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RESUMO

Diante do cenario de pandemia e necessidade de retomada do crescimento
econdmico, a presente pesquisa buscou delimitar um panorama indicativo do nivel
atual de elegibilidade e capacidade dos municipios para contrair operacdes de
crédito em face dos limites e critérios impostos pela regulamentacdo e metodologia
CAPAG do Tesouro Nacional. Os resultados demonstram um panorama em que
menos da metade (47,83%) dos 3.186 municipios analisados atendiam aos todos
0s requisitos de habilitacdo ao crédito bancario elencados pelo MIP — Manual de
Instrucéo de Pleitos, observando-se, ainda, diferencas expressivas nas propor¢coes
de municipios habilitados entre as diferentes regiées, bem como entre os diferentes
estados da federacdo. O estudo teve como objetivo, também, avaliar se fatores
como nivel econémico (PIB), autonomia financeira, endividamento, poupanca
corrente e liquidez estdo relacionados com o fato de o municipio estd ou néo
habilitado a contrair crédito. Foi utilizado o modelo de regressdo logistica para
analise das hipéteses. Os resultados da regresséo levam a concluir que as variaveis
endividamento e autonomia financeira exercem efeitos relevantes na probabilidade
de conformidade dos municipios ao conjunto de requisitos de habilitacdo ao crédito

bancario.

Palavras-chave: Brasil; municipios; habilitacdo ao crédito bancério;
sustentabilidade fiscal; fiscal; contabilidade publica.



ABSTRACT

Before of the pandemic scenario and the need to resume economic growth, the
present research sought to delineate an indicative panorama of the current level of
eligibility and capacity of municipalities to contract credit operations in view of the
limits and criteria imposed by the CAPAG regulations and methodology of the
National Treasury. The results demonstrate a scenario in which less than half
(47.83%) of the 3,186 municipalities answered all the requirements for qualifying
bank credit listed by MIP, observing, also, expressive differences in the proportions
of qualified municipalities between the different regions, as well as between the
different states of the federation® The study also aimed to assess whether factors
such as economic level (GDP), financial autonomy, indebtedness, current savings
and liquidity are related to the fact that the municipality is entitled to borrow or not.
The logistic regression model was used to analyze the hypotheses. The results of
the regression lead to the conclusion that the variables indebtedness and financial
autonomy have relevant effects on the likelihood of municipalities' compliance with

the set of requirements for enabling bank credit.

Keywords: Brazil; municipalities; bank credit qualification; fiscal sustainability;

fiscal; public accounting.
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Capitulo 1

1 INTRODUCAO

Especialmente em momentos de guerra e de crises financeiras, 0
endividamento publico é utilizado como instrumento para manutencdo dos
investimentos e reconstrugéo econdmica.

A pandemia Covid-19 ja atinge mais de 150 paises pelo mundo e os
governantes, de diversas orientagdes politicas e econ6micas, tem implementado
politicas publicas para enfrentamento da crise em diversas frentes: adiamento de
pagamento de tributos, facilitacdo de crédito a empresas, apoio financeiro direto aos
cidaddos etc. A Unido Europeia chegou a flexibilizar regras de austeridade fiscal e
anunciou um pacote de 750 bilhbes de euros para evitar o colapso completo no
sistema financeiro de seus paises membros. Nos EUA, as acdes governamentais
envolveram a aprovacdo de um pacote econdmico de U$ 2 trilhGes, tornando-se o
pacote de estimulos mais caro da histéria.

O relatoério “Global Economic Prospects - June 2020”, do Banco Mundial, estima
gue o PIB mundial tera uma retracao de 5% em 2020 ao passo que no Brasil a retracao
sera de 8%. A forte desaceleracdo econbmica, com a consequente queda na
arrecadacgéo de impostos, aliada ao aumento das despesas para o enfrentamento da
crise sanitaria gerada pela pandemia do novo corona virus terdo grande impacto sobre
as finangas publicas em todas as esferas, indicando uma forte demanda por crédito
por parte dos entes publicos em nivel mundial.

Os estudos de Cecchetti, Mohanty e Zampolli (2011) e Checherita e Rother
(2010) buscaram analisar implica¢des do endividamento publico. Seus achados mais

relevantes identificaram que a divida publica em niveis moderados melhora o bem-



estar e 0 crescimento, entretanto quando a relacdo divida/PIB se eleva
demasiadamente ocorre um grande comprometimento do desenvolvimento
econdmico.

A identificacdo de uma faixa segura de endividamento em que fosse alcancada
a maxima eficiéncia do gasto publico sem comprometer a sustentabilidade fiscal, foi 0
alvo do estudo de Checherita-Westphal, Hughes Hallett e Rother (2014). Seus
achados sustentam que os governos da area do Euro deveriam alcancar o indice de
endividamento equivalente a 50% do PIB para maximizar o crescimento.

No Brasil, a literatura que trata de crédito aos municipios teve como principal
tematica nos Udltimos anos analise dos efeitos da implementacdo da Lei de
Responsabilidade Fiscal. Seguindo essa linha, os estudos de Costa (2008), Macedo
e Corborari (2009), Fioravante, Pinheiro e Vieira (2006), Crozatti, Rodrigues,
Mugnaini, Pedrucci e Gouvea (2010), Mello e Dalchiavon (2012) e Gerigk, Clemente
e Ribeiro (2014) apontam uma reducéo do endividamento dos municipios e confirmam
0 éxito da LRF em seu propdsito de saneamento das financas publicas.

Com relagcdo ao cumprimento de indicadores fiscais decorrentes da LRF, a
literatura foca em grandes municipios ou em municipios de regibes ou estados
especificos, como é o caso das pesquisas de Passos e Mengden (2018), Cruz,
Macedo e Sauerbronn (2013), Cruz e Afonso (2018) e Silva e Crisostomo (2019).

Entretanto, ndo se localiza na literatura nacional trabalhos que analisem a
elegibilidade (cumprimento dos requisitos fiscais basicos) e capacidade dos
municipios em contrair crédito para viabilizar investimentos e contribuir com o
crescimento econdmico. Essa é a lacuna de pesquisa que este trabalho se dispds a

solucionar.



No Brasil, os limites e critérios para endividamento dos municipios séo impostos
pela regulamentacéo constante, principalmente, da Lei de Responsabilidade Fiscal e
de Resolucbes do Senado Federal, sendo todas sintetizadas no Manual de Instrucao
de Pleitos - MIP (2019) do Ministério da Economia que é atualizado anualmente.

A partir da analise do Manual de Instrucéo de Pleitos (2019), foi possivel extrair
14 requisitos objetivos na qual o ente municipal tem que estar em conformidade de
maneira cumulativa para ser considerado habilitado/elegivel a propor uma nova
operacdo de crédito. Esses requisitos sdo atinentes a comprovacdes de adimpléncia
com impostos e programas junto a Unido, obrigacbes de transparéncia,
enquadramento em limite de gastos com pessoal, regularidade previdenciaria entre
outros.

Além de elegivel, o municipio também precisa demonstrar capacidade de
honrar os pagamentos da obrigacdo contraida e, no intuito de apresentar de forma
simples e transparente a situacdo fiscal dos entes subnacionais, a Secretaria do
Tesouro Nacional desenvolveu a metodologia CAPAG — Capacidade de Pagamento
(Portaria n® 501, 2017). Através da CAPAG é realizado um diagnéstico da saude fiscal
dos municipios através de trés indicadores: endividamento, poupanca corrente e
indice de liquidez. Conforme o diagndstico, é atribuido uma espécie de “rating” a cada
municipio, classificando-os de “A” até “D”.

Confrontando-se os dados da analise de habilitagdo de cada municipio com os
da metodologia CAPAG, tornou-se possivel identificar os municipios brasileiros que
realmente reunem condigdes de recorrer ao crédito como alternativa orgamentaria.

O objetivo da pesquisa foi delimitar um panorama indicativo do nivel atual de
elegibilidade e capacidade dos municipios para contrair operacdes de crédito em face

dos limites e critérios impostos pela regulamentacao e metodologia Capag do Tesouro
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Nacional (Portaria n°® 501, 2107). Além de analisar a habilitacdo dos municipios, o
estudo também se prop6s a avaliar se fatores como nivel econémico (PIB), autonomia
financeira, endividamento, poupanca corrente e liquidez estéo relacionados com o fato
de o municipio esta ou nao habilitado a contrair crédito.

Para o atingimento dos objetivos propostos, realizou-se pesquisa agrupada no
Cauc e na base Financas do Brasil — FINBRA no sentido de verificar a regularidade
dos municipios brasileiros em face de cada critério contabil objetivo previsto no
Manual de Instrucéo de Pleitos (2019). Para analisar a capacidade de pagamento dos
municipios, foi utilizada a base de dados da metodologia CAPAG da Portaria n° 501
(2017).

A partir da confrontacdo desses dados, foi verificada a elegibilidade e
capacidade dos municipios em contrair crédito. Em seguida, analisou-se o perfil dos
municipios quanto a habilitacdo e, através de modelo econométrico com o uso de
regressao logistica, identificou-se a relevancia de variaveis explicativas.

O presente estudo se justifica e contribui com a literatura a medida que delimita
de forma inédita os entes que realmente podem contrair novos empréstimos e exercer
essa opcdo como alternativa para fazer frente as despesas para conter a crise
sanitaria e seus efeitos econdmicos. Além de fomentar a discussdo sobre o
cumprimento dos limites impostos pela LRF e sustentabilidade no ambito dos
municipios. A analise também pode contribuir para fomentar pesquisas em outros
paises que exercam o controle do endividamento municipal de forma semelhante ao
Brasil, com imposicao de limites e requisitos fiscais.

Na proxima sec¢éo deste trabalho, realiza-se a reviséao bibliografica analisando
o histérico do endividamento dos municipios brasileiros, federalismo, sustentabilidade,

capacidade de pagamento e revisdo de toda a legislacéo aplicada ao crédito do setor
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publico. Em seguida, realiza-se a explanacédo acerca dos principios metodoldgicos
utilizados para coleta e tratamento dos dados contabeis coletados. A Secdo 4 é
dedicada a apresentacao e discussao dos resultados e, por fim, sdo apresentadas as

consideracdes finais do estudo na Secéao 5.



Capitulo 2

2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 HISTORICO DO ENDIVIDAMENTO DOS MUNICIPIOS NO BRASIL

O endividamento publico municipal tem inicio a partir da década de 70, sendo
impulsionado pela descentralizacédo politica e administrativa e captacédo de recursos
externos (Costa, 2008, Mello & Dalchiavon, 2012). Entretanto, no contexto publico
brasileiro as primeiras normativas acerca de questdes voltadas ao endividamento dos
entes federados foram regulamentadas pela Lei n°® 4.320, de 17 de marco de 1964.

O endividamento publico é resultante de um volume de despesas superiores as
receitas arrecadadas pelo ente publico, sendo possivel apenas por meio da
concessao de crédito por terceiro de forma voluntaria ou ndo (Macedo & Corbari,
2009). De acordo com Macedo e Corbari (2009), a concessao de crédito de maneira
voluntéria se caracteriza pela obtencdo de empréstimos nas instituicées financeiras
oficiais do Estado ou da Unido ou mesmo no mercado financeiro, com a finalidade de
financiar o desacerto entre receitas e despesas, e, para tanto, os entes arcam com
juros e encargos financeiros. Ao passo que a concessao de crédito de forma
involuntaria, esta relacionada de os gastos superiores as receitas (déficits) resultarem
no ndo pagamento de fornecedores e funcionarios publicos, os quais, de maneira
geral, ndo recebem juros e correcdo monetéria pelo atraso no pagamento de seus
direitos (Macedo & Corbari, 2009).

No contexto brasileiro o endividamento publico € uma realidade presente,
necessaria em muitas situacdes, sendo objeto central de politicas publicas que

versam sobre ajuste fiscal. Visto que é um caminho muito utilizado para propulséo de
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politicas publicas, tais como investimentos em saude e educacdo, ou mesmo para
equilibrio das contas publicas. Desse modo, 0 uso de recursos de oriundo de terceiros
mostrou-se um ator de extrema relevancia para o crescimento econdémico brasileiro
(Costa, Raupp, & Tezza, 2019).

Apesar desse importante papel, se ndo forem respeitados alguns limites, o
endividamento pode trazer consequéncia negativas para o pais como um todo. O
controle de endividamento apresenta-se como uma dificil tarefa em paises
organizados em Federacao haja vista que, a fim de compensar o0 aumento dos gastos
dos governos subnacionais, faz-se necessaria a reducdo das despesas da Unido.
Logo, as instituicdes orcamentarias tem direcionado esfor¢cos para garantir o equilibrio
fiscal dos governos subnacionais e, consequentemente, a estabilidade econémica
(Macedo & Corbari, 2009). Diante do exposto, Conti (2019) relatam que até a
promulgacédo da Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF (Lei Complementar n® 101,
2000), o Brasil apresentava um cenario de descontrole das contas publicas revelado
por um elevado nivel de divida dos Estados e Municipios, muitos ja insolventes.

Conforme apresentado por Macedo e Corbari (2009) a LRF:

(...) parte de um conjunto de medidas de politicas econdmicas adotadas pelo

Governo Federal no bojo do programa de estabilizacdo fiscal e esta

fundamentada nos principios do planejamento, transparéncia, controle e
responsabilidade. A LRF estabelece normas de financas publicas voltadas a

responsabilidade na gestdo fiscal, cujo objetivo € controlar o avanco do
endividamento com a fixag&o de regras, limites e postura gerencial. (Macedo &

Corbari, 2009, pp. 47-48).
Sobre a LRF, Fioravante et al. (2006) discorrem que:

(...) surgiu em um contexto no qual era necessario impor limites e metas
numeéricas aos gestores da politica fiscal, nos varios niveis de governo, a fim
de que fossem geradas menores déficits fiscais e menor acumulo de divida,
dentre outros resultados sinalizadores de uma atitude fiscal responsavel. O
cenario em que se encontravam os estados e municipios logo apés a queda da
inflacdo em 1994 era restritivo do ponto de vista fiscal, no sentido de que 0s
governos subnacionais ndo mais podiam se endividar e fazer frente as suas
despesas, dadas as suas receitas. Nesse sentido, a LRF veio impor limites ao
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gasto e ao endividamento excessivo, ratificando e consolidando um processo
de ajuste que se havia iniciado com varios acordos de renegocia¢do das dividas
estaduais em 1993 e 1997. (Fioravante, Pinheiro, & Vieira, 2006, p. 11)

2.2 FEDERALISMO X SUSTENTABILIDADE FISCAL

O Brasil adotou o federalismo como forma de organiza¢do do Estado ao final
do século XIX, objetivando conservar a unidade do territério nacional, e atender as
demandas de elites por vezes conflitantes e amenizar as disparidades regionais
(Neves, 2012). Tal modelo de organizacéo €é definido e protegido por meio da prépria
Constituicdo Federal de 1988 (Dantas, Diniz, & Lima, 2019). Sendo o federalismo
brasileiro estabelecido sob a forma de federalismo trino, de modo que 0s municipios
sdo entes politico-administrativos, com personalidade juridica de direito publico
interno, e possuem estatuto semelhante ao dos governos regionais (Estados) e central
(Uni&o) (Neves, 2012).

Haja vista o arranjo organizacional do Estado brasileiro com a promulgacéo da
Constituicdo Federal de 1988, os municipios conquistaram um maior espaco no
contexto das politicas publicas, posto que o arranjo federativo proporcionou uma
descentralizacéo politica atribuindo a gestéo publica municipal uma maior liberdade e
autonomia administrativa e financeira (Crozatti & Ordenez, 2015).

Esse processo de descentralizacdo, estabelecido pela Constituicdo (1988)
visava reestruturar o Estado brasileiro em alicerces democraticos, federativos e
redistributivos, contrapondo a experiéncia ditatorial anterior. Como consequéncia esse
processo favoreceu, especialmente, os municipios. Visto que estes foram alcados a
status de terceiro ente federativo, 0 que provocou um aumento significativo na sua
participacéo na distribuicdo das receitas publicas (Soares & Melo, 2016).

Ocorreram também inconsisténcias no processo de descentralizagcdo para 0s

municipios. A maior capacidade fiscal dos municipios ndo foi seguida de uma
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descentralizacdo coordenada de competéncias acerca dos servicos publicos.
Havendo assim uma crescente intervencdo da Unido na delimitacdo dos gastos
realizados pelos entes municipais, provocando um comprometimento crescente e
significativo dos recursos obtidos por esses entes com politicas sociais delineadas
pelo governo federal (Soares & Melo, 2016).

Vieira, Abrantes, Almeida, Silva e Ferreira (2017) relatam que do ponto de vista
tributario, os entes municipais foram os que mais se beneficiaram da descentralizacéo
provocada pela reforma constitucional de 1988, visto que além da liberdade para
arrecadar e alocar recursos esse entes também obtiveram direito a maior participacao
no total das receitas tributarias. No entanto, tais beneficios relativos a autonomia e
responsabilidade fiscal propiciados pelo processo de descentralizacdo e pelo
federalismo fiscal, foram seguidos por uma maior responsabilidade na oferta de bens
e servicos publicos, e demandas por politicas publicas, as quais antes eram de
competéncia da Unido ou dos Estados. Deixando assim 0s municipios com uma
elevada dependéncia em relagcdo ao repasse do Fundo de Participacdo dos
Municipios (FPM) (Vieira, Abrantes, Almeida, Silva, & Ferreira, 2017).

Nesse contexto Dantas, Diniz e Lima (2019) discorrem que 0s municipios,
embora sejam os entes com contato mais préximo com as comunidades locais, sendo
responsaveis por uma gama de servi¢cos, necessitam constantemente de suporte
financeiro de outros entes superiores. Esse desequilibrio, marcado por uma
centralizacdo dos recursos no governo central e uma descentralizacao de servigos
para 0s municipios, pode ser visto de acordo com os autores como uma fragilidade da
estrutura do federalismo fiscal vigente no Brasil.

A demanda cada vez maior pela oferta de bens e servi¢cos publicos por parte

da gestdo publica municipal em contrapartida com a dependéncia de recursos
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concedidos por outros entes, coloca em questdo a sustentabilidade fiscal dos
municipios. Nos ultimos tempos, a sustentabilidade das financas publicas é uma
guestao que veem causando preocupacao tanto no contexto de paises desenvolvidos
guanto paises em desenvolvimento (Goyal, Khundrakpam, & Ray, 2004).

O termo sustentabilidade fiscal ou da divida € tradicionalmente definido como
a capacidade do governo em manter suas politicas fiscais sem comprometer 0s
objetivos de sua politica econbmica, tais como crescimento econdmico, estabilidade
de precos e equilibrio externo (Goyal et al., 2004).

A vista disso, os critérios para autorizar de contratacdo de novas operacées de
crédito avaliam, em geral, uma relacdo entre divida e receita como parametro para
estabelecer limites ao endividamento (Pessoa & Santos, 2016).

Neste cenéario a Lei Complementar n°® 101 (2000), popularmente conhecida
como Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF, aparece como uma peca parte de um
modelo macroecondémico, e evidencia uma preocupacdo do Estado com a
sustentabilidade fiscal dos governos subnacionais. Posto que o controle ao

endividamento dos entes subnacionais € a uma das questbes centrais da LRF

(Pessoa & Santos, 2016).

2.3 A SUSTENTABILIDADE DOS MUNICIPIOS PELO MUNDO

As dificuldades em garantir uma sustentabilidade na oferta dos servigos
publicos a comunidade € um desafio de ordem mundial. Os municipios tém tido
dificuldades e buscado estratégias para conseguir manter tais servicos.

Segundo a teoria de Barro (1979), os governos utilizam a divida publica para
estabilizar a cobranca de impostos em periodos de déficits, assim ndo seria

necessario aumentar impostos em periodos de gastos excessivos. Apds 0s periodos
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de gastos excessivos, a manutencdo da carga tributaria terminaria por gerar
arrecadacdo suficiente para arcar com o endividamento assumido (Barro, 1979).
Considerado o momento de pandemia na qual todos os governos ao redor do mundo
estdo executando gastos excessivos, a utilizacdo de crédito por parte dos municipios
se justificaria no sentido de ndo elevar a cobranca de impostos.

Kim e Warner (2016) realizaram um estudo, em nivel nacional, com o0s
municipios dos EUA acerca dos niveis de prestacao de servicos e métodos de entrega
destes servicos a comunidade de local, e a relacdo desses niveis com o0 estresse e
capacidade daqueles em atender as necessidades da comunidade. Os autores
relatam que desde a Grande Recesséo 0s governos locais haviam sido taxados como
“maquinas de austeridade” que cortam e privatizam servigos. Os resultados do estudo
demonstram que os governos locais tém buscado equilibrar as pressfes e estresse
de conseguir atender as necessidades da comunidade pelo uso de fontes alternativas
de receita e métodos de prestacdo de servicos (privatizacdo e cooperacao) para
manter os servi¢os (Kim & Warner, 2016).

Abordando a perspectiva dos ajustes na politica fiscal de municipios nos
Estados Unidos, Buettner e Wildasin (2006) apresentam que grande parte dos ajustes
em resposta aos desequilibrios fiscais € compensado por mudancas nas despesas
futuras. Além disso, segundo os autores, as doagdes intergovernamentais possuem
um papel significativo no financiamento desses desequilibrios fiscais.

O estudo de Warner e Clifton (2014) se voltou a analise da comercializagéo da
prestacao de servi¢os publicos em um contexto de crise, explorando a perspectiva de
cidades dos EUA e da Unido Europeia (UE). De acordo com os autores, nos EUA o
governo local dispde de uma menor resisténcia a essa forma de promocéao de servigos

publicos por meio do mercado atraveés de privatizacbes e outros instrumentos
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analogos. Enquanto nas cidades da UE observa-se uma maior resisténcia dos
cidaddos comercializacdo da prestacdo dos servigos publicos (Warner & Clifton,
2014).

Charles e Shon (2018) relatam que o financiamento publico por meio de
empréstimos é uma alternativa realista diante insuficiéncia de recursos oriundos da
arrecadacdo anual de impostos e outras receitas. Contudo, salienta-se que é
necessario prudéncia para que o nivel de endividamento ndo repercuta negativamente
a longo prazo, isto é, ndo comprometa a sustentabilidade dos municipios (Charles &
Shon, 2018). Lara-Rubio, Rayo-Cantdon, Navarro-Galera e Buendia-Carrillo (2016)
analisaram o risco de crédito de grandes governos locais e discorrem que a
probabilidade inadimpléncia dos governos locais pode ser influenciada tanto por
fatores idiossincraticos como o tamanho da populacdo e a composicao da divida
guanto por fatores macroeconémicos como o produto interno bruto local.

Ademais, tratando da avaliacdo da sustentabilidade financeira dos governos
locais espanhdis, Navarro-Galera, Rodriguez-Bolivar, Alcaide-Mufioz e L6épes-Subires
(2016) fornecem evidéncias de que a demonstracdo de resultados € um instrumento
atil e que proporciona relevantes informacdes acerca dos fatores que influenciam a
sustentabilidade financeira. Desse modo, pode ajudar os gestores e politicos no

processo de tomada de decisdo sobre a promocéo de politicas publicas.

2.4 ASPECTOS NORMATIVOS DO CONTROLE DE ENDIVIDAMENTO
PUBLICO NO BRASIL

A necessidade de estabelecer controles sobre o endividamento publico,
segundo Conti (2019), visa evitar problemas como tributacdo excessiva as geragoes

vindouras, reducdo da taxa de crescimento no longo prazo, inflacdo, desequilibrios
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regionais etc. Conforme o Manual de Instrucdo de Pleitos (2019), a contratacdo de
operacdes de crédito subordina-se as normas da Lei Complementar (LRF n° 101,
2000), e as Resolucdes do Senado Federal (RSF): Resolucdo n°® 40 (2001) e
Resolucédo n® 43 (2001). O manual editado pelo Ministério da Economia estabelece os
procedimentos de instrucdo dos pedidos e informa quais as condi¢cdes e documentos
necessarios para as analises atinentes a concessao do Crédito, funcionando como
compilado pratico e operacional da legislacéo.

Considerando o foco do presente estudo nos entes municipais, especificamente
na analise objetiva de elegibilidade para contrair empréstimos junto a instituicées
financeiras, passa-se a verificar as normas de conteddo material, estratificando os
critérios de elegibilidade direta. Sdo 0s requisitos iniciais minimos para que 0
municipio esteja apto, sob a otica do MIP, e que devem ser cumpridos de forma
cumulativa (MIP, 2019). Entretanto, existem diversas outras exigéncias legais para a
obtencdo de empréstimos por parte dos municipios que ndo serdo analisadas neste
estudo, como o cumprimento da “Regra de Ouro”, a necessidade de autorizagao
legislativa por parte da Camara de Vereadores, juntada de certidées emitidas pelos
Tribunais de Contas dos Estados, dentre outros.

A LRF regulou limites para despesas de pessoal, conforme exige o artigo 169
da Constituicdo Federal (1998). Atualmente esse limite é fixado em 60%. Este
percentual é apurado dividindo a soma das despesas de pessoal do més em curso
mais 0s 11 meses anteriores pela Receita Corrente Liquida do mesmo periodo (art.
19, caput, inciso Il da Lei Complementar n° 101, 2000). Além do impedimento para
contratacao de créedito, a violacdo desse limite determina uma série de limitacdes aos
municipios com relacao a contratacdo de pessoal e realizacéo de despesas, impondo

aos entes a necessidade de buscar a regularizacao.
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De acordo com o art. 5, inciso IV da Resolucdo n° 43 (2001), a concesséo de
novo crédito a municipio fica condicionada a regularidade dos acordos de
refinanciamento ja existentes com a Unido. Segundo o MIP (2019) ocorre o
impedimento no caso de o ente que esta pleiteando novo crédito ja possuir operacao
com garantia de aval da Unido e a mesma ter sido acionada pelo credor. Nesses
casos, 0 ente tem que ressarcir o dispéndio realizado pela Unido para estar
novamente apto a contratar crédito.

Até trinta dias apés o encerramento de cada bimestre, os municipios devem
publicar o relatério com os dados de sua execucdo orcamentaria (art. 52, da Lei
Complementar n° 101, 2000). A necessidade decorre do Principio da Publicidade,
previsto na Constituicdo Federal em seu artigo 37 (1988), e viabiliza o controle e
fiscalizacdo por parte da sociedade. Esta obrigacdo de transparéncia decorre da Lei
Complementar n°® 131 (2009).

Também em decorréncia do Principio da Publicidade, os entes municipais
devem publicar seus relatérios de gestéo fiscal até 30 dias apds o encerramento do
quadrimestre. O ndo cumprimento deste item também inviabiliza o acolhimento de
uma proposta de crédito até que a pendéncia esteja regularizada.

Os municipios, por forca de dispositivo constante no art. 51, caput e paragrafo
primeiro da Lei Complementar n° 101 (2000), deverdo encaminhar sua prestacdo de
contas ao Poder Executivo da Unido até o dia 30 de abril de cada ano, e ainda
encaminhar ao Executivo Estadual. O processo de encaminhamento € eletronico
atualmente e a Secretaria do Tesouro realiza o0 acompanhamento por meio do Siconfi
e do Cauc.

O art. 21, da Resolucédo n° 43 (2001), exige a comprovacdo por parte do

proponente do crédito de sua regularidade junto a diversos programas e tributos
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governamentais, tais como: Programa de Integracdo Social (PIS); Programa de
Formacao de Patriménio do Servidor Publico (PASEP); Contribuicdo Social para o
Financiamento da Seguridade Social (COFINS); Instituto Nacional do Seguro Social
(INSS) e do Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS). A verificacdo de
regularidade é realizada através da emissdo de Certiddo Negativa nos respectivos
sitios de cada programa/entidade. No art. 16, da Resolucdo n°® 43 (2001), também é
prevista a obrigatoriedade de adimpléncia com instituicdes integrantes do Sistema
Financeiro Nacional verificavel por meio de acesso ao Sistema do Banco Central.

Os municipios também deverdo demonstrar sua regularidade quanto as
obrigacdes previdenciarios junto a seus servidores através do Certificado de
Regularidade Previdenciaria (CRP) no caso de a contratacdo do crédito seja em
instituicdes financeira federal.

No que diz respeito a precatérios, 0os entes municipais deverdo demonstrar sua
situacao de regularidade quanto aos pagamentos ou quanto ao Regime Especial, caso

tenham aderido. A Figura 1 apresenta uma sintese dos requisitos e seu respectivo

amparo legal.
Critérios Cont:_ib_e_|s Objetivos item do MIP Embasamento Fonte
de Elegibilidade Legal
Despesas com Pess_oa_l nao VedacgOes Art. 20 da LRF Finbra
enquadradas nos limites
dNao pu’bhcar 0 RREO ate 30 Obrigagbes de Transparéncia | Art. 52 da LRF, 2° Cauc
ias apds encerrar o Bimestre
N‘?O publicar o RGF 30 dias Obrigagbes de Transparéncia | Art. 55 da LRF, 3° Cauc
apés encerrar o Quadrimestre
Né&o encaminhamento de o A o
contas ao Executivo até 30/4 Obrigagbes de Transparéncia | Art. 51 da LRF, 2 Cauc
Violacdo dos Refinanciamentos Vedacses Art. 5° da Resolucao Finbra
firmados com a Unido & 43(2001)
Divida honrada pela Unido em
decorréncia de garantia Vedacgbes Art. 40 da LRF, 10° | Finbra
prestada
. ~ R Art. 21 da
Regularidade PIS Comprovacgbes de Adimpléncia Resolucio 40(2001) Cauc
Regularidade PASEP Comprovagdes de Adimpléncia Art. 21 da Cauc
Resolucdo 40(2001)
. ~ T Art. 21 da
Regularidade FINSOCIAL Comprovagdes de Adimpléncia Resolucio 40(2001) Cauc
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Art. 21 da

Regularidade COFINS Comprovagdes de Adimpléncia Resolucio 40(2001) Cauc

. ~ T Art. 21 da
Regularidade INSS Comprovagdes de Adimpléncia Resolucio 40(2001) Cauc

. ~ T Art. 21 da
Regularidade FGTS Comprovagtes de Adimpléncia Resolucio 40(2001) Cauc
Adlmplenma .do CNI.D‘] no Comprovagtes de Adimpléncia Art. 16 da LRF Cauc

Sistema Financeiro

Comprovante de Regularidade . . . Art. 21 da

Previdenciria Regularidade Previdenciaria Resolugio 43(2001) Cauc

Figura 1: Requisitos necessérios a elegibilidade do crédito
Fonte: Adaptado do Manual de Instrugéo de Pleitos (2019).

Conforme observado na Figura 1, o Manual de Instrucdo de Pleitos (2019),
emitido pela Secretaria do Tesouro Nacional — STN, dispde de 14 requisitos que 0s
municipios deverao atender para estarem elegiveis a contratacao de crédito bancario.
Esses requisitos possuem amparo legal na Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF,

Resolucao n° 40 (2001) e Resolucao n° 43 (2001), ambas do Senado Federal.

2.5 INDICADORES DE CAPACIDADE DE PAGAMENTO (CAPAG) DA
STN

A Capacidade de Pagamento — CAPAG dos Entes Subnacionais, isto é, dos
Estados, Distrito Federal e Municipios funciona como uma espécie de “rating” da
situacdo fiscal dos entes, classificando-os de “A” até “D”. Essa classificagcdo é
realizada pela Secretaria do Tesouro Nacional com a finalidade de avaliar de forma
simples e transparente a viabilidade para a aquisi¢do de um novo endividamento por
parte daqueles entes que querem contrair novos empréstimos com garantia da Unido
representa risco de crédito para o Tesouro Nacional (Portaria n® 501, 2017).

A metodologia de calculo da CAPAG, estabelecida pela Portaria n° 501 (2017),
€ composta por trés indicadores econdmico-financeiros que tratam dos indices de
endividamento, poupanca corrente e liquidez dos entes. Desse modo, avalia-se o grau

de solvéncia, a relagdo entre receitas e despesa correntes e a situagdo de caixa,
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fazendo um diagnostico da saude fiscal de Estados ou Municipios (2020). Conforme
a Portaria n°® 882 (2018),
As fontes dos dados para a analise da capacidade de pagamento sdo 0s
Balancos Consolidados e o Relatério de Gestdo Fiscal - RGF do Poder
Executivo relativo ao 3° quadrimestre do ultimo exercicio, publicados pelo ente
federado, segundo a abrangéncia definida pela LRF
O Indicador de Endividamento (DC) é calculado pela razdo entre as Divida
Consolidada Bruta e a Receita Corrente Liquida. Conforme apresentado na Portaria
n° 501 (2107), o Indicador de Poupanca Corrente (PC)
tem seu valor no ano t obtido pelo resultado da média ponderada da relagcéo
entre a Despesa Corrente e a Receita Corrente Ajustada dos exercicios
anteriores. Ja para o Indicador de Liquidez (IL) sdo consideradas apenas as

disponibilidades de caixa e as obrigacfes financeiras das fontes de recursos
nao vinculadas.

2.6 DESENVOLVIMENTO DAS HIPOTESES DA PESQUISA

A Capacidade de Pagamento dos Municipios é logicamente um fator relevante
para que esses entes possam obter novas operacdes de crédito de forma sustentavel,
promovendo uma maior oferta de servi¢os publicos as comunidades locais, mas sem
comprometer sua sustentabilidade fiscal no futuro. Conforme apresentado
anteriormente a Portaria n® 501 (2017) do Ministério da Fazenda estabeleceu alguns
indicadores que em conjunto avaliam a capacidade de pagamento dos entes
subnacionais. Tendo em vista a natureza da analise desses indicadores é possivel
esperar que eles possam apresentar relacdo com a habilitacdo dos municipios ao
crédito bancario. Diante do exposto, a presente pesquisa analisou as seguintes
hipéteses:

H1 — O Indicador de Endividamento (DC) do Municipio influencia negativamente a

habilitacdo dos municipios ao crédito.
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H2 — O Indicador de Poupanca Corrente (PC) do Municipio influencia positivamente a
habilitacdo dos municipios ao crédito.

H3 — O Indicador de Liquidez (IL) do Municipio influencia positivamente a habilitacéo
dos municipios ao crédito.

Ainda tratando de indicadores que podem influenciar na habilitacdo dos
municipios ao crédito bancéario, os autores Cruz et al. (2013) analisaram as
caracteristicas associadas ao nivel de responsabilidade fiscal dos grandes municipios
brasileiros e identificaram que as variaveis nivel econdmico e autonomia financeira
apresentaram relevancia. Para analise, a variavel Nivel Econémico do Municipio foi
representada pelo Produto Interno Bruto (PIB) a precos correntes, expressos em
milhares de reais, no municipio no ano (Cruz, Macedo, & Sauerbronn, 2013). Sendo
os dados relativos ao PIB coletados no sitio eletrénico do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE), que disponibiliza séries anuais para municipios a partir
do ano de 1996 (Cruz et al., 2013). Em geral espera-se que municipios com maior
nivel de atividade econémica apresentem melhores desempenhos em indicadores
fiscais (Cruz et al., 2013). O estudo de Lara-Rubio et al. (2016) elenca, ainda, que o
Produto Interno Bruto pode estar associado com a probabilidade de inadimpléncia dos
municipios.

Nesse contexto, o estudo de Cruz et al. (2013) propde a hipdtese de que o nivel
econdmico é uma caracteristica que tem influéncia positiva significativa no nivel de
responsabilidade fiscal dos municipios. Estando a transparéncia e a responsabilidade
fiscal ligada aos requisitos base para a elegibilidade ao crédito conforme observado
nas instrucées do Manual de Instrucdo de Pleitos (2019), é esperado que 0 nivel
econdbmico do municipio possa ter influéncia na habilitacdo ao crédito. Desse modo,

buscou-se testar a hipotese de que:
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H4 — O Nivel Econbmico do Municipio influencia positivamente a habilitacdo dos
municipios ao crédito.

Autonomia Financeira é representada, segundo Cruz et al. (2013),

pelo percentual de participacao das receitas préprias do municipio em relacéo

a receita total arrecadada. As receitas préprias sdo aquelas obtidas pelo

esforco fiscal da gestdo municipal na busca de recursos para custeio dos

servigos publicos, diferente das receitas obtidas mediante transferéncias, as
guais sao garantidas constitucionalmente aos municipios ou obtidas mediante

a assinatura de convénios (Cruz et al., 2013, p. 1383).

O indicador exprime a organizacgéao fiscal do municipio independentemente de
seu porte, demonstrando uma maior independéncia de recursos para honrar seus
compromissos e atender as suas finalidades (Cruz et al., 2013). Essa variavel é
disponibilizada na forma de indice mediante pesquisa realizada pela FIRJAN, de
abrangéncia nacional, o qual serd empregado no presente estudo.

O indice de Autonomia é um dos componentes do Indicador de Gestéo Fiscal,
dos municipios calculado pela Federacao das Industrias do Estado do Rio de Janeiro
(FIRJAN). Este indicador examina a relagdo entre as receitas oriundas da atividade
econbmica do municipio e os custos para manter a Camara de Vereadores e a
estrutura administrativa da Prefeitura. Fornecendo, assim, um panorama da
capacidade dos municipios em gerarem receita suficiente para a manutencdo da
estrutura administrativa. A pontuacéo do indice € uma escala continua, variando entre
0 e 1, sendo que quanto mais proxima de 1 melhor a autonomia fiscal do municipio.

Desse modo, seguindo a literatura supracitada, € esperado que 0s municipios
com maior autonomia financeira apresentem melhor gerenciamento e acéo fiscal,
tendendo a ser mais adimplentes, conforme relatam Cruz et al. (2013), e assim tenham

mais chances de estarem habilitados ao crédito. Tendo em vista 0S aspectos

apresentados, € levantada a seguinte hipoétese:
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H5 - A Autonomia Financeira influencia a habilitacdo dos municipios ao crédito de

forma positiva.



Capitulo 3
3 METODOLOGIA

3.1 DEFINICAO DA AMOSTRA E PERIODO DE ANALISE DO ESTUDO

A populacdo considerada para a pesquisa foi a totalidade dos municipios
brasileiros com dados disponiveis na consulta Capag (Tesouro Nacional
Transparente, 2020), ou seja, 5.569 municipios. A medida que as outras analises
foram sendo realizadas, o numero de municipios com informacdes disponiveis foi
reduzindo e, ao final, restaram 3.186 observacfes com todos os dados disponiveis;
passando a ser esta a amostra adotada para a realizacdo da pesquisa.

Definiu-se que o periodo de coleta de dados seria a disponibilidade de
informacBes mais recentes da Capag (TT, 2020) e a posi¢cdo mais atual de cada
indicador conforme as regras legais. O estudo analisou apenas a situacdo de
momento dos municipios devido a limitacdo de efetuar levantamento, nos mesmos
moldes, em periodos anteriores por auséncia de historico Cauc, que possui dinamica
de atualizacdo diaria, mas nao disponibiliza série historica.

A relevancia do momento atual é verificar a habilitacdo/capacidade dos
municipios em contrair divida para fazer frente a retracdo econdmica causa pela
pandemia do novo corona virus, justamente no momento em que as cidades vem
retomando gradualmente as atividades econdémicas.

Os dados necessarios para analise foram obtidos na base FINBRA da
Secretaria do Tesouro Nacional e no Cauc que disponibiliza informacdes sobre o

cumprimento de requisitos fiscais por parte dos municipios e é utilizado pelos Bancos

para comprovacao.
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Visto que os critérios para contratacdo de operacdes de crédito bancéario sao
todos cumulativos, isto €, 0 municipio precisa atender a todos os critérios para estar
habilitado a contratacdo de operacfes de crédito, foi desenvolvida uma tabela com
todos os municipios brasileiros e alimentada com informacé&o binaria (1 para habilitado
ou 0 para nao habilitado) em cada item segundo os critérios detalhados na subsecéo
3.2. Na tabela também foram inseridas informacdes de unidade da federacéo, regiao
geografica e populagcéo para permitir analises comparativas da habilitacdo ao crédito

bancario tendo em vista as caracteristicas geograficas e demograficas dos municipios.

3.2 CRITERIOS PARA HABILITACAO AO CREDITO BANCARIO

3.2.1 Limites de gastos com pessoal

Para andlise da condicionante de limite de gastos com pessoal, foi analisada a
base FINBRA através da coleta do RGF em seu Anexo 1 que trata do demonstrativo
dessas despesas, tendo sido coletados os dados referentes ao 2° semestre de 2019.
No anexo, 0s municipios informam expressamente o percentual de despesas com
pessoal, dessa forma, foi necessario apenas confrontar com o limite de 54% e atribuir

a sinalizacao binéria indicativa da habilitacédo (1) ou ndo (0).

3.2.2 ObrigacOes de transparéncia

No sentido de apurar os municipios com cumprimento das obrigacdes de
transparéncia, foi realizada consulta ao Cauc no dia 29/05/2020.

A partir da pesquisa Cauc, foram identificados os registros e sinalizados na
planilha os municipios que se encontravam em dias ou ndo com a publicacédo das

informacdes obrigatdrias (itens 3.1, 3.2 e 3.3 da pesquisa Cauc).



29

3.2.3 Requisitos de adimpléncia

Também se utilizou a consulta Cauc de 29/05/2020 para apuracdo dos
requisitos de adimpléncia. Especificamente, foram analisados os itens abaixo deste
bloco de vedacfes: regularidade quanto a tributos, contribuicdes previdenciarias e
divida ativa da Unido (item 1.1 da pesquisa Cauc); regularidade quanto a contribuicdes
do FGTS (item 1.3 da pesquisa Cauc); regularidade quanto a adimpléncia de
empréstimos junto a Unido (item 1.4 da pesquisa Cauc) e regularidade previdenciaria

(item 4.4 da pesquisa Cauc).

3.3 PROCEDIMENTOS DE ANALISE DOS DADOS

Para analise dos dados foram empregadas tanto técnicas estatisticas de
analise descritiva como analise multivariada de dados, com o uso de regressao
logistica binaria.

Pela analise descritiva buscou-se apresentar um panorama da habilitacdo dos
municipios brasileiros ao crédito bancéario, explorando e confrontando as
caracteristicas destes.

No tocante a analise multivariada via regressao logistica, esta foi empregada
com o objetivo de testar as hipdteses do estudo, verificando a influéncia exercida pelas
variaveis (detalhadas na Figura 2) na habilitagdo ou n&o ao crédito bancério.

Para definicdo das variaveis explicativas, foram estudados outros indices e
rankings, entretanto ndo foi possivel inserir no modelo pela defasagem de atualizacéo
ou por ndo agregar a totalidade dos municipios brasileiros como a pesquisa se prop0s.
E o caso do Ranking Nacional de Transparéncia proposto pelo Ministério Publico

Federal que foi atualizado em 2016, da Escala Brasil Transparente de iniciativa da
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CGU, que avalia apenas os municipios com mais de 50 mil habitantes e o outros
rankings regionais mantidos por alguns Tribunais de Contas estaduais.

Acerca da técnica empregada, segundo Corrar, Paulo e Dias (2007), a
regressao logistica € recomendada nos casos em que a variavel dependente é de
natureza dicotdmica ou binaria — qualitativas — podendo as variaveis independentes

ser natureza quantitativas ou qualitativas.

3.4 MODELO PROPOSTO

Na Equacao 1 é apresentado o modelo de regresséao logistica que sera utilizado
para testar a influéncia das variaveis explicativas na habilitacdo ou ndo dos municipios
brasileiros ao crédito bancario. Este modelo ndo exige variaveis de controle formais
na medida em que ndo h& nenhuma outra caracteristica que influencie HCB além dos

critérios sintetizados no MIP 2019.

HCB;j; = fo + B1NE; + B,AF; + B3End; + B,Pou; + [sLiq + ¢; (D
Em que:
HCB;; € uma dummy correspondente habilitacdo do municipio i no periodo t ao crédito
bancario, assumindo o valor 1 quando o municipio atende aos requisitos de habilitacdo
ao crédito e 0 caso o0 municipio ndo atenda;
NE;; corresponde ao nivel econémico do municipio, representado pelo In do Produto
Interno Bruto (PIB) dos municipios;
AF; corresponde ao indice de autonomia financeira disponibilizado pela FIRJAN do
municipio i;
End; corresponde ao indicador de endividamento do municipio, conforme o indice

calculado pela STN na metodologia Capag;
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Pou; corresponde ao indicador de poupanca do municipio, conforme o indice
calculado pela STN na metodologia Capag;
Liq corresponde ao indicador de liquidez do municipio, conforme o indice calculado
pela STN na metodologia Capag;
B, corresponde ao intercepto;
B1, B2, B3, Bs € Bs correspondem aos estimadores para as variaveis explicativas; e
g; representa os residuos da regressao para 0 municipio i.

Para um melhor entendimento do modelo proposto na Figura 2 séo
apresentadas as caracteristicas acerca do tipo de relacdo das variaveis presentes na

Equacéo 1, suas proxies, fonte dos dados e estudos motivadores.

. . ~ . Estudos
Variavel | Denominacgéo Tipo Proxy Fonte Motivadores
Verificacdo do
Variavel dummy | atendimento  aos
assumindo o | requisitos de forma
Habilitagdo ao valor 1 caso | individual nas
HCB Crédito Explicada | todos os | bases Cauc e
Bancario requisitos sejam | FINBRA. Calculada
atendidos e O | pelo autor com
caso ndo sejam. | base nos requisitos
da Figura 1.
Cruz et al
Nivel Ln do Produto (2013) e
NE Econémico do | Explicativa | Interno Bruto IBGE Tambosi e
municipio (PIB) Sekunda
(2019)
Indice de Cruz et al
Autonomia Autonomia (2013) é
AF Financeira do | Explicativa | Financeira FIRJAN
municipio disponibilizado So?res €
pela FIRJAN Melo (2016)
Indicador 1 do
END Endividamento | Explicativa C_apag. o STN STN
disponibilizado
STN
Indicador 2 do
S Capag
POU Poupanca Explicativa disponibilizado STN STN
STN
Indicador 3 do
- C Capag
LIQ Liquidez Explicativa disponibilizado STN STN
STN

Figura 2: Descricao das variaveis do modelo de regressao
Fonte: Elaborada pelo autor (2020)
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Deste modo, para que as hipéteses possam ser aceitas espera-se que as
variaveis explicativas — nivel econémico, autonomia financeira, poupanca e liquidez —
apresentem uma relacéo positiva com a habilitacdo ao crédito bancario, isto é, que
exercam influéncia no atendimento aos requisitos de habilitacdo ao crédito. Ja& com
relacdo a variavel endividamento, espera-se que haja relagcdo negativa com a

habilitacdo dos municipios.



Capitulo 4
4. ANALISE DOS DADOS

4.1 ANALISE DESCRITIV@ DO Ni\{EL DE ATENDIMENTO AOS
CRITERIOS DE HABILITACAO AO CREDITO BANCARIO

Tendo em vista 0s objetivos norteadores da presente pesquisa, nessa primeira
etapa de analise dos resultados sdo apresentadas algumas estatisticas descritivas a
fim de demonstrar um panorama do nivel atual de habilitacdo dos municipios e dos
principais motivos de impedimento. Além disso, é apresentado uma comparacao

demografica do nivel atual de habilitacdo ao crédito bancario.

Seguindo os propdsitos do estudo, na Tabela 1 é apresentado um panorama
atual da proporcao de municipios habilitados ao crédito bancéario. Embora o presente
estudo tenha se proposto a analisar a totalidade dos municipios com dados
cadastrados na Capag (TT, 2020), que abrangem 5.569 municipios, devido a
indisponibilidade de algumas informacdes dos itens que compdem 0s requisitos de
habilitacdo, bem como a indisponibilidades de dados de alguns municipios para as
demais variaveis do estudo, a andlise descritiva contou com a observacao dos dados

de 3.186 municipios.

TABELA 1: PROPORCAO DE MUNICIPIOS HABILITADOS AO CREDITO BANCARIO (2020)
Status do Municipio Frequéncia Frequénciarelativa (%)

Habilitado 1.524 47,83%
Nao habilitado 1.662 52,16%
Total 3.186 100%

Fonte: Dados da pesquisa (2020).

Como pode-se observar na Tabela 1, no periodo de anélise deste estudo (1°

semestre de 2020) apenas 1.524 dos 3.186 municipios com dados disponiveis
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atendiam a todos o0s requisitos e assim encontravam-se habilitados ao crédito
bancario. Isto €, somente 47,83% dos municipios poderiam recorrer ao crédito
bancario como forma de financiar seus gastos de acordo com os requisitos elencados

pelo Manual de Instrucao de Pleitos (2019).

Visto que o Brasil é um pais de dimensdes continentais e com diferencas e
particularidades entres suas regides geograficas, cabe analisar as proporcdes de
municipios habilitados ao crédito bancéario em cada uma das 5 regifes. Deste modo,
na Figura 3 sdo apresentados os percentuais de municipios habilitados conforme os

requisitos elencados pelo Manual de Instrucéo de Pleitos (2019).

100%
0
80% 67,27%

60%
35,09% 42,58% Pl

40% ,

0
20% 5,15%

0%
N NE SE CoO S

Legenda: N — Norte; NE — Nordeste; SE — Sudeste; CO — Centro-Oeste; e S — Sul.
Figura 3: Proporcao de municipios habilitados ao crédito bancério por regido (2020)
Fonte: Dados da pesquisa (2020).

Considerando o atendimento aos requisitos de habilitacdo ao crédito bancério
no 1° semestre de 2020, a Regido Norte € a que apresenta uma menor propor¢cao de
municipios habilitados, apenas 5,15% dos municipios atendem aos 11 requisitos de
habilitacdo ao crédito, seguida da Regido Nordeste com 35,09%. A Regido Sudeste &
a que possui maior percentual de municipios atendendo a todos os requisitos de
habilitacdo, mais de dois ter¢cos dos municipios da regido (67,27%) estava apto a
adquirir crédito bancario no periodo de analise. Na Regido Sul cerca de metade dos
municipios (48,46%) estavam habilitados e na Regido Centro-Oeste 42,58% dos

municipios atendiam aos 11 requisitos de habilitac&o.
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Como pode-se perceber pela analise da Figura 3, ha diferencas entre as
proporcdes de municipios habilitados nas diferentes regides brasileiras. Isso posto, é
plausivel uma verificacdo mais detalhada dos componentes dessas diferencas por
meio de uma analise do atendimento aos requisitos de habilitacdo ao crédito bancério
por estado da federacéo. A Figura 4 exibe as proporc¢des de municipios habilitados de

acordo com os requisitos elencados no MIP (2019).
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Legenda: Acre — AC; Alagoas — AL; Amapa — AP; Amazonas — AM; Bahia — BA; Ceara — CE; Espirito
Santo — ES; Goias — GO; Maranhdo — MA; Mato Grosso — MT; Mato Grosso do Sul — MS; Minas Gerais
— MG; Para — PA; Paraiba — PB; Parana — PR; Pernambuco — PE; Piaui — PI; Roraima — RR; Rond6nia
— RO; Rio de Janeiro — RJ; Rio Grande do Norte — RN; Rio Grande do Sul — RS; Santa Catarina — SC;
Séo Paulo — SP; Sergipe — SE; Tocantins — TO.

Figura 4: Proporcédo de municipios habilitados ao crédito bancério por estado (2020)
Fonte: dados da pesquisa (2020).

E possivel observar por meio da Figura 4 que as diferencas nas proporcées de
municipios aptos a adquirirem crédito bancario sdo ainda mais acentuadas quando
comparados os entes da federacdo. Somente 5 estados possuem mais de 50% dos
municipios habilitados, tendo destaque a regido Norte a qual 6 dos 7 estados que
apresentaram 0% dos municipios atendendo aos 11 critérios de habilitacdo
pertencem. Os estados do Acre, Alagoas, Amazonas, Amapa, Para, Rondonia e
Roraima nédo possuiam, durante o periodo de analise, nenhum municipio habilitado.
O estado com maior proporcdo de municipios habilitados foi o estado de Santa

Catarina, com 85%. Na Regido Nordeste, o Ceara € o estado com maior percentual
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de municipios habilitados (57%). Os estados da Regido Centro-Oeste apresentaram
percentuais de habilitacdo entre 44% e 55%. E a Sudeste apresentou variacdo no
percentual de municipios habilitados por estado de 18% (Rio de Janeiro) até 83% (Sao

Paulo).

Adicionalmente buscou-se realizar uma analise descritiva considerando a
proporcao de municipios habilitados ao crédito bancario a partir da perspectiva do
porte desses. Assim, na Tabela 2, sdo evidenciadas as participacfes dos municipios

habilitados em comparacao ao total de municipios por faixa populacional.

TABELA 2: PROPORCAO DE MUNICIPIOS HABILITADOS AO CREDITO BANCARIO POR FAIXA
POPULACIONAL

N° de N° de % de % de
Descricéo municipios municipios municipios municipios
habilitados ndao habilitados habilitados n&o habilitados
Até 20 mil habitantes 1015 2089 48,59% 51,41%
Entre 20 mil e 50 mil habitantes 276 628 43,95% 56,05%
Entre 50 mil e 100 mil habitantes 117 238 49,16% 50,84%
Mais de 100 mil habitantes 116 231 50,22% 49,78%
Total 1524 3186 47,83% 52,17%

Fonte: dados da pesquisa (2020).

Pode-se observar que entre as faixas populacionais até 20 mil habitantes, entre
50 mil e 100 mil habitantes e acima de 100 mil habitantes ndo h& grandes diferencas
na proporcao de municipios habilitados e ndo habilitados, posto que em ambas cerca
de metade (50,00%) dos municipios atendiam a todos os requisitos elencados no
Manual de Instrucdo de Pleitos (2019). As diferencas mais significativas, se
comparado com as demais faixas populacionais, estdo na faixa de municipios entre
20 mil e 50 mil habitantes que possuem uma menor participacdo de municipios aptos

a optarem pelo crédito bancario como forma de financiamento.

Tendo sido apresentado um panorama da habilitagdo dos municipios brasileiros

ao crédito bancario segundo os requisitos elencados pelo MIP (2019) é apresentado
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a seguir de forma mais especifica os niveis de atendimento dos municipios a cada um

dos requisitos de habilitacédo ao crédito.

A Tabela 3 apresenta os percentuais de atendimento dos municipios aos

critérios de habilitacdo ao crédito bancario de maneira geral e por regido geografica.

TABELA 3 — PERCENTUAL DE ATENDIMENTO AOS REQUISITOS DE HABILITAGAO AO
CREDITO BANCARIO

Descrigao N NE SE co s Geral
1_1_Adimp|énciaTributos 72,16% 62,27% 97,22% 90,49%  98,28% 85,84%
13— Adimpléncia FGTS | 11,34% 94,61% 99,33% 99,62% 99,63% | 92,78%
Eriprést;mos Adimpléncia| ;55 5005 99.89% 100,000 99,62% 100,00% | 99,94%

tens b'r?iao_ Regular perante | o5 50, 661706 91,36% 8821% 97,06% | 83.99%
C(;OC 3_1_Transparéncia RGF 92,78%  95,53% 98,56% 95,82% 98,90% 97,24%
u ~ .

?e'erEo_ Transparéncia | 7o 560, 9163%  92,61% 92,02%  96.56% | 92.25%
%gnésTra”Spare”C'a ENC.| 989706 99.54% 100,00% 100,00% 100,00% | 99,81%
‘;ﬁ‘gjﬁgﬁéﬁ‘gﬁ:‘de 96.91% 93,00% 92.13% 84.79%  9558% | 92,94%
Limite de Gastos com Pessoal 76,29% 79,47% 83,78% 65,02% 56,32% | 73,57%
Adimpléncia Unido - Op. [100,00% 99,77% 100,00% 99,62% 100,00% | 99,91%

Financeiras
100,00% 99,66% 99,90% 99,62% 99.88% | 99,81%

Adimpléncia Unido — Garantias

Legenda: N — Norte; NE — Nordeste; SE — Sudeste; CO — Centro-Oeste; e S — Sul.
Fonte: Dados da pesquisa (2020).

Na Tabele 3 chama-se atencdo aos requisitos que foram menos atendidos

pelos municipios de forma geral e nas 5 regides do Brasil. De maneira geral os

requisitos que os municipios brasileiros tiveram maiores dificuldades no atendimento

foram, respectivamente: atendimento a limite de Gastos com Pessoal (73,57%);

regularidade perante o Poder Publico Federal (83,99%); regularidade quanto a

tributos,

contribuicbes previdenciarias e divida ativa da Unido (85,84%);

encaminhamento do Relatorio Resumido de Execucdo Orgcamentaria — RREO

(92,25%); e regularidade previdenciaria (92,94%). Assim, se observa nessa analise

geral que os requisitos pautados na Lei de Responsabilidade Fiscal estdo entre os

gue mais impactam na inabilitacdo dos municipios brasileiros ao crédito bancério.
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Em uma andlise por regional é possivel observar que os requisitos com
menores percentuais de atendimento variam entre as regides do Brasil. Porém, as
dificuldades de atendimento encontram-se concentradas nos requisitos supracitados.
As regides Norte e Nordeste tiveram maiores dificuldades nos requisitos regularidade
guanto a tributos, contribuicdes previdenciarias e divida ativa da Unido, regularidade
perante o Poder Publico Federal, atendimento a limite de Gastos com Pessoal e
encaminhamento do RREO. Destacando-se, ainda, para a regido Norte uma grande
dificuldade relativa a adimpléncia de FGTS. As regibes Centro-Oeste e Sul
apresentaram menores percentuais nos requisitos atendimento a limite de Gastos com
Pessoal. J4 a Regido Sudeste obteve menores indices nos critérios de atendimento a
limite de Gastos com Pessoal, regularidade perante a unido, regularidade

previdenciaria e encaminhamento do RREO.

No tocante aos requisitos com maiores percentuais de atendimento se
destacam a regularidade quanto a adimpléncia de empréstimos junto a Unido,
Adimpléncia Financeira e Acessoria junto a Unido e encaminhamento das contas

anuais.
Na Tabela 4 sdo apresentados 0s percentuais gerais de atendimento por bloco
de requisitos.

TABELA 4: PERCENTUAL DE ATENDIMENTO AOS BLOCOS DE REQUISITOS DE
HABILITACAO AO CREDITO BANCARIO

Descricao % de atendimento ao bloco
Obrigacées de Adimpléncia 90,64%
Obrigacées de Transparéncia 96,43%
Regularidade Previdenciaria 92,94%

Limite de Gastos com Pessoal 73,57%
Adimpléncia com a Uni&o 99,86%

Fonte: Dados da pesquisa (2020).

Conforme apresentado na Tabela 4 os blocos de requisitos para elegibilidade

ao crédito bancario como forma de financiamento dos gastos dos municipios com
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maiores dificuldades de atendimento foram os de Limite de Gastos com Pessoal e

Obrigacdes de Adimpléncia.

Haja vista que no presente estudo buscou-se testar a relacdo entre o0s
indicadores da CAPAG (TT, 2020) com a habilitacdo dos municipios ao crédito
bancario a Tabela 5 apresenta distribuicdo de municipios habilitados por “rating” da
situacdo fiscal dos entes. Assim, sdo evidenciadas as participacdes dos municipios
habilitados em comparacéo ao total de municipios com base na classificacdo CAPAG

destes que vai de A até D.

TABELA 5: MUNICIPIOS HABILITADOS AO CREDITO BANCARIO POR CLASSIFICACAO

CAPAG

Classificacéo muﬁ:c?p?ios muﬁ:ccijp?ios % de mgnicipios % Eje mur.1i.cipios
CAPAG habilitados n3o habilitados habilitados ndo habilitados

A 267 347 43,49% 56,51%

B 393 307 56,14% 43,86%

C 859 1.004 46,11% 53,89%

D 5 4 55,56% 44,44%

Total 1.524 1.662 47,83% 52,17%

Fonte: Dados da pesquisa (2020).

Como observado na Tabela 5 a maior parte dos municipios habilitados foram
classificados pela Secretaria do Tesouro Nacional, com base na Capacidade de
pagamento desses entes, na categoria C. Porém, em termos proporcionais a categoria
B €& a que apresenta maior participacdo de municipios habilitados, conforme
observado 56,14% dos municipios que integram a amostra e sao pertencentes a esse
“‘rating” de situagao fiscal estavam habilitados. Ao passo que, apenas 43,49% dos
municipios que classificados na categoria A estavam habilitados ao crédito bancério.
Destaca-se, ainda, que 5 dos 9 municipios pertencentes a classificacdo D cumpriam
0s requisitos de habilitacdo ao crédito bancério.

Em dltima andlise, a fatia de municipios habilitados e com CAPAG A ou B

estariam aptos a tomar crédito e com condicbes de arcar com as parcelas de
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pagamento, totalizando 660 observacdes, o que corresponde a 20% da amostra

analisada.

4.2 ANALISNE MULTIVARIADA DOS FATQRES QUE INFLUENCIAM A
HABILITACAO DOS MUNICIPIOS AO CREDITO BANCARIO

A fim de testar as hipoteses levantadas na pesquisa foi proposto um modelo de
regressao logistica, conforme apresentado na Equacdo 1, que busca testar se
variaveis nivel econémico e autonomia financeira, bem como os indicadores da
CAPAG (Endividamento; Poupanca Corrente e Liquidez) exercem influéncia no
atendimento aos requisitos de habilitacdo ao crédito bancario.

Com o propdsito de avaliar associacdes entre as vaiaveis empregadas no
modelo e identificar se ha grandes problemas de multicolinearidade foi realizado um
teste de correlacao de Pearson cujos resultados sao apresentados na Tabela 5. Para
analise das correlagcbes entre as variaveis e identificar possiveis problemas
considerou-se a abordagem proposta por Gujarati (2006) que considera graves

problemas de multicolinearidade apenas correlacées acima de 0,8.

TABELA 6: MATRIZ DE CORRELACAO

HCB NE AF End Pou
NE 0.12%**
AF 0.15%** 0.76***
End -0.12%** -0.27%** -0.23%**
Pou -0.04*** -0.20*** -0.18*** 0.09***
Liqg -0.06*** -0.16*** -0.16*** 0.14%* 0.06***

Legenda: *** representam, respectivamente, um nivel de significancia de 1%.
Fonte: dados da pesquisa (2020).

Conforme observa-se na Tabela 6, as variaveis independentes apresentam

correlagdes inferiores a 0,8, sendo que a correlagdo mais elevada observada foi entre

as variaveis nivel econdmico e autonomia financeira (0,76), o que evidencia que nao



41

ha graves problemas de multicolinearidade as variaveis. Ademais destaca-se que
todas as correlacfes foram significativas ao nivel de significancia de 1%.

Para analisar o poder explicativo das variaveis supracitadas no status de
habilitacdo ao crédito bancario, na Tabela 7, sdo evidenciados os resultados do
modelo proposto na Equacao 1, por meio de uma Regressdo Logistica. A andlise
conta com 3186 observacdes validas, isto €, de municipios que dispunham das
informacdes necessarias nas bases de dados consultadas para coleta das variaveis.
As variaveis quantitativas empregadas no modelo foram winsorizadas a 1% como

forma de amenizar os problemas de outliers.

TABELA 7: RESULTADOS DO MODELO DE REGRESSAO LOGISTICA
Modelo Proposto na Equacéo 1

Var Coeficiente S.E. z p-value ggﬁg [Intervaé%gﬁ]%% de
NE -0,0690 0,0862 -0,80 0,4240 0,9333 -0,2378 0,0999
AF 0,7333*** 0,1388 5,28 0,0000*** 2,0819 0,4613 1,0053
End -0,8458***  0,1819 -4,65 0,0000%** 0,4292 -1,2023 -0,4893
Pou -0,2249 0,2665 -0,84 0,3990 0,7986 -0,7472 0,2974
Lig -0,0083 0,0043 -1,95 0,0510 0,9917 -0,0167 0,0000

Constante 0,6607 0,8742 0,76 0,4500 1,9361 -1,0528 2,3741

N obs. 3.186 Log likelihood -2150.7069
LR chi2 (5) 109,34 Prob > chi2 0,0000

Legenda: S.E. — Erro padréo; ** e *** representam, respectivamente, um nivel de significancia de 5% e
1%.
Fonte: Dados da pesquisa (2020).

No tocante a significancia dos coeficientes, das 5 varidveis apenas a 2 variaveis
— AF e End — apresentaram coeficientes estatisticamente significativo considerando-
se um nivel de confianga de 95%. Portanto, ndo foi possivel confirmar as hipéteses
propostas — H2, H3 e H4 — que pressupunha uma influéncia positiva dos indicadores
de capacidade de pagamento (CAPAG) Poupanca Corrente e Liquidez, e do Nivel
Econdmico, em uma maior probabilidade de habilitagdo dos municipios ao crédito

bancario. Haja vista que os coeficientes ndo foram estatisticamente diferentes de zero.
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No tocante ao Indicador CAPAG que trata do Endividamento dos entes
municipais, a variavel endividamento apresentou influéncia negativa e significativa
com a habilitacdo dos municipios ao crédito bancario, conforme proposto na primeira
hipétese (H1) apresentada. Logo, 0s municipios com um maior indice de
endividamento possuem uma maior probabilidade de ndo estarem em conformidade

com os requisitos de habilitacdo ao crédito bancéario.

Acerca da variavel autonomia financeira, a proxy para autonomia financeira
calculada pela FIRJAN apresentou comportamento condizentes com o esperado com
base na literatura (Cruz et al., 2013), ou seja, coeficiente positivo e significativo,
demostrando uma influéncia positiva dessa variavel no status de habilitacdo ao crédito
bancario. De acordo com os resultados apresentados pela variavel AF & possivel
confirmar a quinta hipotese (H5) da presente pesquisa. Assim, 0S municipios que
possuem uma maior autonomia financeira, de acordo com o indicador calculado pela
FIRJAN, possuem mais chances de atenderem aos requisitos considerados para a

habilitagédo ao crédito bancéario.

Com a finalidade de uma anélise mais precisa da influéncia dessas variaveis
na probabilidade de habilitagdo dos municipios a crédito bancario na Tabela 8 sao

apresentadas as estimativas dos efeitos marginais médios na variavel HCB.

TABELA 8: EFEITOS MARGINAIS DAS VARIAVEIS NA HABILITACAO AO CREDITO BANCARIO

Var dy/dx p-value
NE -0,0166 0,4240
AF 0,1768*** 0,0000***
End -0,2039*** 0,0000%**
Pou -0,0542 0,3990
Lig -0,0020 0,0510

Legenda: ** e *** representam, respectivamente, um nivel de significancia de 5% e 1%.
Fonte: dados da pesquisa (2020).

Considerando os efeitos marginais apresentados na Tabela 8 podemos

observar resultados expressivos para as variaveis Autonomia Financeira e
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Endividamento. Os resultados indicam que a Autonomia Financeira do municipio
exerce um efeito marginal médio de cerca de 17% na probabilidade de um municipio
esta com o status de habilitado a requerer o crédito bancario, ou seja, ha um impacto
positivo dessa variavel no atendimento aos requisitos de habilitacdo. Para a variavel
endividamento os resultados mostram um efeito marginal médio negativo de -20%,
isto €, em média o endividamento exerce um efeito marginal de -20% na probabilidade

de um municipio cumprir com todos 0s requisitos de habilitacdo ao crédito bancario.

Acerca das hipéteses propostas pelo estudo, na Figura 5 é apresentado de
forma conjunta os resultados de aceitacdo ou rejeicdo dessas considerando um nivel

de confianca de 95%.

Hipotese Descrigéo Parecer Explicagao*

O Indicado de Endividamento (DC) do Municipio influencia o

H1 . e S < Aceitacdo
negativamente a habilitacdo dos municipios ao crédito.
O Indicador de Poupanc¢a Corrente (PC) do Municipio - =
) ) " L o L Coeficiente ndo

H2 influencia positivamente a habilitacdo dos municipios ao | Rejei¢édo foi sianificati
crédito, 0i significativo
O Indicador de Liquidez (IL) do Municipio influencia s Coeficiente néo

H3 " e« - Rejeicao A
positivamente a habilitacdo dos municipios ao crédito. foi significativo
O Nivel Econémico do Municipio influencia positivamente s Coeficiente néo

H4 o - Rejeicao L L
a habilitacdo dos municipios ao crédito. foi significativo
A Autonomia Financeira influencia a habilitacdo dos L

H5 o o " Aceitacdo
municipios ao crédito de forma positiva.

Figura 5: Parecer acerca do teste das hipéteses
Fonte: Elaborado pelo autor (2020).
Nota: * Explicagdo para a rejei¢cdo das hipoteses

Pode-se observar que pelos resultados apresentados pelo modelo foi possivel
aceitar apenas as hipéteses de que a Autonomia Financeira dos municipios influencia
positivamente a habilitacdo desses a recorrerem ao crédito bancério como forma de
financiamento de seus gastos, e que o Nivel de Endividamento exerce influéncia
negativa na probabilidade de habilitacdo. Deste modo, pode se perceber que das
variaveis testadas no estudo aquelas que impactam positivamente na
responsabilidade fiscal dos municipios (Cruz et al., 2013) também exercem influéncia

positiva na habilitacdo dos municipios ao crédito bancario. Assim, pode-se sugerir que
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0S municipios que atendem aos requisitos de habilitacdo ao crédito tendem a possuir

uma maior responsabilidade fiscal.



Capitulo 5
5. CONSIDERACOES FINAIS

A presente pesquisa teve como objetivo avaliar se fatores como nivel
econdmico (PIB), autonomia financeira, endividamento, poupanca corrente e liquidez
estéo relacionados com o fato de o municipio esta ou ndo habilitado a contrair crédito.
Além de delimitar um panorama indicativo do nivel atual de elegibilidade e capacidade
dos municipios para contrair operacoes de crédito. A analise desse panorama, e dos
limites e condicBes impostos pela regulacédo para a habilitacdo de acesso a linhas de
crédito ao setor publico, é necessaria, uma vez que a tomada de crédito bancario é
uma alternativa para fazer frente as despesas para conter a crise sanitaria e seus
efeitos econbmicos, e a sustentabilidade no ambito dos municipios. Diante da
gravidade dos efeitos econdmicos da pandemia, o Governo Federal, através da Lei
Complementar n® 173 (2020), instituiu auxilio financeiro aos estados e municipios na
ordem de R$ 60.000.000.000,00 (Sessenta bilhdes de reais), o que deve reduzir o
déficit e, assim, a necessidade de crédito dos entes municipais.

Dessa forma, analisou-se uma amostra de 3.186 municipios a partir da qual
pode-se observar que 52,16% dos municipios ndo atendiam a pelo menos um dos 11
requisitos de habilitacdo ao crédito bancario elencados pelo MIP (2019). Analisando a
proporcdo de municipios habilitados por regido, verifica-se que ha diferencas nas
proporc¢des de municipios habilitados, destacando-se as regifes Norte e Sudeste por
apresentarem, respectivamente, os menores (5,15%) e maiores (67,27%) percentuais
de municipios aptos a se financiarem por meio do crédito bancéario. Quando
analisados tais percentuais por estados da federagéo é possivel observar diferencas

ainda mais significativas com proporgdes que vao desde 85% no estado de Santa
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Catarina e 0% nos estados do Acre, Alagoas, Amazonas, Amapa, Para, Rondobnia e
Roraima.

No tocante ao porte dos municipios, os resultados demostram diferencas mais
acentuadas com uma maior participacdo de municipios ndo habilitados apenas na
faixa de municipios entre 20 mil e 50 mil habitantes. As demais faixas apresentam
proporcdes proximas a proporcdo geral dos municipios brasileiros. Os resultados
encontrados acerca dos critérios de habilitacdo ao crédito permitem inferir que: o
atendimento a limite de Gastos com Pessoal; a regularidade perante o Poder Publico
Federal; quanto a tributos, contribuicdes previdenciarias e divida ativa da Unido; o
encaminhamento do Relatério Resumido de Execucdo Orcamentaria — RREO; e
regularidade previdenciaria, estdo entre os requisitos de maior dificuldades de
atendimento pelos municipios, apresentando-se, deste modo, como barreiras no
acesso dos municipios ao crédito.

Destaca-se, também, que alguns desses requisitos como a regularidade
perante o Poder Publico Federal e do Relatério Resumido de Execugdo Orgcamentaria
ja apareciam com principais requisitos de irregularidade no CAUC no estudo de Murillo
(2014). Ademais, verifica-se em linhas gerais que 0s requisitos cujo embasamento
legal estd na Lei de Responsabilidade Fiscal estdo entre os que mais impactam na
nao habilitacdo dos municipios brasileiros ao crédito bancario.

Quanto aos resultados da regresséo logistica, duas das cinco variaveis (End e
AF) apresentaram coeficientes significativos, apresentando alguma influéncia na
probabilidade de habilitacdo dos municipios ao crédito bancario. De modo que os
resultados permitiram aceitar a hipotese (H1) de que o nivel de endividamento
apresenta relacdo negativa com a habilitacdo ao crédito bancario, podendo se

observar um efeito marginal médio de -20% na probabilidade de habilitacdo, assim
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como a hipotese (H5) de que a autonomia financeira apresentaram relacdo positiva
com a habilitacdo dos municipios ao crédito, a qual apresentou um efeito marginal de
17% na probabilidade de habilitagcdo. Portanto, os resultados levam a concluir que as
variaveis endividamento e autonomia financeira exercem efeito na probabilidade de
conformidade dos municipios ao conjunto de requisitos de habilitacdo ao crédito
bancario.

Ademais, como principal limitacdo deste estudo, destaca-se a analise apenas
do primeiro semestre de 2020, haja vista ndo ser possivel realizar uma analise
evolutiva da habilitacdo ao crédito em funcdo da indisponibilidade dos dados
necessarios em base historica. Além disso, a andlise da totalidade dos municipios ndo
foi possivel, uma vez que alguns municipios ndo tinham os dados necessarios
disponiveis nas fontes utilizadas na pesquisa.

Por fim, tendo em vista o exposto, pesquisas futuras poderiam analisar
comparativamente a habilitacdo dos estados e municipios ao crédito bancério,
destacando as similaridades e diferencas nas dificuldades encontradas pelos entes

na habilitacdo as linhas de crédito ao setor publico.
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