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RESUMO

Este estudo propde uma analise do resultado or¢amentario obtido entre a estimativa e realizagao
da receita orcamentaria municipal e sua relagdo com a melhoria no volume dos investimentos
publicos realizados pelos municipios brasileiros. A partir de pesquisas anteriores, que exploraram
a qualidade e os efeitos do planejamento or¢amentario municipal sobre a realizagao de receitas
e despesas, esse artigo buscou aprofundar o entendimento sobre como as discrepancias entre
as receitas estimadas e as efetivamente arrecadadas impactam a capacidade dos municipios
em realizar investimentos em infraestrutura, bens e servigos publicos e desenvolvimento local.
Utilizando uma metodologia quantitativa, bem como métodos de estatistica inferencial para
examinar a relagdo entre a precisdo na elaboragdo do or¢amento de receitas e a efetividade dos
gastos com investimentos publicos nos 5.565 municipios brasileiros pesquisados, durante o
periodo de 2018 a 2022, a pesquisa centrou-se em entender se uma maior acuracia na previsao
or¢amentaria leva a uma melhoria na aplicacdo de recursos em investimentos publicos. Os
resultados apontam que os municipios que demonstram maior acurdcia na elaboragdo do
or¢amento de receita conseguem maior efetividade na execugao dos gastos com investimentos.
Essarelagdo positiva sublinha a importancia de estimativas or¢amentarias precisas para a gestao
eficaz dos recursos municipais em investimentos publicos.

Palavras-Chave: Precisao Orcamentaria, resultado orcamentario, receita orcamentaria,
investimentos publicos.
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1. INTRODUCAO

A Constitui¢do Federal do Brasil estabelece as normas gerais sobre o processo orgamen-
tario no pais. O artigo 165, instrui e estabelece os autores responsaveis pela elaboragdo, exe-
cugdo e controle do orgamento publico e reforca os principios que devem reger o processo
or¢amentario, tais como o da universalidade, da anualidade, da unidade, da exclusividade e do
controle (CF do Brasil, 1988).

Nesse contexto de orgamento publico, a Constitui¢do ainda determina que a elaboracao
do Plano Plurianual (PPA), da Lei de Diretrizes Or¢amentarias (LDO) e da Lei Orgamentaria
Anual (LOA), ¢ de iniciativa do Poder Executivo. Logo, essa triade do PPA, LDO ¢ a LOA,
constituem-se nos instrumentos basicos do planejamento governamental, devendo orientar a
organizacgdo e a execu¢do das iniciativas do governo municipal, quanto as suas intengdes na
formulagdo e na execugdo das politicas publicas.

Em se tratando de legislacdo fundamental para a gestdo financeira do setor publico no
Brasil, temos a Lei n® 4.320/64 (Lei Federal 4.320, 1964), conhecida como a lei do “Orgamento
Publico”, que dispde quanto as normas gerais de direito financeiro, bem como as diretrizes do
or¢amento publico, principios orcamentarios, classificacao da receita e despesa, execugao orga-
mentaria, controle interno e externo, créditos adicionas e a divida publica. Essa lei estabelece
normas gerais de direito financeiro para elaboragdo e controle dos orgamentos ¢ balangos da
Uniao, dos Estados, dos Municipios e do Distrito Federal.

A Lei Complementar n® 101/2000, conhecida com a Lei de Responsabilidade fiscal (LRF)
(LRF, 2000), surgiu como um importante marco no que tange as finangas publicas do pais. Ela
determina formas de prevencao e corre¢do de situagdes que comprometem o equilibrio das
contas publicas (STN, 2023).

Com base em toda a legislagdo citada, deve o processo or¢amentario ser concebido com
procedimentos de previsdo e estimativa, onde os técnicos or¢amentarios buscam identificar,
prever e introduzir no instrumento or¢gamentario a movimentagao fiscal que se espera realizar
no exercicio fiscal seguinte. Posteriormente as estimativas e previsdes, ja na fase da execucao
da Lei Or¢amentaria Anual (LOA), serd entdo concretizado ou ndo o planejamento publico
municipal, sendo possivel aferir a qualidade e o sucesso do planejamento, possibilitando o
cumprimento das promessas de governo (Krol, 2013) .

Os erros de previsao or¢camentarios, segundo (Krol, 2013) sd3o onerosos no processo or-

camentario, motivo pelo qual, evidencia-se a importancia da precisdo na previsao de receitas4
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orcamentarias. Assim, um or¢amento publico equilibrado, realista e factivel é essencial para
que a gestdo publica tenha um bom desempenho, garantindo o pleno funcionamento do ente
publico (Almeida & Ferreira, 2018).

Considerando-se um contexto ideal, quando do término de cada exercicio orcamenta-
rio, os or¢gamentos publicos municipais planejados, deveriam retratar com maxima exatidao as
receitas e despesas or¢amentarias esperadas, o que contribuiria para a execugdo das despesas
fixadas como forma de concretiza¢do do planejamento orgamentério e fiscal. Nesta perspectiva,
(Boukari & Veiga, 2018) defendem que os recorrentes erros nas previsdes da receita or¢gamen-
taria governamental, podem resultar em sucessivos déficits orcamentarios na dire¢do do acu-
mulo de dividas governamentais, o que compromete a eficiéncia orgcamentdria e fiscal, exigindo
readequagdo nos investimentos ao nivel das receitas, descontinuando projetos de investimentos
por falta de recursos, com resultados negativos sofridos pela populacdo, em um cendrio de di-
minui¢do dos recursos disponiveis para o fornecimento de bens e servigos publicos (Zonatto et
al., 2014).

Ao estimar inicialmente com maior precisdo as receitas e despesas orgamentarias, o ges-
tor publico assegura uma gestao fiscal responsavel e eficaz, otimizando a aplicagdo dos recursos
publicos ingressados, conferindo transparéncia e credibilidade a administra¢ao publica munici-
pal, afastando cendrios de déficits orcamentarios e contribuindo para a sustentabilidade fiscal e
o desenvolvimento socioecondmico.

Neste sentido, esse estudo apresenta o seguinte problema de pesquisa: Municipios que de-
monstram maior acuracia na elaboraciao do orcamento de receita, conseguem maior efetividade
na execu¢ao dos gastos com investimentos?

Procura-se nesta investigacdo, verificar até que ponto os investimentos previstos e pla-
nejados orcamentariamente, sdo descontinuados por erros na previsdo da receita, produzindo
efeitos negativos junto a sociedade, ja que os investimentos governamentais locais, impactam
em parte significativa na qualidade de vida social (Haraldsvik et al., 2023)

O objetivo da pesquisa ¢ verificar a possivel relacdo entre a discrepancia de estimativa e
realizacdo das receitas orcamentdrias e a discrepancia na estimativa e realizagcdo das despesas
de investimentos fixados pelos municipios, buscando compreender até que ponto as discrepan-
cias negativas ou positivas entre estimativas e realizacdo das receitas orcamentarias afetam a
capacidade dos municipios em cumprir com seus planos de investimento, € como essas varia-
¢oes podem influenciar as decisdes de alocagdo de recursos.

Através da revisdo da literatura existente, e utilizando uma metodologia de pesquisa com5
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abordagem quantitativa, utilizando métodos de estatistica inferencial para examinar a relagao
entre a precisdo na elaboragdo do orcamento de receitas e a efetividade dos gastos com investi-
mentos publicos nos municipios brasileiros, a andlise centra-se em entender se uma maior acu-
rdcia na previsdo or¢amentdria leva a uma melhoria na aplicagdo de recursos em investimentos

publicos.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 Planejamento Or¢camentdrio Publico

Nos termos da legislagdo orcamentaria brasileira, ancorada na Constitui¢do Federal de
1988(CF do Brasil, 1988), na Lei 4.320/1964 (Lei Federal 4.320, 1964), e na Lei de Responsa-

bilidade Fiscal (LRF) (LRF, 2000), estdo estabelecidas diretrizes claras para o planejamento e

execugao orgamentaria no Brasil.

|

"Plano Plurianual” "Lei de Diretrizes

Planejamento

Prioridades do Orgamentarias™ Pubico
Governo Orienta a elaboracio 0 tari
Periodo 4 anos daLOA combaseno | "Lei Orgamentaria e
PPA Anual"
Elaboracio Anual Previsdo de Receita e

Elo entre PPA e LOA | Fixacio da Despesa

Figura 1: Planejamento Publico Orgamentario
Nota: Elaborado pelos autores

Como ja citado anteriormente, a triade do PPA, LDO e a LOA, sdo os instrumentos basi-
cos e fundamentais do or¢amentario publico.

O orgamento publico oferece uma série de beneficios para a populacdo em geral, propor-
cionando transparéncia, participagdo civica, prestacdo de contas e melhorias nos servigos publi-
cos. Os investimentos publicos sdo imprescindiveis no que tange ao estimulo ao crescimento e
para a oferta de servicos de bem-estar para a sociedade(Haraldsvik et al., 2023).

Nesta perspectiva, (Boukari & Veiga, 2018) destacam que as previsoes de receitas sdo ex-
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tremamente importantes na elaboracdo do orcamento publico e que a analise dessas previsoes ¢
motivada tendo em vista o papel que desempenham na politica econdmica. Conforme (Buettner
& Kauder, 2009), que apontam que nesse processo de previsdes pode haver algumas incertezas,
bem como os riscos macroecondmicos, a legislacdo tributaria e sua aplicacdo, as alteragdes na
legislacdo, as mudangas na economia e as repercussdes da evolugao da receita sobre a despesa
publica.

Diante dessas incertezas apontadas por (Buettner & Kauder, 2009), em sua pesquisa,
(Pardaev, 2016) indica que nem sempre as previsdes serdo precisas, pois, envolvem prever o
futuro com informacgdes incompletas. Contudo, ele destaca implicagdes significativas nos erros
que acontecem no processo de previsdo, tais como o excesso de déficits, dividas que se acumu-
lam, cortes nos gastos publicos que sdo cruciais, como por exemplos o0s investimentos.

Partindo dessas incertezas que tanto afetam o or¢gamento publico, nessa pesquisa, obser-
vou-se que a imprecisdo na estimativa de receita, gera uma discrepancia tanto positiva, que
ocorre quando o municipio subestima a arrecadagdo das receitas, vindo a arrecadar além de suas
estimativas, bem como uma discrepancia negativa, que contrariamente superestima suas recei-
tas, arrecadando menos do que o estimado (Pardaev, 2016). Em ambos os casos, segundo (Krol,
2013) e (Pardaev, 2016), a execucao das despesas fica comprometida, em especial as despesas
de investimentos, por ndo se classificarem como despesas obrigatorias.

Para (Krol, 2013), um planejamento orcamentario so6lido, esta diretamente ligado a previ-
sOes precisas de receita, corroborando com a visdo de (Krol, 2013) e (Mikesell & Ross, 2014),
que indicam que a precisdo na previsao de receitas ird proporcionar restricdo no orcamento de
recursos para alocacdo nos servigos publicos, sem a transferéncia de custo dos programas em
andamento para o futuro, ou seja, com uma previsdo mais acertada, a alocacao de despesas sera
restrita a essa previsdo, nao incorrendo em custos para o futuro, tendo em vista a realizag¢ao da
despesa prevista.

Quando os erros nas previsoes de receitas sdo reduzidos, segundo (Voorhees, 2004) o re-
sultado ¢ a melhoria significativa no desempenho, bem como indica transparéncia e a eficiéncia

do governo.
2.2 Arrecadagdo nos Municipios Brasileiros

O or¢camento publico ¢ uma sequéncia de etapas, onde serdo tomadas decisdes quanto

aos recursos € a sua aplicacdao. Dentro do processo de arrecadagdo dos municipios brasileiros,7
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a previsdo das receitas € a primeira etapa dessa sequéncia, pois seus resultados vao influenciar
nessas tomadas de decisdes e na alocacdo dos recursos (Sedmihradska & Cabla, 2013).

De acordo com (Buettner & Kauder, 2009), uma questdo que precisa ser analisada, esta
em saber se o desempenho dessas previsdes ¢ afetado pelas metodologias ou pelas praticas
utilizadas, ainda enfatizam que alguns paises se dedicam em garantir independéncia de mani-
pulagdes politicas, e se tal fato traz impacto na qualidade das previsdes.

(Chatagny & Soguel, 2012) em sua pesquisa feita na Suissa, apontam que quando se su-
bestima as receitas fiscais, hd reducdo significativa dos déficits fiscais, ainda relatam que este
efeito ¢ claramente canalizado através de uma diminui¢do da despesa. Por ltimo descobriram
que receita subestimada e sobrestimada, afetam os déficits de uma forma simétrica.

Para (Krol, 2013), a precisdo da previsao das receitas ¢ importante, pois os erros da previ-
sdo podem onerar politica e administrativamente, uma vez que uma previsao exagerada podera
levar a cortes de despesas ou aumento de impostos, além disso, a previsdo insuficiente pode
prejudicar programas essenciais € a cobranca de impostos de forma demasiada.

Conforme os achados de (Nascimento & Boente, 2022), no resultado de sua pesquisa,
identificaram que quando um municipio erra na previsdo, tende a continuar errando no futuro.
Um dos problemas que isso pode gerar, esta a superestimacao da receita, diretamente ligada a
execucao da despesa, ou seja, pode prejudicar a realizacdo da despesa prevista. Isso resulta em
aumento de déficit publico e também no aumento de despesas inscritas em restos a pagar.

(Krol, 2013) indica que receitas ndo previstas, que sdo resultados de previsdes nio efi-
cientes, acabam aumentando o poder de compra do gestor politico.

Abaixo, na Figura 2, o grafico demonstra o comparativo entre a receita prevista x a receita

realizada nos municipios brasileiros, por regido, no periodo de 2018 a 2022.

SO0, 00K, 500 (30 (K

W30 (0 (N0 (M) == Raqalts Previcta
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Figura 2: Receita Prevista x Receita Realizada, municipios brasileiros por regido, ano de 2018 a 2022.
Nota: Elaborado pelos autores

Em alguns anos, houve tanto a superestimagdo, quanto a subestimagdo da receita. Na
analise dos dados da pesquisa, havera a indicagdo do impacto causado no ingresso das receitas
acima ou abaixo da previsdo, em relacdo aos investimentos previstos e realizados no mesmo

periodo.
2.3 Problemas nos Investimentos dos Municipios Brasileiros

Conforme os resultados de sua pesquisa, (Buettner & Kauder, 2009) analisaram a diferen-
¢a de desempenho entre paises da OCDE (Organizagao para a Cooperagao ¢ Desenvolvimento
Econémico), verificando que podem ser impulsionadas pelas caracteristicas de cada pais, sua
estrutura fiscal e que a previsdo de receitas aumenta quando ha independéncia, ou seja, sem
manipulacdo governamental e se a previsdo estiver inserida em um contexto de um modelo
macroecondmico.

Conforme evidéncias e resultado de pesquisa, (Chatagny & Soguel, 2012) destacam com
base em seus estudos, que politicos em exercicio podem ter o incentivo para manipular orca-
mentos publicos, de forma a alcangar seus proprios objetivos.

Os investimentos municipais sdo extremamente importantes para o desenvolvimento eco-
ndmico e principalmente para a sociedade, mas, sdo objeto de investigacdo sob varias perspec-
tivas (Goeminne & Smolders, 2014).

Municipios que erram em suas previsdes, tendem a continuar errando em suas previsoes
futuras, com superestimacao da receita, prejudicando a execucao das despesas, o que leva a um
déficit publico (Nascimento & Boente, 2022).

Para (Menke & Gartner, 2023), a politica fiscal esta relacionada com o crescimento eco-
ndémico do municipio € que esse crescimento impacta a arrecadagdo de forma proporcional,
além disso, ressaltam que a politica fiscal deve ser utilizada para controlar os déficits do gover-
no, o que abrange o planejamento das receitas e despesas.

Abaixo, na Figura 3, o grafico demonstra o comparativo entre a despesa com investimen-
to prevista x a despesa com investimento realizada nos municipios brasileiros, por regido, no
periodo de 2018 a 2022. Em boa parte do periodo analisado, os investimentos publicos estao

abaixo da previsao feita.
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Figura 3: Desp. Investimento Prevista x Desp. Investimento Realizada, municipios brasileiros por regiao,
ano de 2018 a 2022.
Nota: Elaborado pelos autores

O or¢amento pode servir como ferramenta de planejamento e de controle, direcionando
o governo no cumprimento dos objetivos (Kuntadi & Puspasari, 2023), ou seja, um or¢gamento
bem executado, resultard no alcance das metas propostas. Essas metas envolvem os investimen-
tos nos municipios.

Diante do exposto, buscando verificar se uma maior acuracia na previsdo orcamentaria
leva a uma melhoria na aplicacdo de recursos em investimentos publicos, a pesquisa testa a
seguinte hipotese:

H1: Municipios com maior grau de precisdo e acuracia de realizagdo de receita orgamen-
taria realizam despesas de investimentos com maior precisao.

(Sedmihradska & Cabla, 2013) fizeram uma avaliagdo em sua pesquisa, da precisdo dos
or¢amentos municipais e dos seus componentes, além de verificar quais os fatores que exercem
influéncia nos erros de previsdo de receita. Concluiram que muitos municipios nao incluiam
alguns tipos de receita no orgamento e que havia a pratica da subestimagdo sistematica das
receitas.

(Kuntadi & Puspasari, 2023) apontam que uma gestdo financeira feita de forma eficaz,
resultara na realiza¢do de todo o planejamento, com o cumprimento dos objetivos que foram
definidos, ou seja, quanto mais precisa a previsao, mais precisa sera a execucao. Corroborando
com (Kuntadi & Puspasari, 2023) em relagdo a precisdao da previsdo, (Williams & Calabrese,
2016), destacam em sua pesquisa que a literatura analisada indica que os erros de previsdao em

sua grande parte, ndo resultam apenas de problemas técnicos, mas existe a influéncia de deci-

10
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sdes politicas que trazem impacto.

A gestao publica, assim como na gestdo privada, poderia estabelecer indicadores de ges-
tdo ou medidas de desempenho para avaliar suas ag¢des ao longo do tempo, tendo em vista o
alcance de uma melhor precisdo no or¢amento das receitas. (Aibar Guzméan, 2003), analisa trés
indicadores: eficiéncia, eficicia e economia, destacando que além desses, outros podem ser
utilizados, o que levaria a uma melhora nos resultados de desempenho de uma entidade publica.

(Siregar & Susanti, 2018), testam duas hip6oteses na sua pesquisa, uma voltada ao cresci-
mento da receita e a outra voltada para o crescimento das despesas no processo orcamentario,
verificando se ambas tendem a impactar positivamente os erros de previsdo. Eles concluem que
quanto maiores forem os numeros das receitas e despesas orcadas, ou seja, em relacdo ao seu
crescimento, maiores sdo as possibilidades de erros nas previsdes.

Além da andlise da hipotese proposta, a pesquisa ainda propde sugestdes para futuras
pesquisas, com exploragdo dos efeitos de mais variaveis, além das apresentas na metodologia e
ainda propde examinar a interag@o entre acurdcia orcamentaria e outros indicadores de desen-

volvimento municipal.
3. METODOLOGIA

Este estudo adota uma abordagem quantitativa, utilizando métodos de estatistica inferen-
cial para verificar uma possivel relacdo existente entre a proxy de previsdo e realiza¢do da re-
ceita orcamentaria com a proxy de previsao e realiza¢ao dos gastos com investimentos publicos
nos 5565 municipios brasileiros. Os dados se estendem pelo periodo de 2018 a 2022, periodo
este onde ocorreram uma eleigdo municipal e outra federal. A analise centra-se em entender
se uma maior acurdcia na previsao or¢amentaria da receita, conduz a uma melhor acuracia na
relacdo previsdo e realizacdo das despesas com investimentos publicos.

Para realizar essa investigacdo, utilizou-se modelo de regressao linear multipla, alinhados
aos estudos de (Boukari & Veiga, 2018), com a técnica de Regressdo Linear Ordinaria (OLS) e
suas variantes com Efeitos Fixos (OLS FE) e Efeitos Aleatérios (OLS RE). Estes modelos sao
fundamentais para avaliar como a acuracia or¢amentaria da receita, expressa por indicadores
especificos desenvolvidos para este estudo, influencia na efetividade dos gastos com investi-
mentos municipais previstos. Tais métodos foram aplicados com sucesso em estudos anteriores
no campo de orcamento e finangas publicas, conforme destacado por Wooldridge (2010) e

Greene (2012), que discutem as aplicagdes praticas e as implicagdes desses modelos em dados

11
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longitudinais e em painel aqui empregados. Para realizar a os aspectos associados a precisao
das despesas de investimentos em funcao da precisdo das receitas realizadas, aplicou-se o mo-

delo de regressao linear multipla, com estrutura em painel:

Prec_Desp=p0+f1(Prec_Rec)+p2(Desp Neg)+£3(Elei_mun)
+p4(Elei_fed)+f5(G_Pref)+e

Os dados contabeis e de populagdo coletados para esta pesquisa, foram tabulados no Ex-
cel, com a andlise estatistica realizada no software Statistics Data Analysis — STATA. Os dados
foram obtidos junto a base de dados publicos consolidados na pagina do SICONFI, pertencente
ao sitio da Secretaria do Tesouro Nacional(STN). Os dados eleitorais foram extraidos do sitio

do Tribunal Superior Eleitoral(TSE), a saber:

Dados Contabeis e populacional:
* Receitas Estimadas Atualizadas (Rec_Prev);
* Receitas Realizadas (Rec_Real);
* Despesas de Investimentos Previstas (Desp_Inv_Prev);
* Despesas de Investimentos Realizadas (Desp_Inv_Real);
* Populagdo (Populagdo);
* Exercicio Fiscal (ano);

* Municipio (Municipio);

Dados Eleitorais:
* Género do Prefeito (G_Pref);,
* Elei¢do Federal (Elei_mun);
* Elei¢do Municipal (Elei_fed);

Quanto aos dados disponiveis para as varidveis em analise, as observacdes que nao apre-
sentaram dados completos foram descartadas em uma quantidade de 19 observagdes.

Para tratar o efeito de outliers, foi aplicado via winsorizag¢ao nas duas caudas da distribui-
¢do das varidveis Precisdo de Receitas (Presc_Rec) e Precisdo de Despesas (Presc_Desp), ao
percentual de 2,5% e melhorar a robustez das estimativas de regressdo, sem, contudo, descartar

uma quantidade significativa de dados.

12
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No modelo OLS basico, buscou-se identificar o impacto direto das varidveis de acuracia
orcamentaria sobre os investimentos, sem considerar heterogeneidades especificas dos munici-
pios. Porém, para capturar efeitos que variam entre municipios, mas permanecem constantes ao
longo do tempo, empregou-se o modelo OLS FE. Este modelo ajusta um intercepto unico para
cada municipio, permitindo que caracteristicas intrinsecas que ndo variam com o tempo sejam
controladas, uma abordagem reforgada pelos estudos de (Arellano, 2003).

Alternativamente, o modelo OLS RE foi utilizado para considerar variagdes aleatdrias
entre os municipios. Esse modelo ¢ particularmente 1til quando as diferengas entre as unidades
de analise sdo assumidas como sendo derivadas de uma distribui¢do comum, o que ¢ relevante
quando o numero de unidades ¢ grande e a heterogeneidade entre elas ndo sdo o foco principal
da andlise, conforme descrito por (Baltagi, 2021).

Cada modelo foi submetido a rigorosos testes diagnosticos para verificar a presenca de
multicolinearidade, heterocedasticidade e autocorrelagdo, garantindo a robustez dos resultados.
Os critérios de Informagao de Akaike (AIC) e Bayesiano (BIC) foram usados para determinar o
modelo mais apropriado, baseado no ajuste e na complexidade dos modelos.

Ao final, esta metodologia ndo apenas proporciona uma analise detalhada e rigorosa dos
efeitos da acuracia orcamentéria sobre a eficacia dos investimentos publicos municipais, mas
também orienta decisdes de politica publica e gestdo fiscal, contribuindo para um uso mais
eficiente dos recursos publicos em contextos municipais variados. Este estudo contribui para a
literatura ao aplicar métodos estatisticos avancados, seguindo os passos de académicos renoma-

dos que tém moldado a andlise de politicas publicas e or¢amentarias.
4. ANALISE DOS RESULTADOS

A compreensdo das caracteristicas do universo pesquisado ¢ fundamental para garantir a
adequacdo e a precisdo da analise. A Tabela 1 nos fornece um panorama descritivo das varidveis
analisadas, com um robusto nimero de observagdes totalizadas em 27.675, que representa a
inclusdo abrangente dos municipios brasileiros. Esta base de dados extensa ¢ crucial para asse-

gurar a generalizabilidade dos resultados.
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TABELA 1 - ESTATISTICA DESCRITIVA

P Q
TeESOURONACIONAL

------ Quantiles
Variable n Mean SD. Min 0.25 Mdn 0.75 Max
PrecDesp | 27675 @ 124 158 | 007 @ 032 @ 065 | 14 7.49
PrecRec | 27675 .02 021 | 06 08 | 1001 | 115 149
Pop_M50 27675 0.12 0.33 0 0 0 0 1
Desp_Neg = 27675 065 o048 o o | 1 1 1
Eeigjun | 27675 02 04 | o o | o | o 1
Elei_fed | 27675 @ 04 0.49 ﬂ 0 o | 0o 1 1
G_Pref 27675 0.88 0.32 0 1 1 1 1

Fonte: Préprio autores utilizando software stata versdo 18

A estatistica descritiva nos mostra a média, desvio padrao, e os valores minimo e maximo

de cada variavel. Por exemplo, o desvio padrdo préximo a zero na variavel (Prec_Rec) sugere

certa consisténcia nas previsoes de receita orcamentaria entre os municipios, enquanto o desvio

padrao, e os valores maximos e minimos da variavel (Prec_Desp) ja se apresentam mais disper-

sos, indicando possiveis discrepancias e pulverizagdes destes dados, o que reflete a diversidade

de cenarios na realizagdo da despesa de investimento. O conhecimento dessas varia¢des ¢ cru-

cial, pois ajuda a entender como variaveis contextuais podem influenciar as analises subsequen-

tes e ajuda a identificar outliers que podem distorcer os resultados.

Antes de proceder com andlises mais complexas, ¢ imprescindivel explorar as relagdes

entre as varidveis através da matriz de correlagdo. A Tabela 2 tem o propdsito de apresentar a

correlacdo existente entre as varidveis, ajudando a mitigar possiveis vieses decorrentes da mul-

ticolinearidade que poderiam invalidar as conclusdes da pesquisa.

TABELA 2 - MATRIZ DE CORRELAGAO

Prec_Desp Prec_Rec Pop_Mb50 Desp_Neg Hei_mun Hei_fed G_Pref

Prec_Desp 1
Prec_Rec 0.5083 1
0.0000
Pop_M50 -0.0977 0.0166 1
0.0000 0.0058
-0.6894  -0.5339 0.0843 1
Desp_Neg
0.0000 0.0000  0.0000
. 0.0185 -0.1169  0.0002 -0.0265 1
Elei_mun
0.0021 0.0000 09752 0.0000
Hei fed 0.0304 01811 00011  -0.0382 -0.4083 1
- 0.0000 0.0000 0.8612 0.0000 0.0000
G Pref 0.0552 0.0308 0.0138 -0.0572 00043 -0.0018 1
- 0.0000 0.0000 0.0215 0.0000 04724 0.7/02

Fonte: Proprio autores utilizando software stata verséao 18
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As correlagdes apresentadas na tabela sdo essenciais para o entendimento das inter-re-
lagdes, graus e direcdes destas relagdes lineares entre as variaveis. Por exemplo, a correlacao
moderada, positiva e significativa entre (Prec_Rec) e (Prec_Desp), onde a relagdo ¢ estatisti-
camente significativa como apontado pelo valor p(0.0000), rejeitando a hipdtese nula de nao
correlagdo. Esta conclusdo mostra que municipios com maior acuracia da receita or¢amentaria
tendem a apresentar maiores despesas com investimento, um achado que serve de base para
analises causais mais profundas nos modelos regressivos. Essa compreensdo inicial ¢ vital para
desenhar modelos que efetivamente capturem as relagdes de interesse sem serem obscurecidos
por relagdes espurias.

A andlise econométrica na Tabela 3 ¢ a etapa final na qual testamos a significancia estatis-
tica das nossas variaveis de interesse. O coeficiente e o p-valor associados a cada varidvel per-
mitem-nos inferir sobre a relagao causal entre a acuracia da receita orcamentaria ¢ a efetividade

dos gastos publicos de investimentos.

TABELA 3: ANALISE ECONOMETRICA

OLS FE RE
Prec_Rec 1.605%** 1.784x** 1.802%**
-0.0393 -0.0403 -0.0378
Pop_M0 -0.257%** 0.274 -0.309***
-0.0206 -0.168 -0.0312
Desp_Neg -1.898%** -0.996%** -1.392%**
-0.0168 -0.018 -0.0165
Elei_mun 0.0745%** 0.133*** 0.1710%**
-0.0183 -0.0139 -0.0144
Elei_fed -0.0694*** -0.0306** -0.0539*+**
-0.0151 -0.0115 -0.0119
G_Pref 0.08719*** 0.00995 0.0667**
-0.0209 -0.0276 -0.0232
_cons 0.813*** 0.0146 0.288***
-0.0511 -0.0564 -0.05
N. Obs. 2/675 27675 27675

Fonte: Préprio autores utilizando software stata versao 18

Os coeficientes positivos e significativos de (Prec_Rec) em todos os trés modelos testados
(OLS, FE, RE), indicam que um aumento na precisdo da receita esta associado a um aumento na
variavel dependente (Presc_Desp). Essa significancia sustenta a hipotese de que a precisdo nas

estimativas das receitas orcamentdrias estd positivamente associada com uma maior efetividade
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na realizagdo dos investimentos publicos municipais.

Esses achados ecoam os estudos de autores como (Gupta e Simonsen, 2002), que encon-
traram resultados semelhantes em contextos de gestdo fiscal. A andlise revela, também, que os
anos eleitorais influenciam os gastos com investimentos, um fendmeno j& observado em litera-
turas que discutem os ciclos politico-econdmicos.

A andlise dos coeficientes da variavel (Pop M50), que distingue municipios com mais
e com menos de 50.000, em relagdo a precisdo das despesas de investimento revela que, nos
modelos de Regressdao Linear Ordinaria (OLS) e Efeitos Aleatorios (RE), municipios maio-
res demonstram significativamente menor precisao nas despesas de investimento (Prec_Desp),
conforme indicado pelos coeficientes negativos e significativos (-0.257*** no OLS e -0.309***
no RE). Isso sugere que, em média, municipios com populagdes acima de 50.000 habitantes
enfrentam maiores desafios na previsdo precisa de despesas de investimento em comparagao
com municipios menores. No entanto, no modelo de Efeitos Fixos (FE), a variavel Pop M50
ndo apresenta impacto estatisticamente significativo na precisao das despesas de investimento,
indicando que, quando se controlam caracteristicas inalteradas dos municipios ao longo do
tempo, o tamanho populacional por si s6 ndo afeta a precisdo das despesas de investimento de
maneira significativa. Esses resultados destacam a complexidade da gestao fiscal em munici-
pios de diferentes tamanhos e a importancia de considerar as especificidades locais ao analisar
a precisao das despesas de investimento. Este resultado esta alinhado com estudos como os de
(Holtz-Eakin & Rosen, 1993), que destacam o papel da escala populacional na dinamica fiscal
municipal.

A andlise dos coeficientes para as variaveis **Elei_mun** e **Elei_fed** nos modelos
OLS, FE e RE revela como os ciclos eleitorais municipais e federais impactam diferentemente
a precisao das despesas de investimento nos municipios.

Nos anos de eleicao municipal (**Elei_mun**), observa-se um aumento significativo na
precisdo das despesas de investimento em todos os modelos (OLS: 0.0745***, FE: 0.133%*%*,
RE: 0.110*%**), sugerindo que o contexto eleitoral local promove uma maior aten¢do e res-
ponsabilidade na gestdo fiscal, possivelmente devido ao aumento do escrutinio por parte dos
eleitores e da midia.

Por outro lado, durante os anos de eleicao federal (**Elei_fed**), a precisdo das despesas
de investimento tende a diminuir (OLS: -0.0694*** FE: -0.0306**, RE: -0.0539***), indi-
cando que as incertezas e as alteragdes na politica e economia em nivel nacional podem afetar

adversamente a capacidade dos municipios de planejar e executar seus investimentos de forma
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precisa.

Esses resultados sublinham a influéncia significativa dos ciclos eleitorais na administra-
¢do fiscal municipal, com elei¢des municipais melhorando a precisdo das despesas de investi-
mento, enquanto as eleigdes federais parecem ter um efeito contrario, como foi discutido em

estudos classicos por Rogoff e Sibert (1988).
5. CONSIDERACOES FINAIS

Diante do problema de pesquisa proposto, entender se municipios que demonstram maior
precisdo e acurdcia na elaboragdo das estimativas da receita or¢gamentaria, conseguem maior
precisdo e efetividade na execucgdo das despesas de investimentos, conduziu o presente estudo
a uma analise quantitativa abrangente. A investigacao foi pautada em uma hipotese, de que mu-
nicipios com maior grau de precisdo e acuracia na estimativa da receita orcamentdria, realizam
com maior precisao as despesas de investimento; onde se calculou um indicador de precisdo da
receita e da despesa de investimento.

Os resultados confirmaram a hipotese, revelando uma correlagio estatisticamente sig-
nificativa entre a precisdo e acuracia da estimativa da receita or¢amentaria, representada pelo
indicador (Prec_Rec) e a precisdo da realizacdo da despesa de investimento publico realizado,
precisdo evidenciada pelo indicador (Prec_Desp). Esta relacdo positiva sublinha a importancia
de estimativas de receitas orcamentarias precisas para uma maior assertividade na realizagao
das despesas municipais em investimentos publicos.

O estudo também reconheceu a influéncia significativa de varidveis contextuais como
o tamanho da populacdo, ciclos eleitorais, que adicionaram uma camada de complexidade na
interpretacao dos dados. Estes fatores sugerem que a gestdo de investimentos publicos esta
sujeita a dinamicas de estimativas de receitas, aspectos politicos e demograficos que merecem
uma investigacao detalhada.

Diante dos achados, propde-se aos gestores publicos aprimorar as técnicas de previsao
orcamentaria, implementando praticas que melhorem a acurécia das estimativas para maxi-
mizar os resultados dos investimentos. Além disso, ressalta-se a importancia do uso de dados
na formulacdo e no monitoramento de politicas fiscais para assegurar decisdes informadas e
responsaveis.

Tendo em vista a importancia do or¢gamento municipal, como ferramenta de gestdo e

transparéncia, € necessario dedicacdo em estudos que apontem os determinantes que conduzem17



P Q
TeESOURONACIONAL

aos erros no or¢camento da receita (Chatagny & Soguel, 2012).

Para futuras pesquisas, sugere-se a exploracao dos efeitos de varidveis que investiguem
os efeitos causais das frustragdes e erros nas estimativas de receitas orgamentarias, que podem
ser explorados em pesquisas qualitativas que se aprofundem nas causas, que melhor expliquem
as dificuldade e obstaculos relacionados a previsdes mais precisas de receitas or¢amentaria.
Além disso, seria proveitoso examinar a intera¢ao entre precisdo e acuracia orcamentaria € ou-
tros indicadores de desenvolvimento municipal, como saude e educagdo, para uma compreen-

sdo mais holistica do impacto da gestdo fiscal no progresso social e econdomico dos municipios.
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