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RESUMO

A recorréncia de crises econdmicas tem ampliado a relevancia do debate sobre a
resiliéncia fiscal dos entes federativos, especialmente sob a perspectiva do controle externo.
Esta dissertagdo investiga como os Tribunais de Contas (TCs) podem identificar
vulnerabilidades e riscos fiscais estruturais, de modo a fortalecer a capacidade governamental
de manter o equilibrio das financas publicas em cenarios de instabilidade. Ancorado na
literatura de Condi¢do Financeira Governamental (CFG), o estudo propde e operacionaliza
um framework analitico de avaliacdo da resiliéncia fiscal. Metodologicamente, a pesquisa
utiliza Analise de Componentes Principais (ACP) aplicada a um conjunto de indicadores
fiscais de todos os Estados brasileiros no periodo de 2015 a 2024, permitindo a extragdo de
dimensdes estruturais associadas a solvéncia, liquidez, flexibilidade orgamentaria, autonomia
fiscal e exposicao a riscos. Os resultados evidenciam que o porte econdmico ndo garante, por
si sO, maior resiliéncia: Goias, Mato Grosso e Rondonia destacam-se por apresentarem
elevada capacidade adaptativa e maior robustez estrutural, refletida em melhores posi¢des no
ranking global de resiliéncia; em contraste, entes de grande porte econdmico, como Rio de
Janeiro, Minas Gerais ¢ Sao Paulo, obtiveram baixo desempenho, sobretudo em razao de
rigidezes orcamentarias persistentes e passivos fiscais herdados, que limitam a capacidade
de absorcdo de choques e anulam parte da vantagem arrecadatdria. Como principal
contribuicao aplicada, o trabalho oferece aos TCs um instrumento de monitoramento baseado
em ratings padronizados, capaz de converter dados contabeis complexos em sinais
antecipados de alerta e suporte a decisdo. O Produto Técnico-Tecnoldgico (CARFIS -
Capacidade de Resiliéncia Fiscal) ¢ disponibilizado na forma de um Manual Técnico, com
rito operacional e modelos de reporte, favorecendo sua replicacao pelos TCs e contribuindo

para a atuagao preventiva e o fortalecimento da governanga fiscal.

Palavras-chave: Resiliéncia fiscal; Tribunais de Contas; Controle Prévio; Condigao Financeira
Governamental; Federalismo Brasileiro.
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ABSTRACT

The recurrence of economic crises has increased the relevance of the debate on the
fiscal resilience of federative entities, particularly from the perspective of external public
oversight. This dissertation investigates how Courts of Accounts (TCs) can identify structural
fiscal vulnerabilities and risks in order to strengthen governments’ ability to preserve fiscal
balance in contexts of instability. Grounded in the Governmental Financial Condition (GFC)
literature, the study proposes and operationalizes an analytical framework for assessing
fiscal resilience. Methodologically, it applies Principal Component Analysis (PCA) to a set
of fiscal indicators for all Brazilian states over the 2015-2024 period, enabling the extraction
of structural dimensions related to solvency, liquidity, budgetary flexibility, fiscal autonomy,
and exposure to risks. The findings indicate that economic size does not, by itself, ensure
greater resilience: Goias, Mato Grosso, and Rondonia stand out for their high adaptive
capacity and stronger structural robustness, reflected in better positions in the overall fiscal
resilience ranking, by contrast, economically large states such as Rio de Janeiro, Minas
Gerais, and Sdo Paulo show low performance, largely due to persistent budget rigidities and
inherited fiscal liabilities, which constrain their ability to absorb shocks and offset part of
their revenue advantage. As the main applied contribution, the dissertation offers Courts of
Accounts a monitoring instrument based on standardized ratings, capable of translating
complex accounting data into early warning signals and decision support. The Technical-
Technological Product (CARFIS—Fiscal Resilience Capacity) is delivered in the form of a
Technical Manual, with an operational procedure and reporting templates, facilitating
replication by Courts of Accounts and contributing to preventive oversight and the

strengthening of fiscal governance.

Keywords: Fiscal resilience; Courts of Accounts, Ex Ante Control; Governmental Financial
Condition,; Brazilian Federalism.
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1 INTRODUCAO
1.1 Contextualizacio

Crises financeiras ndo sdo eventos desconhecidos por parte dos governos (Cepiku et
al., 2016; Duit, 2016). Ao longo da histéria, administragdes publicas enfrentarem periodos
de declinio e desafios para manter a estabilidade, sendo obrigadas a adaptarem suas politicas
e estratégias de gestao fiscal para assegurarem a continuidade dos servigos essenciais € 0
equilibrio de suas finangas (Lee & Chen, 2022). Esses episodios sdo caracterizados pela
necessidade de adogdo de medidas emergenciais que expdem as fragilidades dos sistemas de
governanga e colocam em evidéncia a importancia de desenvolver capacidades institucionais

mais resilientes (Barbera, 2017; Boin & Lodge, 2016; Korac et al., 2017).

A crise internacional de 2008, desencadeada pelo colapso do mercado financeiro
norte-americano, gerou impactos econdmicos de escala internacional, bem como graves
dificuldades fiscais a serem enfrentadas por governos locais e nacionais (Cepiku et al., 2016).
Mais recentemente, a pandemia da COVID-19 foi outro evento adverso que também
impactou as finangas publicas e aumentou a necessidade de gastos emergenciais (Ahrens &
Ferry, 2020; Chernova & Gridnev, 2023; Silva et al., 2025). Como consequéncia, governos
tiveram que desenvolver respostas rapidas para mitigarem os efeitos econdmicos da
pandemia e assegurarem a continuidade dos servigos publicos essenciais (Desdiani et al.,
2022; Dzigbede et al., 2023). Em alguns casos, a crise revelou a falta de estratégias robustas
de resiliéncia e evidenciou a necessidade de fortalecer as capacidades estatais para lidar com

choques futuros (Klimanov et al., 2021; Rao et al., 2023).

A partir dessas transformacdes, surgiram pesquisas focadas na capacidade de os
governos reagirem a choques financeiros, preservarem sua estabilidade e garantirem a
prestacdo de servigos publicos essenciais (Barbera et al., 2021; du Boys, 2017; Jones, 2017;
Korac et al., 2017; Munawar & Manurung, 2021; Upadhaya et al., 2020). Esse movimento
académico buscou nao apenas compreender as estratégias empregadas para mitigar os efeitos
das crises, mas também identificar caracteristicas e praticas comuns de governanga que

possam ser replicadas para fortalecer a resiliéncia institucional (Lee & Chen, 2022).
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Nesse cenario, o conceito de resiliéncia ganhou relevancia nos debates académicos,
consolidando-se como um dos principais referenciais analiticos na compreensdo das
dindmicas governamentais frente a choques e crises (Barbera et al., 2021; Chernova &
Gridnev, 2023; Noy & Edmonds, 2019; Sutton et al., 2023). Surge-se, entdo, o constructo de
resiliéncia fiscal, como sendo a capacidade de governos em absorver choques economicos e
continuar cumprindo suas fungdes fiscais sem comprometer a sustentabilidade financeira a

longo prazo (Rao et al., 2023).

Diferentemente de abordagens tradicionais que focam no equilibrio orcamentdrio, a
resiliéncia fiscal abrange um conjunto de estratégias, como a diversificagcdo de receitas, a
flexibilidade nos gastos € a implementacao de politicas de gestao de riscos, que possibilitam
maior capacidade de resposta e recuperacdo frente a crises inesperadas (Rao et al., 2023;
Wojtowicz & Hodzi¢, 2022; Munawar & Manurung, 2021). Sua formulag¢do deriva da
observagao empirica das condutas adotadas por gestores publicos para lidar com choques
severos, incorporando elementos de governanga adaptativa e de aprendizado institucional

(Noy & Edmonds, 2019; Chernova & Gridnev, 2023).

Paralelamente a recorréncia ¢ a intensificagdo de crises em diferentes niveis de
governo, ampliou-se o interesse académico e institucional pelo desenvolvimento de
indicadores financeiros e metodologias capazes de avaliar a saude financeira de entes
publicos (lacuzzi, 2022). Assim, consolidou-se o debate sobre a Condicdo Financeira
Governamental (CFG), concebida como uma abordagem multidimensional voltada a
compreensdo do grau de sustentabilidade fiscal e financeira dos governos e de sua capacidade
de manter a provisao de servigos publicos ao longo do tempo (Groves et al., 1981; Hendrick,
2004; Wang et al., 2007). De maneira geral, a CFG refere-se a aptidao do governo para
cumprir obrigacdes financeiras presentes e futuras, preservar niveis adequados de liquidez,
solvéncia e flexibilidade or¢amentéria, bem como gerar esforcos arrecadatorios suficientes

para sustentar seu desempenho operacional (Wang et al., 2007).

A partir da consolidacao do conceito, diferentes modelos de avaliagcao da CFG foram
desenvolvidos, com destaque para os modelos seminais de Groves & Valente (1986), Brown
(1993) e Wang et al. (2007). Todavia, a transposicdo desses modelos para paises com

configuragdes federativas distintas encontra restricdes, na medida em que se referem a

12
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instrumentos desenhados a partir de pressupostos institucionais proprios, o que compromete
sua comparabilidade e aplicabilidade em outros contextos (Gomez et al., 2024; McDonald,
2018; Zhang et al., 2024). Além disso, ndo ha consenso consolidado acerca do conjunto de
indicadores e do arranjo metodoldgico mais adequado para mensurar a CFG, o que tem
produzido uma pluralidade de métricas e estratégias de agregacdo calibradas a realidades

institucionais particulares (Iacuzzi, 2022).

Essa multiplicidade de modelos resulta em diagnosticos pouco comparaveis entre
paises e entre niveis de governo, além de gerar incertezas quanto a robustez externa dos
achados, especialmente quando os modelos sdo transpostos de um contexto institucional para
outro sem adequado processo de adaptacao (McDonald, 2018). Nesse sentido, Ramsey
(2013) argumenta que qualquer estrutura analitica valida para avaliacdo da condicdo
financeira deve reconhecer a existéncia de multiplas relagdes causais, envolvendo fatores
macroecondmicos, caracteristicas institucionais, estrutura das finangas internas e padroes de
gestao publica, sob pena de produzir diagnosticos simplificados e de baixa utilidade pratica

para fins de monitoramento preventivo.

No caso brasileiro, essas limitagdes tornam-se ainda mais evidentes, na medida em
que desafios especificos do contexto nacional amplificam a relevancia dessa investigacao,
especialmente em contextos de crises econdmicas (Gomez et al., 2024). Embora existam
iniciativas relevantes, como a Capacidade de Pagamento (CAPAG) da Secretaria do Tesouro
Nacional (STN), que mensura solvéncia e liquidez dos estados e municipios para fins de
concessao de garantias da Unido, ainda ndo existe um instrumento padronizado voltado a
analise integrada de multiplas dimensdes, especialmente sob a oOtica da resiliéncia fiscal
brasileira e com aplicagdo sistematica no ambito dos 6rgaos de controle (Cordery & Hay,
2019; Lino & De Aquino, 2018). Essa lacuna reforca a necessidade de desenvolvimento de
metodologias ajustadas as especificidades do federalismo brasileiro, capazes de subsidiar

avaliagOes preventivas consistentes sobre a sustentabilidade das contas publicas.

Nesse contexto, os Tribunais de Contas (TCs) ocupam posi¢cdo estratégica na
governanga fiscal, ao desempenharem atribui¢des de controle, fiscalizagdo e indugdo de boas
praticas na gestdo publica fiscal brasileira (Rocha et al., 2020). Além de atuarem como

instrumentos de accountability (Rocha, 2013), os TCs possuem potencial para
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desempenharem papel preventivo, identificando sinais antecipados de deterioracdo fiscal

(Cordery & Hay, 2019).

Nao obstante, a atuacdo dos TCs tem sido frequentemente associada a um papel
reativo, isto ¢, concentrada na analise de irregularidades somente apds sua ocorréncia (Lino
& Aquino, 2020; Ribeiro et al., 2020). Em periodos de crises, a atuacao dos TCs pode ser um
aspecto fundamental para a sustentabilidade de entes governamentais ao identificar riscos
ficais de maneira antecipada (Ribeiro et al., 2020). Para Kotia et al. (2016), a implementagao
preventiva de regras fiscais e de mecanismos de monitoramento pode melhorar a disciplina
fiscal, mas sua eficacia depende de um controle externo ativo e independente, capaz de

identificar sinais precoces de vulnerabilidade antes que crises se materializem.

Adicionalmente, algumas pesquisam sugerem que as praticas adotadas pelos TCs
ainda carecem de padronizacdo e métricas bem definidas. Teixeira (2020) e Nunes et al.
(2019), em pesquisas que buscaram identificar divergéncias metodoldgicas adotadas pelos
orgaos de controle externo sobre a avaliagdo da gestao fiscal de entes federativos, apontaram
que tais o6rgaos adotam interpretagdes distintas ao avaliarem o cumprimento de obrigacdes
fiscais positivadas na legislacdo. Essa assimetria decorre de uma autonomia e independéncia
institucional conferidas a esses Orgdos, o que resulta em avaliagdes inconsistentes da

sustentabilidade fiscal (Lino & Aquino, 2018; Nunes et al., 2019; Teixeira, 2020).

Diante dessas limitagdes, torna-se imperativa a constru¢do de modelos preventivos e
padronizados que auxiliem os TCs a realizarem avaliagdes sistematicas da situagdo fiscal de
seus jurisdicionados. Inspirados tanto em instrumentos ja consolidados na literatura de CFG
quanto em modelos nacionais ja institucionalizados (CAPAG), o modelo a ser aplicado deve
ser capaz de integrar multiplas dimensdes, capturar riscos emergentes € incorporar a
perspectiva da resiliéncia fiscal, orientando entes governamentais a preserva¢do da
continuidade operacional e a promog¢do de processos de recuperacdo e adaptacdo dos

governos frente a cenarios adversos.

A adocdo de instrumentos dessa natureza permitiria aos TCs identificarem
vulnerabilidades estruturais, antecipar potenciais cenarios de deterioragdo fiscal e orientar a
adocdo de medidas corretivas e de fortalecimento da gestdo financeira, reforcando seu papel

preventivo no sistema de controle externo (Cordery & Hay, 2019; Lino & Aquino, 2020). A
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auséncia de um modelo especializado voltado a avaliacdo da resiliéncia fiscal constitui,
portanto, uma lacuna significativa na administragdo publica brasileira, tanto em termos

tedricos quanto em relagdo as praticas atualmente adotadas pelos 6rgaos de controle.

Dessa forma, considerando: 1) que governos locais possuem dificuldade de manter a
estabilidade de suas finangas publicas e cumprir suas obrigagdes fiscais frente a ocorréncia
de choques adversos (Aquino & Cardoso, 2017; Barbera et al., 2017; Cohen & Hlepas, 2017;
Rao et al., 2023); i1) as limitagdes dos modelos tradicionais de CFG em captarem, de forma
padronizada e sensivel ao contexto federativo brasileiro, dimensdes dindmicas da resiliéncia
fiscal e os indicadores necessarios para representd-las (Gomez et al., 2024; lacuzzi et al.,
2025; Poudel et al., 2025; Zhang et al., 2024); e iii) a necessidade da ampliagao e da
harmonizacdo das praticas preventivas adotadas pelos TCs para avaliar a situacao fiscal de
seus entes jurisdicionados (Lino & Aquino, 2020; Nunes et al., 2019; Ribeiro et al., 2020;
Teixeira, 2020), surge o seguinte problema de pesquisa: “Como os Tribunais de Contas
podem desenvolver um firamework metodolégico que operacionalize o conceito de
resiliéncia fiscal, identifique indicadores relevantes e subsidie a atuacio preventiva do

controle externo em contextos de crises e instabilidades economicas?”.

Responder a essa questdo implica articular debates tedricos e metodologicos sobre
resiliéncia fiscal, CFG e controle externo, propondo diretrizes e parametros que viabilizem a
atuacdo preventiva por parte dos TCs. A proposta conceitual de resiliéncia fiscal,
fundamentada na capacidade de antecipar, enfrentar e absorver efeitos de eventos disruptivos,
introduz uma nova abordagem que pode ser explorada para promover avancos na teoria de

gestdo financeira publica e no planejamento estratégico organizacional (Rao et al., 2023).

Diante desse contexto, este trabalho sustenta a necessidade de reorientar a atuagao
dos TCs, deslocando-a de uma légica majoritariamente reativa para um arranjo preventivo e
baseado em risco. O propdsito central consiste em analisar, sob a perspectiva do controle
externo, os determinantes da resiliéncia fiscal dos Estados brasileiros, desenvolvendo e
aplicando um modelo capaz de operacionalizar o conceito. Essa perspectiva encontra
respaldo em Costa et al. (2025), que identificaram, como agenda para estudos futuros, a
analise aprofundada dos indicadores das capacidades fiscal estatal por meio da aplicagdo de

modelos que incorporem varidveis com maior nivel de detalhamento e especificidade.
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Além desta primeira se¢do, dedicada a contextualiza¢do do tema, a formulaciao do
problema de pesquisa, a apresentacao dos objetivos e a respectiva justificativa, a dissertacao
esta organizada em outras duas secoes principais. A segunda apresenta o artigo cientifico que
consolida o referencial tedrico sobre resiliéncia fiscal ¢ CFG, examina modelos de
mensurag¢ao da satude fiscal e discute o papel dos TCs no monitoramento da sustentabilidade
das finangas publicas. Também descreve os procedimentos metodoldgicos de construcao do
modelo analitico e os resultados empiricos decorrentes da aplicagdo das técnicas estatisticas.
Os achados indicam que a resiliéncia fiscal ndo ¢ determinada automaticamente por métricas
de porte econdmico ou desempenho fiscal corrente, contribuindo para uma leitura mais

qualificada dos riscos e para o fortalecimento da governanca fiscal no controle externo.

Por fim, na terceira se¢do, a dissertagdao culmina na apresentacao do Produto Técnico-
Tecnoldgico (PTT), desenvolvido em atendimento as diretrizes da CAPES para o Mestrado
Profissional em Administragio Publica. Fundamentado nas evidéncias empiricas € nos
resultados analiticos obtidos ao longo da pesquisa, o PTT assume a forma de um Manual
Técnico, no qual ¢ operacionalizado o framework CARFIS, concebido para subsidiar a
atuacao dos TCs na avaliagdo da resiliéncia fiscal dos entes federativos. O Manual estrutura
procedimentos, critérios e fluxos decisorios que permitem ndo apenas a avaliacdo da
condicao fiscal, mas sobretudo a identificagdo de vulnerabilidades estruturais, a antecipagao
de riscos fiscais e a emissao de alertas preventivos, contribuindo para o fortalecimento de
praticas de governanca fiscal e para uma atuacdo do controle externo mais orientada a

prevencao e a sustentabilidade das finangas publicas.
1.2 Objetivos
1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo geral da presente pesquisa ¢ desenvolver um framework metodologico
para avaliagdo da resiliéncia fiscal dos entes federativos, que operacionalize o conceito por
meio da identificacdo e integracao de indicadores relevantes, de modo a subsidiar o controle
externo na identificagdo preventiva de vulnerabilidades e riscos fiscais e no fortalecimento
da capacidade governamental de manutengdo do equilibrio das finangas publicas em cenérios

de crises e instabilidades econdmicas.
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1.2.2 Objetivos Especificos

Para alcancar o objetivo geral estabelecido, os objetivos especificos podem ser

elencados da seguinte maneira:

a)

b)

d)

Sistematizar criticamente a literatura nacional e internacional sobre resiliéncia

fiscal, incorporando contribuigdes tedricas e normativas ao contexto brasileiro;

Examinar o papel dos TCs na avaliacdo e monitoramento da gestdo fiscal,

identificando limitagdes metodologicas e oportunidades de padronizagao;

Selecionar e justificar indicadores representativos das dimensdes de resiliéncia

fiscal, com base em critérios tedricos, normativos e estatisticos;

Desenvolver um framework metodologico que permita aos TCs avaliarem a
resiliéncia fiscal dos entes federativos, proporcionando uma abordagem

sistematica para identificar vulnerabilidades e riscos fiscais;
Realizar aplicagdo empirica piloto do framework em todos os Estados brasileiros;

Propor a implementacdo do framework pelos TCs, contemplando requisitos

técnicos, limitagdes identificadas e recomendagdes para futura expansao.

1.3 Justificativa

A escolha do tema resiliéncia fiscal e o desenvolvimento de um framework para a sua

avaliacdo por parte de TCs estao fundamentados na crescente necessidade de aprimorar a

gestao fiscal dos entes federativos, especialmente em tempos de crises econdmicas €

financeiras (Caselli & Reynaud, 2020). A complexidade das financas publicas brasileiras,

somada aos desafios impostos por flutuagcdes econdmicas e pela necessidade de manter sua

sustentabilidade, exige a adocao de novas metodologias que vao além dos indicadores fiscais

tradicionais (Gomez et al., 2024; Kotia et al., 2016; Ribeiro et al., 2020; Teixeira, 2020). A

incorporacdo do conceito de resiliéncia fiscal emerge como inovagao necessaria para ampliar

a atuacdo do controle externo em avaliar ndo apenas a regularidade contabil e legal, mas

também para identificar riscos e vulnerabilidades fiscais para fortalecer a capacidade dos

governos para absorver choques, manter a continuidade operacional € promover processos

de adaptacgdo e recuperagdo financeira.
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Sob a perspectiva teorica, a tematica dialoga com o debate sobre a CFG, cujos
modelos buscam mensurar a saude fiscal de governos por meio de abordagens
multidimensionais que combinam indicadores de solvéncia, liquidez, flexibilidade fiscal e
esforco arrecadatério (Brown, 1993; Hendrick, 2004; Wang et al., 2007). Embora
amplamente difundidos na literatura internacional, especialmente no contexto norte-
americano, tais modelos apresentam limitagcdes quando transpostos para realidades
institucionais distintas, marcadas por maior heterogeneidade federativa e especificidades

normativas (Gomez et al., 2024; lacuzzi et al., 2025; Poudel et al., 2025; Zhang et al., 2024).

A relevancia do tema também estd associada ao carater ainda incipiente da literatura
sobre resiliéncia fiscal (Rao et al., 2023), sobretudo no contexto nacional. Apesar do avango
de estudos internacionais voltados a capacidade adaptativa das finangas publicas, persistem
lacunas quanto ao desenvolvimento de modelos conceituais robustos e operacionalizdveis
capazes de mensurar, comparar ¢ monitorar a resiliéncia fiscal de entes federativos de
maneira sistematica e institucionalmente orientada, especialmente no ambito do controle

externo (Batista et al., 2024; Rao et al., 2023; Ribeiro et al., 2020).

No Brasil, observa-se certa multiplicacdo de iniciativas académicas de aplicagdo de
modelos de CFG oriundos da literatura internacional a realidades municipais e estaduais
(Aragjo et al., 2023; Ferreira et al., 2024; Morais de Sousa et al., 2019; Sacramento et al.,
2022, 2024). Porém tais esfor¢os apresentam resultados fragmentados e metodologicamente
heterogéneos, sem a constitui¢do de um padrdo consolidado apto a capturar a realidade

institucional brasileira ¢ a subsidiar a atuacdo coordenada dos TCs.

Predominantemente, a CAPAG constitui-se como um instrumento voltado a analise
de entes locais nacionais para fins de contratacao de operagdes de crédito com garantia da
Unido. Sua estrutura metodologica, ainda que relevante, permanece concentrada em
dimensdes restritas, ndo contemplando, de forma integrada, um conjunto mais amplo de
indicadores e determinantes, tais como flexibilidade or¢amentaria, capacidade adaptativa,
rigidez estrutural de despesas. Dessa forma, a CAPAG revela limitagdes para subsidiar
diagnosticos sistémicos de riscos e vulnerabilidades fiscais, especialmente sob a Otica

operacional dos TCs.
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Nesse contexto, torna-se particularmente relevante o fortalecimento das capacidades
analiticas dos TCs, 6rgaos que detém competéncia para a fiscalizagao da gestao fiscal e para
a emissao de alertas e recomendagdes voltadas a prevengao de desequilibrios das contas
publicas (Cordery & Hay, 2019). Todavia, estudos indicam que os TCs ainda ndo dispdem
de metodologias padronizadas de avaliacdo fiscal, o que tem resultado em interpretacdes
divergentes sobre o cumprimento das normas de responsabilidade fiscal e em diagndsticos

heterogéneos da situacao dos entes federativos (Nunes et al., 2019; Teixeira, 2020).

Diante desse cenario, a presente pesquisa justifica-se por sua originalidade e
relevancia institucional ao propor o desenvolvimento de uma metodologia de avaliagdo e
operacionalizagdo da resiliéncia fiscal, especificamente orientado a atuacao dos TCs. Sob o
ponto de vista tedrico-conceitual, o estudo contribui para o aprofundamento do debate sobre
o constructo da resiliéncia fiscal e da CFG no setor publico brasileiro, aproximando-o dos
referenciais internacionais e adaptando-o as especificidades normativas e institucionais do
federalismo nacional. No campo pratico-institucional, a formulacdo de uma metodologia
padronizada e replicavel pretende oferecer aos 6rgaos de controle um instrumento técnico
capaz de subsidiar diagnoésticos fiscais mais consistentes, apoiar a indugdo de praticas
preventivas de governanga fiscal e fortalecer a sustentabilidade das contas publicas em

contextos de elevada incerteza economica.
1.4 Produto Técnico Tecnologico (PTT)

No ambito desta dissertacdo, foi desenvolvido um Produto Técnico-Tecnoldgico
(PTT) voltado a instrumentalizagdo do controle externo na avaliagao da resiliéncia fiscal dos
entes federativos. O produto materializa-se em um Manual Técnico de aplicagdo do
framework CARFIS (Capacidade de Resiliéncia Fiscal), concebido para orientar, de forma
padronizada e operacional, a geragdo e a interpretacao de evidéncias fiscais com finalidade

preventiva.

Para tanto, partiu-se do reconhecimento de que analises centradas em indicadores
isolados ou exclusivamente em verificagdes de conformidade tendem a capturar de maneira
incompleta as vulnerabilidades estruturais que condicionam a capacidade de governos
absorverem choques e preservarem a continuidade de servigos publicos. Assim, o Manual

entrega um protocolo replicavel para que os TCs realizem uma leitura integrada da condigdo
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fiscal, identificando fragilidades, sinalizando riscos e estruturando encaminhamentos

proporcionais ao nivel de exposicao fiscal observado.

A construgdo do CARFIS foi precedida por revisdo bibliografica e por analise
normativa, incorporando a literatura nacional e internacional sobre resiliéncia fiscal e CFG,
bem como referenciais oficiais e orientagdes técnicas aplicaveis ao contexto brasileiro. Em
termos empiricos, o desenvolvimento do produto demandou a consolidacao de base de dados
fiscal extraida do SICONFI/STN, organizada em séries historicas com vistas a assegurar
comparabilidade entre entes e estabilidade analitica, reduzindo a influéncia de oscilagdes

conjunturais.

Como resultado, o CARFIS estrutura um conjunto de dimensdes da resiliéncia fiscal
e culmina na elaboracao de um rating global, de natureza comparativa e padronizada, apto a
sintetizar o equilibrio sistémico entre condi¢des de solvéncia, autonomia, flexibilidade e
exposi¢do a riscos. O Manual preserva aderéncia regulatéria ao incorporar parametros
oficiais da CAPAG para varidveis que ja dispdem de referenciais normativos consolidados,
e, a0 mesmo tempo, amplia essa abordagem ao estabelecer faixas de classificacdo para
indicadores sem parametros normativos, permitindo que o modelo reflita o comportamento

fiscal efetivamente observado entre os estados brasileiros.

Do ponto de vista operacional, o PTT entrega um fluxo de aplicacdo orientado ao
profissional que atua no controle externo, com etapas, critérios e produtos claramente
definidos. Em sintese, o Manual orienta: (i) a coleta e a padronizacao de dados fiscais oficiais;
(i1) o tratamento e a preparacdo da base; (iii) o processamento estatistico e a extragcdo das
dimensdes; (iv) a construcao dos scores dimensionais e do rating global; e (v) a interpretagao
dos resultados e sua traducdo em diagnostico de vulnerabilidades, emissdo de alertas
preventivos e recomendagdes de medidas corretivas, conforme regras decisorias previamente
estabelecidas. Dessa forma, o CARFIS ndo se encerra na mensuragdo, mas incorpora um
protocolo de encaminhamento institucional que diferencia monitoramento regular,
acompanhamento direcionado e alerta preventivo, fortalecendo a capacidade do controle

externo de agir antes que desequilibrios fiscais se consolidem.

Em termos de aplicabilidade, o produto foi concebido para uso direto pelos TCs. Ao

estruturar recomendagdes ¢ medidas corretivas associadas as dimensdes criticas, o Manual
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também amplia a utilidade pratica do modelo ao oferecer subsidios para orientagdo de
gestores € para o monitoramento de providéncias. Trata-se, portanto, de um PTT com
potencial de difusdo e replicagdo interinstitucional, capaz de contribuir para a padronizacao
de critérios de andlise fiscal no ambito do controle externo e para o fortalecimento da

governanga e da sustentabilidade das finangas publicas.
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2 ARTIGO CIENTIFICO

DA FISCALIZACAO REATIVA A VIGILANCIA ANTECIPADA: O PAPEL DOS
TRIBUNAIS DE CONTAS NA AVALIACAO DA RESILIENCIA FISCAL DOS
ESTADOS BRASILEIROS
2.1 Introducao

Crises econdmicas e instabilidades fiscais constituem eventos recorrentes na
trajetoria dos governos, impondo desafios continuos a manutengdao do equilibrio
or¢amentario e a continuidade da prestagao de servigos publicos essenciais (Batista et al.,
2024). Episodios como a pandemia da COVID-19 evidenciaram a exposi¢do estrutural das
finangas publicas a choques exogenos e a necessidade de respostas rapidas em cenarios de
incerteza (Chernova & Gridnev, 2023; Desdiani et al., 2022; Dzigbede et al., 2023). Eventos
dessa magnitude impulsionaram investigacoes voltadas a compreensdo das estratégias
governamentais de adaptacdo institucional e mitigagdo de riscos fiscais (Klimanov et al.,

2021a; Lee & Chen, 2022; Munawar & Manurung, 2021).

Nesse contexto, o conceito de resiliéncia, no ambito da administracdo publica,
consolidou-se como importante referencial analitico para examinar a capacidade
governamental de absorver impactos, reorganizar processos decisorios e preservar padroes
minimos de funcionamento institucional diante de perturbagdes (Coyle & Ferry, 2022;
Wojtowicz & Hodzi¢, 2022). Surgiu, entdo, o constructo da resiliéncia fiscal, definido como
a habilidade dos governos de enfrentar choques econdmicos mantendo o cumprimento de
suas fungdes fiscais e a sustentabilidade de suas financas (Klimanov et al., 2021b; Munawar
& Manurung, 2021). Diferentemente de enfoques restritos ao equilibrio or¢amentario, o
constructo incorpora dimensdes como flexibilidade da despesa, diversificacao de receitas e
gestdo sistematica de riscos, associadas a processos de aprendizado e adaptagdo

organizacional (Rao et al., 2023).

Paralelamente, a literatura sobre Condi¢do Financeira Governamental (CFG)
consolidou, sobretudo nos Estados Unidos, uma abordagem multidimensional de avaliagao
da saude fiscal, baseada na integragao de indicadores fiscais e financeiros, amplamente
utilizada para diagndsticos fiscais e monitoramento preventivo de desequilibrios (Hendrick,

2004; Wang et al., 2007). Contudo, a replicagdo desses modelos em paises com arranjos
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federativos distintos apresenta limitagdes, uma vez que consistem em instrumentos
concebidos sob premissas proprias caracterizadas por maior autonomia municipal e
estruturas contabeis especificas (Gomez et al., 2024; McDonald, 2018; Zhang et al., 2024).
Ademais, inexiste um padrdo consensual quanto ao conjunto de indicadores e a estrutura
metodoldgica ideal para avaliagdo da CFG, resultando em diversidade de métricas e técnicas

de agregacao moldadas para contextos institucionais especificos (lacuzzi, 2022).

No Brasil, embora a Capacidade de Pagamento (CAPAG), desenvolvida pela
Secretaria do Tesouro Nacional (STN), tenha como objetivo mensurar a solvéncia e a
liquidez de Estados e Municipios, seu escopo € restrito para fins de concessdo de garantias
da Unido. Consequentemente, persiste a auséncia de instrumentos padronizados que integrem
multiplas dimensdes da resiliéncia voltados a governanca fiscal e que transcendam a 6tica do
crédito para focar na sobrevivéncia institucional dos entes. Essa lacuna evidencia a
necessidade de metodologias ajustadas as especificidades do federalismo brasileiro, capazes
de subsidiar o controle externo nas avaliacdes consistentes sobre a sustentabilidade das

contas publicas (Cordery & Hay, 2019; Gomez et al., 2024; Lino & Aquino, 2018).

Nesse cenario, os Tribunais de Contas (TCs) assumem papel central na governanga
fiscal, exercendo fung¢des de fiscalizag@o e de inducdo de boas praticas de gestao publica (D.
G. da Rocha et al., 2020). Entretanto, suas atuagdes ainda sao predominantemente reativas,
concentrada na conformidade legal, o que limita sua capacidade de antecipar crises
estruturais (Lino & Aquino, 2020; Ribeiro et al., 2020). Adicionalmente, a diversidade
institucional dessas Cortes resulta em assimetrias na forma como riscos fiscais sdo tratados,
fazendo com que diagnosticos e alertas dependam, em grande medida, de escolhas
discricionarias e do perfil institucional de cada Tribunal (Lino & Aquino, 2018). Por fim, as
divergéncias metodoldgicas existentes na apuragdo de indicadores e a heterogeneidade na
interpretacdo das regras fiscais comprometem a transparéncia dos processos de auditoria e
enfraquecem a independéncia técnica necessaria a atuacao fiscalizatoria desses 6rgaos (Lino

& Aquino, 2020; Nunes et al., 2019; Teixeira, 2020).

Diante desse panorama, este artigo propde uma transicdo necessaria na atuacdo do
controle externo: do enfoque predominantemente reativo para uma légica de atuacdo

preventiva e orientada a risco. O objetivo principal ¢ desenvolver e aplicar um modelo de
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rating que operacionalize a resiliéncia fiscal no ambito dos Estados brasileiros, oferecendo
aos TCs uma ferramenta objetiva de monitoramento e priorizagdo da atuacao fiscalizatoria.
Ao evidenciar que a resiliéncia fiscal ndo se alinha automaticamente a indicadores
tradicionais de porte econdmico ou desempenho fiscal, os resultados contribuem para
qualificar a leitura dos riscos fiscais e aproximar a analise contabil da efetiva governanga

fiscal exercida pelo controle externo.
2.2 Referencial Teorico-Conceitual
2.2.1 Do Conceito de Resiliéncia a Operacionalizagdo da Resiliéncia Fiscal no Setor Publico

Estudos sobre resiliéncia emergiram como uma resposta a necessidade de entender
como individuos e organizacdes lidam com a ocorréncia de eventos adversos (Chernova &
Gridnev, 2023; Dzigbede et al., 2023). A diversidade de abordagens associadas ao conceito
confere-lhe um cardter multifacetado e relacional, indicando que sua aplicacdo analitica ¢
dependente do contexto institucional e das dimensdes consideradas em cada investigacao

(Barbera et al., 2017).

Utilizado para descrever a capacidade de um sistema, organiza¢ao ou individuo
resistir, adaptar-se ou recuperar-se de adversidades ou mudangas inesperadas (Barbera et al.,
2020), o conceito de resiliéncia evoluiu para abranger uma ampla gama de contextos,
incluindo a gestdo publica e a administragdo de crises, onde ¢ visto como essencial para
assegurar a continuidade e a sustentabilidade em cenarios complexos e desafiadores
(Dzigbede et al., 2023; Rao et al., 2023). Essa transi¢do ocorreu a medida que estudiosos
perceberam que sistemas sociais € organizacionais também enfrentam pressdes externas que

exigem adaptabilidade e resisténcia (Wojtowicz & Hodzi¢, 2022).

Eventos historicos como crises econOmicas globais, catastrofes naturais e
instabilidades politicas reforgaram a relevancia do conceito de resiliéncia em politicas
publicas e na gestdo governamental (Pike et al., 2010). A partir dessas experiéncias, o campo
de estudos sobre resiliéncia expandiu-se, enfatizando a importancia de estratégias de
mitigagdo, capacidade de resposta e recuperacdo como elementos centrais para assegurar a
estabilidade e a sustentabilidade de sistemas complexos (Barbera et al., 2020; Boin & Lodge,
2016).

Diversas areas académicas oferecem multiplas defini¢cdes de resiliéncia, abrangendo
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diferentes niveis de andlise, desde o individual até¢ o global (Boin & van Eeten, 2013). Na
area da ecologia, por exemplo, a resiliéncia ¢ frequentemente definida como a capacidade de
um sistema suportar distirbios sem mudar para um estado diferente (Dakos & K¢éfi, 2022).
No campo da engenharia, a resiliéncia urbana ¢ estudada para avaliar a capacidade das
comunidades de se recuperarem de desastres naturais (Bozza et al., 2017). Por sua vez, no
planejamento territorial, a resiliéncia integra sistemas tecnoldgicos no planejamento espacial
(Brunetta et al., 2021). Essa pluralidade de abordagens confere a resiliéncia um carater
multifacetado, demandando investigacdes especificas que identifiquem suas diferentes

dimensdes e aplicacdes (Barbera et al., 2017; Mayar et al., 2022).

No ambito da administra¢ao publica, a resiliéncia passou a ganhar relevancia a partir
de estudos sobre crises governamentais, particularmente em contextos de choques
econdmicas, que pressionaram governos a estruturar estratégias para evitar colapsos e
assegurar a continuidade de servigos essenciais diante de eventos disruptivos (Desdiani et al.,
2022; Dzigbede et al., 2023). Esse movimento teorico foi impulsionado por pesquisas
interessadas em compreender a capacidade de governos ndo apenas responderem e se
recuperarem de situagdes atipicas, mas também sustentarem niveis desejaveis de estabilidade
em areas de politica publica sob diferentes tipos de perturbagdes (Duit, 2016; Rao et al.,
2023). Nessa linha, Noy & Edmonds (2019) destacam que tal capacidade deve ser analisada
de forma integrada, considerando gestdo de recursos e restrigdes orgamentarias, o que

fundamenta o recorte analitico deste trabalho para a resiliéncia fiscal.

A partir dessa agenda, estudos aplicados a governos locais passaram a mapear padrdes
de resposta condicionados pela interacao entre condi¢des organizacionais e vulnerabilidades
que se acumulam ao longo do tempo. Barbera et al. (2017), por exemplo, mapearam padrdes
de resiliéncia em governos da Austria, Inglaterra e Itilia, evidenciando como
vulnerabilidades e capacidades institucionais influenciam trajetorias de ajuste diante de
pressoes fiscais. Cohen & Hlepas (2017), ao examinarem municipios gregos, registraram
capacidades antecipatorias limitadas, combinadas a flexibilidade em respostas de inovagao
social, ainda assim com persisténcia de vulnerabilidades a choques futuros. De forma similar,
Woéjtowicz & Hodzi¢ (2022), ao analisarem cidades na Polonia e na Croacia, identificaram
padrdes distintos de resiliéncia ao longo do tempo e destacaram a relevancia de varidveis

como superavit operacional e despesas de capital, na medida em que condicionam a margem
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de manobra e a capacidade de recomposicao do equilibrio fiscal. Em sintese, esse conjunto
de evidéncias converge ao indicar que a resiliéncia governamental decorre da combinagao
entre vulnerabilidades acumuladas e capacidades institucionais, as quais delimitam o espago

de escolhas e o alcance dos ajustes possiveis em contextos de estresse fiscal.

A luz desse arcabougo, a pandemia de COVID-19, ao provocar ndo apenas uma crise
sanitaria, mas também impactos sociais € econdmicos em diversos setores, proporcionou um
contexto unico para o estudo da resiliéncia governamental (Silva et al., 2025). Upadhaya et
al. (2020) analisaram respostas fiscais de governos do Sul da Asia, indicando lacunas na
compreensdo da magnitude do problema e na construcao de capacidades, além de enfatizarem
a importancia de evitar medidas de austeridade e adotar cautela em condi¢des de empréstimos
internacionais. Agyemang et al. (2023), por sua vez, examinaram respostas de governos da
Africa Ocidental e observaram que experiéncias prévias com o surto de ebola influenciaram
positivamente capacidades antecipatorias durante a COVID-19. Complementarmente,
Ahrens & Ferry (2020) ressaltam que a crise exp0s limitagdes no planejamento local para
desastres em larga escala e deficiéncias nos mecanismos de distribuicdo de fundos
emergenciais, reforcando a necessidade de aprimorar capacidades antecipatorias, ampliar

flexibilidade de resposta e fortalecer coordenagdo intergovernamental.

Sob a perspectiva fiscal, a resiliéncia vincula mudangas em decisdes e agoes fiscais a
ocorréncia de eventos perturbadores sobre os quais a entidade possui controle limitado,
sugerindo que governos fiscalmente resilientes combinam caracteristicas estruturais e
institucionais capazes de assegurar continuidade de servigos e recomposicao sustentavel do
equilibrio (Rao et al., 2023). Nesse sentido, a resiliéncia fiscal desloca o foco analitico para
decisdoes fiscais dindmicas e intertemporais em resposta a perturbacdes locais ou

macroecondmicas (Rao et al., 2023; Wojtowicz & Hodzi¢, 2022).

Com efeito, a literatura recente tem avangado ao propor quadros teodricos e
instrumentos de mensuragao da resiliéncia fiscal: Klimanov et al. (2021) desenvolveram um
indice integral no contexto russo, articulando dimensdes econOmicas, sociais e fiscais e
indicando relacdo entre resiliéncia fiscal e socioecondmica; Desdiani et al. (2022) mostraram,
na Indonésia, que maior dependéncia de transferéncias intergovernamentais pode restringir a

adogdo de politicas fiscais anticiclicas, ressaltando a relevancia da autonomia fiscal;
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Munawar & Manurung (2021) propuseram indice com variaveis de receita, gasto, divida e
condi¢des macroecondmicas; ¢ Rao et al. (2023) decompuseram a resiliéncia fiscal em
resisténcia pré-crise, recuperacdo pos-crise € renovacdo de longo prazo, destacando
diversificacdo de receitas e capacidade anticiclica como elementos centrais para reduzir

exposicao a volatilidade e ampliar a recomposi¢ao do equilibrio ao longo do tempo.

Sob outra perspectiva, Barbera et al. (2020) exploram como a contabilidade contribui
para a resiliéncia de governos em tempos de crise e austeridade. Por meio de um estudo de
caso em municipios italianos, foram identificados padrdes principais de
resiliéncia: autorregulagdo, adaptagdo liderada internamente e adaptacdo liderada
externamente. Para os autores, a contabilidade pode desempenhar diferentes papéis antes e
depois das crises, dependendo das capacidades de antecipacdo e enfrentamento

desenvolvidas pelas organizagdes.

No cenario brasileiro, alguns estudos se destacam por examinar a resiliéncia de
governos locais sob restrigdes fiscais e quedas abruptas de receita. Aquino & Cardoso (2017)
analisaram padrdes em municipios brasileiros durante periodo de grave queda de
arrecadacdo, identificando auséncia de capacidade antecipatoria e de planejamento
estratégico de longo prazo, com predominancia de respostas orientadas ao curto prazo, como
adiamento de pagamentos, aumento de arrecadacao de impostos ou cortes de despesas. Lima
& Aquino (2019), ao focarem nos RPPS municipais, observaram que gestores
frequentemente respondem a pressdes orcamentarias interrompendo repasses, reduzindo
aliquotas patronais ou utilizando indevidamente e de forma antecipada a carteira de
investimentos para pagamento de beneficios, o que desloca pressdes no tempo, amplia risco

fiscal intertemporal e fragiliza a sustentabilidade.

Ainda no contexto brasileiro, Batista et al. (2024) articulam perspectivas teoricas e
metodologicas relacionadas ao constructo, considerando sua estrutura conceitual e visando
sua mensuragdo. O estudo contribuiu para o campo ao destacar similaridades e disparidades
entre a estrutura conceitual da resiliéncia e teorias pré-estabelecidas. Além disso, foram
debatidos os desafios conceituais e metodologicos na mensuragdo do conceito, ressaltando a
importancia de obter dados confidveis e significativos para avaliar a situacdo dos governos

sob a Otica da resiliéncia fiscal.
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Coletivamente, esses achados corroboram a natureza multidimensional da resiliéncia
fiscal e reforcam a necessidade de abordagens holisticas de mensuracao e monitoramento,
especialmente diante de choques sistémicos recentes (Desdiani et al., 2022; Klimanov et al.,
2021; Rao et al., 2023; Upadhaya et al., 2020). Nao obstante, poucas sdo as abordagens que
operacionalizam a resiliéncia fiscal de maneira sistematica e comparavel, especialmente no
contexto de governos locais, onde vulnerabilidades fiscais tendem a assumir configuracdes
especificas (Coyle & Ferry, 2022; Soares & Gongalves, 2022). Ademais, a maioria
concentra-se em analises ex post ou no uso de indicadores isolados, o que limita a
compreensdo integrada das dimensdes estruturais que sustentam a capacidade de adaptacao

fiscal (Costa et al., 2025; lacuzzi, 2022).

Essa fragmentacao analitica compromete a funcdo preventiva do controle externo,
que acaba por monitorar o desequilibrio apenas quando ja se tornou insolvéncia. Tal
limitacdo reforga a necessidade de articular o tema a Condicao Financeira Governamental,
cujo arcabouco multidimensional fornece bases conceituais adequadas para a

operacionalizagdo integrada e comparavel da resiliéncia fiscal.

2.2.2 Condicao Financeira Governamental (CFG): da mensuracgdo de solvéncia a gestio de

riscos fiscais

O interesse analitico sobre a condicao financeira de governos locais emergiu nos
Estados Unidos a partir da década de 1970, como resposta as severas crises fiscais enfrentadas
principalmente pela cidade de Nova York (Mabher et al., 2023). O debate retomou for¢a na
década de 1990, diante das dificuldades enfrentadas por outras cidades americanas, e se
intensificou nos anos 2010, com os colapsos fiscais de municipios da California e de Michigan

(Kloha et al., 2005), além dos efeitos da grande recessao de 2008 (Gorina et al., 2018).

A partir desses episodios, acentuaram-se os esforcos para criar metodologias que
permitissem avaliar, de forma objetiva e comparavel, a satde financeira dos governos locais
(Brown, 1993; Groves et al., 1981; Hendrick, 2004). Esse movimento ganhou forca a medida
que crises fiscais, quedas de arrecadagdo e dificuldades estruturais de governos revelaram

limitagdes das analises tradicionais centradas exclusivamente no equilibrio or¢gamentario.

A literatura seminal sobre CFG converge para a compreensdo de que a satde fiscal de

um ente ndo se limita ao equilibrio orgamentario imediato, mas reflete a capacidade de cumprir
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obrigagdes financeiras e manter servigos publicos de forma sustentavel (Brown, 1993; Groves
et al., 1981; Hendrick, 2004). Enquanto Groves et al. (1981) introduziram a perspectiva
multidimensional da andlise de sinais de alerta, Brown (1993) e Hendrick (2004) avangaram na
sistematiza¢do de indicadores que capturam as dimensdes de solvéncia em diferentes horizontes
temporais. Essa base teorica ¢ fundamental para distinguir a conformidade legal da resiliéncia
efetiva, permitindo que a anélise financeira supere o foco estrito no fluxo de caixa e incorpore

a flexibilidade institucional como pilar da estabilidade federativa.

O modelo de Brown (1993), destacado por McDonald (2018) e lacuzzi (2022) como um
dos mais referenciados na literatura, consiste no “Teste dos dez pontos da condi¢do financeira”,
que mensurou a condi¢do financeira de pequenos municipios americanos por meio da avaliagdo
de um conjunto de dez indicadores (Tabela 1), que possuem como enfoque a receita, despesa,
endividamento e posi¢do operacional. O teste consiste em atribuir uma pontua¢do aos

indicadores para, posteriormente, somar os pontos permitindo obter uma avaliagdo geral da

condicao financeira do ente avaliado.

Tabela 1 — Os dez indicadores de CFG de Brown (1993)

No

Formula/Razao

Classificacdo dos Componentes da Razio

1

10

Receitas Totais / Populagéo

Receitas Totais do Fundo Geral
provenientes de fontes proprias /
Receitas Totais do Fundo Geral

Fontes gerais de fundos de outros
fundos / Total de fontes gerais de
fundos

Despesas Operacionais / Despesas
Totais

Receitas Totais / Despesas Totais

Saldo do Fundo Geral néo reservado /
Receitas Totais do Fundo Geral

Total de Caixa e Investimentos do
Fundo Geral / Total de Passivos do
Fundo Geral

Total de Passivos do Fundo Geral /
Total de Receitas do Fundo Geral

Divida Direta de Longo Prazo /
Populagdo

Servigo da Divida / Receitas Totais

As receitas totais correspondem as receitas totais de todos os fundos
governamentais.

As receitas totais do fundo geral provenientes de fontes proprias representam
a diferenca entre as receitas totais do fundo geral e os valores classificados
como receitas intergovernamentais.

As fontes gerais de fundos de outros fundos referem-se as transferéncias
operacionais para o fundo geral. O total de fontes gerais de fundos ¢ a soma
das receitas gerais do fundo e das transferéncias operacionais.

As despesas operacionais correspondem as despesas totais dos fundos geral,
especiais e de servico da divida. As despesas totais abrangem todos os fundos
governamentais.

As receitas totais representam o total de receitas de todos os fundos
governamentais.

O saldo do fundo geral ndo reservado ¢ composto pelo total do saldo
designado e ndo designado do fundo geral.

Os componentes medem a capacidade do fundo geral de liquidar suas
obrigacdes de curto prazo.

Os componentes demonstram a relagdo entre o volume de obrigacdes ¢ a
capacidade de geracdo de receitas do fundo geral.

A divida direta corresponde as obrigagdes gerais a serem quitadas com
receitas provenientes de impostos sobre a propriedade.

O servigo da divida corresponde ao total de despesas registradas no fundo de
servi¢o da divida.

Fonte: elaborado e adaptado pelo autor a partir de Brown (1993)
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Por sua vez, Hendrick (2004) propde uma estrutura teérica para a avaliagdo da condi¢ao
financeira baseada nas interagdes complexas e ndo lineares entre diferentes dimensdes, como
as caracteristicas do ambiente externo ao governo, a estrutura fiscal interna e o equilibrio entre
ambas. Para mensurar essas dimensdes, a autora utilizou indicadores como renda per capita,
valor das propriedades equalizadas, idade mediana das moradias, densidade populacional e taxa

de criminalidade.

Outro exemplo consiste no arcabougo proposto por Wang et al. (2007), que decompos
a condi¢cdo financeira em quatro dimensdes (solvéncia de caixa; solvéncia orgamentaria;
solvéncia de longo prazo; e solvéncia de servigo), cada uma operacionalizada por um conjunto
de indicadores (Tabela 2). Essa abordagem buscou superar analises estaticas, promovendo uma
compreensao sistémica da situagdo fiscal dos governos, o que ¢ essencial para o desenho de
politicas publicas e estratégias de intervencao institucional (lacuzzi, 2022).

Tabela 2 — Indicadores de CFG de Wang et al. (2007)

Dimensao Indicador Formula/Razao

(Caixa + Equivalentes de Caixa +

indice de caixa . ) .
Investimentos) / Passivos circulantes

Soilvéncia de (Caixa + Equivalentes de Caixa +
caixa Indice de liquidez imediata Investimentos + Contas a receber) /
Passivos circulantes
indice de liquidez corrente Ativo circulante / Passivo circulante
A indice operacional Receitas totais / Despesas totais
Solvéncia o defici .
orcamentéria Superévit (déficit) per capita Superdvits (ou déficits) totais

Populagdo

Ativos liquidos (restritos e ndo

Indice de ativos liquidos restritos) / Ativos totais

Solvéncia de

longo prazo Indice de passivo de longo prazo Passivos de longo prazo (ndo

circulantes) / Ativos totais

Passivos de longo prazo (ndo

Passivo de longo prazo per capita circulantes) / Populagio

Tributos per capita Receitas tributarias totais / Populagdo
lvénci . . . . <
So vencia de Receita per capita Receitas totais / Populaco
servigo
Despesa per capita Despesas totais / Populagéo

Fonte: elaborado e adaptado pelo autor a partir de Wang et al. (2007)

O trabalho de Gorina et al. (2018) distingue-se dos estudos anteriores ao propor um
indicador de dificuldades fiscais (fiscal distress), construido a partir tanto das demonstragdes
contabeis quanto de comportamentos observaveis dos governos locais (como, por exemplo,

cortes de pessoal, atraso no recolhimento de encargos previdenciarios ou postergacdo de
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pagamentos a fornecedores). Em seu modelo, os autores combinaram indicadores financeiros,
variaveis socioecondmicas, bem como alguns fatores institucionais de controle (diversificagao

de receitas, forma de governo e porte municipal).

O ponto comum entre os diversos modelos consiste no fato de que a avaliacao da CFG
ndo pode ser capturada por um Unico indicador isolado, mas resulta da interagdo de multiplos
fatores econdmicos, fiscais, institucionais e gerenciais que moldam a capacidade
governamental de operar de forma sustentavel ao longo do tempo (Iacuzzi, 2022; Poudel et al.,
2025). Apesar de amplamente consolidados na literatura internacional, esses modelos classicos
foram originalmente concebidos em contextos institucionais especificos, particularmente o
sistema federativo norte-americano, cuja estrutura contabil e arranjos intergovernamentais
diferem substancialmente daqueles observados em paises em desenvolvimento (Gomez et al.,

2024; McDonald, 2018; Zhang et al., 2024).

No Brasil, observa-se um esforgo crescente de adaptagdo de modelos internacionais de
CFG para a analise de governos locais, evidenciando fragilidades fiscais associadas
principalmente a rigidez or¢amentaria e a dependéncia de transferéncias (Aragjo et al., 2023;
Ferreira et al., 2024; Sacramento et al., 2024). Entretanto, essa replicagdo ¢ limitada, ndo
havendo um consenso quanto ao modelo ideal para a sua avaliagdo, tampouco sobre o conjunto
de indicadores que melhor traduzem a satde fiscal de um ente publico (Gomez et al., 2024;
lacuzzi et al., 2025; Zhang et al., 2024). Nessa linha, McDonald (2018) argumenta que modelos
norte-americanos ndo podem ser reproduzidos automaticamente para outros paises, pois foram
concebidos para uma realidade institucional muito particular, caracterizada por maior
autonomia municipal, arcabougos contabeis proprios e regimes fiscais menos vinculados do que

os observados em paises latino-americanos.

No plano institucional, destaca-se a Capacidade de Pagamento (CAPAQG),
desenvolvida pela Secretaria do Tesouro Nacional (STN), voltada a avaliagcdo da solvéncia para
fins regulatorios e concessao de garantias. Embora represente um avango na padronizagao, seu
escopo ¢ restrito a dimensdes de poupanga corrente, endividamento e liquidez, sem integrar
outras frentes da CFG, como flexibilidade orcamentaria e exposi¢ao a riscos fiscais (Barbera et

al., 2017; Rao et al., 2023). Em razido de sua natureza normativa e finalidade crediticia, a
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CAPAG oferece uma visdo parcial da saude fiscal, deixando de capturar aspectos estruturais

que sustentam a resiliéncia fiscal dos entes federativos.

Diante disso, surge o interesse por abordagens que articulem a CFG com o constructo
da resiliéncia fiscal, capturando a capacidade de enfrentar crises e preservar a sustentabilidade
das financgas, bem como deslocando o eixo da anélise contabil tradicional para uma analise de
riscos estruturados. Tal mudanca assume relevancia no ambito do controle externo, no qual
instrumentos sistematicos € comparaveis podem converter o diagnostico fiscal em controle
prévio, fortalecendo a atuacdo antecipada dos Tribunais de Contas.

2.2.3 O Papel dos Tribunais de Contas (TCs) na Governanca Fiscal: do controle de

conformidade a vigildncia antecipada

As reformas administrativas implementadas no Brasil a partir da década de 1990
ocorreram em um ambiente de crescente abertura econdmica, democratizagao institucional e
intensificagdo das crises fiscais que afetaram a estabilidade macroeconomica do pais (Rita
Loureiro et al., 2009). Esse contexto impulsionou a adoc¢do de praticas voltadas a
responsabilidade fiscal, a eficiéncia no uso dos recursos publicos e a ampliacdo da
transparéncia governamental, gerando demandas de controle sobre a Administragao Publica

e exigindo o fortalecimento institucional dos TCs (Lino & Aquino, 2018; Teixeira, 2020).

Como instituigdes superiores de controle externo, os TCs emergem em um contexto
de maior complexidade do aparato administrativo estatal moderno, quando a
profissionalizag¢do se torna essencial para responder a diversificacdo das demandas geradas
pelas transformagdes socioecondmicas e pela modernizacio dos regimes politicos (Cordery
& Hay, 2019; Rita Loureiro et al., 2009). Sua origem ¢ decorrente de uma resposta historica
a necessidade de maior controle e gestdo sobre a administragdo dos recursos publicos,
garantindo a aplicacdo eficiente dos recursos arrecadados em conformidade com os interesses
publicos e promovendo accountability e confianga institucional (Cordery & Hay, 2019;

Gustavson & Sundstrom, 2018; Lino & Aquino, 2018).

O modelo brasileiro, caracterizado pela coexisténcia de tribunais nas trés esferas da
federacdo, confere capilaridade ao controle externo (Lino & Aquino, 2018). Contudo, essa
estrutura descentralizada tem se mostrado mais eficaz na verificagdo formal de processos do

que na avaliacao da sustentabilidade fiscal de longo prazo (Lino & Aquino, 2020). A literatura

32



Universidade de Brasilia
‘ PGAP U n B Faculdade de Economia, Administra¢do, Contabilidade
s i g e Gestdo de Politicas Publicas - FACE
Programa de Pos-Graduacdo Profissional em Administragdo Publica - PGAP

Mestrado Profissional em Administragao Publica - MPA

destaca que os TCs se consolidaram como instituicdes superiores de controle em contextos de
crescente complexidade, nos quais a autonomia institucional e a capacidade técnica sdo

elementos essenciais para assegurar a accountability (Cordery & Hay, 2019).

No contexto internacional, as Entidades Fiscalizadoras Superiores (EFS)
desempenham um papel relevante na governanga publica e na fiscalizagdo da gestao fiscal,
garantindo a transparéncia e a accountability dos entes governamentais, possuindo
competéncias de realizar auditorias financeiras, operacionais ¢ de conformidade, além de

avaliar a eficiéncia, eficdcia e economicidade da administrac¢do publica (Hazgui et al., 2022).

Além disso, organizagdes como a International Organization of Supreme Audit
Institutions (INTOSAI) promovem boas praticas e padronizam procedimentos, incentivando
a adogdo de principios como independéncia, transparéncia e responsabilidade (Cordery &
Hay, 2019). Estudos como o de Gustavson e Sundstrom (2018) evidenciam que a
independéncia e a profissionalizagdo sdo elementos centrais para a efetividade dessas

institui¢des no combate a corrupgdo € na promogao da governanca publica.

Conforme previsto na Constituicdo Federal de 1988, os TCs sdo responsaveis por
garantir que a administracdo dos recursos publicos seja conduzida em conformidade com os
principios da legalidade, legitimidade, economicidade, eficiéncia e transparéncia. Para Rita
Loureiro et al. (2009), a Carta Magna ¢ um marco crucial no desenvolvimento dos TCs no
Brasil, uma vez que coloca esses 6rgaos em nova trajetoria institucional e ordem democratica,
criando regras formais e gerando praticas que, mesmo de forma gradual, t€ém altos custos

politicos de reversibilidade.

Dentre suas competéncias, destaca-se a emissao de parecer prévio sobre as contas do
chefe do Executivo, muito embora essa atribui¢cdo tenha sido exercida predominantemente
sob uma 6tica formalista, restrita a verificagdo da conformidade com as regras orgamentdarias,
sem avancar para uma avaliacdo mais substancial da sustentabilidade fiscal e da efetividade
da gestao publica (Rocha, 2013). Outra atribuicao relevante conferida aos TCs refere-se ao
julgamento das contas anuais dos ordenadores de despesas e da emissao de determinacdes e
recomendagdes para que seus jurisdicionados adotem providéncias necessarias ao exato
cumprimento da lei (Godoi Quintdo & Carneiro, 2015; Lino & Aquino, 2018). Essas

prerrogativas reforcam o poder de fiscalizagdo e promovem um maior comprometimento dos
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gestores com a boa administracao (Peci & Rudloff Pulgar, 2019).

Assim como a Constitui¢ao Federal, a Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF (Lei
Complementar n° 101/2000) também representou um marco ao reforgar e expandir as
atribuicdes dos TCs, especialmente no contexto da gestdo fiscal. Isso porque a LRF conferiu
centralidade ao controle da compatibilidade entre despesa e capacidade de financiamento do
ente, cabendo aos TCs verificar a regularidade dos gastos publicos, a observancia dos limites
e condigdes legais e a tempestiva ado¢ao de medidas corretivas voltadas a mitigacao de riscos
e ao restabelecimento do equilibrio fiscal (Teixeira, 2020). Para Kotia et al. (2016), a eficacia
desses mecanismos estd condicionada a presenca de uma instituicdo autdbnoma encarregada
de verificar a observancia das regras fiscais, com a capacidade de ativar medidas corretivas

e de aplicar sangdes aos responsaveis.

Sob outra perspectiva, Rita Loureiro et al. (2009) dialogam que a LRF ndo criou
praticas de controle, entendendo que tal normativo apenas fortaleceu processos anteriormente
instituidos. Nada obstante, certo ¢ que a LRF teve um impacto significativo no contexto dos
TCs, melhorando efetivamente sua atuagdo no controle dos jurisdicionados, gerando maior
rapidez em suas decisdes e aumentando o rigor de suas analises técnicas (Nunes et al., 2019).
Entretanto, a énfase na conformidade legal gerou um efeito colateral: uma fiscalizagdo
predominantemente retrospectiva, em detrimento da emissdo de alertas precoces sobre a

deterioragdo da sustentabilidade fiscal (Lino & Aquino, 2020; Ribeiro et al., 2020).

Nesse sentido, conforme apontado por Lino & Aquino (2018) e Rita Loureiro et al.
(2009), outro desafio trazido pela LRF ¢ a falta de uniformidade na interpretagdo da norma
pelos diferentes 6rgdos de controle externo, de maneira a existir certa discricionariedade no
entendimento e¢ na operacionalizacdo da norma. Em alguns casos, essa auséncia de
harmonizagdo tem comprometido a aplicagdo da lei, tornando a fiscalizagdo fiscal
heterogénea e suscetivel a interpretagdes discrepantes (Teixeira, 2020). Essa "visdo criativa
institucionalizada", onde critérios variam entre tribunais para acomodar peculiaridades
politicas locais, enfraquece o papel pedagdgico e preventivo do controle (Lino & Aquino,

2020; Rocha et al., 2020).

Outra consequéncia refere-se ao relaxamento dos limites fiscais, com perda da

efetividade das regras vigentes. Estudos como o de Lino & Aquino (2018) e o de Aquino e
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Azevedo (2017) mostram evidéncias de descontrole fiscal, representado pelo aumento da
divida publica e dos restos a pagar, oriundo de interpretagdes mais flexiveis que levam a uma
perda da efetividade das regras impostas pela LRF. Nessa linha, Teixeira (2020) concluiu
que os TCs adotam diferentes critérios para apuracdo das despesas com pessoal, o que resulta

na exclusdo indevida de certos gastos e na manutencao artificial da conformidade com a LRF.

Diante desse quadro, torna-se imperativa a incorporagdo de modelos estatisticos
objetivos, como o framework de resiliéncia fiscal proposto, que minimizem a
discricionariedade e promovam o controle preventivo baseada em evidéncias. Ao integrar
multiplas dimensdes da situacdo fiscal, tais abordagens contribuem para transformar o

controle externo em um indutor efetivo da sustentabilidade federativa.
2.3 Métodos e Técnicas

Para desenvolver uma metodologia que operacionalize o conceito de resiliéncia fiscal,
o presente estudo adota uma abordagem de natureza mista (Creswell & Creswell, 2017). A
abordagem quantitativa fundamenta-se na modelagem de indicadores fiscais oficiais via
técnicas de estatistica multivariada, enquanto a qualitativa se expressa na fundamentacao
teorico-normativa, na selecdo e interpretacao dos indicadores e na articulacdo institucional do
modelo proposto. Essa estratégia estd alinhada a abordagens contemporaneas que integram
métricas de desempenho fiscal e critérios institucionais em analises de financas publicas
(Munawar & Manurung, 2021). Ademais, a utilizacao de indices compostos tem se mostrado
uma pratica consolidada em avaliagdes de desempenho econdmico-financeiro, uma vez que
permite a integracao de multiplas dimensdes em uma Unica métrica (Iacuzzi, 2022; McDonald,

2018; Poudel et al., 2025).

Para tanto, foram utilizados dados secundarios extraidos do Sistema de Informagdes
Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro (SICONFI), contemplando todos 26 Estados
brasileiros e o Distrito Federal, abrangendo os exercicios de 2015 a 2024. Os dados referentes
a 2025 nao foram incluidos, uma vez que, quando do encerramento do procedimento de coleta
e extragao dos dados, o referido exercicio nao se encontrava encerrado. A opcao metodologica
por utilizar todos os Estados esta alinhada ao objetivo central de operacionalizar a resiliéncia
fiscal com alta aplicabilidade comparativa entre os entes. Por sua vez, o recorte temporal de dez

anos ¢ estratégico, pois permite capturar o comportamento das financas estaduais diante de
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multiplos ciclos de crise e recuperacdo econdmica (Reinhart & Rogoff, 2009).

Na sequéncia, a sele¢do inicial dos indicadores resultou da convergéncia de trés
frentes analiticas: (i) revisdo bibliografica especializada em finangas publicas, CFG e
resiliéncia fiscal, contemplando estudos nacionais e internacionais; (ii) analise normativa de
referenciais emitidos pela STN, com destaque para a metodologia da CAPAG; e (iii)
levantamento jurisprudencial e de boas praticas consolidadas em acordaos dos TCs, que
estabelecem parametros técnicos para a avaliagdo da responsabilidade fiscal dos entes
federados (Costa et al., 2018; Lino & Aquino, 2018; Rita Loureiro et al., 2009). Essa
estratégia foi adotada diante da escassez de modelos adaptados ao contexto brasileiro (Gomez
etal., 2024; McDonald, 2018), bem como do entendimento de que a CFG resulta da interagao
de multiplas dimensdes e ndo pode ser adequadamente capturada por um unico indicador

isolado (Iacuzzi, 2022; Poudel et al., 2025).

Sendo assim, de forma distinta aos estudos de Araujo et al. (2023), Ferreira et al. (2024)
e Sacramento et al. (2024), nesta pesquisa nao se replica um modelo internacional de CFG
previamente estabelecido, optando-se pelo desenvolvimento de uma metodologia propria,
construida a partir da especificidade fiscal brasileira e inspirado em metodologias nacionais ja
existentes, as quais sao aprimoradas e expandidas para contemplar de forma mais abrangente

as dimensoes da resiliéncia fiscal.

Inicialmente, foram coletados 15 indicadores (Tabela 3), expressos na forma de
razdes e abrangendo variaveis de receita, despesa, resultado primario, receita corrente liquida
(RCL), dentre outras. Cada indicador foi classificado quanto a dire¢do do risco fiscal,
indicando se valores mais elevados estdo associados a maior vulnerabilidade (relagao
inversa) ou a maior resiliéncia (relagao direta). Esta etapa ¢ crucial para assegurar que o
modelo de rating converta dados brutos em sinais estruturados de risco, facilitando a

interpretacdo diagnodstica pelo controle externo.

Tabela 3 - Indicadores levantados na literatura tedrica e normativa

Relac¢ao com a

Indicador  Férmula (Razio) Referéncias cea . e
Resiliéncia Fiscal
Divida Consolidada  Portaria MF n° 1583/2023 (CAPAG); Gorina et al. Tnverso (-) Quanto

IND1 Bruta / Receita (2018); Wojtowicz & Hodzi¢ (2022); Klimanov et al. v |

Corrente Liquida (2021); Rao et al. (2023); Soares & Gongalves (2022) maiot, pior
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Tabela 3 - Indicadores levantados na literatura teorica e normativa (continuagdo)

Relagiao com a

Indicador Formula (Razao) Referéncias Resiliéncia Fiscal
IND2 Despesa Corrente /  Portaria MF n° 1583/2023 (CAPAG); Soares & Inverso (-) Quanto
Receita Corrente Gongalves (2022); Batista et al. (2024) maior, pior
(Disponibilidade de ~ Portaria MF n° 1583/2023 (CAPAG); Groves et al.
IND3 Caixa Bruta - (1981); Brown (1993); Wang et al. (2007); Direto (+) Quanto
Obrigagdes Financeiras Wojtowicz & Hodzi¢ (2022); Klimanov et al. (2021); maior, melhor
de Curto Prazo) / RCL Rao et al. (2023)
S Brown (1993); Wojtowicz & Hodzi¢ (2022); Soares .
IND4 Resultado Primério / & Gongalves (2022); Klimanov et al. (2021); Rao et Dlretg (+) Quanto
RCL al. (2023) maior, melhor
Divida Ativa arrecada/ Wojtowicz & Hodzi¢ (2022); Rao et al. (2023); Direto (+) Quanto
INDS Estoque Total da Soares & Gongalves (2022); Castro & Afonso (2018); maior melllllor
Divida Ativa Severo & Lima (2016); Silva et al. (2016); ’
Zhang et al. (2024); Groves et al. (2003); Brown
(Despesas de Pessoal 1933 "A ¢ing ¢ Cardoso (2017); Barbera (2017); Tnverso (-) Quanto
IND6 Servigo da Divida) / ) . ) . )
Despesa Total Cohen & Hlepas (2017); Padovapl et al. (2017); maior, pior
Soares & Gongalves (2022); Batista et al. (2024)
Groves et al. (2003); Brown (1993); Hendrik (2004);
Saliterer et al. (2017); Aquino & Cardoso (2017);
Transferéncias Barbera (2017); Batista et al. (2024); Padovani et al. Tnverso (-) Quanto
IND7 Intergovernamentais /  (2017); Soares e Gongalves (2022); Klimanov et al. maior. pior
Receita Total (2021); Munawar & Manurung (2021); Chernova & P
Gridnev (2023); Rao et al. (2023); Iacuzzi et al.
(2025); Gomez et al. (2024)
(Despesas de exercicios . , . .
INDS anteriores + Restos a l;:rcl) e}elt 21. '523(1)2(32)(’) 122a)fra-Gomez et al. (2009); Garcia- Inve;;s; (r-) (%u:mto
Pagar pagos) / RCL chezctal Of, p1o
IND9 Receita Previdenciaria/ Nogueira (2012); Portaria MTP n° 1.467/2022; Direto (+) Quanto
Despesa Previdenciaria Groves et al. (1981); Berne & Schramm (1986) maior, melhor
IND10 Reserva para Klimanov et al. (2021); Lee & Chen (2022); Direto (+) Quanto
Contingéncias / RCL ~ Wojtowicz & Hodzi¢ (2022) maior, melhor
Divida Ativa Wojtowicz & Hodzi¢ (2022); Rao et al. (2023); Direto (+) Quant
INDI11 arrecadada / Receita ~ Soares & Gongalves (2022); Castro & Afonso (2018); nfai%r melllllor ©
Total Severo & Lima (2016); Silva et al. (2016) ?
(Receita Previdenciaria . . o .
Nogueira (2012); Portaria MTP n°® 1.467/2022; Direto (+) Quanto
IND12 - Despesa Groves et al. (1981); Berne & Schramm (1986) maior, melhor
Previdencidria) / RCL ) ’ ’
Reserva para Klimanov et al. (2021); Lee & Chen (2022); Direto (+) Quanto
IND13 Contingéncias / e v .
Wojtowicz & Hodzi¢ (2022) maior, melhor
Despesa Total
(Despesas de exercicios
IND14 anteriores + Restosa  Rao et al. (2023); Zafra-Gomez et al. (2009); Garcia- Inverso (-) Quanto
Pagar pagos) / Despesa  Sanchez et al. (2012) maior, pior
Total
. . Wojtowicz & Hodzi¢ (2022); Rao et al. (2023); .
INDI5 Divida Ativa Soares & Gongalves (2022); Castro & Afonso (2018); Dlretg (+) Quanto
arrecadada / RCL maior, melhor

Severo & Lima (2016); Silva et al. (2016)

Fonte: elaborado pelo autor
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Do ponto de vista do controle externo, o conjunto dos indicadores foi estruturado para
atender simultaneamente a trés requisitos: (i) cobertura analitica das dimensdes centrais
associadas a saude fiscal; (i1) aderéncia normativa e contabil-fiscal, utilizando grandezas
consagradas na legislagao fiscal (p.ex., RCL, divida, resultado primario, despesa de pessoal,
etc); e (iii) mensurabilidade e replicabilidade, com variaveis usualmente disponiveis nas
bases oficiais e passiveis de atualiza¢do periddica, favorecendo a utilizacao do framework
pelos TCs em rotinas de monitoramento e sinalizacao preventiva. Na sequéncia, apresenta-
se brevemente cada indicador, explicitando a dimensdo fiscal capturada e seu sentido

interpretativo para fins de monitoramento e sinalizagdo preventiva.

e IND1: captura o grau de comprometimento estrutural da receita com obrigacdes
financeiras de longo prazo. Niveis elevados reduzem a capacidade de o ente
acomodar choques sem compressdo abrupta de despesas ou medidas

extraordinarias.

e IND2: captura o grau de comprometimento da receita corrente com despesas de
custeio, sinalizando a rigidez do or¢amento corrente ¢ a redugdo da flexibilidade

para ajuste e resposta a choques.

« IND3: o caixa liquido de obrigagdes de curto prazo, escalado pela RCL, representa
um “colchao” de liquidez para atravessar quedas temporarias de arrecadacao ou

choques de despesa sem deterioracdo abrupta da execugao.

o IND4: captura a capacidade de gerar receita para estabilizar a divida e financiar
respostas a choques, funcionando como sinal sintético da disciplina fiscal corrente

e do espago para recomposi¢ao.

« INDS, IND11 e INDI1S: indicadores de divida ativa incluidos para capturarem,
simultaneamente, eficiéncia de cobranca e relevancia fiscal como fonte potencial de
recomposi¢do em choques, além de sinalizarem maturidade administrativa e

capacidade de mobilizar receitas proprias.

e INDG6: capta a rigidez do gasto ao mensurar a participagao conjunta de despesas de
pessoal e do servico da divida na despesa total, sinalizando menor
discricionariedade or¢amentdria € menor margem de manobra para ajuste e resposta

a choques.
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o IND7: mede a autonomia e dependéncia de transferéncias recebidas, bem como a
vulnerabilidade a choques exdgenos e discricionarios, além de sinalizar menor
capacidade de ajuste por esforco proprio, aspecto relevante para o controle externo

em perspectiva de risco.

« IND8 e IND14: captam a “pressdo” de obrigacdes acumuladas e reconhecidas,
associadas ao efeito acumulativo sobre a execu¢dao or¢amentaria e a restricoes

operacionais, com impacto direto na resili€ncia.

o IND9 e IND12: buscam capturar o risco previdencidrio e a pressdo estrutural de
regimes previdenciarios sobre o caixa e o orgamento, componente recorrente de

deterioracgao fiscal em entes locais e fator de vulnerabilidade em crises.

« IND10 e IND13: mensuram a provisao para eventos contingentes, identificando a
existéncia ou ndo de “amortecedores” orcamentarios para riscos fiscais imprevistos,

alinhando-se a nogdo de capacidade antecipatoria e de resposta.

Em sintese, a 16gica subjacente a selecdo desses indicadores foi operacionalizar, de
forma integrada, multiplas frentes de evidéncias que sinalizem a capacidade do ente
federativo de resistir, absorver e se recompor diante de crises fiscais, sem comprometer a
continuidade de politicas publicas e a sustentabilidade das financas. Ao combinar métricas
de solvéncia, liquidez, rigidez orcamentaria, autonomia de financiamento, recuperacao de
receitas e pressdes estruturais, buscou-se reduzir o risco de interpretacdes baseadas em

variaveis isoladas e aproximar a mensura¢do do fenomeno real da resiliéncia fiscal.

Apobs a coleta, os dados foram deflacionados pelo IPCA, com ano-base 2024,
assegurando comparabilidade intertemporal e neutralizando efeitos inflacionarios na analise
da série historica. A base resultante compreendeu 2.970 observagdes, que passaram por um

rigoroso processo de depuragdo para assegurar a confiabilidade das inferéncias subsequentes.

Inicialmente, realizou-se a andlise estatistica descritiva com o objetivo de caracterizar
o comportamento das variaveis ao longo do periodo analisado e identificar possiveis
distorgoes, outliers ou padrdes atipicos. Para cada indicador, foram calculadas medidas de
tendéncia central e dispersdao como média, mediana, valores minimo e maximo e desvio-

padrao, bem como foram examinadas a assimetria e curtose, com o objetivo de avaliar o
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formato das distribui¢des e verificar eventuais desvios em relagcdo a normalidade.

A normalidade das distribui¢des foi formalmente avaliada por meio do teste de Shapiro—
Wilk, considerando-se os respectivos valores-p e os coeficientes associados. Este diagndstico
foi fundamental para confirmar a natureza assimétrica dos dados fiscais, comumente afetados
por heterogeneidades estruturais e valores extremos, além de orientar a escolha das técnicas
analiticas subsequentes. Em seguida, realizou-se a analise de correlagdo entre os indicadores,
com o objetivo de identificar relagdes de associacdo, potenciais redundancias informacionais e
variaveis com baixo poder explicativo no conjunto analisado. Considerando os resultados da
analise de normalidade, utilizou-se o coeficiente de correlagdo de Spearman, técnica nao
paramétrica adequada a distribuigdo dos dados e essencial para identificar redundancias que

pudessem comprometer a validade do modelo final (Field, 2020).

Posteriormente, procedeu-se a verificacdo da adequagdo da base de dados a Anélise de
Componentes Principais (ACP). Para tanto, foram aplicados os seguintes testes e diagnosticos:
1) teste de Kaiser—Meyer—Olkin (KMO), com o objetivo de avaliar a adequacdo global da
amostra a andlise fatorial, adotando-se como referéncia o valor minimo aceitavel de 0,5 (Hair
et al., 2009); ii) Teste de Esfericidade de Bartlett, utilizado para verificar se a matriz de
correlacdo difere significativamente de uma matriz identidade, condicdo necessaria para a
aplicagdo de técnicas fatoriais; e iii) Measure of Sampling Adequacy (MSA), empregado para
identificar indicadores com baixa adequagdo individual, que poderiam comprometer a

qualidade dos fatores extraidos (Favero & Belfiore, 2017).

Confirmada a adequagao da base de dados, procedeu-se a ACP com o objetivo de reduzir
a dimensionalidade do conjunto de indicadores, preservando o maximo possivel da variancia
total explicada. A escolha dessa técnica se justifica no contexto da presente pesquisa por sua
capacidade de sintetizar multiplos indicadores correlacionados em um numero reduzido de
componentes principais, favorecendo a constru¢do de dimensdes interpretaveis (Hair et al.,
2009). Estudos anteriores que se propuseram a construir indices de resiliéncia fiscal também
recorreram a ACP, o que reforca a adequacgdo do procedimento ao objetivo central deste estudo
(Klimanov et al., 2021; Munawar & Manurung, 2021). No geral, a exclusdo e redu¢ao criteriosa
de indicadores ndo implicou em perda substantiva de dimensdo analitica, mas fortaleceu a

validade interna do modelo ao evitar sobreposi¢des informacionais.
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Na sequéncia, a definicdo do nimero de componentes retidos baseou-se na analise dos
autovalores de Kaiser (critério > 1) e na inspe¢ao do scree plot, garantindo um equilibrio entre
a simplificacdo do modelo e a preservagdo da riqueza dos dados (Field, 2020). Posteriormente,
aplicou-se a rotacdo ortogonal varimax, com a finalidade de facilitar a interpretacdo dos
componentes extraidos, promovendo a maximizacao das cargas fatoriais e a simplificacao da

estrutura fatorial.

A interpretagdo e a nomeacgao dos componentes extraidos foram realizadas com base no
conteudo tedrico-normativo, de modo a assegurar coeréncia conceitual com as dimensdes
analiticas da resiliéncia fiscal e a literatura sobre CFG (Barbera et al., 2017; Hendrick, 2004;
Rao et al., 2023; Wang et al., 2007). Essa integracdo entre o rigor estatistico e a realidade
institucional ¢ o que permite transformar métricas complexas em ferramentas de facil

interpretacdo para o controle externo.

Na etapa final, procedeu-se a classificagdo dos indicadores individuais, dos
componentes extraidos e, posteriormente, a construgao do rating global de resiliéncia fiscal.
Para os indicadores sem parametros normativos consolidados, as faixas de classificagao
foram estabelecidas com base em percentis da distribuicdo empirica, garantindo que o
modelo reflita o comportamento real e comparativo dos estados brasileiros. Ja para as
variaveis presentes na metodologia da CAPAG, adotaram-se os parametros oficiais,
assegurando aderéncia regulatéria e facilitando a integracdo do modelo as praticas ja

consolidadas de monitoramento fiscal.

A classificacdo por componentes resultou da agregacdo das dimensdes latentes,
culminando na atribui¢do de um rating global para cada ente federativo. Essa abordagem
encontra respaldo na literatura, que reconhece o fendmeno como multidimensional e destaca
tais instrumentos como fundamentais para a sintese e comunicagdo de riscos fiscais (Liu &
Tan, 2009). Dessa forma, o modelo reduz a complexidade informacional e apoia a transi¢ao
dos TCs para uma atuagdo orientada a vigilancia antecipada e ao suporte qualificado do
processo decisorio. Todas as analises estatisticas foram realizadas com o auxilio do software
JASP (Jeffreys’s Amazing Statistics Program).

A tabela abaixo sintetiza toda a sequéncia metodologica da presente pesquisa:
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Tabela 4 — Etapas metodologicas da pesquisa

Etapa Fase Analitica

Objetivo

Procedimentos Metodologicos

1 Estatisticas descritivas

Caracterizar o comportamento dos
indicadores fiscais e identificar
padrdes iniciais

Calculo de média, mediana, minimo,
maximo e desvio-padrao; analise da
amplitude de variagdo; verificagao de
assimetria e curtose; aplicagdo do teste
de normalidade de Shapiro—Wilk

2 Analise de correlagdo

Identificar rela¢des de associacao,
redundancias e indicadores com
baixo poder explicativo

Construgao da matriz de Spearmani;
analise de correlacoes elevadas e
correlagOes fracas ou inexistentes

Testes de adequagdo
para ACP

Verificar a viabilidade estatistica da
aplicacdo de técnicas multivariadas

Aplicacao do teste KMO; teste de
esfericidade de Bartlett; verificagdo da
MSA

Analise de
4 Componentes
Principais (ACP)

Reduzir a dimensionalidade e
identificar estruturas latentes entre os
indicadores

Execugdo da ACP sem rotagdo; analise
de autovalores; inspecdo do scree plot;
aplicagdo da rotagdo varimax;
identificagdo de cargas fatoriais

Nomeagdo dos

Assegurar coeréncia conceitual e

Analise do contetido dos indicadores
agrupados; atribuigdo de rotulos aos

5 . L. : .
componentes alinhamento tedrico-normativo componentes com base na literatura e
no referencial normativo
Defini¢ao de faixas A—B—C por
6 Classificagdo dos Traduzir os resultados quantitativos  percentis; aplicagao de critérios
indicadores em faixas avaliativas normativos oficiais para indicadores
com parametros consolidados
. ~ Sintetizar o desempenho dos Agregacao das classificagdes dos
Classificagdo por oL . ~ .= .
7 indicadores em cada dimensao indicadores associados a cada
componentes f
analitica componente
8 Rating global de Produzir uma avaliacdo sintética e Consolidagao das classificagdes por

resiliéncia fiscal

comparavel entre os entes

componentes em um rating sintético

Fonte: elaborado pelo autor.

2.4 Analise de Resultados

As estatisticas descritivas (Tabela 5) evidenciaram acentuada heterogeneidade fiscal,

com diferencas nas medidas de tendéncia central e de dispersdo. Discrepancias entre média e

mediana, amplitudes elevadas e medidas de assimetria e curtose apontam para distribui¢des nao

normais e presenca de outliers, o que foi confirmado pelo teste de Shapiro—Wilk, cujos p-value

foram inferiores a 0,05, levando a rejeicao da hipotese de normalidade para as varidveis

analisadas, o que levou a adocdo de técnicas estatisticas ndo paramétricas nas etapas

subsequentes da analise. Esses resultados indicam a inadequagdo de analises fiscais baseadas

exclusivamente em médias e reforgam a necessidade de técnicas multivariadas capazes de

capturar a complexidade das disparidades fiscais e federativas.
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Tabela 5 — Estatisticas Descritivas

Indicador  Mediana Média D. Padrdo  Assimetria Curtose  Shapiro-Wilk p-valor Minimo Maéximo
IND1 0,601 0,798 0,596 1,719 2,209 0,768 3,017E-19 0,126 3,219
IND2 1,029 1,025 0,077 0,239 0,203 0,988 0,02534 0,795 1,282
IND3 0,031 0,028 0,174 0,836 19,86 0,716 3,816E-21 -0,781 1,418
IND4 0,035 0,039 0,073 0,494 1,331 0,976 0,0001729  -0,153 0,296
IND5 0,009 0013 0,015 5,51 4239 0,545 6,257E-26  0,00076 0,159
IND6 0,487 0,489 0,073 0,023 1,134 0,984 0,003814 0,202 0,752
IND7 0318 0343 0,159 0,266 -0,803 0,968 0,00001065 0,051 0,709
INDS 0,081 0,087 0,038 0,774 0,083 0,943 1,031E-08 0,021 0,218
IND9 0,48 2,051 20,06 16,33 2678 0,051 1,935E-34 0,178 329,8
IND10 0,008 0,017 0,031 4316 23,41 0,525 2,139E-26  6E-06 0,26
IND11 0,006 0,008 0,006 1,94 8,265 0,865 1,248E-14  0,00011 0,049
INDI2  -0,094 -0,095 0,09 0,076 0,882 0,975 0,00009479  -0,336 0,184
INDI3 0,006 0,015 0,029 4,102 19,61 0,512 1,102E-26  5E-06 0213
IND14 0,067 0,072 0,031 0,63 -0,278 0,955 2,002E-07 0,012 0,167
INDI5 0,007 0,01 0,008 2,511 12,33 0,815 3,174E-17  0,00012 0,067

Fonte: elaborado pelo autor a partir do sofiware JASP.

A matriz de correlagao de Spearman (Tabela 6) indicou associacdes significativas
entre alguns indicadores. Para evitar sobreposicao informacional e garantir a independéncia
das dimensdes do rating, optou-se pela exclusdo de indicadores altamente correlacionados,
mantendo aqueles com maior capacidade explicativa. Como resultado, quatro indicadores
foram removidos do modelo inicial: IND9 (razdo entre receita e despesa previdenciaria),
INDIO (razdo entre reserva de contingéncia e a RCL), IND14 (razdo entre obrigagdes de

exercicios anteriores e a despesa total) e IND15 (razao entre divida ativa arrecadada e a RCL).

Tabela 6 — Matriz de Correlagdao de Spearman

IND1 IND2 IND3 IND4 INDS5 IND6 IND7 IND8 IND9 IND10 IND11 IND12 IND13 INDI14

INDI
IND2  025%%*

IND3  -0,23%**  (,6%**

IND4 0,07 04%%x  (34%%*

INDS 0,07 -0,03 -0,04 0,04

IND6 -0,10 -0,04 0,11 0,27%** -0,05

IND7  -0,38*** -0,01 0,16%*  -0,08** -0,03  0,39%**

INDS8 0,16%*  0,13* -0,39%** -0,17 -0,04 -0,10  -0,188**

IND9  -0,36%%*  0,4%** 0,26%** 0,05 0,07 0,08  0,36%** 0,11

INDI0  -0,16%* -0,09 -0,09 0,05 0,03  0,16%** 0,07 0,11 0,124*

IND11 0,11 -0,07 -0,09 0,01  0,47%** -0,15%  -0,59%**  0,14*  -0,18%* -0,008

IND12  -0,40%**  (,5%** 0,42%%* 0,12%* 0,10 0,12%  0,44%** -0,01  0,89%** 0,13%  -0,23%**
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Tabela 6 — Matriz de Correlagdao de Spearman (continuagdo)

IND1 IND2 IND3 IND4 INDS IND6 IND7 IND8 IND9 IND10 INDI11 IND12 IND13  INDI14
IND13 -0,2%%% - -0,14* -0,03 0,09 0,02 0,22%** 0,12%* 0,09 0,16%*  0,99%** -0,01 0,18**
IND14 0,02 -0,02 -0,2%%% -0,05 -0,06 0,10 -0,07  0,9%**  0,24%**  0,19%* 0,13* 0,13*  0,19%*
IND15 0,16%* -0,03 -0,12 -0,003  0,48%** -0,22%**  _0,62%* 0,17** -0,2]1*** -0,03  0,99%** -0,26*** -0,04 0,13*

Fonte: elaborado pelo autor a partir do sofiware JASP.

Confirmada a adequacao da base de dados a ACP pelos testes de esfericidade de Bartlett
(p <0,001), que rejeitou a hipotese nula de que a matriz de correlacao dos dados corresponde a
uma matriz identidade (p < 0,001); e pelo KMO, que apresentou valor aproximado de 0,625,
patamar considerado aceitdvel para a aplicagdo de técnicas fatoriais exploratorias (Hair et al.,
2009), aplicou-se o teste aos indicadores remanescentes, adotando-se como critério inicial de
retencdo o autovalor superior a 1 (critério de Kaiser). A partir desse procedimento, foram

retidos quatro componentes, cuja capacidade explicativa resultou em 67,4% das variagdes totais

(Tabela 7).
Tabela 7 — Caracteristicas dos componentes retidos
Solu¢do ndo rotacionada Solug¢do rotacionada
Variancia Variancia Soma das cargas ao Variancia Variancia
Fator Autovalor proporcional acumulada quadrado proporcional acumulada
1 3,397 0,309 0,309 2,384 0,217 0,217
2 1,592 0,145 0,454 1,992 0,181 0,398
3 1,239 0,113 0,566 1,693 0,154 0,552
4 1,189 0,108 0,674 1,349 0,123 0,674

Fonte: elaborado pelo autor a partir do sofiware JASP.

Para aprimorar o poder explicativo do modelo e elevar o rigor da sinalizagao de risco,
realizaram-se procedimentos adicionais. Conforme destacam Hair et al. (2009), embora o teste
KMO avalie a adequacdo da andlise fatorial de forma global, ¢ igualmente necessario examinar
a adequacao de cada variavel individualmente por meio do MSA, sendo que valores inferiores
a 0,50 sdo considerados inadequados, por indicarem baixa correlagdo parcial com as demais
variaveis do modelo. Com base nesse critério, foi excluido o INDS (razdo da divida ativa

arrecadada frente ao estoque total desses recebiveis).

ApOs esse refinamento, observou-se uma melhoria no poder explicativo do modelo, bem
como maior coeréncia estatistica e interpretativa da estrutura fatorial resultante. O KMO
apresentou valor de 0,7, e o teste de esfericidade permaneceu estatisticamente significativo (p
<0,001), corroborando a existéncia de correlacdes relevantes entre os indicadores e validando

a utilizagdo da ACP (Hair et al., 2009). Por fim, a andlise da singularidade revelou valores, em
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sua maioria, reduzidos, indicando que a maior parte da varidncia dos indicadores ¢
compartilhada com a estrutura fatorial identificada. Como resultado, obteve-se um conjunto

final de nove indicadores, que se encontram listados abaixo.

Tabela 8 — Conjunto final de indicadores determinantes da Resiliéncia Fiscal

Indicador Nome Sigla Formula (Razio) Finalidade do Indicador

.. . Mede o nivel de endividamento do
.. Divida Consolidada Bruta / . ~
IND1 Endividamento DC . L. ente federativo em relacdo a sua
Receita Corrente Liquida . ~
capacidade de arrecadagao.

Sinaliza o espago de manobra para

IND2 Poupanca PC Despesa Corrente / Receita ajustes fiscais e a sustentabilidade
Corrente Corrente .
do financiamento
(Disponibilidade de Caixa Bruta Mede a capacidade do ente de
IND3 Liquidez Relativa LR - Obrigagdes Financeiras de  enfrentar passivos imediatos sem
Curto Prazo) / RCL comprometer o equilibrio fiscal.
Mede o grau de comprometimento
IND6 Rigidez RO (Despesas de Pessoal + Servico do orcamento com despesas fixas,
Orgamentaria da Divida) / Despesa Total indicando a flexibilidade fiscal
para ajustes em cendrios adversos.
A Avalia a dependéncia do ente a
A Transferéncias L
Dependéncia de . . recursos externos, sinalizando a
IND7 A . DT  Intergovernamentais / Receita o .
Transferéncias Total vulnerabilidade diante de cortes
nas transferéncias.
. Indica o grau de comprometimento
Comprometimento - S
com Obrigagdes (Despesas de exercicios do fluxo fiscal com obrigacdes
INDS . COA anteriores + Restos a Pagar herdadas, sinalizando o equilibrio
de Exercicios .
. pagos) / RCL intertemporal e a margem para
Anteriores . .
financiar despesas do exercicio.
Recuperabilidade Divida Ativa arrecadada / Avalia a capa c.1dade d 0 ente em
INDI1 .. . RDA . converter créditos ativos em
da Divida Ativa Receita Total . .
receitas efetivamente arrecadadas
Mensura o grau de equilibrio entre
receitas e despesas do regime
INDI2 Sustentabilidade Sp (Receita Previdenciéria - previdenciario, evidenciando a
Previdenciaria Despesa Previdenciaria) / RCL  pressdo do sistema previdenciario
sobre as finangas publicas e seus
impactos sobre a RCL.
S Afere a capacidade de constituir
Margem para Reserva para Contingéncias /
INDI13 . MC reservas para absorver choques
Contingéncias Despesa Total

fiscais e eventos imprevistos.

Fonte: Elaborado pelo autor.

Vale reforcar que, no geral, o processo de depuracao dos indicadores nao implicou em
perda substantiva de dimensdo analitica, mas refletiu a sobreposicdo entre métricas que
captavam fendmenos fiscais similares sob diferentes normaliza¢des. Em particular, dimensdes
centrais para a avaliagdo da resiliéncia fiscal (como o equilibrio previdenciario, o
comportamento prudencial na constituicdo de reservas, o comprometimento com despesas de
exercicios anteriores e a capacidade de recuperacdo da divida ativa) permaneceram

representadas no modelo final por meio de métricas alternativas, estatisticamente mais estaveis
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e conceitualmente alinhadas a mensuracao estrutural da sustentabilidade fiscal.

Na sequéncia, com a aplicagdo da ACP ao conjunto final de nove indicadores,
observou-se uma melhoria no poder explicativo do modelo, conduzindo-se a retencgao de trés
componentes, cuja varidncia acumulada alcangou 74,6% (Tabela 9), indicando razoavel
robustez do modelo e adequada representagdo dos determinantes estruturais da resiliéncia
fiscal. A reten¢do foi corroborada pelo critério do autovalor superior a 1, pela inspegao do
scree plot (Figura 1) e pela andlise paralela, que indicaram ganhos marginais reduzidos a

partir do quarto componente (Field, 2020).

Tabela 9 - Estrutura de variancia explicada na ACP

Soluciio nio rotacionada | Soluc¢iio rotacionada

Autov Variancia Variancia Soma das cargas ao Variancia Variancia
Fator alor proporcional acumulada quadrado proporcional acumulada
1 3,78 0,42 0,42 2,718 0,302 0,302
2 1,575 0,175 0,595 2,484 0,276 0,578
3 1,359 0,151 0,746 1,512 0,168 0,746

Fonte: elaborado pelo autor a partir do sofiware JASP.

Figura 1 - Grdfico de sedimentagdo (scree plot) dos componentes principais

Grafico de sedimentagdo ¥

-® Dados
-A: Simulated data from parallel analysis

Autovalor

Componentes 4

Fonte: elaborado pelo autor a partir do software JASP.

A matriz de componentes evidenciou cargas fatoriais consistentes e niveis moderados
de singularidade, indicando que a maior parte da variancia dos indicadores ¢ adequadamente
capturada pela estrutura fatorial identificada (Tabela 10). A nitidez das cargas confirma a
capacidade do modelo de discriminar fendmenos fiscais distintos, sustentando a transi¢ao da
analise de conformidade isolada para uma abordagem integrada e prospectiva. Esses
resultados reforcam a robustez estatistica e o potencial de sintese do modelo, provendo base
solida para que o controle externo identifique sinais de exaustdo fiscal frequentemente nao

captados por métricas tradicionais.
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Tabela 10 - Cargas fatoriais e singularidades dos indicadores

Indicador Componente 1 Componente 2 Componente 3 Singularidade
IND2 (PC) -0,857 0,20
IND3 (LR) 0,751 0,33
IND12 (SP) 0,734 0,27
IND1 (DC) -0,454 -0,581 0,45
INDS8 (COA) -0,451 0,502 0,42
IND7 (DT) 0,826 0,21
IND11 (RDA) -0,784 0,38
IND6 (RO) 0,402 0,57 0,51
IND13 (MC) -0,735 0,38

Fonte: elaborado pelo autor a partir do sofiware JASP.

O primeiro componente retido concentra cargas elevadas para os indicadores de
Poupanca Corrente (PC), de Liquidez Relativa (LR) e de Sustentabilidade Previdenciaria
(SP), refletindo uma dimensdo associada a Solvéncia e Liquidez Estrutural (SLE). Esta
dimensao atua como o primeiro nivel de vigilancia antecipada, sinalizando a robustez do

fluxo de caixa e a sustentabilidade atuarial.

O componente 2 ¢ determinado pela Dependéncia de Transferéncias (DT), pela
Recuperabilidade da Divida Ativa (RDA) e pela Divida Consolidada (DC), caracterizando
uma dimensao relacionada a Autonomia e Sustentabilidade do Financiamento (ASF). Ao
isolar esses fatores, o modelo permite que os TCs avaliem o grau de vulnerabilidade do ente
a eventos adversos de receita e a sua eficacia na mobilizagao de recursos proprios, superando

a analise meramente orcamentaria.

J& o componente 3 apresenta cargas relevantes da Rigidez Or¢amentaria (RO), do
Comprometimento com Obrigacdes de Exercicios Anteriores (COA) e da Margem de
Contingéncia (MC), indicando uma dimensao vinculada a Flexibilidade e Exposicao a Riscos
Fiscais (FER). Diferente das abordagens reativas, esta dimensdo mensura a margem de
manobra institucional, fundamental para que o controle externo antecipe a incapacidade

adaptativa de governos diante de crises.

Para a definicao das faixas de valores de classifica¢ao de cada indicador, adotou-se uma
estratégia mista, combinando critérios institucionais e estatisticos. Para trés indicadores, quais
sejam, Poupanca Corrente (PC), Endividamento (DC) e Liquidez Relativa (LR), foram
utilizadas as faixas oficiais estabelecidas pela STN, conforme metodologia da CAPAG. Para os
demais, optou-se pela utilizagdo de percentis, mais especificamente de tercis, como critério de
definicdo das faixas. Tal escolha decorre da auséncia de normalidade na distribuicao dos dados,
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conforme verificado pelas andlises de assimetria e curtose, validadas pelos testes de Shapiro-

Wilk, que inviabilizam a utilizagdo de médias e desvios-padrao como critério classificatorio.

A direcao das faixas foi estabelecida conforme a natureza de cada indicador. Para
aqueles em que valores mais altos estdo associados a maior fragilidade, como Endividamento
(DC), Dependéncia de Transferéncias (DT) e Rigidez Orgamentaria (RO), a classificagdo
seguiu a seguinte ordem de risco: o primeiro percentil representa a faixa A (menor risco), o
segundo a faixa B (risco moderado), e o terceiro a faixa C (maior risco). Por outro lado, para
indicadores em que valores mais altos refletem maior robustez fiscal, como Sustentabilidade
Previdenciaria (SP) e Margem para Contingéncias (MC), aplicou-se a logica inversa. Dessa

forma, obteve-se as seguintes faixas de valores e classificacdes para cada indicador:

Tabela 11 - Escalonamento dos indicadores de resiliéncia fiscal

Dimensao (.ie Resiliéncia Indicador Faixas de Valor Class1ﬁ?ag:a0
Fiscal Parcial

LR >5% A
Liquidez Relativa (LR) 0<LR<5%
LR<0
PC < 85%
SLE Poupanga Corrente (PC) 85% < PC < 95%
PC>95%
SP >-7,17%
Sustentabilidade Previdenciaria (SP) -12,17% <SP <-7,17%
SP <-12,17%

B
C
A
B
C
A
B
C
DC < 60% A
Endividamento (DC) 60% <DC < 100% B
DC >100% C
DT <26,5% A
ASF Dependéncia de Transferéncias (DT) 26,5% < DT < 43,3% B
DT >43,3% C
RDA > 0,93% A
Recuperabilidade da Divida Ativa . .
(RDA) 0,41% < RDA <0,93% B
RDA <0,41% C
RO <45,12% A
Rigidez Or¢amentaria (RO) 45,12% <RO < 52,13% B
RO >52,13% C
) ) COA <6,08% A
FER Comprometimento com Obrigagdes de . .
Exercicios Anteriores (COA) 6,08% < COA <9,91% B
COA =9,91% C
MC > 1,02% A
Margem para Contingéncias (MC) 0,37% < MC < 1,02% B
MC <0,37% C

Fonte: elaborado pelo autor a partir do software JASP.
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Apos a aplicacdo das formulas aos dados coletados, com referéncia ao ano-base de 2024,
obtiveram-se os resultados individuais dos indicadores que integram as dimensdes da resiliéncia
fiscal (Tabela 12). Tais resultados evidenciam, para cada Estado, os valores observados em
cada indicador, atribuidos de acordo com as faixas de referéncia previamente definidas. Essa

desagrega¢do permite fornecer um mapa de riscos detalhado para as auditorias dos TCs.

Tabela 12 - Valores individuais (%) dos indicadores de Resiliéncia Fiscal por Estado

Dimensao Analitica
Solvéncia e Liquidez Estrutural Autonomia e Sustentabilidade Flexibilidade e Exposicio a
(SLE) de Financiamento (ASF) Riscos (FER)

LR PC SP DC DT RDA RO COA MC

AC -0,43 92,14 -5,77 38,63 65,49 0,22 52,62 6,51 0,02
AL 1,01 90,28 -3,90 90,77 47,53 0,14 48,96 13,41 0,39
AM 0,82 93,92 -3,43 40,72 29,28 0,30 41,73 8,49 2,78
AP 0,11 79,36 18,45 66,46 65,02 0,09 53,45 9,59 0,51
BA 5,39 86,97 -6,06 53,41 36,62 0,79 48,55 6,58 0,05
CE 9,51 90,06 -1,62 54,81 40,83 0,67 52,14 4,61 0,06
DF 3,54 92,23 0,73 46,62 17,61 1,51 41,84 11,33 3,07
ES 11,49 81,72 -6,54 33,75 26,65 0,57 46,31 6,93 1,91
GO 19,19 95,76 -7,52 65,09 21,51 2,16 51,79 4,32 3,27
MA 6,13 89,02 0,27 37,58 55,93 1,03 43,88 9,21 1,99
MG -10,33 94,93 -10,44 178,05 19,37 1,20 55,80 12,18 0,90
MS 7,91 87,99 -9,04 45,03 24,16 0,48 47,84 7,70 0,85
MT 11,91 81,92 -0,81 12,61 19,93 1,06 43,75 11,82 0,01
PA 1,40 89,97 -2,66 19,55 35,46 0,78 43,77 5,30 0,45
PB 24,22 85,27 -9,05 41,65 46,04 0,60 56,50 3,88 1,47
PE 0,77 93,48 -7,88 44,54 39,57 0,44 48,76 4,71 0,10
PI 1,39 92,05 -3,34 68,56 43,48 0,04 46,12 12,28 0,24
PR 23,68 87,34 -7,80 49,07 22,27 1,33 51,26 7,85 0,42
RJ -11,24 94,42 -11,34 203,65 9,47 1,28 51,07 4,03 0,78
RN -13,91 95,23 -9,97 27,41 42,85 0,36 56,88 8,84 0,62
RO 10,29 86,88 -1,20 41,57 41,65 1,14 47,67 11,63 0,50
RR 9,23 91,35 5,16 27,83 64,06 0,12 54,77 7,30 3,39
RS -9,77 95,57 -14,69 218,58 16,66 1,63 42,52 9,72 1,16
SC 8,58 89,44 -9,58 54,23 20,15 2,20 50,86 5,01 0,00
SE 6,47 90,95 -9,45 39,49 49,39 0,53 50,47 7,06 0,83
SP 3,59 89,64 -9,23 152,38 11,86 1,75 42,36 12,26 0,02
TO 4,66 90,15 2,96 25,87 46,25 0,97 50,23 11,23 1,74

Fonte: elaborado pelo autor.

A partir dos escalonamentos apresentados, cada indicador que compde as dimensdes de
resili€ncia fiscal foi inicialmente classificado em trés niveis ordinais (A, B ou C), conforme as
faixas de valor definidas com base nos critérios estatisticos e normativos adotados. Essa
classificacdo parcial permite transformar medidas continuas em categorias interpretaveis,
assegurando comparabilidade entre os entes federativos e coeréncia analitica entre os diferentes

indicadores.
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Na sequéncia, realizou-se a classificacdo intermediaria por dimensdo de resiliéncia
fiscal, agregando, de forma conjunta, os trés indicadores que compdem cada dimensdo. Para
i1sso, adotou-se uma regra de agregagdo ordinal por predominancia, baseada na distribui¢ao
relativa das classificacdes A, B e C no interior de cada dimensdo. A dimensdo ¢ classificada
como A quando ao menos dois de seus indicadores obtém A, desde que ndo haja ocorréncia de
C; como C quando ao menos dois indicadores sdo classificados como C; e como B nos demais
casos, refletindo desempenhos intermediarios ou heterogéneos. Essa regra reduz o risco de que
resultados pontualmente elevados ocultem fragilidades relevantes e, simultaneamente, preserva
uma leitura prudente e sintética do desempenho fiscal associado a cada dimensdo. Ao final,
obtém-se um rating intermediario para cada uma das trés dimensodes (SLE, ASF e FER), que
sintetiza o desempenho relativo do ente em cada eixo analitico e constitui insumo direto para a

etapa subsequente de agregagao.

A partir dos ratings intermediarios, procede-se, entdo, a etapa final de agregagao, na
qual as trés dimensdes sdo combinadas para a obten¢do do rating final de resiliéncia fiscal,
expresso em uma escala ordinal expandida. Essa classificacao final busca capturar o equilibrio
sistémico entre solvéncia, autonomia e flexibilidade fiscal, permitindo distinguir situagdes de
elevada robustez fiscal daquelas marcadas por vulnerabilidades estruturais ou riscos
significativos. Diferente de indicadores isolados de superavit ou déficit, o rating proposto avalia
a capacidade adaptativa do ente federativo, ou seja, sua prontiddo para enfrentar choques fiscais

sem colapsar a prestagao de servigos publicos.

As combinagdes mais favoraveis, caracterizadas pela predominancia de
classificagcoes “A” nas trés dimensodes, resultam nos niveis AAA e¢ A+, indicando alta
resiliéncia fiscal. Em sentido oposto, a predominancia de classificagdes “C” conduz aos
ratings C e D, caracterizando estado de vulnerabilidade ou resiliéncia fiscal critica. Para Liu
& Tan (2009), as principais agéncias de classificagdo de risco compartilham dessa abordagem
de derivar a pontuagao final da classificacao a partir de uma matriz de fatores quantitativos e

qualitativos que abrangem fatores econdmicos, fiscais, financeiros e institucionais.
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Tabela 13 — Matriz de Avalia¢do da Resiliéncia Fiscal por Dimensdao Analitica

Rating
Rating da global de .~ .
dimensao Resiliéncia Descrigao Categoria
Fiscal
SLE ASF FER
Alta resiliéncia fiscal: situagdo fiscal sélida, com elevada solvéncia e
A A A AAA liquidez, autonomia financeira consistente e baixa exposi¢do a riscos
estruturais.
A A B A+ o ) . )
A B A At Resiliéncia fiscal elevada: condigdo fiscal favoravel, com predominancia de
bons resultados e auséncia de fragilidades criticas relevantes. Resiliente
B A A A+
A A C A
Resiliéncia fiscal moderadamente elevada: bom desempenho geral, porém
A C A A s . .
com um ponto de vulnerabilidade que requer monitoramento preventivo.
C A A A
B B A B+ Resiliéncia fiscal intermediaria favoravel: situa¢do intermediaria
B A B B+ relativamente equilibrada, com capacidade limitada, porém existente, de
A B B B+ absorgdo de choques.
A B C B
A C B B .
Estavel
B A C B Resiliéncia fiscal intermediaria: heterogeneidade fiscal, com coexisténcia de
B C A B pontos fortes e fragilidades que restringem a capacidade de resposta a
C A B B choques.
C B A B
B B B B
B B C C+
B C B C+ ] o - )
C B B Cc+ Baixa resiliéncia fiscal: fragilidade fiscal relevante, com reduzida margem
de manobra e maior exposi¢ao a riscos em cenarios adversos.
C C A C+
A C C C+ Vulneravel
C A C C+ Baixa resiliéncia fiscal: fragilidade fiscal relevante, com reduzida margem
C C B C+ de manobra e maior exposi¢ao a riscos em cenarios adversos.
C C B C
Resiliéncia fiscal muito baixa: fragilidade dominante, com elevada
C B C C s . ; .
vulnerabilidade e capacidade restrita de ajuste fiscal
B C C C
C C C D Resﬂlenpla ﬁsc.alAcrl.tlca: comprometimento estrut}lral severo, com Critico
incapacidade sistémica de enfrentar choques fiscais

Fonte: elaborado pelo autor.

A partir dessa sistematica, obteve-se o ranking de resiliéncia fiscal para os Estados
brasileiros no ano-base de 2024 (Tabela 14), o qual revela disparidades profundas que

frequentemente divergem do potencial economico dos entes.
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Tabela 14 — Ranking de Resiliéncia Fiscal dos Estados brasileiros — ano-base 2024

Indicadores Dimensio 1 Indicadores Dimensao 2 Indicadores Dimensdo 3 Rating de
Resiliéncia
UF [ LR PC SP SLE DC DT RDA ASF RO COA MC FER Fiscal
GO | A C B B B A A A B A A A A+
MT | A A A A A A A A A C C C A
RO | A B A A A B A A B C B C A
AM | B B A B A B C B A B A A B+
DF | B B A B A A A A A C A B B+
ES | A A A A A B B B B B A B B+
MA | B B A B A C A B A B A A B+
MS| A B B B A A B A B B B B B+
PA | B B A B A B B B A A B A B+
PR | A B B B A A A A B B B B B+
SC | A B B B A A A A B A C B B+
BA | A B A A A B B B B B C C B
CE | A B A A A B B B C A C C B
PB | A B B B A C B B C A A B B
PE | B B B B A B B B B A C B B
RR | A B A A A C C C C B A B B
RS | C B C C c A A B A B A A B
SE | A B B B A C B B B B B B B
TO | B B A B A C A B B C A B B
AP | B A A A B C C C C B B C C+
RJ | C B B C c A A B B A B B C+
SP | B B B B C A A B A C C C C+
AC | C B A B A C C C C B C C C
AL | B B A B B C C C B C B C C
MG| C B B C c A A B C C B C C
PI | B B A B B C C C B C C C C
RN | C C B C A B C B C B B C C
Fonte: elaborado pelo autor.

Os resultados

evidenciam acentuada heterogeneidade,

refletindo trajetérias

diferenciadas para cada dimensao de resiliéncia fiscal. Observa-se a coexisténcia de unidades

federativas posicionadas em faixas superiores (A+ e A), associadas a maior robustez

estrutural e capacidade adaptativa, com outras classificadas em niveis intermediarios ou

inferiores (B+; B; C+; C), marcadas por fragilidades fiscais que limitam a margem de

manobra diante de crises. Essa disparidade confirma que a resiliéncia ndo ¢ um atributo

estatico, mas um resultado direto da qualidade das escolhas fiscais e do controle exercido ao

longo do tempo.
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O padrao observado ¢ consistente com a literatura que aponta que crises economicas
e institucionais afetam governos de forma assimétrica, em fun¢dao de condig¢des fiscais
preexistentes e arranjos institucionais especificos (Chernova & Gridnev, 2023; Coyle &
Ferry, 2022; Desdiani et al., 2022). Dessa forma, a metodologia de rating permite aos TCs
superarem a visdo generalista do federalismo, tratando cada ente a partir de suas
vulnerabilidades especificas: seja a rigidez do gasto, a dependéncia de receitas externas ou a

insolvéncia previdenciaria. Este diagndstico granular ¢ o que viabiliza a transi¢ao da

fiscalizagdo reativa para uma vigilancia antecipada baseada em evidéncia.

A leitura agregada do ranking também evidencia que a posicdo dos entes nao
acompanha, de forma linear, seu porte econdmico, nivel absoluto de arrecadacdo ou
desempenho fiscal. Tal achado ¢ contraintuitivo e desafia a l6gica tradicional de que maiores
fluxos de receita garantiriam, automaticamente, maior seguranca fiscal. Esse padrao torna-se
particularmente evidente nos casos de MG, RJ e SP, que figuram entre aqueles com niveis
de arrecadagao e RCLs substancialmente superiores aos dos demais Estados (Graficos 1 ¢ 2).
Ainda assim, obtiveram baixa perfomance de resiliéncia fiscal, com rating de C+ e C.

Grdfico 1 - Receita Corrente Liquida (RCL) — SP/MG/RJ vs média nacional
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Grdfico 2 - Receita total arrecadada — SP/MG/RJ vs média nacional
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Esse descompasso indica que, apesar da robustez arrecadatoria, algumas unidades
apresentam fragilidades estruturais que, em conjunto, restringem significativamente as
margens de manobra fiscal e ampliam a dependéncia de mecanismos extraordinarios de
ajuste. No caso de MG, por exemplo, o nivel de rigidez or¢camentaria (RO) limita o ajuste
discricionario das despesas e tende a intensificar os efeitos de choques fiscais, convergindo
com estudos que associam estruturas de gasto inflexiveis a maior vulnerabilidade e menor

capacidade adaptativa (Soares & Gongalves, 2022; Zhang et al., 2024).

Complementarmente, observa-se casos como RJ e SP, cuja performance nas
Dimensdes 1 (Solvéncia e Liquidez Estrutural) e 3 (Flexibilidade e Exposi¢cdo a Riscos
Fiscais) revela um esgotamento do modelo de gestdo fiscal tradicional. No RJ, o elevado
endividamento (PC), associado a restrigdes de liquidez (LR), compromete a sustentabilidade
fiscal e reduz a capacidade de absor¢do de choques sem recorrer a medidas extraordinarias
de financiamento (Lee & Chen, 2022). Em SP, a baixa margem de contingéncia (MC) e o
elevado comprometimento intertemporal das despesas (COA) condicionam a resiliéncia a
existéncia de reservas e margens de seguranca para enfrentar cendrios adversos, em
consonancia com Aquino & Azevedo (2017) e Klimanov et al. (2021). Em conjunto, tais
fatores criam uma restricdo estrutural, na qual a elevada disponibilidade de recursos ndo se

converte em capacidade efetiva de resposta a crises.

Em contraste, entes posicionados no topo do ramking, que apresentam niveis
absolutos de arrecadacdo e desempenho fiscal inferiores, exibem estruturas com maior
capacidade adaptativa e de resposta, evidenciando que a resiliéncia fiscal ndo ¢ um
subproduto do porte econdmico, mas sim da eficiéncia institucional em preservar margens
de manobra. Estados como GO, MT e RO apresentaram perfomance consistente nas
dimensdes de SLE e de ASF, posicionando-se como referéncias de vigilancia antecipada para
o controle externo ao demonstrarem que o equilibrio estrutural precede o volume

arrecadatorio.

Nesse contexto, destaca-se o indicador PC como variavel relevante para a
sustentabilidade fiscal, vez que déficits recorrentes sinalizam incapacidade estrutural de
financiar despesas com receitas proprias (Rao et al., 2023; Wojtowicz & Hodzi¢, 2022). A

manuten¢do de niveis positivos de PC em estados mais resilientes evidencia a existéncia de
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margens fiscais estruturais, permitindo trajetdrias de ajuste menos dependentes de medidas
extraordinarias, frequentemente observadas em unidades federativas de grande porte com

desempenho inferior no rating.

Na Dimensdao 3 (Autonomia e Sustentabilidade do Financiamento), o nivel de
dependéncia de transferéncias (DT) emerge como fator critico de risco, ao expor os entes a
choques exogenos e reduzir sua capacidade de resposta autonoma diante de restrigdes fiscais
(Chernova & Gridnev, 2023; Klimanov et al., 2021). Este indicador funciona como um
termOometro de vulnerabilidade, revelando que a autonomia financeira ¢ um pilar
indispensavel para a vigilancia antecipada, pois entes excessivamente dependentes perdem o
controle sobre suas estratégias de recuperagao (Gomez et al., 2024). O desempenho
relativamente favoravel de GO, MT e RO nesse indicador reflete maior equilibrio fiscal
estrutural e contribui para explicar sua maior capacidade de absor¢do e de recomposicao

fiscal (Batista et al., 2024).

Os resultados encontrados evidenciam que a resiliéncia fiscal ndo se confunde com
porte econdmico ou desempenho arrecadatério conjuntural, sendo esta a contribuicao
empirica central deste estudo para o controle externo brasileiro. Estados como MG, RJ e SP
demonstram que fluxos robustos de receitas e resultados fiscais positivos podem coexistir
com fragilidades estruturais persistentes. Assim, a capacidade de resposta a crises depende
menos do potencial econdomico imediato ¢ mais da qualidade da governanca fiscal e da
sustentabilidade dos arranjos institucionais construidos ao longo do tempo. Para os TCs, essa
evidéncia reforca a necessidade de uma atuacdo que transcenda a analise de fluxos,
incorporando a avaliagdo da robustez institucional como base para a identifica¢ao antecipada

de riscos fiscais.

Os achados também reforcam a interpretacdo de que a resiliéncia fiscal ¢ um atributo
multidimensional, resultante da interacdo entre diferentes componentes, e ndo passivel de
captura adequada por métricas ou indicadores isolados (Iacuzzi, 2022; McDonald, 2018). De
forma geral, confirma-se a inadequagdo de analises baseadas exclusivamente em variaveis
individuais ou em leituras parciais da situacdo fiscal, em consonancia com a literatura que
destaca a natureza integrada da sustentabilidade das finangas publicas (Barbera et al., 2017;

Rao et al., 2023). Esta evidéncia reitera que a fiscalizagdo tradicional, ao focar em limites
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estanques, falha em perceber a sinergia negativa entre endividamento, rigidez, baixa liquidez

e outras dimensoes que caracterizam a exaustao fiscal.

Nesse contexto, o rating global de resiliéncia fiscal cumpre sua fung¢ao como
instrumento de sintese analitica e de sinalizacdo antecipada de riscos, ao integrar multiplas
dimensdes da CFG. O modelo permite identificar vulnerabilidades latentes antes de sua
materializacdo em crises fiscais e oferece aos TCs subsidios técnicos para a priorizagao de
fiscalizacdes, a emissdo de alertas e a adocao de uma atuagdo prudencial e orientada a risco.
Ao converter dados contabeis complexos em sinais estruturados de governanga, o rating
contribui para uma gestdo fiscal mais transparente, comparavel e alinhada a sustentabilidade

das contas publicas.
2.5 Conclusoes e Recomendacoes

O presente estudo partiu da constatagdo de que, apesar do papel central dos TCs na
governanga fiscal, sua atuacdo ainda enfrenta limitagdes estruturais para a identificacio
preventiva de riscos. A diversidade institucional e a heterogeneidade interpretativa dificultam
a conversao de dados em sinais estruturados de vulnerabilidade, contribuindo para a
predominancia de uma fiscalizacdo reativa. Dessa forma, identificou-se uma lacuna na
literatura e na pratica do controle externo quanto a metodologias para a operacionalizacao da

resiliéncia fiscal, especialmente no contexto brasileiro.

Diante disso, o objetivo geral consistiu em desenvolver uma metodologia que
articulasse a literatura de CFG com abordagens de resiliéncia, visando converter o controle
externo em um instrumento de vigilancia antecipada. Essa articulagdo permitiu avaliar o
conceito por meio da integracao de indicadores associados a diferentes dimensdes analiticas,
em consonancia com estudos que destacam a natureza multifacetada da sustentabilidade das

financgas publicas (Brown, 1993; Hendrick, 2004; Wang et al., 2007).

A utilizagdo da ACP como técnica de validagdo empirica mostrou-se adequada para
refinar os indicadores e identificar estruturas latentes. A aplicagdo do modelo a todos os
Estados brasileiros permitiu examinar padrdes distintos de exposi¢do a riscos. O processo de
depurag¢do do conjunto inicial de indicadores, com a exclusdo daqueles que apresentaram
elevada redundancia informacional ou baixo poder explicativo, ndo implicou perda

substantiva de conteido analitico, uma vez que as dimensdes originalmente captadas
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permaneceram representadas por varidveis conceitualmente correlatas e estatisticamente
mais robustas. Assim, o modelo preservou a capacidade de operacionalizar os principais
determinantes estruturais da resiliéncia fiscal, ao mesmo tempo em que ganhou coeréncia

com o arcabouco teodrico da CFG.

Os achados revelaram uma acentuada heterogeneidade federativa, evidenciando a
convivéncia de entes resilientes (GO, MT e RO) com outros marcados por fragilidades que
anulam sua margem de manobra. Essa configuracao corrobora a literatura que aponta que
eventos macroecondmicos e institucionais ndo impactam os governos de maneira
homogénea, sendo seus efeitos condicionados pelo cenario fiscal preexistente e pelos
arranjos institucionais que sustentam a gestao das finangas publicas (Chernova & Gridneyv,

2023; Coyle & Ferry, 2022; Desdiani et al., 2022).

A distingdo observada entre Estados mais resilientes e aqueles mais vulneraveis
dialoga diretamente com estudos que apontam a rigidez or¢amentaria e a elevada
dependéncia de transferéncias como obstaculos relevantes a resiliéncia fiscal (Batista et al.,
2024; Klimanov et al., 2021; Munawar & Manurung, 2021; Soares & Gongalves, 2022). Por
outro lado, entes com classificacdes superiores demonstraram maior presenc¢a de margens de
manobra fiscal, o que favorece ajustes graduais e reduz a necessidade de respostas fiscais

abruptas em contextos de crise (Barbera et al., 2017; Desdiani et al., 2022).

Um aspecto central e contraintuitivo do ranking foi o chamado paradoxo do porte
econdmico: estados como RJ, MG e SP, apesar de figurarem entre os maiores arrecadadores
do pais, apresentam niveis inferiores de resiliéncia fiscal em razao de rigidezes estruturais e
passivos herdados, em consonancia com evidéncias apresentadas na literatura sobre
fragilidade fiscal e governanga de governos locais (Batista et al., 2024; Klimanov et al., 2021;
Munawar & Manurung, 2021; Soares & Gongalves, 2022). Esse achado constitui uma
contribuicdo empirica central do estudo, ao demonstrar que a resiliéncia fiscal esta menos
associada ao esfor¢o arrecadatério e mais a qualidade da governanga fiscal. Ao revelar
trajetdrias distintas de vulnerabilidade, o modelo refor¢a a inadequacao de andlises baseadas
em indicadores isolados e sustenta a utilidade de um framework integrado e prudencial para

a identificacdo antecipada de riscos fiscais.

A metodologia proposta amplia o escopo de instrumentos como a CAPAG,
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incorporando dimensdes de risco que ndo sdo capturadas por métricas meramente
regulatorias. Ao operacionalizar a resiliéncia fiscal como constructo multidimensional, o
modelo proposto complementa a logica classificatoria da CAPAG ao agregar uma leitura
integrada de vulnerabilidades estruturais, capacidade adaptativa e exposi¢do a choques,
convertendo indicadores dispersos em um sinal de alerta mais sensivel a deterioragdes
graduais, e ndo apenas a descumprimentos formais de limites. Na pratica, isso tende a
aumentar o poder discriminatorio das avaliagdes fiscais ao permitir que TCs e gestores
identifiquem, com antecedéncia, combinagdes de rigidez or¢amentaria, fragilidades de
liquidez/solvéncia e riscos recorrentes que podem permanecer subdimensionados ou nao

evidenciados em abordagens estritamente normativas.

Pode-se afirmar que o objetivo da pesquisa foi plenamente alcangado. O modelo
transformou informagdes e dados fiscais complexos em sinais estruturados de risco,
alinhando-se a abordagens prudenciais internacionais. Como implicagdo pratica, este estudo
fornece aos TCs a base técnica necessaria para a transicdo de um modelo de auditoria
retrospectivo para um sistema de vigilancia antecipada baseado em evidéncias. Longe de
substituir os instrumentos normativos existentes ou o julgamento institucional desses
Tribunais, a metodologia proposta atua como ferramenta complementar de apoio a triagem
de riscos e a priorizagdo da atuagdo fiscalizatoria, fortalecendo o carater preventivo do
controle externo e ampliando a aplicabilidade pratica da CFG no monitoramento da

resiliéncia das finangas publicas

A adocdo de um rating de resiliéncia fiscal pelos TCs possui implicagdes que
extrapolam o uso meramente instrumental de indicadores fiscais, vez que podem incidir
diretamente sobre o rito processual do controle externo e sobre a logica de atuacdao dessas
instituicdes. Ao sistematizar e tornar explicitos os riscos fiscais subjacentes enfrentados pelos
entes federativos, o modelo contribui para deslocar o foco da fiscalizagdao de uma abordagem
predominantemente reativa (Lino & Aquino, 2020; Ribeiro et al., 2020) para uma atuagao
orientada a antecipacdo de vulnerabilidades e a gestao de riscos fiscais, contribuindo para a

selecdo e a priorizagdo dos objetos de auditoria.

Por fim, a explicitagdo dos riscos fiscais por meio de um rating comparavel fornece

referenciais técnicos mais consistentes para a fundamentacdo das decisdes do controle
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externo, contribuindo para reduzir assimetrias informacionais e limitar espagos de
discricionariedade. Sendo assim, o modelo proposto dialoga diretamente com limitagdes
acerca da heterogeneidade interpretativa e das divergéncias metodoldgicas na atuacao dos
TCs na aplicagdo das regras fiscais (Nunes et al., 2019; Teixeira, 2020), contribuindo para o
fortalecimento da accountability institucional e para maior coeréncia entre diagnostico, acao

de controle e comunica¢ao dos resultados a sociedade.

Como limitagdes, destaca-se o recorte restrito aos Estados e a dependéncia de dados
secundarios. Como agenda futura, recomenda-se a expansdo do modelo para o nivel
municipal e a utilizagdo de modelos econométricos para investigar os determinantes politicos
da resiliéncia. Em suma, este trabalho entrega ao controle externo brasileiro uma bussola
analitica para navegar em cendrios de incerteza, garantindo que a fiscalizacao atue antes que

a vulnerabilidade se converta em crise fiscal.
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3 PRODUTO TECNICO-TECNOLOGICO (PTT)

MANUAL PARA AVALIACAO DA CAPACIDADE DE RESILIENCIA FISCAL DE
ENTES FEDERATIVOS PELOS TRIBUNAIS DE CONTAS: O FRAMEWORK CARFIS

3.1 Introducio

A recorréncia de crises econdmicas, associada ao aumento da complexidade das
finangas publicas, tem exposto as fragilidades estruturais das financas publicas de governos
locais e os desafios enfrentados pelos entes federativos na manutencao do equilibrio fiscal e na
continuidade da prestacdo de servigos publicos essenciais (Ahrens & Ferry, 2020; Dzigbede et
al., 2023). Episodios como a pandemia da COVID-19 demonstraram que essa capacidade
governamental ndo depende exclusivamente do cumprimento formal de regras fiscais ou da
observancia pontual de limites legais (Barbera et al., 2017; Silva et al., 2025). Ao contrario, tais
eventos revelaram que governos aparentemente equilibrados sob a otica contdbil podem
apresentar vulnerabilidades latentes que se manifestam de forma abrupta quando submetidos a

estresses fiscais severos (Cepiku et al., 2016; Desdiani et al., 2022; Upadhaya et al., 2020).

Nesse contexto, o debate sobre sustentabilidade das finangas publicas tem se deslocado
gradualmente de uma abordagem predominantemente normativa e reativa para perspectivas
analiticas mais abrangentes, orientadas a identificacdo de vulnerabilidades estruturais e a
avaliacdo prospectiva da capacidade fiscal dos governos (Noy & Edmonds, 2019; Sutton et al.,
2023). A literatura internacional tem contribuido para esse fendmeno ao incorporar o conceito
de resiliéncia fiscal, entendido como a capacidade do ente governamental de absorver choques
adversos, ajustar sua trajetoria fiscal e preservar sua capacidade operacional sem recorrer a
expedientes extraordinarios que comprometam a solvéncia intertemporal, a qualidade do gasto

publico ou a credibilidade institucional (Rao et al., 2023).

A nocao de resiliéncia fiscal dialoga diretamente com a tradigdo analitica da Condigao
Financeira Governamental (CFG), que concebe a saude fiscal como um fendomeno
multidimensional, sustentado por um conjunto articulado de dimensdes, entre as quais se
destacam a solvéncia, a liquidez, a flexibilidade orcamentaria, a autonomia fiscal e a exposi¢ao
a riscos fiscais e macroeconomicos (Brown, 1993; Hendrick, 2004; Wang et al., 2007; Groves
et al., 2003). Diferentemente de abordagens baseadas em indicadores isolados, a CFG enfatiza

que a robustez fiscal decorre da interagdo entre essas dimensdes e de sua evolugdo ao longo do
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tempo, sendo insuficiente avaliar a situagdo fiscal de um governo apenas a partir de resultados

or¢amentarios de curto prazo ou de métricas pontuais (Gorina et al., 2018; Tacuzzi, 2022).

Instrumentos j4 amplamente utilizados, como a CAPAG, representam avangos ao
sistematizar a avaliagdo do risco fiscal dos entes federativos. Todavia, sua concepgdo estd
fundamentalmente orientada a andlise de risco de crédito e a concessao de garantias da Unido.
Quando transposta para o contexto do controle externo, essa abordagem revela limitacdes
importantes, sobretudo por nao capturar dimensodes centrais da capacidade adaptativa dos entes
federativos, como a flexibilidade or¢amentaria e a autonomia fiscal (Barbera et al., 2020;

Batista et al., 2024; Rao et al., 2023).

No ambito do controle externo brasileiro, a incorporacao dessas abordagens ainda ¢
limitada. A atuacao dos TCs permanece ancorada em instrumentos de fiscaliza¢ao orientados
a verificacdo ex post da conformidade legal (Lino & Aquino, 2020; Ribeiro et al., 2020).
Ademais, a diversidade institucional dessas Cortes resulta em assimetrias na forma como
riscos fiscais sao tratados (Lino & Aquino, 2018), além de as divergéncias metodologicas
existentes na apuracao de indicadores e a heterogeneidade na interpretagao das regras fiscais
(Nunes et al., 2019; Teixeira, 2020) comprometerem a transparéncia dos processos de
auditoria e enfraquecerem a independéncia técnica necessaria a atuacdo fiscalizatoria desses

orgaos (Lino & Aquino, 2020).

E justamente nessa lacuna entre o avango conceitual da literatura e as necessidades
praticas do controle externo que se insere o framework CARFIS. Concebido como um
manual técnico-aplicado, o instrumento sistematiza diretrizes para coleta, validagdo,
tratamento, processamento ¢ analise de dados fiscais oficiais, estabelecendo procedimentos
padronizados e critérios interpretativos. Seu proposito € antecipar a deteccao de
vulnerabilidades fiscais, subsidiar diagnosticos consistentes e fortalecer uma atuacao
institucional orientada a risco, com foco na sele¢dao de objetos, na priorizagdo de achados e

na qualificagdo das recomendagdes de controle.

Desde ja, importa registrar que o CARFIS nao produz juizos automaticos de mérito,
tampouco se destina a substituir o julgamento técnico independente do auditor ou os
procedimentos de fiscalizagdo previstos nas normas de auditoria e nas rotinas institucionais

dos TCs. Trata-se de uma ferramenta de suporte a andlise, voltada a organizagdo e a sintese
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de evidéncias fiscais em dimensdes e sinais comparaveis de risco, com finalidade

predominantemente preventiva.

Assim, seus resultados devem ser interpretados de forma contextualizada,
considerando peculiaridades regionais, mudangas institucionais, ciclos econdmicos e eventos
extraordinarios que podem afetar a condi¢do fiscal dos entes e que ndo sdo integralmente
capturados por indicadores quantitativos, quando analisados de forma isolada. Desse modo,
recomenda-se que a ferramenta seja utilizada como insumo para triagem e priorizagdo de
objetos de controle, devendo a conclusdo técnico-institucional sobre causas,
responsabilidades e providéncias cabiveis decorrer da analise de evidéncias adicionais, do

contraditorio e do devido processo de controle externo.
3.2 Descricao geral do PTT

3.2.1 Finalidade do Manual

Este manual tem por finalidade orientar, de forma padronizada e replicavel, a aplicagao
do CARFIS no ambito da atuagcdo dos TCs, com foco na identificagdo preventiva de
vulnerabilidades fiscais estruturais e no apoio a tomada de decisdo institucional. O manual foi
concebido para permitir que equipes técnicas apliquem o modelo de maneira autdbnoma, a partir

de dados fiscais oficiais, seguindo procedimentos claros, sequenciais e verificaveis.

3.2.1.1 Problema Institucional que o Manual Busca Enderecar

A pratica do controle externo demonstra que desequilibrios fiscais relevantes raramente
se manifestam de forma abrupta. Em regra, tais desequilibrios decorrem de processos graduais
de deterioracdo da condicao fiscal, associados a fatores como: crescimento continuo da rigidez
das despesas obrigatorias; redu¢do da margem de manobra orcamentaria; dependéncia
excessiva de transferéncias intergovernamentais; postergacdo sistemdtica de obrigacoes

financeiras; exposi¢do crescente a riscos fiscais implicitos.

Os instrumentos tradicionais de fiscalizacdo, centrados na verificagdo ex post, nem
sempre sdo capazes de capturar esses sinais antecipadamente. O CARFIS foi desenvolvido para
oferecer ao controle externo um instrumento de vigilancia fiscal antecipada, orientado a
avaliacdo da capacidade dos entes federativos de absorver choques econdmicos sem

comprometer a continuidade das politicas publicas e dos servigos essenciais.
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3.2.1.2 Natureza do CARFIS como Instrumento de Controle Externo
Considerando a natureza e as caracteristicas da ferramenta desenvolvida, o
enquadramento mais adequado entre os PTT indicados pela CAPES para a éarea de

administracdo ¢: Processo/Tecnologia e Produto/Material nio patenteaveis.

O CARFIS ¢ um instrumento analitico de natureza preventiva, diagnostica e
comparativa, que se distingue de auditorias de conformidade, financeiras ou operacionais
tradicionais. Dentre seus principais objetivos, destaca-se: i) diagnosticar vulnerabilidades
fiscais estruturais, antes da ocorréncia de crises fiscais abertas; ii) sinalizar riscos que
demandam atencdo do controle externo; iii) orientar a priorizacdo de fiscalizagdes e

acompanhamentos; iv) subsidiar relatdrios técnicos, alertas preventivos e pareceres prévios.

O modelo ndo produz, por si s6, juizos automaticos de mérito, nem substitui a analise
técnica realizada pelos auditores. Os resultados podem ser incorporados, de forma
complementar, a diversos produtos tipicos dos TCs, tais como: relatérios de acompanhamento
da gestdo fiscal; informacgdes técnicas e notas de analise; estudos especiais € macroavaliagdes
fiscais; subsidios técnicos para pareceres prévios das contas anuais. Em todos esses casos, a
ferramenta deve ser utilizada como instrumento de apoio a andlise, oferecendo evidéncias

adicionais que auxiliem o auditor na identificagdo de vulnerabilidades fiscais estruturais.

3.2.1.3 Publico-Alvo do Manual

Este manual destina-se, prioritariamente, aos seguintes publicos: Auditores de Controle
Externo dos TCs, responsaveis pelo acompanhamento da gestdo fiscal; Unidades técnicas de
macroavaliacao e monitoramento fiscal; Relatores ¢ membros dos Tribunais de Contas, como
subsidio técnico a deliberagdo; Gestores publicos, quando os resultados do CARFIS forem
utilizados em relatorios, alertas ou pareceres; e a sociedade civil, como instrumento de

transparéncia, compreensao e controle social.

3.2.1.4 Resultados Esperados com a Aplica¢ido do Manual

A aplicagdo do CARFIS, conforme orientado neste manual, permite aos TCs: 1)
identificar entes com baixa capacidade de resiliéncia fiscal; 2) acompanhar a trajetoria fiscal
intertemporal dos jurisdicionados; 3) detectar processos silenciosos de deterioragdo fiscal; 4)
emitir alertas preventivos fundamentados; 5) fortalecer a atuagao orientada a risco do controle
externo; e 6) contribuir para a governanca e sustentabilidade das finangas publicas.
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Ao final do processo de aplicagdo, o TC dispora de evidéncias estruturadas e
comparaveis, capazes de apoiar decisdes institucionais com maior antecedéncia, tecnicidade e

previsibilidade.

3.2.2 Arquitetura Geral do Produto

O produto estd organizado em etapas analiticas sequenciais, que estruturam o fluxo de
aplica¢dao do manual. Cada etapa possui objetivos proprios, produtos intermediarios e requisitos

minimos de validagao.

Figura 2- Fluxo de aplicagdo do CARFIS: etapas analiticas

ENTRADA DE DADOS
(INPUT)

PROCESSAMENTO
ANALITICO

SAIDAS ANALITICAS
(OUTPUT)

b

Coleta e o tratamento de dados fiscais oficiais, extraidos de Agregagao empirica dos indicadores fiscais por meio de Geragdo de resultados operacionais, tais como:

bases piiblicas padronizadas, o ¢ ilidade e técnicas estatisticas multivariadas, que permitem: Y . X
replicabilidade entre entes e ao longo do tempo. ~ R - « Classificagdes e ratings comparativos;

* Extragdo de dimensdes estruturais da resiliéncia fiscal; «Di {0 das vulierabilidades fscals

+ Indicadores dimensionais de resiliéncia fiscal; « Sinais de alerta para apoio a atuagio preventiva do controle

* Definigao das faixas de valores e classificagdo para cada externo;

indicador. « Formulagdo de recomendagdes e medidas corretivas.

3.2.3 Protocolo de Coleta dos Dados Fiscais

Para fins de aplicagao do CARFIS, a coleta de dados deve se apoiar em bases oficiais,
com destaque para o Sistema de Informacdes Contébeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro
(SICONFI), os Relatorios Resumidos da Execu¢do Orcamentaria (RREO), os Relatorios de
Gestao Fiscal (RGF) e demais demonstrativos fiscais e demonstragdes contdbeis aplicaveis ao
setor publico. A coleta deve abranger séries histdricas minimamente aceitaveis para que a
analise da resiliéncia fiscal assuma carater intertemporal € permita a identificacdo de tendéncias
estruturais. Sempre que possivel, recomenda-se a ampliagcdo do horizonte temporal, desde que
mantida a uniformidade metodologica e a completude das informagdes para todos os entes

analisados.

Ainda, deve contemplar um conjunto abrangente de varidveis fiscais necessarias a
construcao dos indicadores que compdem o framework, de modo a captar diferentes aspectos
estruturais da resiliéncia fiscal dos entes federativos. Essas variaveis estdo associadas ao nivel
de endividamento, a liquidez, & composicdo e a sustentabilidade das receitas, a rigidez das

despesas, a sustentabilidade previdenciaria, a margem de reserva para contingéncias e a
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capacidade de financiamento ao longo do tempo. A selecdo dos indicadores busca refletir
multiplas dimensdes da condigao fiscal subjacente, permitindo identificar tanto a capacidade de

absor¢ao de choques quanto o grau de flexibilidade e adaptacao da estrutura fiscal.

A tabela a seguir apresenta uma lista ndo exaustiva de indicadores que podem compor
o conjunto inicial utilizado na aplicacdo do CARFIS, acompanhados de suas respectivas
formulas de céalculo e da dire¢do esperada da relagdo com a resiliéncia fiscal, indicando se
valores mais elevados estdo associados ao fortalecimento ou a fragilizagao da capacidade fiscal

dos entes analisados.

Tabela 15 — Amostra de indicadores para aplica¢do do CARFIS

Relag¢ao com a

Formula (Razéo) Resiliéncia Fiscal

Divida Consolidada Bruta / Receita Corrente Liquida Inverso (-)
Despesa Corrente / Receita Corrente Inverso (-)
(Disponibilidade de Caixa Bruta - Obrigagdes Financeiras de Curto Prazo) / RCL Direto (+)
Resultado Primério / RCL Direto (1)

Divida Ativa arrecadada / Estoque Total da Divida Ativa Direto (1)
(Despesas de Pessoal + Servico da Divida) / Despesa Total Inverso (-)
Transferéncias Intergovernamentais / Receita Total Inverso (-)
(Despesas de exercicios anteriores + Restos a Pagar) / RCL Inverso (-)
Receita Previdenciaria / Despesa Previdenciaria Direto (+)

Reserva para Contingéncias / RCL Direto (1)

Divida Ativa arrecadada / Receita Total Direto (1)

(Receita Previdencidria - Despesa Previdenciaria) / RCL Direto (1)
Reserva para Contingéncias / Despesa Total Direto (+)

(Despesas de exercicios anteriores + Restos a Pagar) / Despesa Total Inverso (-)
Divida Ativa arrecadada / RCL Direto (1)

Nota metodolégica. O conjunto de indicadores apresentado possui carater orientativo e nfo exaustivo. A
composicdo final do conjunto pode ser ajustada, desde que preservados os principios de comparabilidade
intertemporal, coeréncia conceitual ¢ aderéncia as dimensdes analiticas da resiliéncia fiscal.

3.2.4 Tratamento dos Dados e Processamento Estatistico

3.2.4.1 Tratamento e Processamento dos Dados

O tratamento dos dados tem por objetivo assegurar consisténcia, comparabilidade e
qualidade das informagdes utilizadas na aplicagdo do modelo. Para tanto, a equipe técnica deve

observar os seguintes procedimentos:

> Padronizagdo das rubricas contabeis, em conformidade com as normas de
contabilidade aplicada ao setor publico e com os manuais da STN;

> Verificacdo de completude e coeréncia das séries temporais, com identificagao de
valores ausentes, inconsistentes ou incompativeis com a logica econOmica-
financeira dos indicadores fiscais;
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> Tratamento conservador de dados faltantes ou atipicos, priorizando a preservagao
do significado substantivo das varidveis e evitando intervengdes que possam
distorcer os resultados;

> Avaliacdo de valores extremos (outliers), distinguindo situagdes excepcionais
justificaveis de possiveis erros de registro ou inconsisténcias contabeis;

O processamento estatistico dos dados ¢ realizado por meio de técnicas multivariadas
(Analise de Componentes Principais - ACP) que permitem integrar multiplos indicadores
fiscais correlacionados em um conjunto reduzido de dimensdes analiticas, denominadas
dimensdes da resiliéncia fiscal. Sua aplicacdo compreende: i) padronizacdo estatistica das
variaveis; ii) aplicagdo da ACP sobre a base de dados consolidada; iii) selecao das componentes
relevantes, com base em critérios estatisticos e de interpretabilidade fiscal; e iv) extracdo dos

componentes com base nas cargas fatoriais de cada indicador.

3.2.4.2 Qualidade da informacgao de entrada e validacdo prévia

A fidedignidade dos indicadores calculados e, por consequéncia, do rating global de
resiliéncia fiscal, estd condicionada a qualidade das informacdes declaradas pelos entes
federativos nas bases oficiais. Inconsisténcias de classificagdo de rubricas, erros de registro
contabil, quebras de séries e preenchimentos incompativeis com a logica economico-fiscal
podem distorcer o céalculo dos indicadores e comprometer a compreensdo das dimensdes
extraidas. Diante disso, antes da aplicacdo das técnicas estatisticas, recomenda-se que o auditor
realize uma validagdo prévia minima, contemplando, ao menos:

> verificacdo de completude da série (anos/periodicidade esperada);

> checagem de sinais e magnitudes compativeis (por exemplo, itens que nao podem

assumir valores negativos, ou relagdes basicas com RCL);

> detecgdo de saltos abruptos e valores extremos, com verificagao de ocorréncia de

mudanga de critério, reclassificacdes ou eventos extraordinarios;

> conferéncia de consisténcia entre demonstrativos, mitigando risco de duplicidades

ou omissoes; €

> registro, em relatério de processamento, das corre¢des adotadas, justificativas e
impactos esperados.

Caso sejam identificadas inconsisténcias relevantes, o profissional deve suspender o
processamento estatistico para aquele ente/ano até a regularizacao ou, alternativamente, aplicar
tratamento conservador documentado (ex.: exclusdo pontual do periodo, imputacdo restrita e

justificada, ou ajuste de rubrica), evitando que o modelo produza classificacdes artificiais.

3.2.5 Extracao das Dimensoes da Resiliéncia Fiscal
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Concluida a etapa anterior, cada componente extraido passa a representar uma dimensao
analitica empirica da resiliéncia fiscal. Nesse estagio, o framework passa a dispor de um
conjunto reduzido de indicadores e dimensdes empiricas que sintetizam os padrdes estruturais
subjacentes a condicdo fiscal dos entes federativos. A Tabela 16 apresenta as dimensdes da
resiliéncia fiscal identificadas no CARFIS, explicitando, para cada uma delas, o respectivo foco

de andlise a ser adotado pelo profissional de controle externo.

Tabela 16 — Dimensées analiticas do CARFIS

Dimensdo Analitica Foco da Analise pelo Auditor

Avaliagdo integrada da capacidade do ente de honrar obrigac¢des financeiras presentes
Solvéncia e Liquidez e futuras, considerando o estoque de divida, a suficiéncia de caixa e a relagdo entre
Estrutural passivos e capacidade de geracgdo de receitas. A dimensao permite identificar entes com

margens financeiras reduzidas para absorc¢ao de choques de curto e médio prazos.

Analise da capacidade do ente de financiar suas atividades com base em receitas
proprias e fontes estdveis, reduzindo a dependéncia de transferéncias
intergovernamentais e de receitas volateis. A dimensao sinaliza o grau de controle do

Autonomia e
Sustentabilidade do

Financiamento . . .

ente sobre sua base de financiamento e sua capacidade de planejamento fiscal.
Flexibilidade Avaliagao do grau de rigidez da estrutura orgamentaria e da exposig¢@o do ente a riscos
Orgamentaria e fiscais estruturais, incluindo despesas obrigatérias, vinculagdes excessivas e passivos
Exposi¢do a Riscos implicitos. A dimensdo captura a capacidade adaptativa do ente diante de choques
Fiscais macroecondmicos e restri¢des fiscais.

Nota. As dimensdes apresentadas devem ser interpretadas de forma integrada e complementar, evitando analises
fragmentadas ou conclusdes baseadas em uma tnica dimensao.

3.2.6 Apuracio e Classificacao dos Scores Parciais das Dimensdes

Para fins operacionais e de classificacdo, os scores das dimensdes sdo convertidos em
faixas de desempenho, de modo a permitir uma leitura comparativa dos resultados, bem como
viabilizar sua posterior agregacao no rating global de resiliéncia fiscal. A definicdo dessas
faixas observa uma estratégia metodologica hibrida, que combina critérios empiricos e

normativos, de acordo com a natureza dos indicadores que compdem cada dimensao.

No caso dos indicadores que ndo possuem pardmetros normativos consolidados, as
faixas de classificacdo sdo estabelecidas em percentis da distribuicao dos dados, assegurando
que a classificacao reflita o comportamento fiscal efetivamente observado. Por outro lado, para
os indicadores ja incorporados a metodologia oficial da CAPAG, adotam-se os parametros

normativos definidos pela STN, respeitando os limites e critérios regulatorios vigentes e
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facilitando a integracdo do CARFIS as praticas ja consolidadas de monitoramento fiscal. A
tabela a seguir apresenta faixas de classificacdo aplicadas aos indicadores que compdem cada
dimensao analitica da resiliéncia fiscal, evidenciando os critérios utilizados para a atribuigao

das classificagdes intermediarias.

Tabela 17 - Escalonamento dos indicadores de resiliéncia fiscal

Dimensao (‘ie Resiliéncia Indicador Faixas de Valor Class1ﬁ?acao
Fiscal Parcial
LR > 5% A
Liquidez Relativa (LR) 0<LR<5% B
LR<0 C
A - PC <85% A
Solvéncia e Liquidez Poupanga Corrente (PC) 85% < PC < 95% B
Estrutural (SLE) -
PC>95% C
N . o SP>-7,17% A
Sustentablhda((éep frewdencmrla 12,17% < SP < -7.17% B
SP <-12,17% C
DC < 60% A
Endividamento (DC) 60% < DC < 100% B
DC > 100% C
Autonomia e " . DT <26,5% A
o Dependéncia de Transferéncias
Sustentabilidade do (DT) 26,5% < DT < 43,3% B
Financiamento (ASF) DT > 43,3% C
. ) . RDA > 0,93% A
Recuperabilidade da Divida Ativa . .
(RDA) 0,41% <RDA <0,93% B
RDA <0,41% C
RO <45,12% A
Rigidez Or¢amentaria (RO) 45,12% <RO < 52,13% B
RO >52,13% C
Flexibilidade . . COA < 6,08% A
Orcamentaria e Comprometimento com Obrigacdes . .
Exposicdo a Riscos de Exercicios Anteriores (COA) 6,08% =< COA <9,91% B
Fiscais (FER) COA >9,91% C
MC > 1,02% A
Margem para Contingéncias (MC)  (,37% < MC < 1,02% B
MC <0,37% C

Fonte: elaborado pelo autor.
3.2.7 Apuracio do Rating Global de Resiliéncia Fiscal

A etapa final do framework consiste na apuragdo do rating global de resiliéncia fiscal,
o qual sintetiza, em uma classificagdo tunica, os resultados obtidos nas dimensdes analiticas.
Esse rating resulta da combinacdo integrada das classificagdes parciais das dimensdes,

refletindo o equilibrio sistémico entre solvéncia e liquidez estrutural, autonomia e
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sustentabilidade do financiamento, bem como flexibilidade orcamentaria e exposi¢ao a riscos.

A estrutura a seguir apresenta o escalonamento completo das combinagdes possiveis das
classificagdes dimensionais e sua correspondéncia com o rating global de resiliéncia fiscal, bem
como a categorizagdo sintética dos entes em grupos de risco fiscal (resiliente, estavel,

vulneravel e critico).

Figura 3 — Rating global de Resiliéncia Fiscal

Categoria | Ratings globais Leitura gerencial Padraes tipicos (SLE-ASF-FER)
RESILIENTE| AAA, A+ A | Altaresiliéncia fiscal: condigdo fiscal sélida, com predominancia de bons resultados e baixa exposido a Qf}'/x-/,}\-%-‘/z\\-B-A' B-A-A
riscos estruturais. A: A-A-C: A-C-A: C-A-A
e i . i : . ieeat . B+: B-B-A; B-A-B; A-B-B
A Resiliéncia fiscal intermediaria: heterogeneidade fiscal, com coexisténcia de pontos fortes e fragilidades : A s 3
ESTAVEL B+, B que restringem a capacidade de resposta a choques; requer monitoramento. (BL[;\'ABV(L; [';\'[(;'B‘ B-A-C,B-C-A; C-A-B

ULNERAVEI C+.C Baixa resiliéncia fiscal: fragilidade fiscal relevante, com reduzida margem de manobra e maior exposicéo (CTA%B(-(LBBC_B C-B-B; C-C-A; A-C-G;
a riscos em cenarios adversos. ~. - iy -, ~ ~
C: C-C-B; C-B-C; B-C-C
CRITICO D Resiliéncia fiscal critica: comprometimento estrutural severo, com incapacidade sistémica de enfrentar D: C-C-C

choques fiscais; demanda resposta corretiva imediata.

3.2.8 Diagnéstico das Vulnerabilidades Estruturais (Indicadores Criticos)

Apos a apuracao do rating global, o auditor deve identificar os indicadores criticos que
contribuiram para o desempenho desfavoravel do ente. O diagnostico tem por objetivo subsidiar
a atuacdo preventiva do controle externo, direcionando o foco da andlise para os pontos
estruturais de maior risco fiscal. Para cada ente avaliado, o auditor deve:

> Identificar os indicadores classificados nas faixas B ou C em cada dimensdo da

resiliéncia fiscal;

> Comparar o comportamento desses indicadores com a série historica do proprio

ente e, sempre que possivel, com o desempenho de entes federativos de referéncia;

> Registrar os indicadores que apresentem deterioracdo persistente ou desempenho
sistematicamente inferior ao grupo de comparacao.

Sendo assim, a titulo de exemplo, o auditor deve observar que a baixa flexibilidade
or¢amentaria constitui preditor relevante de insolvéncia futura, ainda que o ente apresente, no
curto prazo, indicadores aparentemente equilibrados. Se um ente possui um RO (Despesas de
Pessoal + Servigo da Divida / Despesa Total) acima de um nivel considerado aceitavel, o
profissional deve considerar que qualquer frustracdo de receita, mesmo que temporaria, tende
a resultar em atrasos sistematicos de pagamentos, crescimento de restos a pagar, compressao
abrupta de despesas discriciondrias e risco de colapso operacional em politicas publicas

sensiveis.

69



Universidade de Brasilia
‘ PGAP U n B Faculdade de Economia, Administra¢do, Contabilidade
s i g e Gestdo de Politicas Publicas - FACE
Programa de Pos-Graduacdo Profissional em Administragdo Publica - PGAP

Mestrado Profissional em Administragao Publica - MPA

Como sugestdo para qualificar o diagndstico e evitar comparagdes assimétricas entre
entes de portes muito distintos, a andlise comparativa do CARFIS pode ser realizada por grupos
de referéncia. Isto €, em vez de utilizar percentis gerais da amostra para a comparagao relativa,
o auditor pode segmentar os entes em subgrupos homogéneos por porte populacional e/ou porte
econdmico (PIB), assegurando que o benchmark reflita realidades fiscais comparaveis. Esse
procedimento aumenta a equidade analitica, melhora a compreensibilidade e transparéncia dos

resultados e reduz o risco de sinalizagdes inadequadas por diferencas estruturais.

3.2.9 Emissao de Alertas Preventivos de Resiliéncia Fiscal

A emissdo de alertas preventivos de resiliéncia fiscal constitui o desdobramento
operacional do framework, traduzindo os resultados analiticos do rating global e do diagnostico

de vulnerabilidades em sinais objetivos de risco fiscal para a atuacdo do controle externo.

Na pratica, o alerta devera ser instaurado quando os resultados do CARFIS indicarem
baixa resiliéncia fiscal, deterioracdo relevante de uma ou mais dimensdes analiticas ou presenga
persistente de vulnerabilidades estruturais em seus indicadores. Como exemplo, considera-se
elegivel a instauragdo de alerta: (i) rating global < B; ou (ii) manuten¢do por > 2 periodos de

indicadores criticos em faixa C; ou (ii1) deterioragdo relevante em dimensao (queda A—C).

A estrutura do alerta preventivo foi concebida de forma padronizada, sequencial e
verificdvel, de modo a assegurar transparéncia, rastreabilidade e coeréncia técnica em sua
aplicagdo. Cada alerta deve ser construido a partir de quatro elementos fundamentais (Figura 4)
que, em conjunto, explicitam o motivo do alerta, quando ele deve ser emitido e em que bases

normativas e analiticas se sustenta.

Figura 4 — Sistema de alertas preventivos de resiliéncia fiscal

OBJETO DO ALERTA CRITERIOS DE DISPARO
Sinalizagdo de vulnerabilidade fiscal, inibindo a capacidade »| * Rating global C+, C ou D
de absorgao de choques fiscais e comprometendo a « Deterioragdo persistente dos escores dimensionais
continuidade de servigos essenciais. « Indicadores criticos nas faixas B ou C

v
MOTIVACAO TECNICA FUNDAMENTA(;;\O LEGAL E INSTITUCIONAL

Evidéncias produzidas pelo CARFIS indicam configuragdes « Lei de Responsabilidade Fiscal — equilibrio fiscal e
fiscais associadas a fragilidades estruturais e maior prevengao de riscos
probabilidade de desequilibrios futuros, sobretudo em « Competéncia constitucional dos Tribunais de Contas
cendrios de choques macroecondmicos ou fiscais. « Atuagdo preventiva e orientada a risco

3.2.10 Rito de contraditorio técnico e reavaliacdo do alerta preventivo
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Considerando o carater preventivo do alerta e a necessidade de assegurar

previsibilidade, transparéncia e seguranga procedimental, recomenda-se que a tramita¢ao do

alerta preventivo observe rito minimo de reavaliacdo quando houver questionamento formal do

gestor, nos seguintes termos:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Notificacido: encaminhar ao jurisdicionado o alerta preventivo acompanhado do
sumario técnico (rating global, dimensdes criticas e indicadores criticos);
Prazo para manifestacdo: conceder prazo para apresentacdo de
esclarecimentos por parte do jurisdicionado;

Admissibilidade: avaliar se a manifestagao apresentada: (i) aponta erro material
nos dados; (i) demonstra evento excepcional relevante; ou (iii) apresenta
plano/medidas com potencial de alterar o diagndstico prospectivo;
Reprocessamento: se houver retificacdo/erro material confirmado, proceder ao
reprocessamento do CARFIS e registrar as diferencas observadas;
Reavaliagao: emitir nota técnica conclusiva, mantendo, ajustando ou revogando
o alerta, com motivagdo sucinta e rastreavel, explicitando: dados considerados,
metodologia aplicada e fundamento para a decisdo;

Encaminhamento: submeter o resultado ao rito interno do Tribunal, com

registro de deliberacdo e comunicagdo ao jurisdicionado.

Esse rito nao confere carater sancionatdrio ao alerta, mas assegura contraditorio técnico

minimo e refor¢a a legitimidade do processo, preservando a coeréncia entre diagndstico,

evidéncias e encaminhamentos.

3.2.11 Recomendacoes e Medidas Corretivas Orientadas a Resiliéncia Fiscal

As recomendagdes e medidas corretivas decorrentes da aplicacdo do modelo constituem

a etapa final de operacionalizacao, traduzindo o diagnéstico de vulnerabilidades fiscais e a

emissao do alerta preventivo em agdes concretas de fortalecimento da governanga fiscal.

Diferentemente de uma abordagem reativa e sancionatdria, essas recomendagdes possuem

carater orientativo e preventivo, estando voltadas a recomposicao das capacidades estruturais

que sustentam a resiliéncia fiscal dos entes federativos.
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Figura 5 - Estrutura de Recomendagoes e Medidas Corretivas

FORTALECIMENTO DA DIVERSIFICAGAO E v RECOMPOSIGAO DA
GESTAO DE RISCOS SUSTENTABILIDADE DAS FLEXIBILIDADE
FISCAIS RECEITAS ORGAMENTARIA

A titulo de exemplo, o eixo de diversificagdo e sustentabilidade das receitas ¢ acionado

quando constatada baixa autonomia de financiamento, refletida na elevada dependéncia de

transferéncias intergovernamentais e na limitada capacidade de geragao de receitas proprias. As

medidas corretivas priorizam a elaboragao de planos de diversificagao das fontes de receita, o

fortalecimento da administragdo tributdria e do esforco arrecadatério proprio e a redugdo da

exposi¢do do ente a volatilidade de receitas externas.

A adocao insuficiente ou insatisfatoria das recomendagdes emitidas, bem como a

persisténcia de indicadores classificados em niveis elevados de vulnerabilidade, podera

produzir efeitos relevantes na atuagdo do controle externo e na avaliacdo da situacao fiscal do

ente federativo. Em especial, podem ser consideradas as seguintes consequéncias institucionais:

>

Repercussao no Parecer Prévio sobre as Contas Anuais do chefe do Poder
Executivo: a manutengao de quadro de baixa resiliéncia fiscal ou de vulnerabilidade
elevada, sem evidéncias de medidas corretivas ou de reversdo das fragilidades
estruturais identificadas, podera ser considerada elemento relevante na analise da
sustentabilidade fiscal, com potencial impacto no contetido e nas conclusdes do
Parecer Prévio emitido pelo Tribunal.

Agravamento da Avaliagdo de Sustentabilidade Financeira: a persisténcia de
fragilidades estruturais podera ser tratada como fator agravante em analises futuras

relacionadas a sustentabilidade financeira do ente, inclusive em avaliagdes que
envolvam a capacidade de assun¢do de compromissos de médio e longo prazo.

A adogdo articulada dessa estrutura permite que o TC atue de forma direcionada,

proporcional ao risco identificado e orientada a resultados, reforcando o papel do CARFIS
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como instrumento de apoio a atuagdo preventiva e a promog¢ao da sustentabilidade das financas
publicas. Dessa forma, a ferramenta permite ao auditor associar diretamente as dimensdes da
resiliéncia fiscal fragilizadas aos tipos de medidas corretivas recomendadas, facilitando a

comunicagdo com 0s gestores e o acompanhamento das providéncias adotadas.

3.2.12 Visualiza¢do e Comunicacio dos Resultados

Com vistas a ampliar a inteligibilidade dos achados e a fortalecer a efetividade do alerta
preventivo junto aos gestores publicos, recomenda-se a adog¢ao de instrumentos de visualizagao
capazes de traduzir o diagnéstico técnico em evidéncias comunicdveis € comparaveis.
Considerando que decisdes gerenciais e politicas tendem a demandar sinteses rapidas, mas
tecnicamente defensaveis, a apresentacdo grafica dos resultados funciona como elemento de
mediacdo entre o tratamento estatistico e o encaminhamento de medidas preventivas e

corretivas pelo jurisdicionado.

Nesse contexto, propde-se, como um dos modelos de comunicagdo, a utilizagdo de
graficos radar, nos quais representem a estrutura interna de uma dimensdo do CARFIS,
evidenciando o desempenho relativo do ente nos indicadores que a compdem. A leitura do radar
permite identificar, de forma imediata, quais componentes explicam o resultado da dimensao e
quais pontos demandam maior aten¢do na formulacdo de recomendag¢des. Como exemplo, os
graficos a seguir apresentam o perfil do ente avaliado (Sao Paulo) alertado em 2024, comparado
a uma unidade federativa de referéncia (Goids) e a média nacional. A escala A—B—C expressa
o desempenho relativo em cada indicador, permitindo identificar os pontos especificos que

sustentam o diagndstico e orientar a ado¢ao de medidas preventivas e corretivas.

Figura 6 — Radar Dimensdo ASF Figura 7 — Radar Dimensdo SLE Figura 8 — Radar Dimensdo FER

DC LR RO

—e— SP o~ GO  =—e— Média nacional —e— SP »— GO  =—e— Média nacional == 5P ¢ GO —e— Média nacional
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Como se vé, cada radar torna mais evidente o posicionamento relativo do ente em cada
indicador que compode as dimensdes. Trata-se de um exemplo de visualizagdo, que pode ser
ajustado conforme o propdsito do reporte (p. ex., substituigdo do benchmark por pares de
mesmo porte, comparagdo intertemporal ou inclusdo de mais de uma referéncia), mantendo-se,
contudo, a premissa de que a comunicagdo do alerta preventivo deve explicitar ndo apenas a
classificagdo final, mas também quais componentes sustentam o diagnéstico e orientam a

priorizacao de medidas preventivas e corretivas.

Quanto a escala, também apenas como exemplo, utilizou-se uma conversdo simples das
faixas do CARFIS para fins de plotagem e padronizag¢do visual (p. ex., A=3, B=2, C=1),
preservando o carater ordinal das classificacdes e facilitando a leitura gerencial do radar. Essa
escolha, contudo, ndo ¢ mandatoria: a unidade técnica pode adotar outras escalas de
visualizacdo, conforme a disponibilidade de dados e o objetivo do reporte (percentis, z-scores,
ou métricas normalizadas derivadas do proprio processamento estatistico), desde que a escala
escolhida seja explicitada no relatorio, mantenha coeréncia interpretativa € ndo comprometa a

comparabilidade entre entes e periodos.

Por fim, recomenda-se que modelos visuais sejam incorporados ao sumario executivo
do alerta preventivo, como instrumento de comunicagdo direta com os gestores, e,
adicionalmente, anexados ao corpo técnico do relatério para lastrear a motivacao do
diagnostico. Essa pratica favorece a transparéncia analitica, reduz assimetrias informacionais e
contribui para deslocar o controle externo de um enfoque predominantemente reativo para uma
logica de antecipagdo, na qual a sinalizag¢@o de riscos ¢ acompanhada de narrativa técnica clara,

consistente e orientada a agao.

3.2.13 Sintese Operacional do CARFIS

A Figura a seguir consolida o encadeamento l6gico-operacional do CARFIS, desde a
identificacao do rating global até a defini¢ao do tratamento institucional a ser adotado pelo TC.
Em termos praticos, o fluxo deve ser utilizado como um mapa de decisdo pelos auditores
responsaveis pela aplicagdo da metodologia, assegurando uniformidade na condug¢ao dos casos
e reduzindo assimetria de critérios entre unidades técnicas, especialmente em contextos de

priorizagao de fiscalizagdes e de estruturagdo de alertas preventivos.
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Figura 9 — Fluxo Operacional do CARFIS

Identificacdo do Rating
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3.2.14 Plano de Implementac¢io do PTT

A implementacdo do presente produto serd

conduzida de forma progressiva,

colaborativa e adaptativa, com o objetivo de assegurar sua aplicabilidade pratica, aderéncia

institucional e efetividade como instrumento de apoio a atuagdo preventiva dos TCs na

avaliacao da resiliéncia fiscal dos entes federativos.

O primeiro passo consiste na apresentacdo e discussdo do CARFIS em ambientes

técnicos especializados (como os grupos de trabalho da Rede Integrar dos TCs), envolvendo

auditores de controle externo e areas responsaveis pelo acompanhamento da gestao fiscal. Essa

etapa tem por finalidade validar os pressupostos metodologicos do framework, alinhar
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conceitos e ajustar procedimentos a realidade operacional dos Tribunais. Sempre que possivel,
a discussao podera ocorrer em foruns colaborativos, redes técnicas ou grupos de trabalho

interinstitucionais, favorecendo a padronizacao de entendimentos e a harmonizacao de praticas.

Em seguida, considerando o papel central do capital humano para a aplicacio
consistente da ferramenta, recomenda-se a realizagdo de ciclos estruturados de capacitacao
voltados as equipes técnicas. Além da compreensdo das dimensdes e da interpretacdo dos
indicadores, a capacitacdo deve contemplar aspectos especificos do processamento estatistico,
sobretudo a leitura e interpretacdo dos outputs da ACP. Reconhece-se, nesse ponto, um risco
relevante a implementagdo: a curva de aprendizado necessaria para o adequado dominio desses
elementos pode gerar resisténcia institucional ou limitar a adogao do CARFIS em TCs com
menor estrutura analitica. Como medida de mitigagdo, recomenda-se que os moédulos de
capacitacdo sejam orientados a pratica aplicada, reforcando a rastreabilidade e reduzindo

assimetrias interpretativas.

Na sequéncia, o CARFIS deve ser aplicado em fase piloto, preferencialmente vinculado
a processos ja existentes de acompanhamento da gestao fiscal. Essa etapa permite testar: (i) a
operacionalidade do fluxo; (ii) a consisténcia dos resultados; e (iii) a utilidade dos produtos
gerados para a priorizagdo da atuacdo fiscalizatéria. A partir das evidéncias produzidas no
piloto, poderdao ser realizados ajustes metodologicos pontuais para aprimorar a clareza do

manual, a robustez do modelo e sua adequacao ao contexto institucional.

Por fim, o CARFIS podera ser incorporado de forma regular as rotinas do Tribunal,
atuando como instrumento complementar de triagem de riscos, suporte a emissdo de alertas
preventivos e subsidio a formulagdo de recomendagdes aos gestores. A estratégia de
implementagao ¢ orientada por uma abordagem de pesquisa-acdo, permitindo ciclos de
aplicacdo, avaliacdo e aprimoramento continuo, de forma a calibrar o uso do modelo as

capacidades técnicas e as necessidades reais de cada TC.
3.2.15 Limitacgoes, riscos e salvaguardas metodolégicas
A aplicacdo do CARFIS pressupde condigdes minimas de confiabilidade das bases

oficiais utilizadas e capacidade institucional para execucao sistemdtica do procedimento.

Em primeiro lugar, a eficacia do modelo depende da qualidade e consisténcia dos dados

declarados pelos entes federativos nos demonstrativos fiscais oficiais. Inconsisténcias
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contabeis, reclassificacdes ndo explicitadas, erros de preenchimento e descontinuidades de série
podem produzir indicadores distorcidos e, por consequéncia, afetar as dimensoes extraidas e o
rating global. Como salvaguarda, o manual estabelece que a equipe técnica execute uma
validagdo prévia de consisténcia antes do processamento estatistico, com registro das
ocorréncias e justificativas de tratamentos aplicados, de modo a preservar rastreabilidade e

reduzir risco de sinalizagao indevida.

Em segundo lugar, por se tratar de um instrumento de monitoramento e sinalizagao
preventiva, o0 modelo demanda aplicacdo periddica, auditorias continuas e capacitagdo técnica
para assegurar padronizagdo, compreensdo e consisténcia intertemporal. TCs com menor
estrutura de dados, equipes reduzidas ou menor maturidade em andlise quantitativa podem
enfrentar restricoes operacionais e resisténcia inicial a adogdo, sobretudo se o produto for
percebido como incremento de carga de trabalho. Para mitigar esse risco, recomenda-se
implementar o CARFIS de forma escalonada (piloto), com capacitagdo minima, defini¢ao de
papéis e rotinas de governanga, e integracdo progressiva a fluxos ja existentes de

acompanhamento fiscal.

Por fim, ressalta-se que o CARFIS ¢ ferramenta de suporte a triagem e a priorizagao do
controle externo, ndo substituindo o julgamento profissional. A interpretacdo dos resultados
deve considerar contexto institucional, eventos extraordinarios e evidéncias complementares,

de modo a garantir coeréncia entre diagnéstico, agao de controle e comunicagdo dos achados.
3.3 Base tedrica utilizada

A elaboracdo deste PTT estd ancorada em bases tedrico-metodologicas consolidadas e
diretamente relacionadas ao problema publico enfrentado. A complexidade do produto decorre
da articulagdo entre preceitos normativos de governanga e responsabilidade fiscal, praticas
contemporaneas de fiscaliza¢do orientadas a risco e contribui¢des académicas recentes sobre
resiliéncia fiscal e CFG, que se interligam para compor o substrato conceitual que fundamenta

a estrutura e a operacionalizagao do framework.

A literatura contemporanea de resiliéncia consolidou-se como resposta analitica a
recorréncia de eventos adversos que testam a continuidade de politicas e servigos publicos,
sobretudo em ambientes de restri¢do fiscal e elevada incerteza. No campo da Administragdo

Publica, essa abordagem desloca o foco de respostas estritamente reativas para capacidades
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antecipatorias, absortivas e adaptativas, associadas a planejamento, aprendizagem institucional
e gestao de riscos (Duit, 2016; Barbera et al., 2017; Barbera et al., 2020; Rao et al., 2023). A
resiliéncia fiscal, nesse enquadramento, ¢ compreendida como a habilidade de governos
sustentarem fungdes fiscais essenciais e preservarem a sustentabilidade das finangas mesmo
sob perturbacdes econdmicas, incorporando dimensdes como flexibilidade do gasto,
diversificacao de receitas e mecanismos de mitigag¢ao de riscos (Munawar & Manurung, 2021;

Coyle & Ferry, 2022; Wojtowicz & Hodzi¢, 2022).

No contexto brasileiro, estudos sobre governos locais apontam limitagdes recorrentes
de planejamento e predominancia de estratégias de curto prazo diante de quedas de receita e
pressdes orcamentarias, o que reforca a necessidade de instrumentos capazes de identificar
vulnerabilidades antes da materializacao de crises (Aquino & Cardoso, 2017; Lima & Aquino,
2019; Soares & Gongalves, 2022). Assim, a base teorica da resiliéncia fiscal, aqui adotada,
fornece o racional para tratar a situacdo fiscal ndo como fotografia contabil de conformidade,
mas como capacidade governamental a ser monitorada com finalidade prudencial e preventiva,

assegurando consisténcia entre o referencial conceitual e a logica de aplicagdo do produto.

O segundo pilar tedrico deriva da literatura de CFG, que se desenvolveu a partir de crises
fiscais de governos e da critica a analises restritas ao equilibrio or¢amentario anual. A tradi¢ao
seminal sustenta que a saude fiscal envolve dimensdes inter-relacionadas de solvéncia e
liquidez, observaveis em distintos horizontes temporais, € que a avaliagdo robusta depende da
integracao de indicadores fiscais e financeiros (Groves et al., 1981; Brown, 1993; Hendrick,
2004; Wang et al., 2007). Esse enquadramento ¢ central para o CARFIS por oferecer uma base
conceitual que legitima a agregacao multidimensional, bem como sustenta a ideia de “sinais de

alerta” para fins de monitoramento e priorizagao de atengao gerencial e de controle.

Ao mesmo tempo, a literatura contemporanea reconhece a auséncia de um padrdo
universal de CFG, dada a sensibilidade a arranjos federativos, regras fiscais, sistemas contabeis
e autonomia subnacional; por isso, modelos internacionais exigem adaptagdo ao contexto
institucional analisado (McDonald, 2018; lacuzzi, 2022; Gomez et al., 2024; Zhang et al.,
2024). Em estudos aplicados ao Brasil, emergem evidéncias de fragilidades associadas,
sobretudo, a rigidez or¢amentaria e a dependéncia de transferéncias, reforcando que a

mensuracao da condi¢do fiscal deve capturar dimensdes estruturais € ndo apenas indicadores
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isolados (Araujo et al., 2023; Ferreira et al., 2024; Sacramento et al., 2024). Nessa linha, o
CAREFIS se ancora na CFG como matriz tedrico-conceitual para organizar dimensodes e para

justificar a constru¢ao de um rating que sintetiza sinais complexos em informagao acionavel.

O terceiro pilar teorico situa o produto no debate institucional sobre governanga fiscal,
accountability e relevancia das instituicdes superiores de controle. Estudos destacam que
orgdos de controle fortalecem a governanca quando produzem informagdo confidvel,
comparavel e tempestiva para apoiar decisdes e induzir boas praticas (Cordery & Hay, 2019).
No Brasil, a literatura evidencia que, apesar do papel central conferido aos TCs pela LRF,
persistem limitagdes estruturais nessas instituicdes: atuacdo predominantemente retrospectiva
e centrada em conformidade; assimetrias institucionais entre TCs; e heterogeneidade
interpretativa que pode reduzir a comparabilidade e ampliar a discricionariedade técnica na
leitura de indicadores e limites (Lino & Aquino, 2018; Lino & Aquino, 2020; Nunes et al.,
2019; Teixeira, 2020; Ribeiro et al., 2020).

Esse referencial sustenta a premissa de que instrumentos padronizados e baseados em
evidéncias podem reduzir assimetrias informacionais, qualificar diagndsticos e favorecer uma
transi¢do para um controle externo mais preventivo e orientado a risco, sem substituir a
conformidade, mas ampliando sua capacidade de antecipacdo (Lino & Aquino, 2020; Cordery
& Hay, 2019). Assim, o CARFIS ¢ concebido como ferramenta de governanca aplicada ao ciclo
de controle, pois traduz a condicao fiscal em sinalizagdo estruturada e favorece decisdes sobre
monitoramento, aprofundamento de diagnostico, e adog¢do de encaminhamentos proporcionais

ao nivel de vulnerabilidade, alinhando teoria institucional e desenho operacional do produto.

Por fim, a constru¢ao do modelo também se apoia em referenciais normativos nacionais,
com destaque para a CAPAG. Contudo, a literatura discutida indica que instrumentos voltados
a finalidades crediticias tendem a capturar apenas parte das dimensdes necessarias a leitura de
resiliéncia fiscal, o que refor¢a a justificativa tedrica para ampliar o escopo a atributos
estruturais coerentes com a CFG e com a abordagem de resiliéncia fiscal (Barbera et al., 2017,
Rao et al., 2023; lacuzzi, 2022). A op¢ao metodoldgica por sintetizar dimensdes em rating
dialoga com a literatura que reconhece o valor de instrumentos de sintese na comunicagdo de

risco e no suporte ao processo decisorio em ambientes complexos (Liu & Tan, 2009).

Sendo assim, os referenciais tedricos € normativos apresentados ndo sao mobilizados de
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forma abstrata, mas operacionalizados no CARFIS por meio de indicadores mensuraveis,
critérios de classificacao e fluxos decisorios, permitindo que conceitos como resiliéncia fiscal,
condi¢do financeira e atuacdao preventiva do controle externo sejam traduzidos em rotinas

técnicas aplicaveis.
3.4 Relevancia do Produto

Complexidade e Aderéncia

O presente PTT trata-se de um produto de alta complexidade, pois integra, em um
mesmo artefato metodologico, componentes de natureza: (i) contdbil-fiscal (definicdo e
padronizagdo de rubricas e indicadores); (i) estatistica/multivariada (processamento via ACP,
com extracao de dimensdes empiricas); (iii) classificatéria e decisoria (scores, faixas, ratings €
regras de combinagdo); e (iv) institucional (tradugdo do resultado em diagndstico, emissao de

alertas preventivos, recomendacgdes e encaminhamentos).

A complexidade decorre, ainda, do desafio de transformar uma base heterogénea de
informacdes fiscais em um sinal sintético, comparavel e acionavel, preservando consisténcia
intertemporal e comparabilidade entre entes, sem perder a rastreabilidade das varidveis que
explicam o resultado. Nesse sentido, o CARFIS ndo se limita a producao de um indicador final,
mas estabelece um fluxo operacional completo para orientar a atuacdo do auditor, desde a

leitura do rating até o tratamento institucional adequado.

Quanto a aderéncia, o produto estd diretamente alinhado: (i) & area de Administragao
Publica, por tratar de governanga fiscal, sustentabilidade financeira e capacidade estatal de
manter servi¢os publicos em contexto de crises; (ii) as finalidades tipicas do controle externo,
ao fornecer instrumento para triagem de risco, priorizagdo de fiscalizagdes e atuagdo preventiva;
e (ii1) a area de concentracdo do Mestrado Profissional em Administragdo Publica — MPA,
centrada na inovacdo, gestdo eficiente e responsavel dos recursos publicos e na melhoria

continua dos processos administrativos.

Potencial Inovador

O potencial inovador do CARFIS decorre de sua capacidade de ampliar e sofisticar a
logica de avaliacdo fiscal ja consolidada na metodologia da CAPAG, sem romper com seus

fundamentos regulatorios. Enquanto este opera com um conjunto restrito de indicadores e
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parametros normativos voltados, sobretudo, a afericdo de condigdes para endividamento e
concessao de garantias, o CARFIS expande essa arquitetura para uma perspectiva de resiliéncia
fiscal, incorporando novos indicadores e dimensdes analiticas que capturam vulnerabilidades

estruturais e a capacidade adaptativa dos entes em cenarios de choque.

Como destacado mais adiante, a abordagem metodologica da CAPAG estd sendo
reformulada pelo governo federal para incorporar uma métrica de resiliéncia fiscal, ampliando
a analise sobre a capacidade dos entes federativos de suportar choques financeiros e manter a
sustentabilidade das contas publicas. Nesse contexto, a criagio do CARFIS representa um
avanco significativo na padroniza¢do dos métodos utilizados pelos TCs na avaliacdo da gestdao
fiscal dos entes governamentais, permitindo um controle externo mais técnico, comparavel e
orientado a prevengao de riscos fiscais.

Tabela 18 - Quadro comparativo CAPAG x CARFIS

Elemento 9e CAPAG (STN) CAREFIS (framework
comparacio proposto)
Instrumento analitico de
triagem de riscos e alerta

Valor agregado do CARFIS

Instrumento regulatério
para aferir capacidade

Reposiciona o uso de métricas
fiscais para antecipagdo de

Finalidade reventivo para apoiar a .
.. de pagamento, com p N p p vulnerabilidades, conectando
institucional D atuacgdo dos TCs no R A
foco em condigdes para . diagnostico a providéncias
~ 1 acompanhamento da gestdo ~
operacdes de crédito fiscal (alertas e recomendagdes).
Avaliagao padronizada por
Avaliagdo padronizada ente, com recorte . s .
. . Mantém padronizagdo e amplia
Unidade de por ente, com comparativo e . o
o1 R .. o . a comparabilidade ao permitir
analise e pardmetros oficiais e possibilidade de séries N
- ~ oo . diagnéstico estrutural com
comparabilidade ~ comparagdes historicas; combina . . .
n . leitura prudencial e adaptativa.
estruturadas. parametros normativos €
distribuicdo empirica.
Conjunto de Organiza¢do em dimensdes A s
~on & . ¢ , Reduz redundancia, melhora
indicadores-chave, empiricas extraidas por coeréncia interna e entreea
Estrutura do tipicamente associados ACP: SLE, ASF e FER, . L. . g
. S dimensdes interpretaveis como
modelo a poupanca corrente, integrando indicadores « N o
S . . padrdes estruturais” da
liquidez e fiscais correlacionados em . A
.. e condicdo fiscal/resiliéncia.
endividamento. componentes sintéticos.
PC, LR e DC sao mantidos A ‘o
PC (Poupanca P Garante aderéncia regulatoria e
. como indicadores L o
Indicadores Corrente), LR estruturantes nas continuidade com métrica ja
CAPAG (Liquidez Relativa) e . ~ consolidada, facilitando
. L. dimensdes do CARFIS: PC . ~ .
incorporados DC (Divida integracdo com rotinas
. e LR em SLE; DC em .
Consolidada). existentes.
ASF.
Mantém PCe LR e
adiciona SP . ~
Captura . Introduz leitura de pressdes de
Cobertura de ptura (Sustentabilidade e p
P solvéncia/resultado . o médio e longo prazo que podem
solvéncia e - Previdenciaria) para ~ S
. corrente e condigao de . . ndo aparecer nos indicadores de
liquidez . . qualificar risco estrutural
caixa via PC e LR. curto prazo.

que afeta solvéncia
intertemporal.
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Tabela 18 - Quadro comparativo CAPAG x CARFIS (continuagdo)

Elemento de CAPAG (STN) CARFIS (framework Valor agregado do CARFIS
comparacio proposto)

Mantém DC e adiciona COA Aumenta sensibilidade do
Cobertura de Endividamento aparece (pass_lvos l_lerdados) para dlagnostl_co para restr1<;oe§

.. . ampliar leitura da restricdo  estruturais (estoque/pressoes

endividamento de forma central via DC. . . .

financeira e rigidez de associadas) que degradam

trajetoria. capacidade de ajuste.

Inclui RDA (capacidade

associada a geragdo de
Autonomia ¢ receitas proprias e Permite identificar dependéncia

. Nao ¢ eixo central sustentabilidade estrutural e fragilidades de
capacidade de g . .
. explicito arrecadatdria) compondo a  autonomia fiscal relevantes para

autofinanciamento . ~ , . L.

dimensdo ASF e o DT (nivel riscos prudenciais.

de dependéncia de

transferéncias)

Inclui indicadores Passa a medir diretamente a
Flexibilidade Nao ¢ eixo analitico especificos de Rigidez

L e L margem de manobra para

orgamentaria explicito Orgamentaria (despesas de

pessoal + servigos da divida) absorgdo de choques

A dimensao FER consolida
exposi¢ao a riscos ao trazer ~ Aproxima o diagnostico de uma
a margem de contingéncia légica prudencial

Nao explicita, de forma
sistematica, um bloco de

Exposicdo a riscos . .
Posie riscos estruturais além

estruturais e (MC) para leitura de (risco/absor¢ao/adaptagio),
dos indicadores o L. .
oo vulnerabilidade em cenarios adequada ao controle preventivo.
principais.
adversos.
Agregagdo por: regras
~ BIegacao por. regras Flexibiliza sem perder
Agregagdo por regras normativas + distribuicao o .
. .S - g .. rastreabilidade: onde ha norma,
Metodologia de oficiais e critérios empirica para indicadores . . 1.
~ . . « aplica-se norma; onde ndo ha, usa-
agregacao normativos definidos sem parametros o e
. , se critério empirico transparente €
pela STN. consolidados + sintese por

dimensdes e rating global. replicavel.

Rating global de resiliéncia
fiscal (AAA-D) + leitura por Transforma resultado em sinal
Classificagdao/nota, com dimensdo (SLE/ASF/FER) + estruturado de risco e em insumo

Produto final foco em capacidade de  diagnoéstico de direto para decisdo de controle
pagamento. vulnerabilidades e alerta (priorizagdo, acompanhamento e
preventivo com orientacao).
recomendacgdes.
Desenhado para ser
Pode subsidiar analises, operacional: gatilhos Reduz assimetria informacional,
Uso no processo de mas ndo foi desenhada  (rating/dimensdes), trilha de  aumenta padronizagdo e fortalece
controle como rito de alerta e auditoria, comunicagdo por  coeréncia entre diagndstico e a¢do
resposta do TC. graficos, rito de resposta e fiscalizatoria.
recomendacgdes.

Fonte: elaborado pelo autor.

Sendo assim, o CARFIS preserva variaveis presentes na CAPAG e agrega indicadores
complementares relacionados a rigidez orcamentaria, sustentabilidade previdencidria, margem
de reserva, comportamento de restos a pagar, dependéncia de transferéncias e outros fatores
que influenciam a capacidade de absor¢ao de choques. Portanto, o0 modelo deixa de se limitar a

uma leitura predominantemente “habilitadora de crédito” e passa a oferecer uma leitura
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preventiva e orientada a risco.

Aplicabilidade

A aplicabilidade da CARFIS ¢ potencialmente extensa, vez que permite identificar
rapidamente o nivel de resiliéncia fiscal de um ente federativo, facilitando a comparacdo entre
diferentes governos locais e fornecendo subsidios estratégicos para a formulagdo de politicas
publicas e medidas de ajuste fiscal. Embora a implementagao institucional plena dependa de
decisdo administrativa, o impacto realizado do PTT consiste na disponibilizagdo de um
instrumento pronto para uso, capaz de qualificar analises fiscais, orientar fiscaliza¢des

preventivas e padronizar o tratamento de riscos fiscais no &mbito do controle externo

Vale relembrar que alguns estudos apontam que a falta de uniformizagao nos critérios
de apuracao fiscal existente entre os TCs compromete a transparéncia € a comparabilidade das
contas publicas (Nunes et al., 2019; Teixeira, 2020). Além disso, a heterogeneidade dos TCs
em avaliar vulnerabilidades fiscais de maneira conclusiva (Lino & Aquino, 2018) reforca a
relevancia do CARFIS. Sendo assim, a criagdo de um modelo padronizado de avaliacao da
resiliéncia fiscal contribui para reduzir essa disparidade ao estabelecer indicadores objetivos e
uniformes de vulnerabilidade fiscal, permitindo que os TCs adotem critérios técnicos mais

precisos na fiscalizagdo da gestdo fiscal dos entes federativos.

Ademais, a adogao de faixas de rating (AAA, A+, A, B+, etc.) torna a classificagdao do
CAREFIS intuitiva e comparavel. Esse modelo permite que gestores publicos, 6rgaos de controle
e tomadores de decisdo tenham um panorama claro sobre a situacao fiscal de um ente federativo,
facilitando a identificagdo de fragilidades e a formulacdo de politicas para correcdo de
desequilibrios fiscais. Tal metodologia muito se aproxima da utilizada pelas trés principais
agéncias internacionais de classificagdo de riscos soberanos - Standard & Poor's (S&P),

Moody’s e Fitch (Liu & Tan, 2009).

Impacto potencial

O CARFIS possui elevado impacto potencial ao induzir uma mudanga de énfase na
atuacao dos TCs, deslocando o foco de andlises predominantemente reativas para uma logica
de vigilancia fiscal preventiva, orientada a identificacdo antecipada de vulnerabilidades
estruturais. Ao oferecer um rating sintético e, sobretudo, um fluxo decisorio operacional

(triagem — diagnostico — tratamento institucional — encaminhamentos — reaplicagdo), o
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produto fortalece a capacidade do controle externo de antecipar sinais de deterioragdo e orientar
intervengdes tempestivas antes que desequilibrios se convertam em crise fiscal, atrasos

generalizados de pagamentos ou restricdes severas a prestacao de servigos publicos.

Nesse sentido, o principal ganho institucional reside em permitir que os TCs passem a
estruturar rotinas periddicas de monitoramento prospectivo, com critérios explicitos para: (i)
priorizagao de temas e entes a serem acompanhados; (i1) instauracao de acompanhamento
direcionado quando houver fragilidades relevantes, mesmo sem colapso fiscal; e (iii) emissao
de alerta preventivo com fundamentacdo técnica e legal, vinculando evidéncias a

recomendagdes e prazos.

Em suma, o desenvolvimento e a implementacdo do CARFIS t€ém o potencial de
aprimorar significativamente o controle exercido por TCs a respeito da gestao fiscal dos entes
federativos, proporcionando uma ferramenta robusta e inovadora que atende as demandas
contemporaneas por maior sustentabilidade e resiliéncia nas financas publicas. Essa abordagem
fortalece a transparéncia fiscal e melhora a capacidade do controle externo de monitorar a
resiliéncia dos governos, promovendo boas praticas de gestao publica e sustentabilidade fiscal

no longo prazo.
3.5 Documentos Comprobatorios

Considerando a natureza processual e analitica do CARFIS, esta secdo apresenta o
conjunto de evidéncias e instrumentos operacionais que materializam o framework,
assegurando a transparéncia metodologica e a viabilidade de sua replicagdo no controle externo.
Os documentos aqui listados visam comprovar a aderéncia do produto as necessidades praticas

dos TCs, bem como o rigor técnico aplicado em sua concepgao.

A documentagdo comprobatoria esta organizada para demonstrar que o CARFIS nao ¢
apenas um modelo tedrico, mas uma ferramenta de governanga aplicada, capaz de induzir uma
atuacdo fiscalizatéria preventiva e orientada a risco. Para tanto, sdo disponibilizados os

seguintes artefatos:

Evidéncia 1 — Roteiro de extracdo no SICONFI: scripts de navegacdo e parametrizacdo

Finalidade: demonstra 0 caminho institucional dentro do SICONFI

(https://siconfi.tesouro.gov.br/siconfi/index.jsf) para obtencdo dos demonstrativos oficiais e
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evidencia os parametros minimos de consulta (exercicio, periodicidade, periodo, escopo e

tabela), garantindo transparéncia e rastreabilidade da coleta.

Figura 10 - Acesso ao modulo de consultas do SICONFI

Menu 2 Busca 3 Rodapé 4

siconfi =

rsomonacoe. AT€a PUblica

Apresentacdo ~  Publicacbes ~ Taxonomia ~ Matriz de Saldos Contabeis ~ Consultas ~

III Prémio

f = Qualidade
da Informacao
Contabil e Fiscal

Incentivando e reconhec ca

Tesouro premia entes pela exceléncia na informac@o contabil e fiscal

Figura 11 - Sele¢do do demonstrativo (RREO/RGF/Contas Anuais)

Buscar nc

teomonmcowe. Area PUblica
Apresentacao -  Publicaces ~ Taxonomia ~ Matriz de Saldos Contabeis ~ Consultas ~ CAUC
Consultar Finbra
Consultar Declaracbes
Consultar Matrizes
Consultar Histéricos
Consultar Dados Gerenciais

da informacgao

Contabil e Fisca

Incentivando e reconhecendo a cas

Contas Anuais

»
»
»
»
»

Tesouro premia entes pela exceléncia na informaczo contabil e fiscal

30/jan - Prazo final para envio do RGF do 2°
MATRIZ DE SALDOS CONTABEIS - MSC FUNDEB

Semestre e de seu respectivo Atestado de
Tesouro Nacional bublica Nota Comnblementacio VAAT Fundeb - Publicaggo

Figura 12 - Campos de filtro (Exercicio, Periodicidade; Periodo,; Escopo; Anexo/Tabela)

ACESSIBILIDADE  ALTO CONTRASTE ~ MAPA DO SICONFI
_B\\E(‘HY Site Q

Acesser Acoa Réstrh

Taxonomia ~ Matriz de Saldos Contabeis ~ Consultas ~ CAuC
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RREO Avalie Ajuda
Exercicio: * Periodicidade: * Periodo: * Escopo: *

2025 = Bimestral .2 6° Bimestre = Estados/DF =
Anexo: * Tabela: *

Anexo 03 - Demonstrativo da Receita Corrente Liquida T Receita Corrente Liquida
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Evidéncia 2 — Diciondrio de Dados e Mapa de Rubricas (SICONFI/STN)

Finalidade: padroniza e documenta, de forma rastreavel, como cada variavel do CARFIS foi

extraida do SICONFI, reduzindo ambiguidades de coleta e assegurando replicabilidade.

Tabela 19 - Mapa de Rubricas do CARFIS

Variaveis

Fonte

Receita Corrente Liquida

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 03 (Demonstrativo da Receita Corrente
Liquida) > Tabela Receita Corrente Liquida > Coluna "TOTAL (ULTIMOS 12
MESES)" > Conta "RECEITA CORRENTE LiQUIDA (III) = (I - II)" > Valor

Resultado Primario
(anos 2018 a 2024)

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 06 (Demonstrativo de Resultado
Primario e Nominal) > Tabela "Resultado Primario - Acima da Linha" > Conta
"RESULTADO PRIMARIO (SEM RPPS) - Acima da Linha (XXXV) = (XVIIa -
(XXXIlIa +XXXIIIb + XXXIIIc))" > Valor

Resultado Primario
(anos 2015 a2017)

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 06 (Demonstrativo de Resultado
Primario e Nominal) > Tabela "Despesas Priméarias" > Coluna "DESPESAS
EMPENHADAS ATE O BIMESTRE / (ano) > Conta "Resultado Primario (XIX) =
(VII - XVIII)" > valor

Estoque Total da Divida
Ativa

Consultar Finbra > Contas Anuais > Exercicio > Escopo (Estados/DF) > Tabela
"Balango Patrimonial DCA (Anexo I-AB)" > Contas "1.1.2.5.0.00.00 - Divida Ativa
Tributaria" + "1.1.2.6.0.00.00 - Divida Ativa Ndo Tributaria" + "1.2.1.1.1.04.00 -
Divida Ativa Tributaria" + "1.2.1.1.1.05.00 - Divida Ativa Nao Tributaria" > valor

Arrecadagdo da Divida
Ativa

Dado encontra-se pulverizado em varias fontes, tais como: Portais de
Transparéncia; Relatorio de Prestacdo de Contas Anual do Governador; Parecer
Prévio do Tribunal de Contas; Relatorio Anual de Contas de Gestdo do Controle
Interno; dentre outros.

Ativo Total

Consultar Finbra > Contas Anuais > Exercicio > Escopo (Estados/DF) > Tabela
"Balango Patrimonial DCA (Anexo I-AB)" > Conta "1.0.0.0.0.00.00 - Ativo" >
valor

Despesa com Pessoal

Consultar > RGF > Exercicio > Periodicidade "Quadrimestral" > Periodo "3°
Quadrimestre" > Escopo "Estados/DF" > Poder "Todos" > Anexo "Anexo 01 -
Demonstrativo de Despesas Com Pessoal" > Tabela "DTP e Apuracao do
Cumprimento do Limite Legal" > Coluna "Valor" > Conta "DESPESA TOTAL
COM PESSOAL - DTP" > valor (somar todos os poderes)

Servigo da Divida

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 01 "Balanco or¢camentario" > Tabela
"Despesas Or¢amentarias" > Coluna "DESPESAS LIQUIDADAS ATE O
BIMESTRE (h)" > Contas "JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA" +
"AMORTIZACAO DA DIVIDA" > soma dessas duas contas

Transferéncias
intergovernamentais

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 01 "Balango orgamentario" > Tabela
"Receitas Or¢amentarias" > Coluna "Até o Bimestre (c)" > Conta
"TRANSFERENCIAS CORRENTES" + Conta "TRANSFERENCIAS DE
CAPITAL" > soma dessas duas contas

Receita Total

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 01 "Balanco or¢camentario" > Tabela
"Receitas Orgamentarias" > Coluna "Até o Bimestre (¢)" > Conta "RECEITAS
(EXCETO INTRA-ORCAMENTARIAS) (I)" + Conta "RECEITAS (INTRA-
ORCAMENTARIAS) (I)" > soma dessas duas contas
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Tabela 19 - Mapa de Rubricas do CARFIS (continuagdo)

Variaveis Fonte
Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 01 "Balanco or¢camentario" > Tabela
Despesa Total

"Despesas Or¢amentarias" > Coluna "Despesas LIQUIDADAS Até o Bimestre" >
Conta "TOTAL DAS DESPESAS"

Receita Previdenciaria

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 04 "Demonstrativo das Receitas e
Despesas Previdenciarias do RPPS" > Tabela "Receitas Previdenciarias - RPPS -
Plano Previdenciario" > Coluna "RECEITAS REALIZADAS ATE O BIMESTRE
(b)" > Conta "TOTAL DAS RECEITAS DO FUNDO EM CAPITALIZACAO (IV)
= (I +1III - II)" > Valor (+) Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade
(bimestral) > Periodo (6° bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 04
"Demonstrativo das Receitas e Despesas Previdenciarias do RPPS" > Tabela
"Receitas Previdencidrias - RPPS - Plano Financeiro" > Coluna "RECEITAS
REALIZADAS ATE O BIMESTRE (b)" > Conta "TOTAL DAS RECEITAS DO
FUNDO EM REPARTICAO (IX) = (VII + VIII)" > Valor

Para os anos 2015 e 2016

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 04.2 "Demonstrativo das Receitas e
Despesas Previdenciarias do RPPS - Plano Previdenciario"> Tabela "Receitas" (+)
Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 04.2 "Demonstrativo das Receitas e
Despesas Previdenciarias do RPPS - Plano Financeiro"> Tabela "Receitas"

Despesa Previdenciaria

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 04 "Demonstrativo das Receitas e
Despesas Previdenciarias do RPPS" > Tabela "Despesas Previdencidrias - RPPS -
Plano Previdenciario" > Coluna "DESPESAS EMPENHADAS ATE O BIMESTRE
(d)" > Conta "TOTAL DAS DESPESAS DO FUNDO EM CAPITALIZACAO (V)"
> Valor (+) Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) >
Periodo (6° bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 04 "Demonstrativo das
Receitas e Despesas Previdenciarias do RPPS" > Tabela "Despesas Previdenciarias
- RPPS - Plano Financeiro" > Coluna "DESPESAS EMPENHADAS ATE O
BIMESTRE (d)" > Conta "TOTAL DAS DESPESAS DO FUNDO EM
REPARTICAO (X)" > Valor

Para os anos 2015 e 2016

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 04.2 "Demonstrativo das Receitas e
Despesas Previdenciarias do RPPS - Plano Previdenciario"> Tabela "Despesas" +
Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 04.2 "Demonstrativo das Receitas e
Despesas Previdenciarias do RPPS - Plano Financeiro"> Tabela "Despesas"

Resultado Previdenciario

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 04 "Demonstrativo das Receitas e
Despesas Previdenciarias do RPPS" > Tabela "Despesas Previdenciarias - RPPS -
Plano Previdenciario" > Coluna "DESPESAS EMPENHADAS ATE O BIMESTRE
(d)" > Conta "RESULTADO PREVIDENCIARIO" > Valor

(+) Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 04 "Demonstrativo das Receitas e
Despesas Previdenciarias do RPPS" > Tabela "Despesas Previdenciarias - RPPS -
Plano Financeiro" > Coluna "DESPESAS EMPENHADAS ATE O BIMESTRE
(d)" > Conta "RESULTADO PREVIDENCIARIO" > Valor

Despesas de Exercicios
Anteriores (DEA)

Consultar Finbra > Contas Anuais > Exercicio > Escopo (Estados/DF) > Tabela
"Despesas Orcamentérias (Anexo I-D)" > Coluna "Despesas Pagas" > Conta
"Despesas de Exercicios Anteriores" (soma de todas as linhas)
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Tabela 19 - Mapa de Rubricas do CARFIS (continuagdo)

Variaveis Fonte

Consultar Finbra > Contas Anuais > Exercicio > Escopo (Estados/DF) > Tabela
"Execucdo de Restos a Pagar (Anexo I-F)" > Coluna "Restos a Pagar Nao
Processados Pagos" & "Restos a Pagar Processados Pagos" > Conta "Total
Despesas"

Consultar Finbra > RGF > Exercicio > Periodicidade "Quadrimestral" > Periodo "3°
Quadrimestre" > Escopo "Estados/DF" > Poder "Todos" > Anexo "Anexo 02 -
Demonstrativo da Divida Consolidada Liquida" > Tabela "Divida Consolidada
Liquida" > Coluna "Até o 3° Quadrimestre" > Conta "DIVIDA CONSOLIDADA -
DC ()"

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 01 "Balango orgamentario" > Tabela
"Despesas Orcamentarias" > Coluna "Despesas LIQUIDADAS Até o Bimestre" >
Conta "DESPESAS CORRENTES"

Consultar Finbra > Contas Anuais > Exercicio > Estados/DF > Tabela "Receitas
Orcamentarias (Anexo I[-C) > Coluna"Dedugdes - FUNDEB" > Conta "RECEITAS
(EXCETO INTRA-ORCAMENTARIAS) (I)" > Valor

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 01 "Balanco or¢camentario" > Tabela
"Receitas Orgamentarias" > Coluna "Até o Bimestre (¢)" > Conta "RECEITAS
CORRENTES"

Consultar Finbra > RGF > Exercicio > Periodicidade "Quadrimestral" > Periodo "3°
Quadrimestre" > Escopo "Estados/DF" > Poder "Todos" > Anexo "Anexo 05 -
Demonstrativo da Disponibilidade de Caixa e dos Restos a Pagar" > Tabela
"Disponibilidade de Caixa" > Poder "Executivo > Coluna "DISPONIBILIDADE
DE CAIXA LIQUIDA (ANTES DA INSCRICAO EM RESTOS A PAGAR NAO
PROCESSADOS DO EXERCICIO) (g)=(a-(b+c+d+e)-)" > Conta "TOTAL DOS
RECURSOS NAO VINCULADOS (I)"

Consultar Finbra > RREO > Exercicio > Periodicidade (bimestral) > Periodo (6°
bimestre) > Escopo (Estados/DF) > Anexo 01 "Balango or¢camentario" > Tabela
"Despesas Or¢amentarias" > Coluna "DOTACAO INICIAL" > Conta "RESERVA
DE CONTINGENCIA"

Nota. Elaborado pelo autor.

Restos a Pagar

Divida Consolidada
Bruta

Despesa Corrente

Transferéncias
FUNDEB

Receita Corrente

Disponibilidade de
Caixa Liquida

Reserva de Contingéncia

Evidéncia 3 — Checklist Operacional de Aplicacdo do CARFIS

Finalidade: comprova a viabilidade técnica e a rastreabilidade metodoldgica do CARFIS, por
meio de um instrumento operacional padronizado que orienta e registra: a validagdo minima da
qualidade da base de dados oficial (RREO/RGF/Contas Anuais) e os critérios técnicos
utilizados no processamento estatistico. Por se tratar de PTT de natureza processual e analitica,
o checklist funciona como trilha de auditoria do proprio modelo, reduzindo risco de distor¢des

por inconsisténcias contabeis e limitando discricionariedades na etapa estatistica.

Conteudo do instrumento: o checklist contém dois moéddulos:Moddulo A — Qualidade da

Informacdo de Entrada (Base Oficial) e Modulo B — Critérios do Processamento Estatistico,

com campos de registro (v'/X), justificativas, evidéncias anexadas (prints/links/arquivos) e
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providéncias adotadas.

MODULO A - Qualidade da Informacao de Entrada (Base Oficial)
1. Completude da série e consisténcia do recorte
e () Série completa para o periodo definido
e () Auséncias identificadas e tratadas conforme regra do Manual
2. Coeréncia temporal (variagdoes abruptas)
e () Variagdes atipicas identificadas (ano a ano)

e () \Verificada existéncia de mudanca metodologica/reclassificacao/evento
extraordinario

3. Consisténcia contabil minima das rubricas

e () Rubricas/contas estdo compativeis com o demonstrativo/coluna/periodo selecionado
e () Nao hé duplicidade, troca de conta ou inconsisténcia de escopo

4. Validacao de sinais e limites logicos

e () Indicadores ndo apresentam valores impossiveis (divisdo por zero, sinais indevidos,
percentuais fora de faixa logica)

5. Outliers e dados atipicos
o () Outliers identificados e classificados (evento justificdvel x possivel erro)
e () Tratamento aplicado conforme Manual (ex.: expurgo justificado/nota explicativa)
6. Ressalvas e impactos no rating
e () Inconsisténcias relevantes registradas em nota técnica (ressalva metodoldgica)
e () Avaliado impacto potencial no calculo/score/rating
MODULO B - Critérios da ACP (Retenciao e Compreensibilidade)
1. Padronizacio e preparacio estatistica
e () Variadveis padronizadas (z-score) antes da ACP
e () Tratamentos prévios (missing/outliers) consolidados antes do processamento
2. Critérios de retencao de componentes (documentados)
e () Autovalores e variancia explicada registrados

e () Critério(s) de retencao explicitado(s) (ex.: scree/interpretabilidade/limiar definido no
Manual)

3. Coeréncia fiscal e interpretabilidade

e () Sinais e magnitudes das cargas fatoriais coerentes com a teoria/expectativa fiscal

e () Dimensdes nomeadas com racional substantivo (o que capturam)

4. Regras de relevancia das cargas

e () Limiar de carga adotado e aplicado (ex.: |loading|> )

e () Indicadores com baixa contribuigdo/redundancia tratados (manter/excluir/substituir)

5. Estabilidade/robustez das dimensées

e () Verificada estabilidade minima (comparagdo temporal/diagnostico de resultados
implausiveis)

e () Ajustes metodologicos pontuais registrados (quando aplicavel)

6. Registro final da decisao

e () Componentes retidos, pesos/cargas e escores arquivados
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e () Memoria de calculo anexada ao processo

Evidéncia 4 — Nova diretriz institucional da STN para aperfeicoamento da CAPAG

Como evidéncia de aderéncia institucional e relevancia do tema, inclui-se noticia oficial
veiculada no endereco eletronico da STN (2023) que registra a abertura de consulta publica
voltada ao aperfeicoamento da metodologia da CAPAG, com meng¢do expressa a proposta de
introducao do conceito de resiliéncia fiscal. Esse registro corrobora que a incorporagdo de
métricas preventivas associadas a resiliéncia fiscal integra a agenda técnica do 6rgdo central de
finangas publicas, reforgando a oportunidade e o alinhamento do CARFIS como instrumento

complementar para diagnostico e alerta no &mbito do controle externo.
Figura 13 — Agenda de aprimoramento da CAPAG
= Ministério da Fazenda 0 que vocé procura? & Q
a Assuntos Noticias 2023 Julho Tesouro abre consulta publica sobre medidas para aperfeicoamento da Capag e de normas sobre operagdes de crédito

ESTADOS E MUNICIiPIOS

Tesouro abre consulta publica sobre medidas para
aperfeicoamento da Capag e de normas sobre operagoes de
crédito

A consulta € aberta a todos os membros da sociedade civil e visa garantir um processo colaborativo; interessados em se manifestar devem
registrar suas sugestoes no formulario da consulta até 27 de agosto

Publicado em 27/07/202312h16  Atualizado em 27/07/2023 19h40 comparttiie: ¥ X in © &

Tesouro Nacional disponibiliza para consulta publica, a partir desta quinta-feira (27/7), propostas voltadas ao aperfeicoamento da metodologia de

analise da cidade de Pagamento (Capag) e das normas relativas a contratacoes de operacoes de credito por estados e

municipios. A co € aberta a todos os membros da sociedade civil e visa garantir um processo colaborativo. Os interessados em se manifestar devem

registrar suas sugestoes no formulario da consulta até 27 de agosto

Apos o fim da consulta publica. as contribuicoes oferecidas pela sociedade serdo analisadas pelo Tesouro Nacional e o resultado desse trabalho sera

divulgado no site da Instituicao. Confira abaixo o detalhamento das propostas que serao submetidas a analise

Capacidade de Pagamento (Capag)

A Capag € uma classificagao feita pelo Tesouro Nacional, a partir da analise de indicadores econdmico-financeiros de estados e municipios. que reflete o

grau de solvéncia e a saude fiscal dos entes subnacionais que querem contratar empréstimos com garantia da Unido. Atualmente. os es S € municipios

precisam ter classificacdo A ou B na Capag. de uma escala que vai até D. para receber garantias do Tesouro Nacional em novos empréstimos

A proposta apresentada para avaliagdo na consulta publica tem como objetivo adequar a Portaria ME 5.623/2022. que € a norma que atualmente disciplina

a Capag. As alteracoes propostas na metodologia sao relacionadas a inclusao de indicadores de governanca e dg alfho calculo da Capag

Fonte: https://www.gov.br/fazenda/pt-br/assuntos/noticias/2023/julho/tesouro-abre-consulta-publica-sobre-
medidas-para-aperfeicoamento-da-capag-e-de-normas-sobre-operacoes-de-credito
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Evidéncia 5 — Template de Saida e Alerta: Relatorio/Nota Técnica “CARFIS”

Finalidade: exemplifica como os resultados do modelo (rating por dimensao e global) sao
convertidos em diagnéstico objetivo de vulnerabilidades estruturais, definicdo de tratamento de
controle e recomendagdes operacionalizaveis. Trata-se de um artefato que materializa a entrega
do CARFIS, evidenciando sua capacidade de transformar dados fiscais em sinais estruturados

de risco e em encaminhamentos técnicos replicaveis.

“NOTA TECNICA N°__ /2026 — [UNIDADE/TC]

Assunto: Aplica¢do do CARFIS — Rating de Resiliéncia Fiscal, diagnostico de vulnerabilidades
e eventual emissdo de alerta preventivo (UF': Sdo Paulo | Ano-base: 2024)

Processo/SEI: [ ]

Interessado: [Unidade técnica/Relatorial
Elaboracgdo: [Equipe/Auditor responsavel]
Data: [dd/mm/aaaa]

1. Finalidade e escopo

1.1. Esta Nota Técnica apresenta os resultados da aplicagdo do CARFIS (Capacidade de
Resiliéncia Fiscal) ao Estado de Sao Paulo, com ano-base 2024, com vistas a: (i) apurar o
rating global de resiliéncia fiscal; (ii) identificar vulnerabilidades estruturais por dimensdo e

por indicador; e (iii) propor tratamento de controle compativel com a logica preventiva do
Manual.

1.2. O CARFIS constitui ferramenta de suporte a atuag¢do do controle externo: ndo produz
Jjuizos automdticos de mérito nem substitui o julgamento técnico independente do auditor. A
interpretagdo dos resultados deve ser contextualizada diante de peculiaridades regionais,
eventos extraordinarios e limitagoes inerentes as bases oficiais declaradas.

2. Base de dados, metodologia e pardmetro de comparacgdo

2.1. A apuragao utiliza dados oficiais declaratorios extraidos do SICONFI/STN (RREO, RGF
e demonstrativos correlatos), conforme trilhas de consulta e mapa de rubricas previstos no
Manual.

2.2. O CARFIS estrutura a resiliéncia fiscal em trés dimensoes analiticas:
e SLE — Solvéncia e Liquidez Estrutural (indicadores: LR, PC, SP)
e ASF — Autonomia e Sustentabilidade Fiscal (indicadores: DC, DT, RDA)
o FER — Flexibilidade e Exposi¢do a Riscos (indicadores: RO, COA, MC)

2.3. Para fins de comunicag¢do e benchmark, utiliza-se a média nacional como referéncia
comparativa, sem prejuizo da inclusdo de ente(s) de referéncia quando definido(s) pela unidade
técnica, conforme o objeto e o risco em andlise.

3. Resultado consolidado: rating global e tratamento recomendado

3.1. Resultado CARFIS — Sao Paulo (2024): C+
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Decisdo operacional sugerida: ALERTA PREVENTIVO
4. Leitura dimensional e identificagdo de vulnerabilidades estruturais
4.1 Dimensdo SLE — Solvéncia e Liquidez Estrutural (LR, PC, SP)

e SP(2024):LR=B|PC=B|SP=B—SLE=B

Sintese técnica: Em SLE, Sdo Paulo apresenta desempenho intermediario (B), sem evidéncia
de deterioragdo critica imediata na solvéncia/liquidez estrutural na métrica sintética. Ainda
assim, o patamar B ndo configura folga: recomenda-se manter vigilancia sobre a poupanca
corrente e a condi¢do de liquidez relativa, sobretudo em cenarios de choque de receita.

4.2 Dimensao ASF — Autonomia e Sustentabilidade Fiscal (DC, DT, RDA)
e SP(2024):DC=C|DT=A|RDA=A4— ASF =B

Sintese técnica: A dimensdo ASF resulta B, porém com fragilidade concentrada em DC = C,
sugerindo restrigdo estrutural associada ao endividamento, com potencial de reduzir graus de
liberdade e elevar o custo de ajuste no médio prazo.

4.3 Dimensdo FER — Flexibilidade e Exposi¢do a Riscos (RO, COA, MC)
e SP(2024):RO=A|COA=C|MC=C—FER=C

Sintese técnica: FER constitui o principal ponto de aten¢do: sustentada por COA=C e MC=C,
o que sinaliza baixa margem de manobra e elevada exposic¢do a riscos capazes de limitar a
capacidade adaptativa em choques fiscais. A combina¢do sugere dificuldade de acomodar
pressoes sem recorrer a medidas extraordindrias.

5. Critério de disparo do alerta e diagndstico focal (por indicador)
5.1. Indicadores criticos que sustentam o alerta (SP/2024): DC = C; COA = C; MC = C.

5.2. Benchmark com média nacional ou UF de referéncia: recomenda-se explicitar, em
linguagem executiva, se os indicadores/dimensoes criticas estdo abaixo, na média ou acima
dos pardametros de referéncia, com suporte por visualiza¢oes (radares), facilitando a
comunicagdo com instancias decisorias e com o jurisdicionado.

6. Encaminhamento de controle: rito proposto e evidéncias a requisitar

6.1. Emissdo do alerta preventivo (proposta): comunicar ao jurisdicionado que, conforme
CARFIS/2024, identificou-se vulnerabilidade estrutural, com concentra¢do em FER=C e
fragilidade relevante em DC=C, recomendando-se manifestag¢do e apresentacdo de plano de
mitigagdo.

6.2. Acompanhamento direcionado (proposta): fixar periodicidade de monitoramento (ex.:
semestral/quadrimestral/bimestral), com reavaliagdo do rating e das dimensoes criticas;

6.3. Evidéncias minimas a requisitar do jurisdicionado (roteiro objetivo): plano de gestdo do
endividamento (trajetoria, servigo, refinanciamentos/renegocia¢oes quando aplicavel);
medidas para recomposi¢do e aumento da manobra fiscal (gestdo de caixa, contingenciamento
baseado em risco, revisdo de despesas ajustaveis),;

7. Recomendacoes e medidas corretivas orientadas ao diagndstico (as recomendagoes abaixo
tém carater preventivo e devem ser calibradas conforme evidéncias e justificativas
apresentadas pelo ente)
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e Recomenda-se aprimorar a governanga de trajetoria fiscal e a previsibilidade de
compromissos financeiros, com monitoramento de pressoes estruturais e seus gatilhos.

e Recomenda-se apresentar plano de mitiga¢do com metas, responsaveis e cronograma,
voltado a redugdo de restrigoes estruturais no médio prazo.

e Recomenda-se recompor margens de manobra por meio de revisio de despesas
ajustaveis, instrumentos de contingenciamento e planejamento de caixa, com gatilhos
claros de contencao.

8. Conclusdo

8.1. A aplica¢do do CARFIS a Sao Paulo (2024) resulta, neste exemplo de reporte, em rating
global C+, com vulnerabilidade concentrada em Flexibilidade e Exposi¢do a Riscos (FER=C)
e sinal estrutural associado a endividamento/pressdo de trajetoria (DC=C), apesar de
desempenho intermediario em SLE=B e ASF=B.

8.2. A luz do fluxo procedimental do Manual, recomenda-se emissdo de alerta preventivo e
acompanhamento direcionado, com comunicagdo estruturada por dimensoes/indicadores e
recomendagoes voltadas a recomposi¢do de margens de manobra e mitigacdo de pressoes
estruturais, utilizando a média nacional ou a UF [XX] como parametro de referéncia.”
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4. CONCLUSOES E RECOMENDACOES

O presente trabalho teve como objetivo geral desenvolver e validar um framework
metodoldgico para avaliacao da resiliéncia fiscal dos entes federativos, voltado a atuagao dos
TCs, que operacionalize o conceito por meio da identificacdo e integracdo de indicadores
relevantes, de modo a subsidiar o controle externo na identificacdo preventiva de
vulnerabilidades e riscos fiscais ¢ no fortalecimento da capacidade governamental de
manutengdo do equilibrio das financas publicas em cendrios de crises e instabilidades

econOmicas.

Para tanto, partiu-se da premissa de que a recorréncia de crises econdomicas e episodios
de instabilidade fiscal tem testado, de forma reiterada, a capacidade dos governos de preservar
o equilibrio das contas publicas e assegurar a continuidade de politicas e servicos essenciais
(Ahrens & Ferry, 2020; Cepiku et al., 2016; Duit, 2016; Dzigbede et al., 2023). Nesse ambiente,
o debate sobre a capacidade dos governos de responder de forma adaptativa a perturbagdes
fiscais, recompor margens de manobra e manter a estabilidade financeira ao longo do tempo
consolidou a resiliéncia fiscal como um referencial analitico relevante tanto para a literatura
académica quanto para a formulacao de instrumentos de governanca fiscal (Barbera et al., 2020;

Lee & Chen, 2022).

No entanto, apesar do avanco conceitual, observou-se uma lacuna relevante: a escassez
de metodologias capazes de operacionalizar esse constructo de maneira sistematica, comparavel
e institucionalmente aplicavel ao contexto brasileiro, sobretudo no ambito do controle externo
(Costa et al., 2025; Gomez et al., 2024; McDonald, 2018; Rao et al., 2023; Zhang et al., 2024).
A pesquisa foi, portanto, estruturada para preencher esse hiato, integrando literatura, evidéncias

empiricas e requisitos de aplicabilidade.

Para alcangar o objetivo proposto, o estudo percorreu um conjunto de etapas
encadeadas. Em primeiro lugar, realizou-se uma revisdo bibliografica especializada e
normativa, articulando contribui¢des da literatura de CFG e da resiliéncia fiscal no setor
publico. Em paralelo, foram examinados referenciais normativos brasileiros e praticas
institucionais de monitoramento fiscal, visando assegurar aderéncia do modelo as rotinas e

linguagens ja consolidadas na gestdo fiscal e no controle externo.

Na sequéncia, foi construida uma base empirica abrangente com dados fiscais de todos
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os Estados brasileiros, em séries historicas que abrangeram um periodo de 10 anos (2015 a
2024), o que permitiu capturar tendéncias e padrdes persistentes, reduzindo a influéncia de
oscilagdes conjunturais e fortalecendo a comparabilidade entre entes. Sobre essa base,
aplicaram-se procedimentos de tratamento de dados para assegurar consisténcia analitica,
dentre os quais destaca-se a Analise de Componentes Principais (ACP), empregada como
técnica de reducao de dimensionalidade e refinamento do conjunto de indicadores para reduzir
redundancias e extrair dimensdes empiricas interpretaveis da resiliéncia fiscal. O resultado
desse percurso foi a consolidacdo de um framework capaz de sintetizar informacgdes fiscais

complexas em dimensdes estruturais e, posteriormente, em classificacdes e rating global.

Os achados evidenciaram uma heterogeneidade significativa nos niveis de resiliéncia
fiscal entre os entes analisados, afastando a hipotese de desempenho fiscal uniforme e
reforgando a perspectiva multidimensional da CFG. Enquanto alguns Estados se destacaram
positivamente, com combinagdes favoraveis de solvéncia, autonomia financeira e capacidade
adaptativa (GO, MT e RO), outros apresentaram niveis inferiores, nos quais fragilidades
estruturais limitaram a capacidade de resposta a choques adversos. Esses achados convergem
com a literatura ao indicar que resiliéncia fiscal ndo decorre de um unico indicador, mas do
equilibrio sistémico entre multiplas dimensdes (lacuzzi, 2022; Rao et al., 2023; Wojtowicz &
Hodzi¢, 2022). Ademais, o padrao observado evidencia que crises econdmicas e institucionais
afetam governos de forma assimétrica, em funcao de condigdes fiscais preexistentes (Chernova
& Gridnev, 2023; Coyle & Ferry, 2022; Desdiani et al., 2022)oyle & Ferry, 2022; Desdiani et
al., 2022)

Em termos interpretativos, a distingdo entre entes mais resilientes e entes vulneraveis
revelou padrdes compativeis com estudos que associam rigidez or¢amentaria, dependéncia de
transferéncias e menor margem fiscal para superar obstaculos relevantes a resiliéncia (Batista
et al., 2024; Soares & Gongalves, 2022). Por outro lado, o desempenho superior mostrou-se
associado a presenca de margens para manobras e capacidades de ajuste gradual, reduzindo a
necessidade de respostas fiscais abruptas em periodos de crise (Klimanov et al., 2021; Munawar
& Manurung, 2021; Upadhaya et al., 2020). Dessa forma, o estudo ndo apenas confirma
evidéncias teodricas consolidadas, como também contribui ao revelar, com base em dados

brasileiros, padrdoes empiricos consistentes de resiliéncia e fragilidade fiscal.
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Um aspecto contraintuitivo dos resultados alcangados foi a identificacdo do paradoxo
do porte econdomico. Embora RJ, MG e SP estejam entre os maiores arrecadadores do pais, ndo
converteram essa escala de receita em maior resiliéncia fiscal, sobretudo em razao de rigidezes
estruturais e obrigagdes herdadas, que restringem a capacidade de absorver choques e recompor
margens fiscais. Esse resultado converge com evidéncias da literatura sobre fragilidade fiscal e
governanga em governos locais, na qual o desempenho fiscal tende a ser condicionado menos
pelo volume arrecadado e mais pela qualidade das regras, incentivos e praticas de gestdo que
organizam receitas, despesas e riscos (Batista et al., 2024; Klimanov et al., 2021a; Munawar &

Manurung, 2021; Soares & Gongalves, 2022).

Sendo assim, ao evidenciar trajetorias de vulnerabilidade distintas entre entes de grande
porte, o estudo oferece uma contribuicdo empirica central: a resiliéncia fiscal se mostra mais
sensivel a governanga fiscal, isto ¢, a capacidade de planejar, priorizar, controlar rigidezes e
administrar passivos, do que ao esforco arrecadatorio em si. Em termos analiticos, o resultado
também refor¢a a insuficiéncia de leituras baseadas em indicadores isolados, sustentando a
necessidade de um framework integrado e prudencial, capaz de traduzir sinais dispersos em
alertas estruturados para fins de identificacdo antecipada de riscos fiscais e suporte a uma

atuacdo preventiva do controle externo.

Outra contribui¢do reside na proposicdo de um modelo que amplia e complementa
abordagens regulatdrias ja existentes, em especial a metodologia da CAPAG da STN.
Reconhece-se que a CAPAG desempenha papel relevante no ordenamento fiscal e no contexto
de operagdes de crédito, concentrando-se em dimensdes como solvéncia, poupanca corrente e
liquidez, com finalidade especifica ligada a concessao de garantias da Unido. Todavia, os
resultados indicam que uma avaliagdao abrangente de resiliéncia fiscal exige a incorporacao de
dimensdes que extrapolam o escopo atual da CAPAG, sobretudo quando o objetivo

institucional ndo ¢ crediticio, mas de triagem de riscos e prevengao.

Nesse sentido, o modelo proposto no presente trabalho (CARFIS) ndo se configura
como instrumento concorrente, mas como proposta complementar e analiticamente ampliada,
apta a identificar vulnerabilidades fiscais de modo sistémico e oferecer subsidios ao
fortalecimento da atuacdo preventiva dos TCs. Ao transformar indicadores dispersos em

dimensdes interpretaveis e, posteriormente, em um rating global, o modelo converte

96



Universidade de Brasilia
‘ PGAP U n B Faculdade de Economia, Administra¢do, Contabilidade
s i g e Gestdo de Politicas Publicas - FACE
Programa de Pos-Graduacdo Profissional em Administragdo Publica - PGAP

Mestrado Profissional em Administragao Publica - MPA

complexidade fiscal em sinais estruturados, favorecendo comunicagdo de risco,

comparabilidade intertemporal e priorizagao de atengdo gerencial e de controle.

Do ponto de vista do potencial inovador, a pesquisa entrega contribui¢do metodologica
e aplicada ao operacionalizar o constructo de resiliéncia fiscal em um produto replicavel. A
inovagdo ndo se limita ao emprego de técnicas estatisticas, mas a tradugao do resultado em um
protocolo de aplicagdo, capaz de orientar a atuacao do profissional do TC desde a coleta de

dados até a interpretagao dos resultados e a proposicao de encaminhamentos.

A replicabilidade e o impacto potencial foram materializados no PTT, estruturado como
um Manual Técnico para aplicacdo do CARFIS pelos TCs. O material consolida etapas,
critérios e fluxos decisoérios, permitindo que o resultado do rating seja utilizado ndo apenas
como diagnostico, mas como base para identificagdo de vulnerabilidades estruturais, defini¢ao
de rotas de monitoramento, emissdo de alertas preventivos e elaboracdo de recomendacdes e

medidas corretivas.

Em termos institucionais, a principal implicagdo pratica ¢ a possibilidade de fortalecer
um padrao de atuag@o mais proativo, no qual o controle externo passa a produzir evidéncias que
antecipam riscos, qualificam o planejamento das fiscalizagdes e reduzem assimetria
interpretativa entre unidades e entre exercicios. Além disso, o produto tem potencial de difusao
para outros TCs, por basear-se em dados fiscais oficiais e por estruturar um protocolo
padronizado que pode ser adaptado a diferentes realidades, preservando coeréncia

metodoldgica.

Nao obstante os resultados e contribui¢des, € necessario reconhecer limitagdes. A
aplicacdo do modelo concentrou-se em determinado conjunto de entes e em recorte temporal
especifico, o que pode restringir a generalizagdo direta para outros contextos, em especial o
nivel municipal, cujas dindmicas fiscais e capacidades administrativas apresentam
especificidades importantes. Ademais, a selecdo final de indicadores, embora fundamentada na
literatura de CFG e na normatizagao brasileira, foi condicionada a disponibilidade e qualidade
das bases publicas, o que pode ter limitado a incorporagdao de variaveis potencialmente

relevantes para capturar aspectos adicionais da resiliéncia fiscal.

Diante desse contexto, recomenda-se, como agenda de pesquisas futuras, a ampliagao

do escopo empirico do modelo, sobretudo por meio da expansdo da amostra para o nivel
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municipal, incorporando analises sensiveis as assimetrias institucionais e as diferengas de
capacidade administrativa entre entes. Recomenda-se também o aprofundamento do conjunto
de indicadores, incluindo dimensdes ainda pouco exploradas em avaliagdes sistémicas de
resiliéncia fiscal. Do ponto de vista metodologico, sugere-se avangar para abordagens de
natureza explicativa, aplicando modelos de regressao e técnicas econométricas que utilizem o
rating ou as dimensdes constitutivas como varidveis dependentes, com vistas a identificar
determinantes estruturais da resiliéncia fiscal e testar hipoteses relacionadas a caracteristicas

econdmicas, socioecondmicas € institucionais.

Por fim, no plano das recomendagdes praticas, sugere-se que os TCs avaliem a
incorporagao do CARFIS como ferramenta de triagem e monitoramento periddico da gestao
fiscal. Recomenda-se a utilizacdo do Manual como referéncia para padronizagao de analises e
para qualificagdo de produtos institucionais, como relatdrios técnicos, estudos especiais e
subsidios a emissdo de pareceres prévios. Ao reforcar a capacidade do controle externo de
antecipar vulnerabilidades e estruturar respostas proporcionais ao nivel de risco fiscal, o
CAREFIS contribui para o fortalecimento da governanga fiscal e para a sustentabilidade das
financas publicas, oferecendo um instrumento aplicavel e replicavel, em consonincia com as
exigéncias do Mestrado Profissional e com as demandas contemporaneas por gestdo publica

baseada em evidéncias.
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