Rio Branco-AC).

Estes resultados sdo razodveis porque as transferéncias de Fundo de Participacdo dos Municipios (FPM) é maior para
0s municipios das regides Norte e Nordeste do que para as demais regies do pais, e ainda, pela maior distribuicdo de postos
politicos para parlamentares destas regiGes e, consequentemente, maior volume de emendas parlamentares que beneficiam
estas regiGes. Com isso, municipios das demais regifes tornam, geralmente, a contrair maior nivel de endividamento para
financiar suas obras estruturais.

Observou-se que mesmo pertencendo as regides brasileiras com maiores niveis de desenvolvimento econdmico, as
capitais das regiGes Sudeste, Sul e Centro-Oeste, contraditoriamente, sdo as mesmas que apresentam maiores niveis de Riscos
Fiscais, que possivelmente refletirdo em dificuldades financeiras. Esta constatacdo pode servir de argumento as discussdes
desenvolvidas nas ultimas décadas em torno do modelo de Pacto Federativo adotado no Brasil. E possivel que o modelo
adotado contribua com as dificuldades financeiras enfrentadas pelas capitais financeiras das regifes de maior PIB, elevando

seu Risco Fiscal.
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O indice de Risco Fiscal Municipal (IRFM) construido por indicadores econdmico-financeiros, presentes nos
relatorios contabeis, pode ser utilizado como instrumento de controle e gestdo de riscos fiscais, pois sinaliza a condicao

econdmico-financeira gerada pelas decisdes fiscais tomadas no curto e médio prazo.

5. Considerac0es Finais

O objetivo deste estudo foi estabelecer um indice de Risco Fiscal Municipal, construido por indicadores contabeis,
capaz de sinalizar a condicdo econdmico-financeira gerada pelas decisbes fiscais tomadas no curto e médio prazo.
Diferentemente de outros indices encontrados na literatura, que valorizam os aspectos estritamente orgamentarios na avaliacao
do Risco Fiscal em entidades publicas, este indicador amplia a compreensao das implicacbes das decisfes fiscais sobre o risco
financeiro dos entes publicos e, consequentemente, na capacidade de manter a oferta de bens e servicos publicos.

Para compor o indice de Risco Fiscal Municipal (IRFM), foi desenvolvida uma metodologia de calculo que utilizou
0s seguintes indicadores contabeis: endividamento geral; endividamento de curto prazo; endividamento financeiro imediato;
participacdo das dividas de curto prazo sobre as dividas de longo prazo; e limite de endividamento. Estes indicadores foram
calculados e escalonados entre 0 e 1. Apos o céalculo individual e escalonamento de cada indicador, foi calculada a média
aritmética entre eles compondo, de maneira agregada, o indice de Risco Fiscal Municipal das capitais brasileiras.

O Indice de Risco Fiscal proposto neste estudo pode servir como instrumento de avaliagio de risco de maneira
agregada aos modelos de gestdo de riscos utilizados por entidades publicas, tais como, Enterprise Risk Management (ERM -
COSO), Gestdo de Riscos — Principios e Diretrizes (ISO 31000 — ABNT) e Management of Risk — Principles and Concepts
(Orange Book - HM Treasury). Portanto, constitui-se em mais um elemento de gestéo e controle dos riscos no setor publico. E
neste interim, que o estudo contribui com entidades do setor publico.

Esta pesquisa também amplia a literatura da tematica da gestdo de riscos no setor publico. Ao propor um indice de
gestdo de riscos pautado nos efeitos econdémicos das decisbes publicas e utilizar indicadores que ultrapassam os limites
orcamentarios das praticas de gestdo, se promove uma discussao alinhada com os avangos contemporaneos da contabilidade do
setor plblico. Propor um indice de risco com indicadores que reflitam a natureza econémica dos eventos ocorridos é uma
forma reconhecer a prevaléncia do viés patrimonial sobre o orcamentario nas andlises fiscais do setor publico.

Pesquisas futuras podem desenvolver anélises utilizando o indice de risco criado neste estudo comparativamente com
outros indices existentes, tais como o indice de risco fiscal IFRF, estabelecido pela FIRJIAM, dentre outros, para verificar
possiveis diferencas entre seus resultados, que podem ser oriundas dos indicadores utilizados para a construgdo de cada indice

e ampliar a compreensdo sobre a analise de riscos no setor publico avaliados.
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