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Resumo

A pesquisa teve como objetivo analisar as consequéncias geradas pelo acumulo de precatérios nos
investimentos publicos nos municipios brasileiros. As analises foram desenvolvidas por meio de regressao
em painel, utilizando dados secundarios de prefeituras municipais no periodo de 2016 a 2023. Os resultados
indicam que os precatérios, um dos principais passivos da Administragdo Publica, tém apresentado grande
persisténcia nos municipios, mesmo apds seis emendas constitucionais regulamentando seu pagamento; ou
seja, seus saldos ndo diminuem. Além disso, verificou-se que os precatérios levam a diminuicdo dos
investimentos das prefeituras, comprometendo politicas publicas. A pesquisa contribui ao fornecer evidéncias
sobre os impactos dos precatdrios nas finangas municipais e oferece insights praticos para gestores e
formuladores de politicas, destacando areas criticas para intervengdes que podem melhorar a saude fiscal e
a capacidade de investimento dos municipios.

Palavras-chave: Precatorios judiciais; governos locais; passivos contabeis; investimentos.

Abstract

The study analyzes the consequences of the accumulation of precatérios (or court-ordered payments) on
public investments in Brazilian municipalities. The analysis was developed using a panel regression, with
secondary data from 2016 to 2023 from local governments. The results indicate that court-ordered payments,
one of the main liabilities of public administration, have shown great persistence in municipalities — i.e., their
balances did not decrease — even after six constitutional amendments regulating such payments. Analyses
indicate that court-ordered payments lead to reduced investments at the local level, compromising public
policies. The research provides evidence on the impacts of court-ordered payments on municipal finances. It
offers practical insights for managers and policymakers, highlighting critical areas for interventions that can
improve municipalities’ fiscal health and investment capacity.

Keywords: court-ordered payment; local governments; accounting liabilities; investments.
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Resumen

La investigacién analiza las consecuencias generadas por la acumulacién de 6rdenes judiciales de pago sobre
las inversiones publicas en municipios brasilefios. Los analisis se desarrollaron mediante una regresion de
panel, con datos secundarios de 2016 a 2023 de Gobiernos Municipales. Los resultados indican que las
6rdenes judiciales de pago, uno de los principales pasivos de la Administraciéon Publica, han mostrado gran
persistencia en los municipios, incluso después de seis enmiendas constitucionales que regulan su pago; es
decir, sus saldos no disminuyen. Los analisis indican que las érdenes judiciales de pago conllevan una
reduccion de las inversiones de los Ayuntamientos, comprometiendo las politicas publicas. La investigacion
contribuye aportando evidencia sobre los impactos de las érdenes judiciales de pago en las finanzas
municipales. Ofrece ideas practicas para administradores y formuladores de politicas, destacando areas
criticas para intervenciones que pueden mejorar la salud fiscal y la capacidad de inversion de los municipios.
Palabras clave: Ordenes judiciales de pago; gobiernos locales; pasivos contables; investimentos.

1 Introdugao

O nivel de endividamento possui influéncia direta na capacidade dos governos locais de responder
as demandas por bens e servigos publicos, por afetar diretamente sua condi¢ao financeira (Batista et al.,
2024). Os precatérios sdo obrigagdes de pagamento dos entes publicos originadas por decisdes judiciais,
constituindo-se como uma das principais parcelas do endividamento publico. Esses passivos tém sido
considerados agravantes historicos das contas publicas brasileiras (Moreira et al., 2017), tanto pela sua
proporgao em relagdo aos demais passivos quanto pela sua persisténcia histérica (Conti, 2016). Seja pela
baixa impositividade de seu pagamento, seja pelo reduzido comprometimento dos governos com a sua
gestao, esse passivo tem crescido a ‘patamares assustadores’ (Kanayama et al., 2019, p. 476). Ao final de
2024, os precatoérios vencidos representavam 10,6% (151,6 bilhdes de reais) do endividamento total dos
estados e municipios (Secretaria do Tesouro Nacional [STN], 2024).

Ao contrario de outras dividas publicas consideradas como ‘prudentes’, que tém como objetivo um
beneficio futuro, como a realizagdo de uma obra publica, os precatérios séo classificados como dividas
publicas ‘imprudentes’, pois promovem danos, € ndo necessariamente geram beneficios, resultando em
indenizagdes e condenagdes judiciais decorrentes de atos ilicitos ou mera ineficiéncia na gestdo (Kanayama
et al., 2019). As demais dividas publicas decorrem de transagbes contratadas pelos governos, geralmente
associadas a operacdes de crédito precedidas de projetos e aprovagao prévia pela Secretaria do Tesouro
Nacional (endividamento nacional) e Senado Federal (aprovagéo de endividamento internacional), conforme
requisitos da legislagdo vigente (LRF, Art. 32, Resolugdo do Senado Federal 43/2001). A definicdo da
classificacdo dessas despesas como ‘operagdes especiais’ (Ministério do Orgamento e Gestao, Portaria n°
42/1999) ja evidencia que nao geram produto nem diretamente para as agdes de governo.

Apesar da relevancia dos precatorios, tem-se observado, nas Ultimas décadas, recorrentes
postergagdes de seu pagamento, estratégia mais intensamente adotada em épocas de crises e de falta de
recursos financeiros dos governos, situagdo sempre comuns no pais (Kanayama et al., 2019). Diversas
postergagdes tém sido efetivadas por emendas constitucionais, como no caso da Emenda Constitucional
(EC) n°® 109/2021, que adiou o limite para a quitagao das dividas por meio do regime especial de pagamentos
até 2029. Essas medidas foram motivadas nao apenas pela incapacidade de muitos entes publicos se
tornarem adimplentes com suas dividas de precatoérios, mas também pela necessidade de liberagdo de
margem para gastos publicos em orgcamentos futuros, pratica recorrente no pais, como discutido por Conti
(2016).Moreira et al., (2017) destacam que a histéria do sistema de pagamentos via precatérios € marcada
pelo desvirtuamento da ordem constitucional e por rompimentos institucionais, sendo utilizado, muitas vezes,
como forma de protelar o pagamento de dividas publicas diante da morosidade do processo judicial. Todos
esses fatores evidenciam a ineficiéncia de parcela significativa dos érgaos publicos brasileiros na gestao de
seus passivos judiciais, bem como na prevengao de futuros precatérios (Conti, 2016). O rol de motivos que
originam processos judiciais ndo ¢é ilimitado, de modo que os fatos geradores acabam sendo repetitivos (Cid,
2015).

Observa-se que o volume de precatoérios ndo tem diminuido no setor publico nas ultimas décadas
(Santanna & Alves, 2016), o que abre oportunidade para pesquisas que analisem os impactos decorrentes
desse contexto. A maior parte dos estudos sobre precatérios tem sido desenvolvida sob o prisma juridico (ex.
Conti, 2016), havendo poucas pesquisas empiricas acerca de seus efeitos, sobretudo na area contabil, com
excecao das publicacdes de Afonso e Barros (2013), Bugarin e Meneguin (2012), Ferreira e Lima (2012) e
Madaime (2014). Contudo, observa-se que essa literatura ja possui mais de 10 anos, reforgcando a relevancia
de novos estudos para revigorar o tema. Nesse contexto apresentado, a pesquisa tem como objetivo analisar
as consequéncias geradas nos investimentos a partir do acumulo de precatérios a pagar nos municipios
brasileiros.

A condigdo financeira dos municipios brasileiros tem sido um tema relevante na literatura,
especialmente em contextos de crises fiscais e econdmicas. Estudos como o de Araujo et al. (2023) destacam
que, embora muitos gestores municipais tenham acesso a dados financeiros, uma parcela significativa
demonstra desconhecimento sobre a real situagao fiscal de seus municipios, o que pode comprometer a
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eficiéncia na tomada de decisdes e a gestao publica. Além disso, o estudo de Batista et al. (2024) revela como
a pandemia de Covid-19 exacerbou as fragilidades fiscais dos municipios, ampliando as dificuldades para a
realizagcéo de investimentos publicos essenciais e afetando a gestao fiscal local. Apesar da relevancia desses
estudos sobre a condigao financeira, ainda existe uma lacuna na analise do impacto dos precatérios,
especialmente no que se refere a como o acumulo desses passivos afeta os investimentos publicos. Este
estudo visa preencher essa lacuna, investigando as consequéncias do crescimento dos precatérios na
alocacgao de recursos municipais, com énfase na limitagao de investimentos publicos.

Fora da area académica, a tematica de precatérios tem sido amplamente discutida no cenario
nacional nos ultimos anos, sobretudo devido aos problemas que passaram a afetar o Governo Federal, até
entdo preocupagéao restrita a Estados e Municipios (Senado Federal, 2023), além da falta de pagamento
constituir fator determinante para a rejeicao das contas dos Prefeitos Municipais (Sarquis, 2014). Observa-
se, portanto, que essa pauta é relevante e representativa nas finangas publicas, e que pesquisas voltadas a
compreender melhor esse fendmeno, podem contribuir para preencher uma lacuna ainda pouco inexplorada
pela literatura, mas altamente significativa para o contexto de finangas publicas.

O artigo esta assim organizado: o proximo tépico apresenta o referencial tedrico, em que o contexto
dos precatdrios no Brasil é discutido, com foco tanto em uma contextualizagao histérica quanto na legislagao
aplicavel, além de apresentar a hipétese desenvolvida; na sequéncia, apresenta-se a metodologia utilizada,
seguida dos resultados e discussdes e, por fim, as conclusdes.

2 Referencial Tedrico
2.1 Contexto dos precatoérios no Brasil

O sistema de precatérios foi estabelecido pela Constituicdo de 1934 (Brasil, 1934), inicialmente
aplicavel apenas a Fazenda Publica Federal, com a inclusdo dos demais entes federativos na Constituicao
de 1946 (Brasil, 1946). As constituigbes subsequentes modificaram o sistema de pagamento, culminando nas
regras da Constituicdo de 1988 (Brasil, 1988), que foram alteradas em resposta ao crescente endividamento
publico e aos obstaculos ao cumprimento das dividas (Cunha, 2017). Ao longo do tempo, critérios para
ordenar os pagamentos foram definidos, com a distingdo entre precatérios alimentares e ndo alimentares,
visando um sistema justo de cumprimento das ordens judiciais (Moreira et al., 2017). No entanto, as recentes
alteragdes constitucionais tém permitido a postergagao do pagamento, o que contrasta com a pratica no setor
privado, onde uma divida judicial deve ser quitada em prazos definidos, sob pena de penhora. Essas
mudancas resultaram em distor¢gdes na gestao das finangas publicas, com a possibilidade de parcelamento
das dividas, o que, na pratica, funciona como um financiamento do governo as custas dos credores, gerando
incerteza quanto ao prazo de pagamento em razdo das constantes modificagcdes na legislagdo (Fernandes
& Sbicca, 2011).

Apesar de aspectos positivos, como o aumento de 49,6% no pagamento de precatérios em 2009
apos a promulgagcao da Emenda Constitucional n® 62 (Frente Nacional de Prefeitos, 2019), em geral as
mudancas constitucionais buscaram beneficiar o Estado, e ndo os reais credores da divida, criando
mecanismos de postergacdo dos pagamentos. A Tabela 1 sintetiza as alteragbes constitucionais que
possibilitaram a protelagao da divida judicial por parte dos entes publicos apés a promulgag¢ao da Constituicao
Federal de 1988.

Tabela 1
Alteragbes constitucionais que normatizaram a protelagdo do pagamento de precatérios
qumg Fonte Publicagéo Prazos estabelecidos e racional
Constitucional
ADCT 33/1988 (Brasil, 1988) 05/10/1988 Pagamento em até 8 anos
EC 30/2000 (Brasil, 2000b) 13/09/2000 Pagamento em até 10 anos
EC 62/2009 (Brasil, 2009b) 09/12/2009 Pagamento em gte 15 anos. Crlou o regime especial com
depositos mensais vinculados a RCL.
EC 94/2016 (Brasil, 2016) 15/12/2016 até 31/12/2020 (4 anos). Permltllu 0 uso de acordos diretos
com desagio
EC 99/2017 (Brasil, 2017) 15/12/2017 Pagamentos até 31/12/2024 (7 anos)
Pagamentos até 31/12/2029 (8 anos). Estabeleceu a
EC 109/2021 (Brasil, 2021a) 16/03/2021 possibilidade de parcelamento das dividas em situagbes de
dificuldade fiscal
EC 114/2021 (Brasil, 2021c) 16/12/2021 Manteve o prazo até 2029. Criou um teto anual de

pagamento para a Unido baseado na média histérica.
Siglas. EC — Emenda Constitucional; ADCT — Ato das Disposigdes Constitucionais Transitérias

A primeira protelacdo pode ser atribuida a propria Constituicdo de 1988, que possibilitou o
parcelamento dos valores pendentes naquela ocasido em oito prestagdes anuais, iguais e consecutivas. Essa
regra, estabelecida com caracteristica excepcional para ajudar entes endividados, terminou por se tornar
praxe estatal (Moreira et al., 2017).0 exemplo se seguiu em alteragdes constitucionais posteriores, como a
EC n° 30/2000, que aumentou o prazo de parcelamento de oito para dez anos. Posteriormente, a EC n°
62/2009 dilatou o prazo para quinze anos, estabeleceu as requisi¢des de pequeno valor (precatérios que,
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observados limites de valores para os entes, tém prazo de pagamento reduzido) e criou o regime especial de
pagamentos, ainda em vigor, com depdsitos periddicos basedos na receita corrente liquida, realizados pelos
entes devedores em contas especificas nos tribunais de justica para a administragdo dos pagamentos.

Em seguida, a EC n°® 94/2016 delimitou aos entes o prazo para pagamento dos precatérios até
dezembro de 2020. Esse limite posteriormente prorrogado para dezembro de 2024 pela EC n°® 99/2017 e. que
foi novamente estendido, desta vez para dezembro de 2029, pela EC n°® 109/2021. Adiante, o tema voltou a
pauta legislativa e adquiriu ainda mais complexidade, com a abertura da possibilidade de o credor utilizar seu
crédito para outras finalidades (EC n° 113/2021), bem como pelas regras da EC n° 114/2021, que limitaram
o valor anual da inscrigao dos precatérios no orgamento para cada exercicio até 2026 (Harada, 2022).

As constantes prorrogacbes de prazos observadas na legislagdo para a quitacdo de divida
judicialmente estabelecidas, um direito adquirido pelo credor apés morosos processos judiciais, bem como a
prépria inadimpléncia por decisdo de ndo pagar, acentuam o descrédito e a desconfianga instaurados no meio
social, sinalizando desinteresse do poder publico no pagamento dos precatérios (Santanna; Alves, 2016).

Ja os precatorios, do ponto de vista orgamentario, impactam diretamente o orgamento dos governos,
pois representam uma despesa obrigatdria, com previsdo de pagamento nas leis orgamentarias anuais. Sua
inclusdo no orgamento geralmente ocorre por meio da previsdo de recursos para o pagamento das dividas
judiciais, 0 que pode comprometer a alocagcdo de recursos para outras areas essenciais, como saude e
educacgao. Por sua vez, no aspecto patrimonial, os precatoérios sao registrados como passivos no balango
patrimonial dos entes publicos, refletindo a obrigacao futura de pagamento decorrente de decisdes judiciais.
Esse passivo pode afetar a saude financeira do ente, pois, em caso de acumulo, pode gerar um aumento no
endividamento, comprometendo a capacidade de financiamento de outros projetos.

Por fim, do ponto de vista fiscal, o pagamento de precatérios afeta diretamente a gestao fiscal do ente
publico, uma vez que ele esta sujeito a limites e regras da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) (Brasil,
2000a). O nao cumprimento das obrigagdes pode gerar penalidades, como a vedagédo a novos empréstimos
ou a concessao de garantias.

2.1 Literatura prévia e desenvolvimento de hipotese

A contracao de dividas com organizagdes privadas na oferta de servigos publicos é caracteristica das
fungdes do Estado. Elas podem ter diversas origens, como contratagdo de servigos, obras, aquisicdo de
bens, desapropriagdes e responsabilidade civil por dano, entre outras. Naturalmente, todas deveriam ser
pagas conforme foram contraidas, porém, por diversos motivos (legitimos ou n&o), ocorre a inadimpléncia.
Tal fato, por vezes, origina agdes judiciais, e o resultado desfavoravel a Fazenda Publica gera a obrigagéo de
pagar um precatorio (Moreira et al. 2017).

A literatura nacional indica que a maioria dos estudos sobre precatorios se restringe ao dmbito juridico
(Martins, 2022; Peixoto, 2024). Apesar de sua relevancia, pesquisas na area de contabilidade e administragao
sobre o tema ainda sdo escassas, focadas principalmente em discutir a legislagao e os tramites legais, com
poucas investigagbes empiricas fora do direito. Uma das excegdes € a pesquisa de Ferreira e Lima (2012),
que, ao analisar os estados da federagao, apresentou fragilidades no tratamento contabil dos precatérios pelo
regime de competéncia e problemas na divulgagao da informagéo, o que afeta a transparéncia.

Os precatérios tém representado um grande desafio para a Administragdo Publica, diante das
diversas mudangas constitucionais realizadas nas ultimas duas décadas na tentativa de minimizar a questao,
aparentemente sem sucesso. Outro indicativo decorre do fato de que, diante de um rol conhecido, limitado e
repetitivo de fatos geradores de ac¢des judiciais, as organizagdes publicas ndo adotam praticas para evita-los
(Cid, 2015). Neste sentido, a literatura indica que os gastos publicos decorrentes da baixa qualidade da gestéao
constituem um dos maiores problemas da gestéo publica, superando os gastos relacionados a corrupgao
(Ferreira & Borges, 2020).

O fator politico € um dos agravantes, pois decorre da vontade do gestor publico de pagar as dividas
com precatérios se sobrepor ao direito liquido e certo do credor, o que estabelece contradigdo ao préprio
Estado de Direito (Ferreira & Borges, 2020). Assim, a decisao pelo ndo pagamento de uma divida ordinaria
continuara alimentando a geragdo de novos passivos judiciais, ao mesmo tempo em que a inadimpléncia
com os proprios precatérios agrava a situagdo, seja qual for motivo alegado.Desta forma, ndo corrigir
inconformidades sob o pretexto de quem se sentir prejudicado deve recorrer a justica, bem como postergar
0 pagamento para que recaia sobre futuras gestées, sdo condutas que reforcam a constatacdo de que “o
pagamento tem sido dificultado por falta de comprometimento com o Direito e com a Justiga” (Faim Filho,
2014, p. 254). Sob o aspecto da gestdo, a ndo adogéo de estratégias eficazes para reduzir a divida com
precatorios tem levado os entes a uma crescente inadimpléncia acumulada de exercicios anteriores. Essa
tendéncia se mantém, pois o fluxo de novos precatérios tem superado o de pagamentos (Bugarin &
Meneguin, 2012), ampliando o problema.

A literatura aponta ainda o fator cultural como relevante. Apesar do contexto no Brasil indicar certa
leniéncia dos entes publicos com decisbes judiciais, em paises como a Alemanha, o pagamento de
condenagdes judiciais é realizado integralmente (Madaime, 2014), o que demonstra uma aceitagéo social no
Brasil quanto as postergacdes. O desinteresse no pagamento dos precatérios gera um financiamento indireto
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dos entes federativos, cujo histérico de alteragdes protelatérias na legislacdo e o consequente aumento da
divida mostram que tais praticas foram incorporadas ao longo do tempo (Quintiliano, 2012).Falhas séo
apontadas na atuagado dos trés poderes, considerando a independéncia e a harmonia que a lei atribui ao
relacionamento entre eles. Ao Poder Executivo é atribuida a ndo efetividade em sua prerrogativa politica e
administrativo-financeira para pagar seus precatérios e pressionar os demais entes federativos para fazerem
o mesmo. Ao Legislativo, a falha no seu dever de fiscalizar e propor politicas que visem acabar com o calote.
E ao Judiciario, especificamente ao STF, a ratificado de teses juridicas que favorecem os entes devedores
em detrimento dos credores (Madaime, 2014).

O constante aumento no volume de precatérios observado em todos os niveis de governo gera
diversos efeitos. Um deles é o impacto na divida consolidada dos entes federativos, que afeta os indicadores
de endividamento pelo aumento do risco de crédito perante os investidores e a Unido (Martins, 2022). A
inadimpléncia causa uma espécie de financiamento governamental com o dinheiro do vencedor da agao
judicial, gerando inseguranga sobre o prazo para pagamento, pois 0 ente devedor pode, mesmo amparado
por artificios legais, postergar a quitagédo da divida, resultando em distorgdes nas contas publicas (Bugarin &
Meneguin, 2012). Neste sentido, a postergagédo da divida, ainda que constitucional, ocasiona inseguranga
juridica e prejudica o ambiente de negdécios no pais. Esse adiamento possui sérios agravantes pela incidéncia
de corregdo monetaria e juros de mora (Kanayama et al., 2018).De maneira geral, recaem criticas sobre
todas as instituigcdes do pais, uma vez que a utilizagao de valores destinados a quitagao de precatorios como
caixa pelos entes governamentais constitui pratica antidemocratica, que deveria ensejar a responsabilizagao
dos governantes (Quintiliano, 2012). Medidas punitivas foram propostas, como a aplicagdo de multas e
medidas coercitivas contra agentes publicos que, sob o pretexto da discricionariedade, de seus atos, deixem
de efetivar os direitos reconhecidos em sentenca, a exemplo do que ocorre na Alemanha e Estados Unidos
(Madaime, 2014).

O efeito mais grave causado da inadimpléncia com direitos adquiridos por meio da justi¢a é a afronta
a democracia. O texto constitucional original ja reconhecia a existéncia de interesse publico ao estabelecer
regras para pagamento das dividas, dado que os entes federativos continuavam fortemente endividados em
1988 (Quintiliano, 2012). Contudo, as inovagdes legislativas acabaram por acentuar a inseguranca juridica e
afrontar direitos fundamentais, na medida em que ndo ha principios ou valores juridicos que fundamentem
normas protelatérias que impecam a efetivacdo do direito adquirido pelo credor, situagdo que gera
desconfianga e descrédito no meio social (Santanna & Alves, 2016).Outro efeito do acimulo de precatérios
pendentes é o surgimento de um “mercado de precatorios” (Letouze et al., 2020, p. 116), em que empresas
especializadas em obter junto ao Governo o pagamento antecipado aproveitam a dificuldade de recebimento
dos credores para comprar esses ativos com desconto. A morosidade dos pagamentos tem contribuido com
o crescimento do mercado secundario, com a venda de direitos de recebimento de precatdrios (cesséo de
créditos), inclusive com o surgimento de ferramentas automatizadas e uso de blockchain para sua
comercializagao (Schirato, 2023).

Apods anos de duragéo do processo judicial, quando esgotadas todas as possibilidades de recurso
sobre a deciséo judicial, é expedido o precatério, que sera inscrito para pagamento nos exercicios seguintes,
respeitando as regras legais e o fluxo de programagéo orgamentaria e financeira dos érgéos publicos, o que
gera expectativa de recebimento pelos credores. Assim, as alteragdes legislativas que permitiram postergar
o0 pagamento das dividas com precatérios, frequentemente denominados como “calotes”, tém criado
incentivos para a postergacao e agravado o fluxo dos pagamentos (Fernandes & Sbicca, 2011; Moreira et al.,
2017).

O risco da adogdo do prazo como norteador da nova metodologia de pagamentos decorre da
capacidade particular que cada esfera de governo possui de arcar com suas obrigacdes. Possivel solugéo
passaria por duas vertentes: a primeira, que possibilitasse o acerto das contas passadas por meio de
pagamentos continuos, de acordo com a capacidade de cada 6rgéo; e a segunda, a adogado de uma regra
universal que evitasse novo acumulo de precatérios, atacando a origem dos litigios (Afonso & Barros, 2013).

Outro problema observado na regulagao do pagamento ocorreu quando as alteragdes legislativas
permitiram o parcelamento dos débitos. Embora o intuito fosse amenizar as restricdes financeiras dos entes
publicos, a medida acabou por desestimular os gestores a honrarem as dividas no prazo, diante da
expectativa de se beneficiarem de futuros parcelamentos (Bugarin & Meneguin, 2012).

Assim, a escassez e o desencontro de informagdes sobre a real divida publica com precatérios dos
entes acentuam o desafio de buscar solugbes. Como os precatorios sao requisitados individualmente por
cada tribunal, apenas a entidade devedora detém a totalidade das informagdes sobre credores e montantes
devidos. Ainda assim, os efeitos inflacionarios e de mora (correcdo monetéria e juros) causam disparidade
entre as verbas reservadas nos orgamentos anteriores e o valor real da divida (Fernandes & Sbicca, 2011).

Como exposto, as pesquisas sobre precatérios nos governos locais brasileiros tém sido escassas, e
ha uma lacuna sobre quais seus impactos. Os precatérios reduzem a margem discricionaria do orgamento
dos governos, na medida em que parte dos recursos precisa ser destinada ao pagamento, tanto do principal
quanto dos juros, afetando a condigéo financeira geral, definida como a capacidade de fornecer servigos
publicos e atender as obrigagdes financeiras (Batista et al., 2024). Como consequéncia, a redugdo da
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margem discricionaria pode estar afetando a capacidade de investimento dos municipios. Considerando a
estreita ligagdo entre margem discricionaria e investimentos, propde-se a primeira hipétese de pesquisa.
H1: A ampliagdo do montante dos precatérios influencia negativamente os investimentos publicos.
Justifica-se a escolha pelos investimentos devido a sua relevancia para o desenvolvimento de
politicas publicas em nivel local. Reis e Santana (2015) identificaram que 1% de aumento no investimento
publico pode elevar entre 0,24% e 0,29% a produtividade total dos fatores da economia brasileira, o que torna
reforca a manutencgao desse tipo de gasto.

3 Metodologia
3.1 Desenho da pesquisa

Trata-se de pesquisa com abordagem quantitativa, cuja modelagem e analises foram desenvolvidos
com os seguintes dados secundarios, coletados de prefeituras municipais do periodo de 2016 a 2023: a)
informagdes do SICONFI: saldos de precatérios e divida consolidada extraidos do relatério da Divida
Consolidada; gastos liquidados com a fungdo de despesa “judiciaria”; gastos liquidados com amortizacao,
juros e pessoal do Balango Orgcamentario, para calculo da margem discricionaria; gastos liquidados com
investimentos obtidos do Balango Orgamentario; valores calculados da Receita Corrente Liquida (RCL),
obtidos do Relatério de Gestéo Fiscal (RGF); b) informagdes do Conselho Federal de Administragcao (CFA):
indicador do indice de Gestdo Municipal (IGM). Os dados foram agrupados na forma de um painel
desbalanceado (n&o equilibrado), uma vez que nem todas as unidades de corte transversal (municipios)
possuiam o0 mesmo numero de observagdes. A escolha do periodo, a partir de 2016, ocorreu em fungéo do
acesso aos dados do Conselho Federal de Administragdo (2023), relacionados a gestdo das prefeituras
municipais, ligados a transparéncia e a atuacdo em gestdo fiscal. As analises da pesquisa foram
desenvolvidas em duas etapas. Na primeira, foi realizada uma analise descritiva das informacgdes, indicando
a dimens&o dos precatoérios nos municipios brasileiros. Nessa etapa, os municipios foram estratificados por
numero de habitantes (menor que 50 mil, entre 50 mil e 200 mil e maior que 200 mil), considerando o ano de
2023, com o objetivo de analisar, de forma agregada, os precatérios nos municipios e observar sua relagao
com a divida consolidada. Ainda nessa etapa exploratéria, foi conduzida uma analise dos precatérios por
habitante e sua variagdo em relacdo a RCL, a fim de observar propor¢do e tendéncia. A escolha da
estratificacdo baseou-se na literatura prévia, que indica que o porte do municipio, obtido por meio da
densidade populacional, pode ser um dos determinantes de diversos fatores ligados a gestdo publica
(Avellaneda & Gomes, 2015; Sell et al. 2020; Speeden & Perez, 2020). A definicdo do corte de habitantes
entre os grupos de municipios fundamentou-se inicialmente nos prazos de vigéncia da Lei Complementar
131/2009 (Brasil, 2009a), que estabeleceu a obrigatoriedade de transparéncia ativa para os municipios no
pais, substituindo o grupo de municipios maiores previsto na lei, de 100 mil (326 casos) para 200 mil
habitantes (155 casos).

Na segunda etapa, foram estimados dois modelos de regressdo em painel com efeitos aleatdrios,
com o objetivo de analisar as consequéncias dos precatérios, conforme apresentado na sequéncia.

3.2 Variaveis e modelos estimados

Para o teste da hipotese estimada, foi elaborado um modelo de regressdo em painel, tendo como
variavel dependente a despesa de investimento total dos municipios. A variavel independente utilizada em
ambos os modelos é o saldo total dos precatérios a pagar. A informagé&o na origem dos dados (SICONFI)
(STN, 2023b) n&o apresenta os movimentos realizados no ano, como 0s pagamentos e novos precatorios
inscritos. Portanto, a analise considera os saldos finais em cada ano. As variaveis sdo despesas liquidadas
no periodo, relativizadas por habitante e atualizadas a valor presente pela Tabela Pratica do Tribunal de
Justica do Estado de Sao Paulo (2024), metodologia utilizada pelas prefeituras municipais de Sao Paulo para
atualizagdo dos débitos e a realizagdo do pagamento de precatérios, utilizando o IPCA-E como indicador. As
equacgdes economeétricas utilizadas nas regressdes estimadas estdo apresentadas a seguir:

INVEST i = ¢, + fBiprecy + B,rigidez ;; + B3admimmsp + B4admgest50ﬁswl + BsPIB;;,
+ Bgmudancasconstitucionais; + fB,despesas_judiciais;.+ Bg d_controle_interno;; (1)
+ Bodivida_consolidada + fipanocovid; + e;

Variaveis de controle foram incluidas nos modelos. A variavel rigidez orcamentaria (RIGIDEZ) foi
inserida para captar os efeitos decorrentes da condigéo financeira dos governos com base no orgamento
comprometido com despesas rigidas, que pode influenciar a capacidade de investimentos (Batista et al.,
2024). Despesas com amortizagdo, juros e pessoal tratam-se de despesas obrigatérias, cujo pagamento
independe da atuacao dos gestores (Herrera & Olaberria, 2020).Adicionalmente, foi um incluida uma variavel
dummy para controlar os efeitos causados pelas mudangas constitucionais dos precatérios, considerando o
ano de publicacdo da Emenda Constitucional 109/2021. Esse controle permite captar efeitos decorrentes da
alteracdo constitucional no padrdo de gastos dos entes publicos (0 antes da emenda constitucional e 1
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depois). Também foi considerada uma variavel de gastos com controle interno, a fim de observar os efeitos
da atuacao desse tipo de controle nas prefeituras municipais. Apesar de a literatura nacional apontar, de
forma recorrente, uma atuagéo cerimonial dos sistemas de controle interno em prefeituras (Aradjo et al.,
2016; Cruz et al., 2016), quando estruturado e com capital institucional para atuar (Lino et al, 2019), o controle
interno pode participar do processo de gestao dos passivos, gerando pressdes para o atendimento dass
obrigacOes (Suzart et al., 2011).

Adicionalmente, foram incluidas as variaveis “gestao da transparéncia” (adm_i_transp) e “atuacédo em
gestao fiscal” (adm_IGM), com o objetivo de controlar efeitos da atuagdo da gestdo municipal. Uma maior
transparéncia pode gerar pressdes para o cumprimento das obrigagbes financeiras, contribuindo para um
melhor desempenho fiscal (Alt & Lassen, 2006; Cruz et al., 2018). Por outro lado, uma menor transparéncia
pode estimular a evasdo dos processos de accountability e controle, aumentando os riscos de
descumprimento das obrigagdes financeiras (Liston-Heyes & Juillet, 2020). Ja uma gestao fiscal responsavel
pode gerar externalidades positivas na administracdo dos recursos, ao prover um ambiente fiscalmente
comprometido e, assim contribuir para o atendimento das obriga¢des (Cruz & Afonso, 2018).

A variavel PIB per capita foi incluida para controlar os efeitos da geragéo de riqueza nos municipios,
que pode ampliar a disponibilidade de recursos da arrecadagdo municipal e, consequentemente, melhorar a
condigao financeira para pagamento de obrigacdes (Gongalves et al., 2017). Também foi considerada uma
variavel referente ao comprometimento do orgamento com a divida consolidada (Lima & Diniz, 2016), que
pode afetar o saldo disponivel para o pagamento de precatérios.

Por fim, considerando que o periodo da pandemia de Covid-19 teve impacto significativo nas finangas
publicas, conforme discutido por Batista et al. (2024), inseriu-se uma variavel dummy para controlar esses
efeitos na modelagem estatistica. Mesmo considerando os principios da economia estatistica, que buscam
parciménia e eficiéncia na selegao das variaveis, evitando a inclusao de termos sem contribui¢ao significativa
para a explicagao do fendbmeno em estudo (Wooldridge, 2016), optou-se por manter a variavel no modelo. As
variaveis utilizadas estdo apresentadas na Tabela 2.

Tabela 2
Variaveis utilizadas nos modelos de regresséo

Variaveis Tipo de variavel Descrigédo Referéncias
Despesa de investimento Valor liquidado de despesas de investimentos | (Herrera & Olaberria,
P 1 Dependente | (investimentos + inversbes financeiras) + | 2020; Batista et al.,
total (INVEST) (" <
populagéo 2024)
Precatérios (PREC) ( Independente Saldo d~e precatérios a pagar no exercicio + Elaborada pelos
populacéo autores
. - o (Herrera & Olaberria,
Rigidez orgamentaria c Soma de despesas com amortizagdo, juros e . )
) ontrole N 2020; Batista et al.,
(RIGIDEZ) despesas com pessoal + despesa total 2024)
Administracéo — Gesto Indicador entre 0 e 1, composto por 4 dimensdes: | (Alt & Lassen, 2006;
§a0 — € transparéncia no portal, em tempo real, Cruz et al., 2018;
da Transparéncia Controle inf - b ¢ bert Li H &
(adm_i_transp) @ informagdes  sobre orcamento aberto e |st<_)n- eyes
—— disponibilizagdo de dados em formato aberto. Juillet, 2020)
Administragao — indice de . . - .
GesaoFcal CFA | Contole | Jielconirue de 0o 10 dcando ualade | - (Cruz & onso
(adm_IGM) ® 9 P
PIB per capita (PIB) Controle PIB por municipio, per capita. (Gongz;lg??)et al.
Mudancas constitucionais Dummy dos anos da emenda constitucional Elaborada pelos
(dummy) @ Controle 109/2021 que prorrogou o pagamento dos autores
y precatérios (0 antes da EC, e 1 depois).
Despesas judiciais liquidadas =+ populagéo,
S representando a estrutura juridica interna. Elaborada pelos
Despesas judiciais (") Controle ~
Calculado pelos gastos na Fungdo 02 - autores
Judiciaria.
Despesas liquidadas com controle interno + | (Araujo et al., 2016;
Despesas com controle Controle populagéo, representando o esforgo com esse Cruz et al., 2016;
interno (CI) M tipo de controle. Calculado pela soma dos gastos Lino et al., 2019;
na Subfungao 124 — Controle Interno. Suzart et al., 2011)
Divida Con_solldada, por Controle Saldo da divida consolidada ao final do exercicio (Lima & Diniz, 2016)
habitante (valor bruto).
. o RCC indicando (1) para o periodo de duragéo da .
Periodo Covid — dummy Controle Covid — 2020 e 2021, e (0) para os demais anos (Batista et al., 2024)

Fontes: (1) SICONFI (STN, 2023b); (2) IPEADATA,; (3) Conselho Federal de Administracao (2023)

Para evitar eventuais problemas de heterogeneidade, optou-se por n&o utilizar um painel empilhado
(pooled). Seguiu-se para a identificacdo da adequacédo dos modelos mais apropriados, dentre 0 modelo de
efeitos fixos dentro de um grupo (fixed effects within-group model) ou o modelo de efeitos aleatérios (randon
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effects). Para isso, aplicou-se o teste de Hausman, que indicou o uso do modelo de efeitos aleatérios.
Adicionalmente, o teste F de Chow apontou a adequagao para a utilizacdo de efeitos de painel em relagao a
um modelo pooled.

4 Resultados e Anélises

A Tabela 3 apresenta a descritiva das variaveis utilizadas nos modelos, com dados do periodo de
2016 a 2023. Os resultados revelam variagdes significativas nas finangas publicas e na administragcdo entre
diferentes localidades e periodos, destacando a complexidade e a disparidade nos dados observados. E
possivel observar uma alta variacdo nos investimentos (média de 318,6 com desvio padrdao de 418,80),
indicando diferencas expressivas. A mediana do saldo de precatérios € zero, mas a média é de 53,6,
sugerindo que muitas localidades ndao possuem precatérios, mas, onde existem, os valores podem ser
elevados. A rigidez discricionaria apresenta média de 0,5, o que indica baixa discricionariedade em alguns
municipios, chegando a 100%. A gestdo da transparéncia possui mediana alta de 7,6, enquanto a gestao
fiscal tem mediana de 4,9, refletindo variagbes na administragao publica. O PIB per capita varia amplamente,
com média de 27.531 e desvio padrdo de 32.315 evidenciando desigualdades econémicas significativas.

Tabela 3

Descritivas das variaveis
Variaveis Mediana Média Desvio Padrao Min Max
Investimentos, por habitante 194,8 318,6 418,8 0,0 16.217,6
Saldo de Precatérios, por habitante 0,0 53,6 271,3 0,0 19.136,3
Rigidez orgamentaria 0,5 0,5 0,1 0,0 1,0
Administracéo - gestao da transparéncia 7,6 7,3 1,7 0,0 10,0
Administragao - gestao fiscal 4.9 4,7 2,3 0,0 10,0
PIB per capita 19.337 27.531 32.315 3.191 920.834
Dummy - mudancas constitucionais 1,0 0,8 0,4 0,0 1,0
Despesas judiciais 0,0 7,2 48,8 0,0 3.964,4
Despesas controle interno, por hab. 0,0 6,4 28,3 0,0 3.178,3
Divida Consolidada, por habitante 4011 7741 20.444.6 0,0 3.919.139
Dummy — periodo covid 0,0 0,43 0,43 0 1
Caixa e equivalentes por habitante @ 544 56 980.81 2.166.22 -3.364.58 140.037,2

Nota. (1) As descritivas apresentadas referem-se ao periodo completo de analise: 2016 a 2023. (2) A informagéo de caixa
e equivalentes aceitava valores negativos no SICONFI indicando disponibilidade negativa, que foram verificados em 27
casos. Os dados néo foram eliminados.

As anadlises estao apresentadas em duas etapas. Na primeira, a pesquisa apresenta e discute o
panorama e a variagdo dos precatérios nos municipios do Brasil. Na segunda, sdo analisadas as
consequéncias dos precatérios nos investimentos.

4.1 Visao geral da proporgcao de precatérios nos municipios

Este topico apresenta uma visdo geral dos precatérios no passivo dos municipios, de forma a destacar
tanto sua relevancia quanto sua variagao nos ultimos sete anos. Dados do Sistema de analise da Divida
Publica, Operagotes de Crédito e Garantias da Unido, Estados e Municipios da Secretaria do Tesouro Nacional
(SADIPEM) (STN, 2023a) indicam que, ao final do ano de 2023, cerca de 44,9% (2.500) dos municipios (em
2022 representavam 40,7%, com 2.266 municipios) possuiam saldo devedor de precatérios, somando de 61
bilhdes (50 bilhdes em 2022), o que corresponde a 27% da divida consolidada total dos municipios no mesmo
ano, para comparagao.

Esse cenario permite inferir que a postergagédo de pagamentos de precatdrios tem sido uma relevante
forma de financiamento indireto dos entes, que utilizam como caixa valores necessarios a quitacdo de
credores judiciais. Trata-se de uma pratica considerada antidemocratica, embora legal e sem
responsabilizagao dos gestores (Quintiliano, 2012). Essa protelagdo, realizada sob pretexto legal, gera
inseguranca juridica, distorce as contas publicas e prejudica o ambiente de negdcios no pais (Bugarin &
Meneguin, 2012; Kanayama et al., 2018).

A titulo de comparagao adicional, o total de precatérios € 218,4 vezes superior a divida contratual de
parcerias publico-privadas (PPP) reconhecidas em 2022. Desse valor, 17,1% (8,5 bilhées) estéo legalmente
fora do limite de endividamento dos entes, registrados como precatérios anteriores a LRF, além de outros nédo
incluidos na divida consolidada, conforme declaracdo dos préprios entes (STN, 2023b), o que afeta a
transparéncia (Ferreira & Lima, 2012). Ou seja, a legislagdo permite que parte relevante do saldo dos
precatérios ndo seja considerada no limite de endividamento, gerando incentivos adicionais para a
postergagado dos pagamentos e corroborando a constatagdo da apropriagao da pratica protelatéria ao longo
do tempo (Quintiliano, 2012).

A Figura 1 apresenta a razao entre precatoérios e divida consolidada dos municipios, com informagdes
agrupadas por estado, comparando os anos de 2019 (pré-pandemia) e 2023 (STN, 2023b).
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Figura 1
Razao entre Precatérios e Divida Consolidada de municipios, agrupados por regido
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Razao entre precatérios e divida consolidada (2019 e 2023)
Fonte: Elaborada com dados do SICONFI (STN, 2023b)
Notas. (1) Os simbolos representam a mediana. (2) os casos extremos nao foram apresentados no grafico, para melhor
visualizagao.

5 - Centro-Oeste

Cabe destacar que foram desconsiderados 89 municipios em que a razéo entre precatorios e divida
consolidada foi superior a 10, para melhor visualizagéo da Figura 1. Os resultados indicam grande dispersao
de precatérios reconhecidos nos passivos municipais € mostram que a proporgao de precatérios em relagao
a divida consolidada vem aumentando, com excegao da regiao sul. Esse resultado é relevante, sobretudo ao
considerar o menor foco dos controles fiscais sobre a divulgagdo detalhada dos precatorios.

Em 2022, 124 municipios (72 em 2016) possuiam um valor de precatérios superior ao valor
reconhecido em divida consolidada, e 409 municipios tinham precatérios acima de 50% de sua divida
consolidada (230 em 2016), o que evidencia a relevancia e o crescimento desse passivo no periodo. Este
aumento € importante para a economia, pois impacta os indicadores de endividamento pelo acréscimo do
risco de crédito perante investidores e a Unido (Martins, 2022). Ao analisar os municipios agrupados por
estados, observa-se que o cendrio parece mais critico em Sergipe, seguido por S&o Paulo (Figura 2).

Figura 2
Relagéo entre os precatérios a pagar e Receita Corrente Liquida (ano: 2023)
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Razao entre precatérios e RCL (2023)

Para uma comparacéo, tomando-se como base os gastos minimos obrigatérios em saude (art. 198
da Constituicdo Federal), no ano de 2023, o saldo de precatérios era superior a 15% da RCL para 141
municipios no pais. A Figura 3 apresenta a variagdo desse saldo ao longo do periodo de 2016 e 2023, com
valores atualizados pelo IPCA-E.
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Figura 3
Precatoérios de municipios por habitante, entre 2016 e 2023 (valores atualizados)
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Notas. (1) Valores atualizados pelo IPCA-E até 2023. (2) Os numeros entre parénteses indicam o percentual de municipios
que possuiam saldos de precatérios a pagar ao final do exercicio.
Fonte: Elaborada com dados do SICONFI (STN, 2023b)

Pode-se notar uma estagnacao do saldo de precatérios nos trés portes de municipios analisados
(pequenos, médios e grandes), acompanhada de um crescimento um pouco mais acentuado em 2023. Ou
seja, existe uma persisténcia dos precatoérios ainda ndo pagos entre os municipios. O grafico também
demonstra que a proporgéo daqueles que mantém saldos de precatérios vem aumentando ao longo dos
ultimos anos (percentuais entre parénteses).

Os resultados da evolugdo dos saldos dos precatérios indicam que as diversas mudangas
constitucionais ndo tém gerado diminuicdo desse tipo de passivo. Assim, pode-se inferir que as alteragdes
constitucionais ndo adotaram providéncias eficientes, cuja solugao passaria pela observancia da capacidade
individual de pagamento de cada 6rgéo, bem como pela adogéo de regra geral que evitasse o acumulo de
novos precatorios (Afonso & Barros, 2013). Também se percebe que o desvio padrado (barras tracejadas na
vertical) € mais elevado entre os maiores municipios. Em suma, percebe-se que o saldo de precatérios vem
sendo mantido ao longo dos ultimos anos, sem mudangas significativas no cenario ao longo dos oito anos.

A Figura 4 apresenta um grafico de dispersdo da variagdo dos precatérios em comparagdo com a
variagdo da receita corrente liquida entre os anos de 2021 e 2023, analisados em quatro quadrantes, que
posicionam 0s municipios de acordo com ambas variagdes. Pode-se verificar que em geral, os precatorios
tém apresentado uma tendéncia de crescimento proporcional ao crescimento das receitas. Os municipios do
Quadrante quatro (962 municipios ou 19,5%) apresentam o cenario mais favoravel, em que houve diminui¢cao
dos precatérios e aumento das receitas, o que favoreceria o cendario fiscal para a realizagdo dos pagamentos.
Por outro lado, o cenario é mais preocupante para os municipios no Quadrante um (989 municipios ou 20,1%),
em que os precatorios apresentaram crescimento superior ao da receita no periodo, o que diminui sua
capacidade de pagamento. Apesar de nao existir correlagdo significativa entre a variagdo do saldo de
precatérios e a da receita corrente liquida, essa analise indica menor capacidade de pagamento para os
municipios dos quadrantes com diminui¢édo de receitas.
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Figura 4
Disperséo da variagdo dos precatorios e variagdo da Receita Corrente Liquida (2021/2023)
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Nota. Quadrante 1: Aumento de precatérios e diminui¢cdo de receitas — cenario desfavoravel; Quadrante 2: Aumento de
precatorios e de receitas; Quadrante 3: diminuicdo de precatérios e receitas; Quadrante 4: Aumento de receitas e
diminui¢do de precatorios — cenario favoravel.

4.2 Consequéncias dos precatoérios nos investimentos

De uma forma geral, os precatoérios sdo considerados obrigacdes decorrentes de decisdes judiciais
que geram passivos para as entidades (Moreira et al., 2017). Como consequéncia, estas passam a assumir
despesas rigidas de amortizagao e juros necessarios a liquidagao dos precatorios, o que reduz a margem
discricionaria disponivel nos orgamentos para a realizagédo de investimentos. A Tabela 4 apresenta os efeitos
dos precatorios sobre os investimentos, testando as hipoteses declaradas.

Tabela 4
Efeitos dos precatdrios nos investimentos em municipios

Investimentos

Saldo de Precatorios (por habitante) -0,0242 *** (-3,09)
Controle - rigidez orgamentaria 2620,016 *** (91,6)
Administragdo - gestao da transparéncia 8,9084 *** (7,37)
Administragao - gestao fiscal 7,5113 *** (7,16)
PIB per capita 246,1986 *** (28,04)
Mudangas constitucionais precatorios 5,2801 (1,46)
Despesas judiciais -0,0142 (-0,46)
Despesas com controle interno p/ hab. 0,3724 *** (6,17)
Divida consolidada 0,0092 *** (6,18)
Dummy - ano covid -25,1822 *** (-8,43)
Caixa e equivalentes -0,0586 *** (34,83)
Constante -3519,657 *** (-42,62)
Prob > chi2 0,0000

R2 Between 0,3404

R2 Within 0,4392

N 33.473

Notas. (1) Técnica estatistica: regressdo em painel — efeitos aleatdrios. (2) Periodo de analise: 2016 a 2023. (3) Os
numeros indicam o coeficiente, e entre parénteses a estatistica z. (4) significancia: *** 1%; ** 5%, * 10%.

Os resultados indicam haver um efeito negativo dos precatérios sobre as despesas com investimentos
realizadas pelos municipios no periodo de 2016 a 2023, confirmando a hipotese 1. Isso sugere que os
precatérios diminuem os investimentos publicos, o que pode trazer impactos para o desenvolvimento de
politicas publicas locais. Esse resultado esta alinhado com Suzart et al. (2011), que destacam como a gestéo
ineficaz de passivos pode comprometer a alocagéo de recursos para areas prioritarias.

Os efeitos dos precatérios nos investimentos publicos sao relevantes, sobretudo por considerar que a
capacidade de investimentos no Brasil é baixa, em torno de 2% do PIB (Bonomo et al., 2021), o que tem
contribuido para um déficit de infraestrutura no Brasil. Ademais, as pesquisas tém contribuido para uma
melhor compreensdo dos elementos que impactam os investimentos, como Reis (2020), que mostrou que os
municipios preferem aumentar despesas correntes em detrimento dos investimentos locais, e Gerigk e Ribeiro
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(2018) que apresentaram a relevancia de fatores politicos como condi¢do para investimentos em pequenos
municipios.O alto coeficiente positivo (2620,016***) reflete a importdncia da margem de flexibilidade
orcamentaria para viabilizar investimentos. Herrera e Olaberria (2020) apontam que a rigidez orgamentaria,
quando bem administrada, pode permitir maior direcionamento de recursos discricionarios para investimentos
e servicos publicos.A transparéncia (8,9084***) e a gestao fiscal (7,5113***) demonstraram impactos positivos
nos investimentos municipais. Esses achados corroboram a literatura (Alt & Lassen, 2006; Cruz et al., 2018),
gue associa maior accountability a um desempenho fiscal mais eficiente. Adicionalmente, pode-se sugerir que
a maior transparéncia atua como um mecanismo de pressao social para o cumprimento de obrigacdes
financeiras.O coeficiente positivo (246,1986***) confirma que o nivel de riqueza municipal € determinante para
investimentos. Estudos como o de Gongalves et al. (2017) destacam que a maior capacidade arrecadatoéria
decorrente do PIB pode reduzir restrigbes fiscais e viabilizar politicas publicas. O efeito negativo e significativo
(-25,1822***) reflete o impacto adverso da pandemia nas finangas municipais, conforme também apontado
por Batista et al. (2024). A redugdo na receita durante a crise sanitaria restringiu os investimentos,
evidenciando a necessidade de mecanismos fiscais mais robustos para enfrentar choques econdmicos.

A auséncia de significancia da variavel “Mudangas Constitucionais Precatérios” (5,2801) indica que a
EC 109/2021 pode néo ter gerado impacto direto nos investimentos no curto prazo. Isso pode ser explicado
pela natureza gradual das reformas constitucionais, sugerindo que os efeitos tendem a se manifestar em
periodos posteriores.

A auséncia de significancia das despesas liquidadas na fung¢édo “despesas judiciais” nos municipios
merece maior atencao por pesquisas futuras, sobretudo analises qualitativas. Essa variavel foi incluida para
controlar os efeitos de valores gastos com a area juridica das prefeituras municipais, e esperava-se que
houvesse significancia como controle, pois maiores gastos com despesas judiciais poderiam estar
associados a diminuigdo do surgimento de novos precatoérios, ao servir como proxy de maior organizagao
juridica local, evitando novas condenagoes judiciais. O coeficiente positivo e significativo reforga o papel do
controle interno como mecanismo importante para a gestao fiscal responsavel.

Embora a literatura nacional (e.g., Araujo et al., 2016) frequentemente aponte uma atuagéo cerimonial
desses sistemas, os resultados indicam que, quando bem estruturados (Lino et al., 20192), os sistemas de
controle interno podem contribuir para um melhor uso dos recursos publicos e para a redugéo de ineficiéncias
orcamentarias. A relagdo positiva da divida consolidada (0,0092 ***), embora com coeficiente de pequena
magnitude, sugere que a existéncia de dividas ndo impede o investimento, possivelmente em razdo da
capacidade dos municipios de refinanciar ou renegociar seus passivos para priorizar outras despesas.

Essa interpretagéo encontra respaldo na literatura, como Lima & Diniz (2016), que indicam que a gestéo
ativa da divida pode mitigar efeitos negativos sobre o orgamento. Por fim, o impacto negativo e significativo
dos caixas e equivalentes (-0,0586 ***) indica que o aumento nos recursos mantidos em caixa pode estar
associado a subutilizacdo de recursos disponiveis, sugerindo dificuldades em transformar liquidez em
investimentos efetivos.

Esses resultados tém implicagbes importantes para a formulagdo de politicas publicas. A analise
evidencia que o saldo de precatérios impacta negativamente os investimentos municipais, indicando que a
acumulacdo desses passivos compromete a capacidade de alocagdo de recursos em projetos de
investimentos. Fatores como margem de rigidez orgamentaria, gestdo da transparéncia, gestao fiscal e PIB
per capita mostraram-se relevantes para ampliar a capacidade de investimento, enquanto o impacto adverso
da pandemia de Covid-19 destacou a vulnerabilidade das finangas publicas em periodos de crise.

Apesar disso, variaveis como mudangas constitucionais e despesas judiciais ndo apresentaram
significAncia estatistica, sugerindo a necessidade de investigagdes adicionais para compreender melhor suas
dindmicas. Esses achados reforcam a importancia de uma gestéao fiscal eficiente, pautada em transparéncia
e controle interno, para melhorar o desempenho dos municipios e mitigar os efeitos de restricGes
orgcamentarias. Assim, este estudo contribui para a literatura ao fornecer evidéncias empiricas sobre os
reflexos dos precatérios nos investimentos, oferecendo base para o desenvolvimento de estratégias que
visem melhorar a eficiéncia administrativa dos governos.

5 Conclusoes e Implicagdes

Esta pesquisa teve como objetivo analisar as consequéncias geradas pelo acumulo de precatérios
nos investimentos publicos nos municipios brasileiros. Os resultados demonstraram que os precatorios
diminuem os investimentos nos municipios, indicando um efeito relevante causado pela perpetuidade desses
passivos ao longo da série analisada. Esses resultados ressaltam a necessidade de uma gestéao fiscal local
mais cuidadosa e a importancia de politicas voltadas para a redugao dos precatérios, de modo a liberar
recursos para investimentos. A tematica é relevante, sobretudo ao se considerar os impactos causados pelos
precatérios, um tipo de gasto conhecido como “operagdes especiais”, que n&o geram produto, ou seja, ndo
trazem um resultado social como contrapartida. Como exemplo, a Revista Veja noticiou, em outubro/2024, a
existéncia de 21 cidades que comprometem entre 30% a 45% de suas receitas com precatorios, entre elas a
cidade de Sao Paulo (Revista Veja, 2024). Apesar do numero ser baixo relativamente ao total de municipios
do pais, o impacto para os moradores dessas localidades € consideravel, o que leva inevitavelmente a
precarizacao de politicas publicas, dado o consumo de recursos do tesouro.
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A partir dos resultados, pode-se inferir a existéncia de quatro implicagbes principais. Primeiro, os
principais documentos de acompanhamento fiscal da Federagéo: o Balango do Setor Publico Nacional (STN,
2021) e o Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais (STN, 2022), ndo apresentam sequer mengao aos
precatorios, sendo esse passivo tratado em conjunto com os demais. Dadas suas caracteristicas e proporgao,
os resultados sugerem beneficios em um melhor detalhamento dos passivos nessas publicagdes, com a
inclusdo de secao especifica para tratar o tema, indicando sua proporg¢éo e variagdo anual individualizada
pelos entes publicos. Isso contribuiria para uma melhor visualizagao da situagao fiscal e ajudaria a evitar
distor¢gbes no processo de alocagéo de recursos para investimentos.

Segundo, embora a transparéncia dos precatérios federais, conte com ampla divulgagéo e painel
atualizado disponivel pela internet (STN, 2023a), a mesma transparéncia nao é verificada em relagao aos
precatoérios dos demais entes da federagdo. Assim, uma coordenagao nacional para o acompanhamento dos
precatérios mostra-se necessaria, como a criagao do Sistema de Gestdo de Precatdrios (Conselho Nacional
de Justiga, 2023), ainda ndo finalizada. Ainda, em que pese a relevante mudancga trazida pela Lei da
Transparéncia (LC 131/2009) (Brasil, 2009a), seu foco foi apenas na dimensao orgamentaria (receitas e
despesas). Uma mudanga legal poderia ampliar seu escopo, incluindo transparéncia plena sobre os passivos,
dado o efeito que causam na margem fiscal dos governos.

Terceiro, apesar da ampla informatizagcdo que o setor publico vem implementando, com
acompanhamentos automatizados de informagbes sobre os passivos pelo SADIPEM (STN, 2023a) e pelo
SICONFI (STN, 2023b), as informagdes sobre precatorios ainda ndo receberam foco e a qualidade da
informacgéo necessita de melhorias para que uma maior accountability seja possivel, tanto externa quanto
pelo controle social. Tais aprimoramentos passariam nao somente pela divulgagao dos precatoérios segundo
sua natureza legal, mas também pelos seus fatos geradores. Assim, a utilizagdo de tecnologias de blockchain
pode ser indicada para viabilizar a implantagdo de um mecanismo nacional de acompanhamento de
precatorios, como discutido por Letouze et al. (2020).

Quarto, mesmo com a previsdo legal e controles orgamentarios rigidos para o cumprimento do
pagamento de precatodrios, fica evidente que a necessidade de ampla discusséo sobre a criagdo de regra
para limitar o aumento desses passivos, em vez de apenas normas para seu pagamento ou postergacao.
Por exemplo, a criagdo de um indicador na LRF ou responsabilizagdo direta pode ser indicada para coibir
administragdes que exergam praticas capazes de gerar precatorios.

A presente pesquisa contribui para o preenchimento de uma lacuna sobre precatérios em finangas
publicas municipais, pois: a) demonstra a situagao atual dos precatérios nos municipios brasileiros e seu efeito
nos investimentos publicos; b) oferece insights praticos para gestores publicos e formuladores de politicas,
destacando areas criticas para intervengdes que podem melhorar a capacidade de investimento municipal; e
c) evidencia lacunas e implicagdes que precisam ser enfrentadas pelo Executivo, Legislativo e 6rgdos de
fiscalizagao e controle.

A pesquisa apresenta algumas limitagcdes. A gestdo dos precatérios pelas prefeituras € uma atividade
complexa que envolve diversos setores da administragéo publica e varios fluxos de informagéo, como as
areas juridica, contabil e administrativa, e ndo existem dados disponiveis para captar e controlar todos esses
fluxos. Dessa forma, em que pese a relevancia dos resultados encontrados dos efeitos do acumulo de
precatérios, a atividade financeira do estado é mais complexa, e outros controles podem ter sido
desconsiderados, o que abre espago para pesquisas futuras. Outra limitagdo refere-se a informacéao utilizada
sobre precatérios, cuja fonte ndo apresenta detalhadamente as movimentacdes (pagamentos, novas
inscricdes, postergacdes) que poderiam ser Uteis para as andlises.

Futuras pesquisas podem analisar os elementos basicos de accountability na gestdo dos precatérios,
sendo a transparéncia o principal. A Unica pesquisa que tratou o tema tem mais de dez anos (Ferreira & Lima,
2012), e uma verificagdo atual dos mecanismos de transparéncia pode ter relevancia pratica. O tema é
relevante e pode ser explorado por trabalhos futuros sob duas o6ticas. Primeiro, pela perspectiva do
acompanhamento pelos Tribunais de Justi¢ca (TJ), cujo contexto € marcado pela auséncia de coordenagao
centralizada, com o monitoramento realizado por cada TJ (na esfera estadual) e pelos Tribunais federais, o
que pode gerar discrepancias na fiscalizagdo e na transparéncia. Segundo, pela ética do controle contabil e
da transparéncia pelos entes publicos.

Além disso, até pela baixa atengao da literatura ou mesmo relatérios técnicos sobre o tema, néo é
possivel concluir sobre as causas da manutencdo dos precatérios ao longo dos anos. Pesquisas futuras
podem aprofundar esse ponto, investigando quais fatores ou condigdes estdo associados com o surgimento
e a recorréncia dos precatérios, bem como a persisténcia de seus saldos. Por exemplo, seria util uma analise
sobre causas externas ao controle dos entes e seus gestores, e aquelas relacionadas a erros recorrentes
que levam a condenacdes judiciais, decorrentes de problemas de controles internos e falta de aprendizado
organizacional. Isso poderia ser explorado a luz da literatura de persisténcia de mas praticas (wrongdoing)
(Lino & Aquino, 2020) ou a literatura de aprendizado organizacional. Por fim, pesquisas adicionais podem
examinar a existéncia de estruturas de poder ou outros mecanismos que atuem na manutencgao do status quo
relativo aos precatoérios, os quais tém apresentado persisténcia nas ultimas décadas.
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