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Resumo 

O processo de reformas contábeis no setor público brasileiro, com a adoção do Regime de 
Contábil de Accruals (RCA), tem levantado preocupações sobre a qualidade da informação 
contábil e a prática de gerenciamento de resultados. Diante da necessidade de investigar os 
impactos dessa implementação, o presente estudo teve como objetivo geral analisar a 
existência de evidências sobre o gerenciamento de resultados por meio de accruals 
discricionários em municípios brasileiros, identificando seus principais fatores determinantes. 
A relevância da pesquisa reside na busca por preencher uma lacuna da literatura sobre as 
causas e consequências da implementação do RCA no setor público, visando construir uma 
base teórica sólida. Para isso, foi adotada uma metodologia de duas etapas. Na primeira, um 
modelo econométrico foi aplicado para detectar e mensurar a magnitude e direção dos 
accruals discricionários, com o intuito de isolar o componente discricionário dos accruals 
totais. Na segunda etapa, um modelo Probit foi utilizado para investigar a relação entre os 
accruals discricionários e o comportamento de resultados marginais, testando a finalidade do 
gerenciamento. Na terceira e última etapa testou-se a influência de variáveis político-
institucionais sobre o o componente discricionário dos accruals. O estudo validou a hipótese 
de que os municípios brasileiros gerenciam os resultados para reportar pequenos superávits 
próximos a zero, uma prática mais proeminente nos anos eleitorais. A análise demonstrou que 
essa manipulação é influenciada por fatores político-institucionais, revelando um padrão 
cíclico de accruals discricionários. Além disso, uma maior competição política está associada 
a um maior nível de gerenciamento, enquanto a qualidade da informação fiscal atua como um 
inibidor. Por fim, o porte do município e a existência de um RPPS se relacionam 
positivamente com a magnitude dos accruals discricionários, indicando a influência das 
complexidades e pressões inerentes a essas entidades. 
 
Palavras-chave: gerenciamento de resultados, accruals discricionários, ciclos político-
orçamentários, setor público, fatores institucionais 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the future 
research and practice 

www.congressousp.fipecafi.org 

 
 
1. Introdução 

 
Diante da necessidade de uma melhor compreensão não apenas sobre as causas, mas 

também das consequências da adoção do Regime Contábil de Accruals – RCA na produção 
de informações contábeis do setor público, tem-se observado um aumento no número de 
estudos que investigam os efeitos desse regime sobre a qualidade da informação contábil e a 
ocorrência de processos de earnings management (gerenciamento de resultados) ou 
manipulação de informações contábeis. Bisogno e Donatella (2022) destacam que, 
diferentemente do regime de caixa, no RCA o maior grau de julgamento profissional aumenta 
o nível de discricionariedade no reconhecimento de receitas e despesas e na evidenciação de 
ativos e passivos, gerando oportunidades e incentivos para que fatores políticos (como ciclos 
político-orçamentários e grau de competição política) influenciem a elaboração dos relatórios 
contábeis produzidos pelos incumbentes e gestores governamentais.  

Segundo Healy e Whalen (1999), o gerenciamento de resultados ocorre quando os 
gestores empregam discricionariedade nos julgamentos, seja para enganar os stakeholders 
sobre os fundamentos econômicos da performance da companhia, seja para influenciar 
resultados contratuais que dependem do reporte de informações contábeis. Apesar de 
importado da esfera privada, a literatura internacional tem evidenciado a ocorrência desse 
fenômeno também na esfera pública, sendo amplificado recentemente em razão de normas 
internacionais de contabilidade do setor público, baseadas no RCA.  

Segundo Bisogno e Donatella (2022), o gerenciamento de resultados e a contabilidade 
criativa no setor público têm sido investigados tanto na perspectiva do nível macro — em 
entes nacionais que precisam manter seus indicadores contábeis e fiscais aderentes às metas 
de organizações internacionais de crédito (Banco Mundial – BM, Fundo Monetário 
Internacional – FMI) ou de blocos econômicos regionais (ex.: União Europeia – UE) — como 
na perspectiva do nível micro, composta por entes subnacionais, governos locais e demais 
entidades e empresas sob controle estatal, que precisam atingir metas específicas de resultado 
contábil e fiscal.  

Na perspectiva do nível macro, os estudos dedicam-se à análise de processos de 
gerenciamento de resultados e contabilidade criativa nos governos centrais, tendo como 
objetivo a aderência a parâmetros fiscais de organismos internacionais e blocos econômicos 
(Benito et al., 2008; Dafflon & Rossi, 2016; Maltritz & Wüste, 2020; Milesi-Ferretti & 
Moriyama, 2006; von Hagen & Wolff, 2006) ou a busca pela melhoria de indicadores de 
resultado fiscal e orçamentário associados a fatores de natureza legal ou política internos 
(Ademmer & Dreher, 2016; Jorge et al., 2014; Ozkaya, 2014; Ozkaya, 2014; Reischmann, 
2016). Os resultados desses estudos apontam predominância na utilização de técnicas de 
gerenciamento/manipulação por meio de operações reais, destacando-se operações 
denominadas de stock-flow-adjustments, nas quais ocorre a manipulação dos déficits 
periódicos e do estoque de dívida acumulada para mascarar o nível real de endividamento 
público.  

Na perspectiva do nível micro, os processos de gerenciamento de resultados são 
investigados em duas categorias de organizações do setor público subnacionais: 1) governos 
regionais, governos locais e demais entidades governamentais sob seu controle; e 2) 
companhias controladas pelo Estado.  

As investigações sobre gerenciamento de resultados e contabilidade criativa nos 
governos regionais ou estaduais têm como cenário os entes subnacionais, uma esfera de poder 
imediatamente inferior ao governo central (estados, províncias, cantons, dentre outros). 
Apesar da relevância político-econômica dessas unidades, o volume de pesquisas é inferior ao 
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da categoria das companhias sob controle estatal e dos governos locais (municípios). Os 
resultados desta linha sugerem que o estresse fiscal motiva as práticas de gerenciamento 
(Melo et al., 2014) e que são utilizadas práticas de gerenciamento de resultados por meio de 
operações reais (Lyu et al., 2018) e de accruals (Clémenceau & Soguel, 2017; Clémenceau & 
Soguel, 2018).  

Nas investigações sobre gerenciamento de resultados, destaca-se a relevância das 
pesquisas conduzidas nos governos locais municipais, focando na manipulação dos 
orçamentos públicos com base em operações reais (Anessi-Pessina & Sicilia, 2020; 
Parkinson, 1986; Smith, 1988) e nos demonstrativos contábeis por meio do gerenciamento de 
accruals discricionários agregados (Beck, 2018; Cohen & Malkogianni, 2021; Cohen et al., 
2019; Costa & Leão, 2021; Falkman & Tagesson, 2008; Ferreira et al., 2013; Ferreira et al., 
2020) e discricionários específicos (Arcas & Martí, 2016; Donatella, 2020; Drew, 2018; 
Pilcher, 2011; Pilcher & Van Der Zahn, 2010; Stalebrink, 2007), evidenciando assim o 
impacto da adoção do RCA na produção de informações desses entes.  

No Brasil, o processo de convergência aos padrões contábeis internacionais do setor 
público e a consequente adoção do RCA, baseada nas International Public Sector Accounting 
Standards – IPSAS, tem seu marco inicial com a Portaria do Ministério da Fazenda nº 
184/2008, mas só se intensifica com a Portaria da Secretaria do Tesouro Nacional nº 548, de 
dezembro de 2015, que definiu os prazos para implantação dos procedimentos contábeis 
patrimoniais, revogou as NBCTs 16 e aprovou a NBC TSP Estrutura Conceitual do Setor 
Público, introduzindo as bases para elaboração dos Relatórios Contábeis de Propósito Geral – 
RCPG, com base no RCA. Costa e Leão (2021) investigaram a relação entre gerenciamento 
de accruals discricionários agregados e os ciclos político-orçamentários nos municípios 
brasileiros, entre 2013 e 2016, estágio inicial da adoção. Em aderência aos achados de 
Ferreira et al. (2013), identificou-se um maior volume de gerenciamento de resultados por 
meio do reporte de pequenos resultados positivos (superávits) próximos a zero no período 
pré-eleitoral, bem como a influência da variável da competição política na intensidade desses 
gerenciamentos.  

No entanto, após 10 anos de vigência do Plano de Implantação dos Procedimentos 
Contábeis Patrimoniais – PIPCP, que introduziu nas demonstrações contábeis do setor público 
a obrigatoriedade do RCA no reconhecimento, mensuração e evidenciação dos principais 
grupos de contas envolvidos nos processos de gerenciamento — como depreciação, 
amortização e impairment de ativos fixos e de infraestrutura — não foram conduzidas 
investigações sobre os impactos efetivos dessa implementação.  

Esta pesquisa investiga os efeitos da implementação do RCA no setor público 
brasileiro sobre a qualidade da informação contábil produzida pelos municípios, buscando 
evidências sobre a ocorrência de práticas de gerenciamento de resultados por meio de 
accruals discricionários, respondendo à seguinte questão de pesquisa:  

Os municípios brasileiros se engajam em práticas de gerenciamento de resultados 
por meio de accruals discricionários? De que forma? Que fatores políticos e 
institucionais determinam a magnitude e a direção dessas práticas? 

O objetivo geral do trabalho é analisar a existência de evidências sobre práticas de 
gerenciamento de resultados por meio de accruals discricionários nas informações contábeis 
patrimoniais divulgadas pelos municípios brasileiros, identificando seus principais fatores 
determinantes. 

A tese central defendida é a de que as práticas de gerenciamento de resultados, por 
meio de accruals discricionários, estão presentes nas informações contábeis patrimoniais 
divulgadas pelos municípios brasileiros. A pesquisa não se limita a constatar a existência 
desse fenômeno, mas busca mensurá-lo e analisar sua magnitude e direção, partindo da 
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premissa de que a adoção do regime de competência no setor público, embora promova maior 
transparência, também cria oportunidades para manipulação contábil.  

Defende-se que os gestores municipais se engajam em escolhas contábeis oportunistas 
para influenciar os resultados reportados, e essas práticas podem ser detectadas e 
quantificadas. Adicionalmente, argumenta-se que o gerenciamento de resultados não é um 
fenômeno aleatório, mas sim um comportamento estrategicamente motivado por fatores 
políticos e institucionais inerentes ao contexto municipal. Para validar essa premissa, 
investiga-se a influência dos ciclos políticos orçamentários, da competição política, da 
qualidade fiscal, do porte e da existência de um regime previdenciário próprio na magnitude 
dos accruals discricionários. A tese é de que a gestão pública utiliza a flexibilidade contábil 
para atender a incentivos específicos, como a busca por reeleição ou a demonstração de uma 
saúde fiscal favorável em determinados períodos. 

Por fim, propõe-se que o gerenciamento de resultados pode ser mensurado de forma 
empírica através de um modelo de accruals discricionários, adaptado às especificidades da 
contabilidade pública brasileira. Defende-se que a análise da relação entre esses accruals e o 
comportamento marginal dos resultados patrimoniais pode revelar evidências de estratégias 
de gerenciamento, como a manipulação para reportar pequenos superávits próximos a zero. 
Assim, o trabalho não apenas postula a existência da manipulação, mas também oferece uma 
metodologia para sua detecção e para a compreensão de seus determinantes. 

 
2. Base Teórica  
2.1 Teoria da Escolha Racional  

A principal suposição teórica sobre a qual o trabalho está suportado, é a da 
equiparação estabelecida pela Rational Choice Theory (teoria da escolha racional) e da sua 
principal corrente a Public Choice Theory (teoria da escolha pública) entre os incentivos 
presentes no comportamento do indivíduo no setor público e aqueles que direcionam o 
comportamento do indivíduo no âmbito da teoria econômica neoclássica da firma. A 
suposição de que o comportamento dos indivíduos é racional e está baseado na maximização 
da própria utilidade e do individualismo metodológico não apenas no âmbito privado, mas 
também do setor público são basilares aos propósitos desta investigação pois estabelecem 
uma analogia necessária para o emprego da abordagem positivista ao exame do fenômeno 
objeto deste estudo. 

Segundo Frederickson et al. (2013), a teoria da escolha racional representa a aplicação 
do raciocínio desenvolvido pela teoria econômica neoclássica ao setor público, na medida em 
que torna possível conceber o setor público enquanto um “mercado” no qual são 
transacionados bens públicos e ocorre a substituição das figuras do cidadão com espírito 
público e do burocrata competente e neutro pelo indivíduo racional que se engaja no 
comportamento econômico de maximização da própria utilidade. Outra vantagem dessa 
abordagem, segundo os autores, reside na possibilidade de se utilizar o instrumental 
desenvolvido pela teoria econômica moderna para a análise dos fenômenos relacionados ao 
campo da administração pública.  

Segundo Buchanan e Tullock (1962), as suposições-chave da teoria da escolha 
racional são duas:  1) Racionalidade dos indivíduos: regra geral, são autointeressados na 
maximização da própria utilidade, conhecem suas preferências e objetivos, podem ordená-los 
sistematicamente e, quando defrontados com a necessidade de escolha entre diferentes 
opções, irão selecionar aquelas nas quais os benefícios individuais obtidos serão maximizados 
e os custos minimizados. Ou seja, a racionalidade se dá por meio da tomada de decisão 
baseada nessa combinação ótima que caracteriza uma função de utilidade individual. 2) 
Individualismo metodológico: apenas indivíduos tomam decisões, e as decisões coletivas 
representam o agregado de decisões individuais, não constituindo uma escolha única do 
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grupo. No entanto, admite-se que a decisão individual leva em consideração a necessidade de 
aceitação pelo grupo, para que se viabilize e integre o que se caracteriza como escolha social.  

 
2.2. Teoria da Escolha Pública ou Public Choice   
 

A Public Choice Theory (Teoria da Escolha Pública) é considerada uma das principais 
vertentes da Teoria da Escolha Racional. De acordo com Ostrom e Ostrom (1971), a Public 
Choice reúne os trabalhos de economistas políticos que defendem a aplicação do pensamento 
econômico neoclássico à tomada de decisão coletiva, política e social no âmbito da 
administração pública. Essa abordagem se consolidou como crítica ao pensamento tradicional 
de matriz wilsoniana e weberiana, tendo como um de seus precursores Herbert Simon — 
responsável, segundo Dwight Waldo, pela chamada “crise de identidade” da administração 
pública.  

Segundo Ostrom e Ostrom (1971), os pesquisadores vinculados a essa corrente 
apresentam como preocupações centrais: 1) o indivíduo como unidade básica de análise, 
substituindo o homo economicus tradicional pela figura do tomador de decisões; 2) a 
definição dos bens públicos como um tipo de evento vinculado ao output das agências 
governamentais; e 3) a busca pela combinação ótima entre diferentes alternativas de estruturas 
decisórias, oportunidades e incentivos que condicionam a ação dos decisores e os bens 
públicos ofertados. Em última instância, avalia-se se a conjugação desses fatores resulta em 
um arranjo compatível com o critério de eficiência. 

Em linha com a teoria da escolha racional, a escolha pública adota o individualismo 
metodológico como ponto de partida, estabelecendo quatro suposições básicas sobre o 
comportamento do indivíduo (Ostrom & Ostrom, 1971): 

a) Presume-se que os indivíduos são autointeressados, sendo auto interesse 
diferente egoísmo, mas sim o reconhecimento de que indivíduos possuem preferências que 
afetam sua tomada de decisão; 

b) Presume-se que os indivíduos são racionais, na medida em que conseguem 
ordenar todas as suas preferências de maneira transitiva; 

c) Presume-se que os indivíduos adotam estratégias de maximização ao selecionar 
alternativas que representam a combinação ótima de custo-benefício (ou curva utilidade) 
considerando a disponibilidade de informação; e 

d) Existem três níveis de disponibilidade de informação possíveis para os 
indivíduos, definidos teoricamente enquanto: 1) certeza – tomada de decisão na qual são 
conhecidas as estratégias disponíveis, o resultado específico da adoção de cada estratégia e o 
conhecimento da sua preferência sobre cada resultado; 2) risco – a tomada de decisão é 
ponderada pelas preferências relacionadas a determinados resultados, combinadas com a 
probabilidade de ocorrência desses resultados; e 3) incerteza -  na qual o indivíduo conhece 
todas as suas preferências e os resultados relacionados a cada uma delas, mas não dispõe de 
informação sobre a probabilidade de ocorrência dos resultados de cada alternativa selecionada 
conduzir aos resultados esperados.  
 
2.3 Implementação do Regime Contábil de Accruals 
  

Em resposta às reformas propostas pela New Public Financial Management - NPFM, 
um movimento global foi iniciado para implementar o Regime de Competência no Setor 
Público. Para monitorar esse cenário, a OCDE realiza a Accruals Survey desde 2006, com o 
objetivo de mapear a adoção de reformas contábeis no setor público mundial. Os resultados de 
2016 traçaram um panorama da prática contábil e orçamentária nas administrações centrais 
dos países-membros. Em 2018, a organização aprofundou essa análise com o relatório Getting 



Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the future 
research and practice 

www.congressousp.fipecafi.org 

added value out of accruals reforms. O estudo se concentrou nos avanços em transparência, 
accountability e no gerenciamento de recursos públicos, examinando os resultados obtidos em 
11 países-membros que já haviam adotado o RCA de forma plena (Pereira et al., 2022). 

A OECD Accruals Survey 2016, realizada junto aos ministérios de finanças de países-
membro, revelou que 25 nações (73%) elaboram seus relatórios financeiros anuais no regime 
de competência (accrual basis). Em contraste, seis países (18%) ainda usam o regime de caixa 
(cash basis), enquanto os três restantes (9%) utilizam um modelo misto em transição para a 
competência. Essa pesquisa também mostrou um avanço significativo desde 2003, quando 
menos de 25% dos países adotavam o regime de competência. Além disso, 100% dos países 
que utilizam o accrual basis produzem um balanço patrimonial, uma demonstração de 
resultados e divulgações (Pereira et al., 2022). 

Segundo Pereira et al. (2022), a análise dos relatórios financeiros anuais dos países 
que adotam o regime de competência (accrual basis) mostrou a inclusão de diversos grupos 
de contas no balanço patrimonial, como terrenos e imóveis, ativos de infraestrutura, ativos de 
defesa, recebíveis fiscais e derivativos. A presença dessas contas indica que as nações 
superaram os desafios de mensuração e inventário para a transição ao regime de competência. 
No entanto, o relatório aponta que ainda há uma escassez de informações e evidências para 
grupos de contas como pensões civis e militares, benefícios sociais, parcerias público-
privadas, recursos naturais e bens de patrimônio cultural (heritage assets). 

A pesquisa analisou dois aspectos da regulação dos padrões contábeis em relatórios 
financeiros: as autoridades responsáveis e o tipo de padrões utilizados. 1) Autoridades 
Reguladoras: Em 50% dos países-membros, a regulamentação é de responsabilidade direta do 
ministério de finanças, que pode ou não ser auxiliado por uma entidade consultiva. Em 
contraste, apenas 24% dos países optam por uma entidade reguladora independente, sem 
supervisão governamental, como é o caso do FASAB nos Estados Unidos. 2)Tipologia dos 
Padrões:  Um dado notável é que 60% dos países-membros da OCDE não utilizam as IPSAS 
ou IFRS como base primária para suas regulamentações. Essa abordagem alternativa, baseada 
diretamente nas normas internacionais, foi adotada por apenas 40% dos países, colocando-a 
em segunda posição (Pereira et al., 2022).   
  Segundo Pereira et al. (2022), embora os documentos produzidos por essas 
organizações defendam uma migração natural para adoção do accrual basis nos países-
membro, a literatura internacional apresenta resultados de vários estudos sobre a 
implementação do RCA nos países desenvolvidos (Adhikari & Gårseth-Nesbakk, 2016; 
Becker et al., 2013; Cuadrado-Ballesteros  et al., 2020; Eulner & Waldbauer, 2018; Frintrup et 
al., 2020; Gomes et al., 2015;  Hyndman & Connolly, 2011; Hyndman et al., 2018; Moretti, 
2016; Oulasvirta, 2014) e em desenvolvimento (Adhikari et al., 2013; Adhikari et al., 2021; 
Azevedo et al., 2020; Efendi et al., 2018; Goddard et al., 2016; Harun et al., 2013; Helden & 
Ouda, 2016; Wang & Miraj, 2018) que divergem da tese de uma migração natural e sem 
conflitos para o accrual basis.  

Segundo Helden e Ouda (2016), as mudanças contábeis em economias emergentes, 
incluindo a transição para o RCA, são impulsionadas por pressões de instituições como o 
Banco Mundial e o FMI. Além disso, a necessidade de melhorar a informação para o 
gerenciamento de políticas públicas e a accountability também são fatores importantes. O 
processo de reforma nessas economias é resultado de uma combinação de três fatores 
principais: 1) A pressão para a implementação de reformas baseadas na New Public 
Management (NPM). 2) Os valores e interesses locais. 3) Obstáculos como a falta de recursos 
e a capacidade institucional limitada (Pereira et al., 2022).   

As reformas alinhadas à NPM são impulsionadas por diversos fatores, entre eles as 
condições impostas em programas de ajuda financeira. Instituições como o Banco Mundial 
(BM) e o Fundo Monetário Internacional (FMI) condicionam o auxílio financeiro à 
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implementação de reformas administrativas e financeiras, que incluem a migração para a 
contabilidade e orçamentos baseados no regime de competência (accrual basis). Em última 
análise, o objetivo desses agentes externos, que também incluem a OCDE, é aprimorar a 
qualidade das informações financeiras. Para isso, buscam garantir que todos os ativos e 
passivos relevantes sejam integralmente reconhecidos nos relatórios contábeis e 
orçamentários, utilizando o regime de competência (Pereira et al., 2022).   

O segundo grupo de fatores está ligado às condições políticas locais que influenciam a 
implementação das reformas. Nesse sentido, a polarização entre a filosofia da NPM e a visão 
política e cultural dominante na nação é um fator central para prever o sucesso da agenda de 
transformações (Pereira et al., 2022).   

O terceiro fator a ser considerado é a capacidade institucional do setor público para 
realizar as reformas. A migração para um modelo contábil baseado em accruals, por exemplo, 
é tecnicamente complexa, especialmente para o reconhecimento e a mensuração de ativos 
militares, de infraestrutura, de regimes de pensão e benefícios sociais. Esses desafios ainda 
não foram completamente superados, mesmo por países da OCDE que estão em processo de 
transição desde 2003. Em economias emergentes, as limitações são ainda mais severas, 
incluindo a falta de recursos para inventários, escassez de profissionais qualificados e 
infraestrutura tecnológica insuficiente para suportar a complexidade dos modelos de gestão. A 
ausência desses recursos compromete tanto a implantação quanto a continuidade das reformas 
(Pereira et al., 2022).    

Segundo Pereira et al. (2022), a implementação do RCA é uma inovação contábil 
governamental e que a partir do Modelo de Contingência de Inovações Contábeis 
Governamentais – MCICG de Lüder é possível afirmar que os aspectos fiscais, a existência de 
um regulador contábil externo emissor de normas de alto padrão e uma aderência da cultura 
administrativa local aos valores da NPM constituem fatores favoráveis à adoção do RCA, em 
contrapartida características organizacionais com valores diversos da NPM, qualificação 
insuficiente dos funcionários da contabilidade,  sistemas de informação inadequados e os 
custos de implementação e uso da informação constituem barreiras relevantes ao processo de 
implementação.  

Segundo Lima (2022) em 2007 foi criado o Comitê Gestor da Convergência no Brasil, 
pela Resolução CFC nº 1.103, que tinha a missão de monitorar e implementar ações que 
permitissem a unificação das normas de contabilidade e auditoria no Brasil. Um dos grupos de 
trabalho do Comitê, formado por membros do Grupo Assessor da Área Pública, era focado 
nos estudos de Contabilidade do Setor Público. Entre as diretrizes estratégicas formuladas 
pelo Grupo Assessor para promover a implementação do novo padrão contábil destacam-se.   
• Promover o desenvolvimento conceitual da Contabilidade Pública brasileira; 
• Estimular a convergência às Normas Internacionais de Contabilidade Aplicadas ao 
Setor Público (IPSAS);  
• Fortalecer institucionalmente a Contabilidade Aplicada ao Setor Público;  

No ano seguinte, o processo de convergência aos padrões contábeis internacionais do 
setor público e a consequente adoção do RCA baseado nas International Public Sector 
Accounting Standards – IPSAS começa a se materializar com a Portaria do Ministério da 
Fazenda nº 184/2008, nela são relacionados os principais argumentos em prol da 
convergência. Em 19 de novembro de 2013, a Portaria nº 634, de, estabelece as diretrizes, 
normas e procedimentos contábeis gerais para os entes da Federação cujo objetivo é a 
consolidação das contas públicas da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios 
em uma mesma base conceitual. Com base no Artigo 7º e seu Parágrafo Único, os 
Procedimentos Contábeis Patrimoniais devem registrar as variações patrimoniais pelo regime 
de competência, com o objetivo de garantir o reconhecimento de todos os ativos e passivos, 
convergir a contabilidade pública às NBCT SP e ampliar a transparência das contas. 
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Posteriormente a Portaria da Secretaria do Tesouro Nacional nº 548 de dezembro de 
2015, contendo o Plano de Implantação dos Procedimentos Contábeis Patrimoniais (PIPCP) 
estabeleceu prazos para a implementação destes procedimentos. A implantação gradual foi 
considerada essencial devido a dificuldades operacionais e de recursos humanos e materiais 
relatadas pelos entes em consulta pública realizada pela STN em 2015.  
 
2.4 Incentivos para o Gerenciamento de Resultados no Setor Público  
 

Os principais incentivos para o gerenciamento de resultados no setor público podem 
ser consolidados nos seguintes itens: 

 
1. Incentivos relacionados a Metas e Parâmetros Fiscais 

Aderência a Parâmetros Fiscais: Busca por alinhamento de seus indicadores contábeis 
e fiscais com as metas de organizações internacionais de crédito (como o Banco Mundial e o 
Fundo Monetário Internacional) ou de blocos econômicos regionais (como a União Europeia). 
Estudos que apoiam essa motivação incluem os de Benito et al. (2008), Dafflon e Rossi 
(2016), Maltritz e Wüste (2020), Milesi-Ferretti e Moriyama (2006) e von Hagen e Wolff 
(2006). Melhoria de Indicadores Internos: A busca pela melhoria de indicadores de resultado 
fiscal e orçamentário está associada a fatores legais ou políticos internos. Os estudos de 
Ademmer e Dreher (2016), Jorge et al. (2014), Ozkaya (2014) e Reischmann (2016) apoiam 
essa conclusão. Estresse Fiscal: O estresse fiscal motiva as práticas de gerenciamento. Este 
incentivo é corroborado por estudos como o de Melo et al. (2014).  
 
2. Incentivos de Natureza Político-Orçamentária 

Segundo a Teoria dos Ciclos Políticos Orçamentários (TCPO) os incumbentes são 
motivados pela maximização de votos e, para isso, enviesam a política fiscal e promovem 
gastos públicos facilmente identificáveis pelos eleitores (Downs, 1957; Rogoff,1990). Essa 
prática promove uma assimetria informacional temporária também denominada de “miopia 
eleitoral” com o objetivo de sinalizar competência para aumentar a probabilidade de êxito 
eleitoral. Para Brender e Drazen (2013), os efeitos desses gastos realizados no período que 
antecede as eleições terão impactos orçamentários e patrimoniais no resultado do exercício 
em que ocorre o pleito eleitoral.  

No entanto, os períodos eleitorais que coincidem com o último ano de gestão do 
incumbente são alvo de restrições fiscais com o objetivo de inibir esse comportamento. Nesse 
contexto, a manipulação de accruals emerge como uma estratégia para contornar as restrições 
fiscais sem impactar a probabilidade de sucesso eleitoral. Estudos sobre governos locais 
revelam um padrão de gerenciamento de resultados que coincide com os períodos eleitorais, 
onde os accruals discricionários e os ajustes orçamentários tendem a aumentar no período que 
antecede o pleito.  

Estudos conduzidos no Brasil, Portugal, Grécia e Itália indicam que os accruals 
discricionários são mais elevados antes da eleição, sendo que os processos eleitorais nos quais 
está em jogo a reeleição dos incumbentes está associada a uma manipulação mais intensa de 
accruals (Ferreira et al., 2013; Cohen et al., 2019; Costa & Leão, 2021). Outros estudos 
documentam ainda uma redução de passivos reportados em anos eleitorais (Petacchi et al., 
2011), ou um incremento de accruals discricionários orçamentários no período pré-eleitoral 
(Araújo et al., 2024).   

A competição política, por sua vez, interage com o calendário eleitoral e pode tanto 
mitigar quanto amplificar essas práticas. Costa e Leão (2021), apontam que uma forte 
competição política pode reduzir o gerenciamento de resultados no período pré-eleitoral, 
enquanto outras pesquisas em Portugal observaram que a alta competição aumenta a 
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tendência a evitar perdas ou a reportar pequenos superávits (Ferreira et al., 2013; Ferreira et 
al., 2020 Donatella, 2020).   

3. Incentivos Relacionados a Resultados e Desempenho 
a)  Manutenção de Resultado Equilibrado: Gestores gerenciam accruals discricionários 

para reportar resultados positivos (superávits) próximos a zero. O objetivo é sinalizar 
competência no equilíbrio das contas e ocultar déficits, além de evitar grandes superávits que 
poderiam despertar cobranças da sociedade por mais serviços ou menos impostos. Estudos 
como os de Stalebrink (2007), Ferreira et al. (2013) e Cohen et al. (2019) apoiam essa 
conclusão. 

b) Atingir Metas Financeiras: Outras entidades governamentais podem gerenciar 
resultados por meio de accruals discricionários para atingir suas metas financeiras. Estudos de 
Greenwood et al. (2017), Greenwood e Tao (2021) e Malkogianni e Cohen (2022) sugerem 
que esses gestores se engajam em manipulação para obter pequenos superávits em torno de 
zero. Fundos soberanos que enfrentam restrições financeiras são mais propensos a ter 
premissas contábeis otimistas e podem gerenciar resultados para atingir metas financeiras. 

c) Obtenção de Benefícios Pessoais: Em empresas estatais, os executivos podem ser 
incentivados a manipular resultados para o acúmulo de benefícios e outras vantagens, o que se 
alinha com as motivações contratuais típicas do setor privado. Estudos de Sayidah et al. 
(2020) e Zuo et al. (2022) apoiam essa motivação. 

 
3. Hipóteses do Estudo  
 

Com base na teoria da escolha racional, escolha pública e da teoria da agência que 
fundamentam os achados da literatura internacional sobre o fenômeno do gerenciamento de 
resultados dos governos locais municipais, foram construídas as seguintes hipóteses a serem 
testadas. 
Hipótese 1 – Os municípios brasileiros gerenciam resultados com finalidade de reportar 
pequenos resultados positivos (superávits) próximos a zero. 
Governos locais procuram sinalizar competência por meio da apresentação de resultados 
equilibrados, evitando grandes déficits (que significariam incompetência no controle das 
despesas) e grandes superávits que poderiam sinalizar taxação excessiva ou margem para 
ampliação do nível de serviços prestados à população. Essa hipótese se baseia nos achados da 
literatura internacional sobre gerenciamento de resultados nos governos locais municipais 
(Arcas & Martí, 2016; Beck, 2018; Cohen & Malkogianni, 2018; Cohen et al., 2019; Costa & 
Leão, 2021; Donatella & Tagesson, 2021; Donatella, 2020; Drew, 2018; Falkman & 
Tagesson, 2008; Ferreira et al., 2013; Ferreira et al., 2020; Pilcher, 2011; Pilcher & Van Der 
Zahn, 2010; Stalebrink, 2007; Vinnari & Näsi, 2008). Para testar as anomalias na distribuição 
de frequência dos resultados em torno de zero será utilizado o teste proposto por Burgstahler e 
Dichev (1997) e largamente utilizado na detecção do gerenciamento dos resultados 
apresentados pelos governos locais.  
 
Hipótese 2 – Os municípios brasileiros gerenciam os resultados apresentados nas 
demonstrações contábeis por meio da manipulação de accruals discricionários.   
As investigações conduzidas sobre o gerenciamento de resultados nos governos locais 
sugerem que os gestores públicos preferem manipular accruals discricionários em detrimento 
da realização de operações reais para atingir metas específicas de desempenho (Pilcher, 2011; 
Pilcher & Van Der Zahn, 2010; Stalebrink, 2007). Para testar a ocorrência de manipulação de 
accruals discricionários agregados será desenvolvido um modelo próprio para detecção de 
gerenciamento de resultados no setor público na mesma linha das investigações conduzidas 
internacionalmente (Beck, 2018; Cohen & Malkogianni, 2021; Cohen et al., 2019; Costa & 
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Leão, 2021; Falkman & Tagesson, 2008; Ferreira et al., 2013; Ferreira et al., 2020). Conforme 
sugere Cohen et al. (2012).  
Hipótese 3 – O gerenciamento de resultados nos municípios brasileiros está relacionado 
a fatores políticos e institucionais que explicam a magnitude e direção dos accruals 
discricionários.  
 A literatura sobre gerenciamento de resultados por meio de accruals discricionários 
sugere que o gerenciamento de resultados não ocorre de forma homogênea e que essa escolha 
é influenciada por fatores políticos e institucionais próprios, sendo que a magnitude e a 
direção dos accruals discricionários são influenciadas por: ciclos políticos orçamentários, 
competição política, qualidade da informação fiscal, porte do município e a existência de 
regime previdenciário próprio (Arcas & Martí, 2016; Cohen & Malkogianni, 2021; Donatella, 
2020; Falkman & Tagesson, 2008; Pilcher, 2011). 
 
4. Procedimentos Metodológicos 
 

Trata-se de um estudo de abordagem quantitativa de tipologia explicativa desenhado 
para detectar e analisar os fatores relacionados à ocorrência de práticas de gerenciamento de 
resultados em decorrência do processo de implementação do RCA nos 5.568 municípios 
brasileiros no período entre 2019 e 2023. Para tal, foram utilizadas técnicas de pesquisa 
Achival ou Desk Research mediante a utilização de modelos econométricos de detecção de 
accruals discricionários e regressões lineares múltiplas com dados em painel.  
 
4.1 Modelos e Variáveis  
 
4.1.1 Equação de Burgstahler e Dichev (1997) 

Para testar a Hipótese 1 de que governos locais municipais gerenciam resultados com 
finalidade de reportar pequenos resultados positivos (superávits) próximos a zero, será 
utilizado o teste proposto por Burgstahler e Dichev (1997) para detectar anomalias na 
distribuição de frequência dos resultados dos demonstrativos contábeis dos municípios 
brasileiros.  

Esse teste analisa a distribuição de frequência do corte transversal dos resultados 
patrimoniais apresentados nas demonstrações de resultado deflacionados pelo ativo total do 
exercício anterior, e se baseia na premissa de que na ausência de gerenciamento de resultados 
a distribuição será suavizada e aderente à uma distribuição normal 
 
(Equação 01) 

 
 

. Caso a distribuição de frequência apresente uma elevada concentração de 
observações ligeiramente superiores ao "breakeven" (zero), e ao mesmo tempo um número 
reduzido de observações abaixo de zero será confirmada a hipótese de que os governos locais 
municipais gerenciam seus resultados para evitar a divulgação de déficits ou superávits 
elevados.  A estatística Z do modelo de Burgstahler and Dichev (1997) é calculada a partir da 
seguinte equação: 
 
(Equação 02) 
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Onde: 
 – Número atual de observações dentro do intervalo i 
– Número esperado de observações dentro do intervalo i, definido como a média atual de observações em 

dois intervalos imediatamente adjacentes, assumindo que na ausência de gerenciamento de resultados a 
distribuição de frequência do corte transversal de observações será relativamente suavizado.   

  – Desvio padrão da diferença entre o número atual de observações dentro do intervalo i e 
número esperado de observações dentro do intervalo i.  
Intervalo i –  
N – Número total de observações da amostra  
Pi – Probabilidade de uma observação estar posicionada dentro do intervalo i 
 
4.1.2 Proposta de Modelo para Detecção de Accruals Discricionários para o Setor Público 

Uma vez confirmada a presença de gerenciamento de resultados nos termos da 
verificação apresentada na hipótese 1, será testada a hipótese 2 de que governos locais 
municipais gerenciam os resultados apresentados nas demonstrações contábeis por meio da 
manipulação de accruals discricionários. Para tal, foi proposto um modelo operacional de 
detecção de accruals no setor público construído a partir dos modelos clássicos. 

Segundo Paulo (2007), a detecção do gerenciamento de resultados por meio de 
accruals discricionários consiste em: 

(1) Estimar os accruals discricionários; e  
(2) Verificar se existe uma relação causal estatisticamente significativa entre os 

accruals discricionários estimados e os incentivos/fatores para gerenciar resultados.  
 
Para alcançar os objetivos deste trabalho, foi necessário especificar um modelo de 

detecção de accruals discricionários para o setor público, que além de superar as limitações 
decorrentes da aplicação dos modelos tradicionais desenvolvidos para o setor privado como o 
Jones (1990) e Jones Modificado (1995) no ambiente econômico do setor público brasileiro 
com diferentes agentes, incentivos e variáveis, também fosse capaz de enfrentar seus 
principais problemas de especificação de forma a alcançar resultados mais robustos e que  
justifiquem sua aplicação no contexto dessa pesquisa, em detrimento da utilização dos 
modelos tradicionalmente utilizados na literatura nacional e internacional (Beck, 2018; Cohen 
& Malkogianni, 2021; Cohen et al., 2019; Costa & Leão, 2021; Falkman & Tagesson, 2008; 
Ferreira et al., 2013; Ferreira et al., 2020).  
 
(Equação 03) 

 

 

 - Accruals totais abrangentes do município i no período t, ponderados pelos ativos totais no final do 
período t-1;  
  - Variação do saldo das variações patrimoniais aumentativas líquidas dos ganhos e perdas 
extraordinários do município i do período t-1 para o período t, ponderados pelos ativos totais no final do período 
t-1 
   - Variação do saldo dos créditos tributários a receber e das dívidas ativas tributária e não tributária do 
município i do período t-1 para o período t, ponderados pelos ativos totais no final do período t-1 

 - Variação do saldo da conta de restos a pagar processados do município i do período t-1 para o período 
t, ponderados pelos ativos totais no final do período t-1  

 - Saldo bruto das contas do Ativo Imobilizado e de Infraestrutura, Propriedades Para Investimento, Ativo 
Intangível e Ativo Diferido do município i no período t, ponderadas pelos ativos totais no final do período t-1  

 - Accruals totais abrangentes defasados do município i no período t-1, ponderados pelos ativos 
totais no final do período t-2;  
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,   ,  ,    e   –   coeficientes estimados pela equação de regressão;  
 –  Erro da equação de regressão (resíduos) ou Accruals Discricionários estimados.  

 
4.1.3 Modelo Probit de Análise de Gerenciamento de Resultados Derivado de Accruals  
Discricionários  
 

Com o objetivo de testar a Hipótese 2 de que a manipulação de accruals 
discricionários ocorre com a finalidade de atingir metas específicas de desempenho, utilizou-
se um modelo de regressão Probit baseado em Ferreira et al. (2013) e Costa e Leão (2021). 
Esta abordagem permite analisar a probabilidade de um evento binário (ocorrência ou não de 
um resultado financeiro positivo) em função das variáveis explanatórias, sendo o modelo mais 
adequado para a natureza da variável dependente.  A segunda etapa da análise da H2 emprega 
o seguinte modelo: 
(Equação 04) 

 

Em que: 
:    Variável dependente dummy (binária), que assume o valor 0 se o município i no período t divulgou 

um pequeno resultado patrimonial deflacionado negativo (igual ou inferior a 0 e superior -0,05), e 1 
se divulgou um pequeno resultado patrimonial deflacionado positivo (superior a 0 e igual ou inferior 
a 0,05).  
: Accruals discricionários do município i, no período t. A medida de accruals discricionários 
corresponde ao termo de erro  do modelo proposto, que capta o volume accruals discricionários 
do município i, no período t. 

 :  Representa o porte do município calculado a partir do logaritmo natural da população do município i, 
no período t. 

 : Representa a função de distribuição acumulada da normal padrão, característica do modelo. 
,  ,  :  Coeficientes estimados pela equação de regressão.  
 :   Erro da equação de regressão (resíduos).  

 
4.1.4 Modelo de Gerenciamento de Resultados e Determinantes Político-Institucionais 

Para testar a Hipótese 3 de que os governos locais municipais utilizam estratégias de 
gerenciamento de resultados relacionados à fatores políticos e institucionais próprios foi 
utilizado um modelo de regressão de mínimos quadrados ordinários com dados em painel, 
sendo a variável dependente o volume de accruals discricionários levantados na análise da 
Hipótese 2 contra os fatores relacionados ao porte do município.  
  A literatura sobre gerenciamentos de resultados por meio de accruals discricionários 
sugere que a adoção de diferentes estratégias de manipulação relacionada às escolhas dos 
grupos de contas não ocorre de forma homogênea e que essa escolha é influenciada por 
fatores políticos e institucionais inerentes à cada governo local. (Arcas & Martí, 2016; Cohen 
& Malkogianni, 2021; Donatella, 2020; Falkman & Tagesson, 2008; Pilcher, 2011).  
O modelo de regressão a ser testado será o seguinte: 
 
(Eq.04) 

 

 

Em que: 
: Accruals discricionários do município i, no período t. A medida de accruals discricionários 
corresponde ao termo de erro  do modelo proposto, que capta o volume accruals discricionários 
do município no exercício. 
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  Dummy representativa do período pré-eleitoral: assumindo 1 para o ano pré-eleitoral, e 0 para os 
demais períodos. 
 Dummy representativa do período eleitoral: assumindo 1 para o ano eleitoral, e 0 para os demais 
períodos. 

 Dummy representativa do período pós-eleitoral: assumindo 1 para o ano pós-eleitoral, e 0 para os 
demais períodos. 
 Dummy representativa do grau de competição política do município i, no período t, mensurada de 
duas formas alternativas e excludentes: assumindo 0 para baixa competição política (dois ou menos 
partidos efetivamente competitivos); e assumindo 1 para elevada competição política (mais de dois 
partidos efetivamente competitivos). 

    Dummy representativa da qualidade da informação fiscal do município i, no período t no índice de 
qualidade fiscal, assumindo 1 para grau elevado (AICF e BICF); e 0 para o grau intermediário e 
baixo (CICF a EICF). 

  Dummy, representativa da existência de um Regime Próprio de Previdência do município i, no 
período t, assumindo 1 para a existência de RPP e 0 quando inexistente. 

    Representa o porte do município calculado a partir do logaritmo natural da população do município i, 
no período t  

,  ,   ,  ,   ,      , ,    - Coeficientes estimados pela equação de regressão;  
 – Erro da equação de regressão (resíduos)  

 

4.2 População e Amostra   
Ao todo foram analisadas as demonstrações contábeis de todos os 5.568 municípios  

brasileiros no corte temporal de 2019 a 2023, totalizando aproximadamente 27.658 
observações. As observações foram extraídas do SICONFI da STN. O estudo analisou os 
dados contábeis (orçamentários e patrimoniais) dos 5.568 municípios brasileiros durante os 
anos de 2019 a 2023 disponibilizados pelo SICONFI. A taxa de disponibilidade dos dados 
contábeis dos municípios manteve-se elevada no período analisado, variando entre 98,3% e 
99,6%, com um total de 99,3% de disponibilidade considerando-se o período de cinco anos   
 

5. Análise dos Resultados da Hipótese 1 
 
A metodologia utilizada para identificar descontinuidades na distribuição de resultados 

baseou-se inicialmente na construção de um histograma de frequência do Resultado 
Patrimonial Deflacionado. O objetivo da utilização desta técnica de análise gráfica foi 
identificar visualmente qualquer concentração ou "salto" anômalo em torno do "breakeven" 
(ponto de equilíbrio, representado por zero), onde resultados negativos se transformam em 
positivos.  

A Figura 1 apresentando a distribuição de frequência da variável resultado 
deflacionado pelo ativo total ilustra claramente essa distribuição. Observa-se um pico de 
observações exatamente em 0,0, indicando uma concentração excessiva de municípios com 
resultados patrimoniais deflacionados nulos ou muito próximos de zero. O histograma 
apresenta uma frequência visivelmente menor de municípios imediatamente à esquerda de 
zero (pequenos resultados negativos) e uma frequência maior imediatamente à direita de zero 
(pequenos resultados positivos), sugerindo um movimento dos resultados de um lado para o 
outro do breakeven. 
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Figura 1 - Distribuição de frequência da variável resultado deflacionado pelo ativo total 
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Com base no resultado dos testes de normalidade (Shapiro-Wilk e Shapiro-Francia) 

aplicados para variável resultado deflacionado (p=0.0000) foi rejeitada a hipótese de 
aderência à uma distribuição normal, confirmando estatisticamente que se trata de uma 
distribuição com uma descontinuidade abrupta no ponto de equilíbrio.  

 
5.1  Resultados dos Testes de Burgstahler e Dichev  

Para confirmar a análise gráfica e testar as anomalias na distribuição de frequência dos 
resultados em torno de zero foi utilizado o teste proposto por Burgstahler e Dichev (1997) e 
largamente empregado na detecção do gerenciamento dos resultados apresentados pelos 
governos locais, que compara o número real de observações em intervalos críticos próximos 
ao ponto de descontinuidade com o número de observações esperado sob a hipótese de uma 
distribuição contínua e suave. Os resultados são apresentados na Tabela 01.  

Tabela 01 - Significância estatística das descontinuidades próximas ao zero da 
distribuição de frequências do resultado patrimonial deflacionado dos municípios (2019-

2023) 

Intervalo Número de 
Observações 

Reais 

Número de 
Observações 
Esperadas 

Estatística Z 
(p-valor) 

]-0,05;0,00] 
 

1.993 2.175 -3,46*** 

]0,00;0,05] 
 

3.287 2.978 4,86*** 

]0,05;0,10] 
 

3.962 3.467 7,23*** 

* Significativo ao nível de 10% ** Significativo ao Nível de 5% *** Significativo ao nível de 1% 
                            Fonte: Dados da Pesquisa 
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Observa-se que no intervalo de pequenos resultados negativos (] -0,05; 0,00]), o 
número de observações reais (1.993 municípios) é significativamente menor do que o número 
de observações esperadas (2.175 municípios). A Estatística Z de -3,46 (com p-valor 
significativo ao nível de 1%) confirma essa lacuna estatística. Isso sugere que os municípios 
evitam registrar pequenos déficits patrimoniais. 

Em contraste, no intervalo de pequenos resultados positivos ou superávits (]0,00; 
0,05]), o número de observações reais (3.287 municípios) é substancialmente maior do que o 
número de observações esperadas (2.978 municípios). A Estatística Z de 4,86 (com p-valor 
significativo ao nível de 1%) demonstra um excesso estatisticamente robusto de municípios 
nesta faixa. O intervalo subsequente de resultados positivos (]0,05; 0,10]) também exibe um 
excesso de observações reais em relação às esperadas (Z de 7,23***), reforçando a tendência 
de apresentar superávits positivos próximos do breakeven.  

A combinação das evidências gráficas do histograma e dos resultados do teste de 
Burgstahler e Dichev (1997) oferece suporte à hipótese de uma descontinuidade artificial na 
distribuição dos resultados patrimoniais deflacionados dos municípios brasileiros entre 2019 e 
2023. Essa descontinuidade é caracterizada por uma redução inesperada de municípios com 
pequenos resultados negativos e um aumento compensatório de municípios com pequenos 
resultados positivos, concentrando-se no ponto de equilíbrio (zero). 

Esse padrão de comportamento é consistente com a adoção de estratégias de 
gerenciamento de resultados, mais especificamente, a estratégia de "target earnings 
management" ou gerenciamento de resultados para atingir uma meta. Os resultados 
apresentados confirmam a hipótese que governos locais gerenciam resultados para sinalizar 
competência por meio da apresentação de resultados equilibrados, evitando grandes déficits 
(que significariam incompetência no controle das despesas) e grandes superávits que 
poderiam sinalizar taxação excessiva ou margem para ampliação do nível de serviços 
prestados à população. (Arcas & Martí, 2016; Beck, 2018; Cohen & Malkogianni, 2018; 
Cohen et al., 2019; Costa & Leão, 2021; Donatella & Tagesson, 2021; Donatella, 2020; Drew, 
2018; Falkman & Tagesson, 2008; Ferreira et al., 2013; Ferreira et al., 2020; Pilcher, 2011; 
Pilcher & Van Der Zahn, 2010; Stalebrink, 2007; Vinnari & Näsi, 2008). 

 
6. Análise dos Resultados da Hipótese 2 

Para investigar a Hipótese 2 que postula que os municípios brasileiros se engajam no 
gerenciamento de resultados por meio da manipulação de accruals discricionários adotou-se 
uma metodologia de duas etapas. Na primeira etapa da análise, o Modelo Proposto de 
Detecção de Accruals Discricionários no Setor Público foi aplicado para isolar o componente 
discricionário.  

Tabela 02 - Estatísticas das variáveis independentes do modelo de estimação por efeitos 
fixos 

Variáveis 
Explicativas  

Coeficiente Erro 
Padrão 

Estatística t  P-valor Mínimo 
 

Máximo 
 

 -0,2259  
   

0,0090    -24,89    0,000*** -0,2437    -0,2081 

 
 

+0,0205    0,0056      3,64    0,000*** 0,0095    0,0316 

  
 

-0,6336    0,0413    -15,32    0,000*** -0,7147    -0,5525 

  
 

+0,4103  0,0127     32,19    0,000*** 0,3853    0,4353 
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-0,2239   0,0075  -29,74    0,000*** -0,2387    -0,2091 

Legenda: Variável dependente: COMPACC (accruals totais abrangentes) / Variáveis independentes: Δ Rec - ΔCtar 
(variação da receita líquida dos saldos de créditos tributários e dívida ativa); ΔRPP (variação do saldo dos restos a pagar 
processados), PPE (saldo bruto das contas do ativo imobilizado e de infraestrutura, propriedades para investimento, ativo 
intangível e ativo diferido) e dos COMPACC (accruals totais abrangentes defasados).* Significativo ao nível de 10% ** 
Significativo ao Nível de 5% *** Significativo ao nível de 1%.  

Fonte: Output do Stata 15 

A análise dos coeficientes das variáveis de accruals não-discricionários confirmou sua 
capacidade de capturar os efeitos esperados para as variáveis. A Variação da Receita Ajustada 
pelos Créditos Tributários e dívida ativa apresentou um coeficiente positivo e significativo, o 
que está alinhado à lógica de que a receita não-discricionária aumenta os accruals totais.  Da 
mesma forma, a variação dos restos a pagar processados apresentou um coeficiente negativo e 
significativo, refletindo a dinâmica de que o reconhecimento de despesas não pagas atua para 
reduzir os accruals totais, validando o modelo em aderência à teoria.                      

No entanto, a principal evidência da capacidade do modelo de capturar a dinâmica do 
setor público diz respeito ao coeficiente da variável PPE (ativos imobilizados e de 
infraestrutura). Embora a literatura sugira um sinal negativo para essa variável (como proxy 
para depreciação), o modelo encontrou um coeficiente positivo e significativo. Este achado 
contraintuitivo é explicado pelo contexto regulatório do período, que coincide com os prazos-
limite da Portaria STN nº 548/2015. Os resultados sugerem que o esforço dos municípios para 
se adequar à norma, reconhecendo novos ativos e realizando reavaliações, gerou accruals 
positivos que superaram o efeito redutor da depreciação. Assim, o modelo demonstrou 
sensibilidade às políticas contábeis em vigor e foi capaz de capturar essa dinâmica, o que 
permitiu a obtenção de uma medida confiável dos accruals discricionários. Bem como 
capturou adequadamente o efeito negativa da persistência dos accruals por meio da variável 
dos accruals totais defasados. 

Tabela 03 - Estimativa dos coeficientes obtidos através do modelo Probit 

Variáves 
Explicativas  

Coeficiente Erro Padrão 
Robusto 

Estatística z  P-valor Mínimo 
 

Máximo 
 

 
 

0,7773 0,1459 5,33 0,000*** 0,4913 1,0633 

  
 

+ 0,7899 0,1496 5,28 0,000*** 0,4965 1,0833 

  
 

- 0,0410 0,0149 -2,75 0,006*** -0,0703 -0,0117 

Legenda: Variável dependente: Inter representa a variável dummy que divide os municípios entre aqueles que apresentaram 
pequenos resultados negativos entre -0,05 e 0 (Inter=0) e aqueles que apresentaram pequenos resultados positivos entre 0 e 
0,05 (Inter=1) / Variáveis independentes: DiscAcc são os accruals discricionários estimados a partir do modelo proposto/ 
Porte : logaritmo natural da população é uma variável de controle que representa uma proxy do porte do município.  
* Significativo ao nível de 10% ** Significativo ao Nível de 5% *** Significativo ao nível de 1%.  

Fonte: Output do Stata 15 

Na segunda etapa, a utilização do Modelo Probit, sugere que o gerenciamento de 
resultados é uma prática intencional. O coeficiente da variável explicativa representativa dos 
accruals discricionários obtidos pelo modelo de detecção, estimado em 0,7899 e altamente 
significativo (p = 0,000), estabeleceu uma relação direta e estatisticamente confiável entre a 
magnitude dos accruals discricionários e a probabilidade de um município reportar um 
pequeno superávit. Em termos práticos, este achado demonstra que os gestores que 
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apresentam accruals discricionários mais elevados têm uma propensão significativamente 
maior a se enquadrar no grupo de entidades que evitam déficits. 

Em suma, a combinação dos resultados das duas etapas contribui para a validação da 
Hipótese 2. O estudo não apenas foi capaz de isolar e mensurar o componente discricionário 
dos accruals, mas também sugerem que esse componente é utilizado de forma estratégica e 
deliberada pelos gestores públicos para atingir metas específicas, como evitar a percepção de 
um desempenho fiscal negativo. 

 
7. Análise dos Resultados da Hipótese 3 
 

Nesta seção, as análises da pesquisa são apresentadas em resposta à Hipótese 3, que 
postula a existência de uma relação entre o gerenciamento de resultados em governos locais e 
seus fatores políticos e institucionais intrínsecos. A literatura sobre gerenciamento de 
resultados por meio de accruals discricionários consistentemente sugere que essa prática não é 
homogênea, sendo influenciada por variáveis contextuais e específicas a cada governo local.  

A compreensibilidade das decisões contábeis oportunistas, especialmente no setor 
público, demanda a exploração de elementos que moldam o ambiente de incentivos dos 
gestores. Com base nisso, a análise subsequente examina como a dinâmica político-
institucional, com ênfase nos ciclos orçamentários, influencia a discricionariedade contábil, 
apresentando as evidências que validam a hipótese central deste estudo. 

O resultado da análise das variáveis representativas dos fatores políticos sugerem 
suporte empírico para a existência de ciclos políticos de gerenciamento de resultados em 
municípios brasileiros. Os resultados revelam um padrão cíclico de manipulação de accruals 
discricionários que se alinha com a teoria. O coeficiente negativo e significativo da variável 
ano pré-eleitoral sugere uma redução no nível de gerenciamento de resultados, um achado que 
difere de alguns estudos internacionais, mas que pode ser explicado pela dinâmica do 
processo eleitoral brasileiro de elevada competição política. 

Tabela 04 - Estatísticas da estimação Pooled 

Variáves 
Explicativas  

Coeficiente Erro Padrão 
Robusto 

Estatística t  P-valor Mínimo 
 

Máximo 
 

 
 

- 0,0887506    0,0110798       -8,01    0,000***     -0,1104713    -0,0670299 

 
 

- 0,0462236    0,0024844    -18,61    0,000 *** -0,0510941    -0,0413531 

  
 

+ 0,0198526     0,002922      6,79    0,000 *** 0,0141244     0,0255807 

 
 

 - 0,0121755      0,0026845     -4,54 0,000 *** -0,0174381    -0,0069129 

 + 0,0065241    0,0028233      2,31 0,021 ** 0,0009894     0,0120589 
       

  
 

- 0,0226699    0,0023302     -9,73    0,000 *** -0,0272379    -0,0181018 

 
 

+ 0,0118677    0,0025875      4,59   0,000 *** 0,0067952     0,0169402 

 
 

+ 0,0109887    0,0012258      8,96 0,000 *** 0,0085857     0,0133917 
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Legenda: Variável dependente:   (Accruals discricionários) / Variáveis independentes:  (Dummy 
representativa do período pré-eleitoral);  (Dummy representativa do período eleitoral);  (Dummy 
representativa do período pós-eleitoral);   (Dummy representativa do grau de competição política);  (Dummy 
representativa da qualidade da informação fiscal);  (Dummy representativa da existência de um Regime Próprio de 
Previdência);  (Representa o porte do município obtido a partir do logaritmo natural da população).  
|* Significativo ao nível de 10% ** Significativo ao Nível de 5% *** Significativo ao nível de 1%.  

Fonte: Output do Stata 15 

De fato, o ano eleitoral apresenta um coeficiente positivo e significativo, o que é um 
achado clássico da teoria, sugerindo que os gestores manipulam os resultados para cima a fim 
de projetar um desempenho fiscal robusto e atender às exigências fiscais relacionadas aos 
resultados orçamentários, financeiros e patrimoniais. Por fim, o coeficiente negativo e 
significativo para o ano pós-eleitoral sugere uma diminuição nos accruals discricionários, o 
que é consistente com a prática de "ajustar as contas" após o pleito, quando a pressão para 
apresentar resultados positivos diminui.  

Complementarmente, a análise da variável que representa o grau de competição 
política revela um coeficiente positivo e significativo, sugerindo que um ambiente de maior 
competição atua como um estímulo para o gerenciamento de resultados. Em síntese, os dados 
fornecem um suporte contundente para a existência de um comportamento estratégico no 
setor público municipal, onde as decisões sobre a apresentação dos resultados financeiros são 
influenciadas pela proximidade das eleições e pelo nível de competitividade política.  

A análise do modelo de regressão confirma ainda a significância estatística das 
variáveis representativas dos fatores institucionais (qualidade da informação contábil, porte do 
município e regime próprio de previdência), sugerindo a influência desses fatores no 
gerenciamento de resultados praticado nos municípios brasileiros. 

A variável qualidade da informação contábil apresentou um coeficiente negativo 
sugerindo que municípios com alto grau de qualidade da informação fiscal estão associados a 
um menor volume de accruals discricionários. Este achado é aderente ao estudo de Falkman e 
Tagesson (2008), que concluiu que os municípios maiores produzem informações de melhor 
qualidade, que, por sua vez, podem inibir o gerenciamento de resultados.  

No entanto, com base nos resultados do modelo, a relação do porte ou tamanho do 
município  com os accruals discricionários é direta, apresentando um coeficiente positivo. 
Essa evidência sugere que a alta qualidade da informação fiscal não é exclusiva dos grandes 
municípios, e que a relação direta entre o porte e os accruals discricionários é um achado 
válido que se mantém independentemente da qualidade da informação. Isso se deve à maior 
complexidade das operações dos municípios maiores, maior exposição ao escrutínio público e 
pela presença de mais recursos e oportunidades para ajustes contábeis. 

A inclusão da variável que representa a existência de um regime próprio de 
previdência (RPPS) no modelo é justificada pela relevância teórica e empírica da sua 
influência na dinâmica financeira e de gestão dos municípios.. A análise da variável RPPS 
apresentou um coeficiente positivo e significativo, sugerindo que a existência de um RPPS 
está associada a um maior nível de accruals discricionários. Este achado corrobora a literatura 
que aponta que as complexas dinâmicas financeiras de um RPPS podem criar pressões e 
incentivos para que os gestores manipulem os resultados contábeis. 

Em conclusão, os resultados do estudo sugerem que os fatores institucionais 
analisados influenciam a prática de gerenciamento de resultados. A qualidade da informação 
fiscal atua como um inibidor, enquanto o porte do município e a presença de um RPPS estão 
associados a um aumento dos accruals discricionários.  
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Conclusão  
  

O estudo valida a hipótese de que os municípios gerenciam os resultados para reportar 
pequenos superávits próximos a zero, uma prática mais proeminente nos anos eleitorais. A 
análise demonstrou que essa manipulação é influenciada por fatores político-institucionais, 
revelando um padrão cíclico de accruals discricionários. Além disso, uma maior competição 
política está associada a um maior nível de gerenciamento, enquanto a qualidade da 
informação fiscal atua como um inibidor. Por fim, o porte do município e a existência de um 
RPPS se relacionam positivamente com a magnitude dos accruals discricionários, indicando a 
influência das complexidades e pressões inerentes a essas entidades.  
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