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RESUMO

Oobjetivo desta investigacdo é o de identificamadte o periodo de 2004 a 2009, os fatores
explicativos do nivel de endividamento dos munaspgiortugueses, tentando perceber quais e de
que forma o influenciam. Serdo estudados fatorstittinionais, politicos, fiscais e econdmico-
financeiros/orcamentais. Para o efeito, utilizahsa metodologia de tratamento de dados em
painel. Os resultados, que poderdo ser sustentedoteorias da escolha publica, iluséo fiscal e
institucional, permitemverificar que sé@o varios fastores que explicam o endividamento dos
municipios portugueses. Destacam-se a capacidddéct a ideologia politica, o ciclo politico,

as receitas proprias, a despesa total, o investimersaldo corrente e o desemprego.

PALAVRAS-CHAVE: Municipios, Endividamento Local, Analise de dadospainel.
ABSTRACT

The objective of this research is to identify, fr&004 to 2009, the determinant factors of the
Portuguese municipalities’ debt level, trying todarstand which ones affect it and in what way.
Institutional, political, fiscal and financial-ecomic/budget factors will be studied. For this
purpose, methodology of panel data treatment wilapplied. The results, which can be sustained
in the theories of public choice, fiscal illusiondainstitutional, shows that there are severabfact
that explainPortuguese municipalities’ debt levghlight the tourist capacity, political ideology,

the political cycle, own revenue, total expendifun@estment, current balance and unemployment.

KEY WORDS: Municipalities, Local Debt, Panel data.
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1. INTRODUGCAO

No contexto da atual crise econémica internaciamahdividamento do setor publico tem sido um potal
com que varias economias se tém debatido. A swhugd® tem sido dificultada, em muitos casos, pela
recessao econdmica, subida da taxa de desempeegadmo pela reducéo das receitas publicas.

No que se refere especificamente ao endividamergmiveis descentralizados do Governo, constatprse
nas circunstancias de insuficiéncia de financiamgmbprio e da Administracdo Central, este constitu
também um instrumento financeiro fundamental pagpssam cumprir com as atribuicdes que lhes estédo
acometidas por lei.Considerando as contas dos fpisscportuguesésconstata-se que, por exemplo, no
ano de 2009, os empréstimos obtidos representa¥&db valor do investimento para 0 mesmo ano.

Neste contexto, serd fundamental gerir e contwlandividamento da Administragdo Local (AL), peleeq
sdo varios os documentos publicos ofiéiaisde se estabelece quesera fundamental que anhh tema
participacéo solidaria no esfor¢o de consolidaggarmental das Administragdes Publicas.

Considerando o descrito anteriormente, sera portassencial controlar o endividamento dos munisipio
portugueses, pelo que, para além dos limites dstatbes na lei, urge a necessidade de criacao ttesou
mecanismos que permitam, aos proprios e aos orgasisle controlo (e.g. Tribunal de Contas, Direcéo-
Geral do Orcamento, Direcao-Geral das Autarquiasaisy Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca
Social, etc.), fazer uma analise e gestao eficidntamesmo.

Como se pode verificar, existem raz8es mais queisofes que justificam a presente investigacaodse
gue o seu objetivo sera o de identificar, consiutdwao periodo de 2004 a 2009, os fatores explizatdo
nivel de endividamento dos municipios portugugsesando perceber quais o influenciam e de queaorm

Serdo estudados varios fatores institucionais (@dpde turistica e limite legal maximo de endividao),
politicos (ideologia politica, ciclo politico, foande governacdo, coincidéncia do partido politico d
Executivo com o0 da maioria na Assembleia Municipatoincidéncia do partido politico do Executivo
municipal com o do Governo Central), fiscais (rta=ifiscais e receitas préprias) e econdémico-
financeiros/orcamentais (transferéncias do Gov€raotral, despesa total, investimento, receitasagéta,
saldo corrente, indice de poder de compra e desgmypr

Para a elaboragdo do estudo recorrer-se-a4 a metgalde tratamento de dados em painel. Esta meigidol
adequa-se perfeitamente ao tipo de estudo que stenge desenvolver, pois permitira analisar
simultaneamente as variagGes intermunicipios (ds@nseccional) e ao longo do tempo (dimensédo
temporal).

Para a consecucao do objetivo definido, este tnab@mpreenderd, para além desta introducéo, unmdeg
ponto onde se fara um enquadramento das teoridisakms do endividamento, fundamentalmente as da
escolha publica, ilusdo fiscal e institucional.

No ponto 3 estudar-se-d0 os determinantes do eladindnto dos municipios portugueses, apresentando-se
para o efeito os objectivos, as hipéteses de impagsto e as variaveis, bem como a forma como seréo
tratados os dados.

Os resultados da aplicagdo do modelo, bem comsecastido das hipéteses, serdo descritos no ponto 4.

! https://appls.portalautarquico.pt/portalautarglico
2Memorando de Entendimento sobre as Condicional&ldéePolitica Econémica; Programa de Estabilida@eescimento; Sistema
Europeu de Contas Nacionais e Regionais; Docunuenfestratégia Orgamental 2011-2015
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Por fim, sumariaremos as conclusdes fundamentaiisvéatigacdo, algumas limitacdes que foram suggind
aquando da sua realizagéo, referindo ainda algeogestdes para linhas de investigagéo futuras.

2. TEORIAS EXPLICATIVAS DO ENDIVIDAMENTO
2.1. TEORIA DA ESCOLHA PUBLICA

O principal desenvolvimento da teoria da escolhalipgl ocorreu no ultimo ter¢o do século XX, sendo d
destacar as obras de Buchanan & Tullock (1962)teo@s(1971). Segundo Pereira (1997), o seu objetivo
principal é o de estudar grupos de interesse,doartpoliticos, processo eleitoral, andlise da baria,
escolha parlamentar e andlise constitucional.

Mueller (1976) refere que esta teoria estuda ogss relacionado com a tomada de decisBes em tasitex
politicos, utilizando premissas teéricas e metogiolls provenientes das ciéncias econémicas. Neste
contexto, Musgrave & Musgrave (1989) acrescentaenaqoompeténcia politica permite, aos politicasarat

de acordo com os interesses dos eleitores, tal eoommpeténcia econémica se baseia nas preferé&osas
consumidores para definir a sua oferta.

Os postulados basicos associados a escolha péblisideram, tal como na teoria econémica, o individ
com um ser egoista, racional e que maximiza alatk (Mueller, 1976). Com base nesta ideia, Musg&av
Musgrave (1989) referem que os politicos tentamimmiaar os votos de forma a conseguirem chegar ao
poder e manter-se nele. Ja os eleitores votam abscps que entendem melhor representar os seus
interesses.

O processo politico democratico podera, segund®if@er1997), ser analisado como um mercado
competitivo, onde os politicos, cidaddos, funci@msmpublicos, de entre outros, tém fundamentalmente
motivacBes egocéntricas.

Assim, tendo por base as ideias atras expostastatarse que a analise do processo politico, eldaano
ambito da teoria da escolha publica, segue os nepnmcipios que a teoria da agéf@a Ferreira, 2011).
Nestes termos, o politico serd o agente e o pahaprao os cidadaos/eleitores, partidos da opmsica
credores, 6rgdos de controlo, organizagbes naamg@ventais, de entre outros. Para Zimmerman (1977),
delegacdo de autoridade, pelos cidaddos aos pslitisoderd criar um problema de agéncia, sendo
expectavel que nem sempre o agente (politico) mbumelhor interesse do principal (cidad&os, elegpr
etc.).

Para (A. Ferreira, 2011) uma consequéncia da apentaositiva da teoria da escolha publica é a éeoqu
politico tem motivacdes para manipular as politieeendémicas em proveito préprio, na tentativa de
maximizacao dos votos. Considerando que atravétesigesa publica se podem ganhar votos e como com
aumentos visiveis de tributacdo geralmente se pqugder votos, h4 uma tendéncia para que, em regime
democréticos se criem orcamentos deficitarios.deino lado, os governos envolvem-se em ciclos ipotit
econdmicos, caracterizados pelo aumento da degp@siica/endividamento no periodo pré-eleitoral,
seguido por tens@es inflacionistas e politicagitiests no periodo pés-eleitoral (Pereira, 1997@ndo por
base este tipo de atuacdo, surge a possibilidadexid&ncia de ciclos econémicos condicionadosspelo
periodos eleitorais.

2.2. TEORIA DA ILUSAO FISCAL

3Considerando que a teoria da agéncia se basefandamental, nos principios implicitos & teoriaedaolha publica, optamos por néo
desenvolver a primeira de forma auténoma.
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A teoria da ilusdo fiscal surgiu inicialmente parvRini (1903), que tentou demonstrar a opacidadielaye
pelos gestores publicos na imposicéo de impostasreanipulacdo dos gastos publicos. Escudero Fagnan

& Prior Jiménez (2002b) referem que esta teoriaifitioduzida na literatura moderna, sobre finangas
publicas, por Buchanan (1960) e utilizada por wimvestigadores com a intencdo de confirmar a sua
validade empirica.

Buchanan (1967) contribuiu para um grande deseimehto da teoria da iluséo fiscal, pois desenvolveu
discussdo das principais contribuicBes tedricasipititadas pela revisdo da obra de Puviani (19@3).
mesmo autor sugeriu 0 estudo da ilusdo fiscal camm fonte potencial de um setor publico
sobredimensionado.

No desenvolvimento da teoria, Buchanan & Wagner {1 Qtilizaram as ideias iniciais de Puviani (1903)
para estudar a subavaliacdo dos custos de longo ges despesas publicas correntes, por partdaituses.

Oates (1989) contribui também, de forma relevgmaea o desenvolvimento da investigagdo sobre &dlus
fiscal, considerando a hipotese de erros sisteatitie percecdo dos parametros-chave da political, fis
gue conduz a escolhas distorcidas, essencialnpmtparte do eleitorado. Consequentemente, a iliiséal
origina resultados negativos em relagdo ao bem;estajue leva a um setor publico excessivamente
volumoso (Mourdo, 2009).

Para Oates (1989) a ilusao fiscal pode assumiravdidrmas e ser fundamentalmente originada por
endividamentodebtsources transferénciaggtantsourcese tributacdotbxsources

No que se refere ao endividamentdelftsources Oates (1989) refere que os politicos tém modigagara
financiar a sua atividade através do endividamentna vez que os eleitores tém mais facilidade em
conhecer os verdadeiros custos dos programas desngs se tiverem de os financiar através de impost
Desta forma, os politicos poderéo estar a escatuteeleitores os verdadeiros custo diretos dos amugs.

Também Escudero Fernandez & Prior Jiménez (200&igrstam que o endividamento pode ser utilizado
como um instrumento de iluséo fiscal, o que leva@ os cidaddos possam subestimar o valor descontad
presente dos pagamentos de impostos futuros,aetgdtdo financiamento através do endividamento.

Ja4 Wagner (1987) considera que, a ndo ser queaexiststricbes constitucionais ou institucionais, em
democracia existe uma tendéncia para o financiamatrtavés de endividamento, em detrimento do
financiamento via impostos, pois estes Ultimos diram o apoio palitico.

Levy & Feigenbaum (1987) consideram que ndo exigldarencas econdmicas entre o financiamento da
despesa publica através de impostos ou de endigitamNo entanto, realcam que os eleitores podem
identificar diferencas que podem influenciar o seio, preferindo assim o financiamento através do
endividamento.

Quanto a utilizagdo das transferéncgstsourcescomo mecanismo de iluséo fiscal, Courstnal. (1979)
referem que estas contribuem para a confuséo ditsrek relativamente ao custo médio e ao custginar

dos bens e servicos plblicos. Neste sentido, canm@aasferéncias reduzem o preco médio dos berisqaib

do governo beneficiario, os eleitores atuam, dendoerrada, como se o preco médio fosse o verdadeiro
preco-imposto marginal. No entanto Oates (1989)meha atencdo de que pode surgir o fendmeno do
flypapereffectisto €, as transferéncias para os governos |Ipoaisrao levar a aumentos mais significativos
das despesas publicas do que se 0 mesmo montaséedevolvido aos cidaddos através de uma redecado d
impostos (Rios & Costa, 2005).

Também Escudero Fernandez & Prior Jiménez (200sfeyam que as transferéncias que os municipios
recebem do Governo Central poderdo ser um otimpumento de ilusdo fiscal. Acrescentam que o
financiamento dos servigos publicos, com transfaadn leva a que os eleitores subestimem os cdst®s
mesmos, pois creem que terdo uma diminuicdo dprege-imposto.
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Por dltimo, a utilizacdo da tributacataXsourcel como instrumento de ilusdo fiscal, assenta, e dte
Oates (1989), na perspetiva de que os cidadaostmenccom muita dificuldade o real nivel de impastos
Essa dificuldade estd associada a complexidadstd#ea fiscal, & confuséo sobre a incidéncial finam
como ao crescimento automatico do nivel liquidadgimado, fundamentalmente, pelo aumento da base de
incidéncia e ndo tanto pelo aumento das taxas plesito (Mourdo, 2009).

Sao varios os autores, que no ambito do estudmdiwidgamento da AL, estudam variaveis perfeitamente
enquadradas nesta teoria. No ambito desses egtudogém normal a introducéo das transferénciagyélo
2005; Tovmo, 2007; Zafra Gomez al, 2009, Dolores Guillaméet al, 2011) bem como da carga fiscal
(Farnham, 1985; Feld & Kirchgassner, 2001; Vallénéhez, 2002; Cabasésal, 2007; Felcet al, 2011 e
Hajek & Hajkovéa, 2009)

2.3. TEORIA INSTITUCIONAL

A teoria institucional surge nos finais dos ano¥(K9 e inicio dos anos 1980s, tendo por base o
reconhecimento da importancia que o meio envolviemena definicdo das estruturas e comportamesat®s d
organizag6es. Desta forma, como referem CarpentEe®z (2001) e Aibar Guzman (2003), esta teoria
centra-se no estudo da influéncia que os variesdatsociais e culturais, do meio envolvente emogeasam,

tém sobre as estruturas e padrdes de comportameatas instituicbes adotam para sobreviver, benbcom
legitimar a sua atuacéo e existéncia. Para MajBRiliro (2009), as estruturas organizacionais tasutias
pressdes exercidas pelo meio envolvente institati@m que operam, sendo estas a explicacdo da
diversidade organizacional.

Scapens (1994) considera que sera entdo fundaneentadessario definir o que se entende por ingdibyi
dada a importancia que assume na teoria institati&erd também importante perceber qual é o &gdi
gue se atribui @ mesma como unidade de analise.

Neste ambito, Dimaggio & Powell (1991) e Scaper@94) consideram que a definicdo de instituicdoéao
Unica. Destacam, no entanto, que todas as defmigdlevam aspetos de carater cultural, social e
comportamental. Assim, referem que serdo um comjdetideias, crencas, valores e rotinas, partikhaedo
individuo como membro de um grupo.

Meyer & Rowan (1977) entendem que as instituic@es mitos, pois a sua eficacia depende do facto de
serem aceites socialmente e de serem promovidaggiefduos e grupos, aos quais lhes é reconhecida
capacidade e legitimidade para agirem. Segunds ast®res, os mitos podem ser caracterizados segund
duas propriedades. Por um lado, os mitos séo posdeaipessoais e racionais. Por outro, expressonega
gue sao habitualmente aceites como legitimos ecgueo tal, com o passar do tempo se institucioaiin
como forma apropriada de atuar.

Para Reginatet al. (2009), a teoria institucional permite explicaioema como as organizacdes respondem
as influéncias dos varios ambientes institucionais.

Dimaggio & Powell (1983) acrescentam que existe protesso de homogeneizacdo que faz com que as
diversas organizacdes pertencentes a um determaratinte institucional sejam cada vez mais sigslar
entre si. Este processo é denominado, pelos autme® isomorfismo, sendo possivel distinguir difies
complementares. Por um lado, o competitivo quetizafa procura de atuacdes e estruturas apropyiadas
ambito econdémico, através da adocédo de estrat@giggticas dos concorrentes. Por outro, o instinadique
corresponde ao processo pelo qual as organizagdesrh a adotar as mesmas préticas e estruturasgm |

do tempo, em resposta as pressoes institucion@sa@gio & Powell, 1991). Dimaggio & Powell (1983)
afirmaram que este isomorfismo podera ajudar a oeemgler e explicar a influéncia da politica, bemmao

de outras pressfes exercidas sobre as organizacoes.

O isomorfismo institucional podera ocorrer, segubilmaggio & Powell (1991), sob trés formas: coeogiv

mimético e normativo. O isomorfismo coercivo, queo éque melhor enquadra algumas investigacdes
relacionadas com o estudo da AL, inclusive estesamgsodera resultar de trés fontes: em primeirarlgags
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pressdes, formais ou informais, exercidas sobngan@acado por outras organizacdes, das quaisreeipai
depende (por exemplo e Estado, um fornecedor, iemte] de entre outros); em segundo lugar dasgesss
sociais (em nossa opinido a pressdo exercida paltislos e eleitores/cidadéos, poderd enquadraeste
tipo de isomorfismo) e culturais levadas a caba getiedade em que a organizacéo opera; por Uldaso,
pressfes de um mandato governamental. O isomorfisineético estad fundamentalmente associado a
tentativa de reducdo de incerteza, o que leva gan@acdes a imitarem comportamentos e estrutéras j
testados e bem sucedidos noutras organizacesEmilFinalmente, o isomorfismo normativo reconhece
que as profissées assumem um papel fundamentaifusfial de praticas e orientacdes idénticas a serem
seguidas pelas organizaces (Major & Ribeiro, 20D8%ta forma relaciona-se com a profissionalizat#o
trabalhadores, no ambito organizativo, quer atra@educacao formal, quer da formacéo pratica (Biioa

& Powell, 1991). Estas trés modalidades de isommdi institucional estdo interligadas, sendo poesez
dificil distingui-los, mas tendem a derivar de cgdés diferentes (Frumkin, 2004). Assim, ao nivellgico,
apenas o isomorfismocoercivoesta vinculado com io em®volvente. Os processos miméticos e normativos
s8o internos e ajudam a explicar a propagacaaudaéds e estruturas.

A teoria institucional tem sido fundamentalmentdlizida em estudos que tentam compreender
variadissimos fenomenos no mundo empresarial. Nantn a generalizacdo da aplicacdo de reformas e
alteragcBes nas estruturas e comportamentos damaesi publicas, no ambito d\ew PublicManagement
(NPM), comecou a ser explicada tendo por base @apente tedrica e metodolégica da teoria institadio
(Frumkin, 2004). Neste sentido, surgiram varios@ss, no ambito do Setor Publico (Hood, 1995; Ddlow

& Marsh, 1997; Burns & Scapens, 2000; Bovaird & Dew2006; Reginatet al, 2009).

No que se refere aos estudos sobre o endividamem® especificamente da AL, tém sido, como
apresentado, geralmente enquadrados na teoriacdin@publica e da ilusao fiscal. No entanto, tepdo

base os principios associados a presente teondarfieentalmente sob a forma de isomorfismo coercivo,
pensamos que varios trabalhos poderéo ser enqoadnadmesma. Neste sentido, destacam-se estudos que
tentam explicar a influéncia que os diferentesig@st bem como as restrices legais e dos mercados
financeiros tém sobre o endividamento. Podemodge desma, relevar os trabalhos de Farnham (1985),
Kieweit & Szakaly (1996), Feld & Kirchgassner (200Vallés Giménezet al. (2003), Borge (2005),
Ashworth at al. (2005), Cabasétsal. (2007), Tovmo (2007), Pascual Arzetzal. (2008), Hajek & Hajkova
(2009), Macedo (2009), Zafra Gomeizal. (2009), Felcet al(2011), Letelier (2011), de entre muitos mais.

3. OS DETERMINANTES DO ENDIVIDAMENTO NOS MUNICIPIOS PORTUGUESES
3.1. OBJETIVOS

A relevancia do estudo do endividamento publicepamos, portanto indiscutivel. No caso de Portughl

€ ainda mais relevante, dado, por um lado, o atrgexto de ajuda financeira externa e o0s niveiscemtes
de endividamento publico (aproximadamente 129% I&) Pe por outro, a falta de estudos e investigaca
sobre o tema. A AL é um contexto importante nested®, pela facilidade de acesso a dados.

Dada a relevancia do tema, o objetivo desta iryasdio € o de perceber que fatores explicativoarta dos
identificados na literatura, e tendo em consideraggidiferentes teorias, melhor explicam o endimigiao
dos municipios portugueses. Neste sentido, setédagisofatores institucionais, politico-ideolégiciscais
e econOmico-financeiros/orgcamentais.

Para a consecucdao deste objetivo geral definerorae objetivos especificos os seguintes:

- Perceber, de entre os fatores institucionaisa@dpde turistica e limite legal de endividamento),
guais os que melhor explicam o endividamento dasicfpios portugueses e de que forma;

- Perceber, de entre fatores politico-ideologiadsdlogia politica, ciclo politico, forma de govagéo,
coincidéncia do partido politico do Executivo comda maioria na Assembleia Municipal e
coincidéncia do partido do Executivo com o do Gowe€entral), quais os que melhor explicam o
endividamento dos municipios portugueses e dearueaf
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- Perceber, de entre as variaveis fiscais (recditasis e receitas préprias), quais as que melhor
explicam o endividamento dos municipios portuguesgs que forma;

- Perceber, de entre as variaveis econdmico-fineastercamentais (transferéncias do Governo
Central, despesa total, investimento, receitasagad, saldo corrente, indice do poder de compra e
desemprego) quais as que melhor explicam o endingdtd dos municipios portugueses e de que
forma;

3.2. HIPOTESES DE INVESTIGACAO E VARIAVEIS

Ap6s a definicdo dos objetivos serd fundamentahuldfipteses de investigacdo que permitam, degeis
serem testadas, conhecer melhor o endividamentondogipios portugueses, no sentido de que estapos
ser previsto com mais precisdo, bem como mais aawi.

Assim, considerando a realidade portuguesa, astesisticas especificas dos seus municipios, beno ez
teorias explicativas do endividamento, serdo foada$ de seguida, tendo também por base os estudos
apresentados no ponto 2, as varias hipoteses esgtigacao, bem como as varidveis a estudar.

i) Capacidade turistica

A capacidade turistica pode levar a que 0s muoisiportugueses tenham uma maior necessidade ds vari
tipos de infraestruturas turisticas, como por exemmuseus, acessos a monumentos historicos,
requalificacdo de espagos verdes, etc.. Para adéomé maior necessidade de infraestruturas, poderao
também uma maior procura de servicos publicos,gdadamente transportes puablicos, saneamento, etc.
(Escudero Fernandez & Prior Jiménez, 2002b).

As circunstancias anteriores poderdo originar uraemndespesa, 0 que, no caso de insuficiénciadeiem
podera levar também a um maior endividamento. Dasi#o, tendo em consideracéo os resultados obtidos
por Escudero Fernandez & Prior Jiménez (2002ahdreiez Llerat al. (2003) e Zafra Gémeat al. (2009),
que Ihes permitiram concluir que existe uma relgudsitiva entre 0s niveis turistico e de endividaime
define-se a seguinte hip6tese de investigacao:

H.: O endividamento é maior nos municipios com meamacidade turistica.

Para medir a capacidade turistica sera utilizadeoriavel o nimero de estabelecimentos hotelagtusé,
o total de hotéis, pensdes e outros

i) Limite legal maximo de endividamento

A Lei das Financas Locais (LFE)de 2007, consubstancia importantes alteracdesjafmentalmente
traduzidas numa maior limitacéo dos niveis de eddimento, contribuindo assim para a sustentab#idias
financas municipais e, consequentemente, de tad@sadcas publicas.

Lembremos que os limites ao endividamento, atébfiqgagédo da referida lei, eram calculados em furtg#o
juros e amortiza¢gBes, cujo montante anual ndo éeceder o maior limite entre 3/12 das transfge&n

do ano (Fundos Geral e de Coes&o) e 20% das despesavestimento do ano antefioh partir de 2007,

os limites relacionam-se com o endividamento liguaal que, segundo o n.° 1 do Art. 37° da LFLfinal

de cada ano, ndo pode exceder 125% do montanteedeias (fiscais, de transferéncias do Fundo de
Equilibrio Financeiro e da participacdo nos resigtadas entidades do setor empresarial local vatatio
ano anterior).

Assim, porque os limites passaram a estar indexadssiveis de receita e ndo de investimento, asger
que tenham surgido algumas alteracbes em relacdcoagportamento do endividamento municipal,

4 Engloba os hotéis-apartamentos, os apartamenfstidos, os aldeamentos turisticos, os motéigpasadas e as estalagens.

®De referir que esta lei ja foi revogada com a elatiem vigor do regime financeiro das autarquiaaisoe das entidades intermunicipais,
consagrado na Lei n.° Lei n.° 73/2013, de 3 derdete

®Art.° 24°, n°3, da Lei n°42/98, de 6 de agostcerattLFL.
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nomeadamente no sentido da reducdo. Consequengrtamo por base o isomorfismo coercivo da teoria
institucional, estabelecemos a seguinte hipotese:

H,: O endividamento dos municipios € menor quantcomfem o limite legal maximo de endividamento.
O limite de endividamento sera calculado tendobase a legislacao.
iii) Ideologia politica

De acordo com a teoria da escolha publica, osduartpoderdao, em funcdo da sua ideologia politica,
apresentar objetivos diferentes, podendo, quansiamasm o poder dos municipios, seguir as politicais m
favoraveis para os eleitores que os apoiaram ([Escugernandez & Prior Jiménez, 2002b). Desta forma
poderdo existir diferengas, no que concerne azesd@ld de despesas, 0 que podera levar a niveis de
endividamento diferentes. Por outro lado, consiwao isomorfismo coercivo da teoria institucional,
considera-se que as pressfes exercidas pelososgrttiticos sobre os governantes dos municipisesJlies
estao associados, poderdo também diferenciar gdata@stes em relagéo ao endividamento.

O estudo do endividamento associado & ideologiigaglesta normalmente relacionado com a difeag@o
de partidos de esquerda e direita ou entdo praogiese conservadores. N&o existe, no entantojruitate
quanto a relacdo que essa diferenciacdo poderarteo endividamento.

Em nossa opinido, tendo em atencdo os partidosicpslique normalmente governam 0s municipios
portugueses, partiremos da ideia de que, tendoadidgs de esquerda uma maior propensdo para a
intervencao publica, terdo também uma maior prdidabie de apresentar valores de despesa maioges, o
podera traduzir-se em valores de endividamento ais (Feld & Kirchgéssner, 2001; Pettersson-Lidpo
2001; Salinas Jiménez & Alvarez Garcia, 2002, 2@@3worthet al, 2005; Hagen & Vabo, 2005; Geys,
2007; Tovmo, 2007; Vila i Vila, 2010).

No que concerne a diferenciagdo entre partidossdeeeda e direita, sdo poucos os estudos que obtém
evidéncia empirica significativa. Apenas Petterdsdbom (2001) e Ashwortlet al. (2005) a conseguem
obter, sendo que constatam, ao contrario do espegag os partidos de esquerda apresentam um menor
endividamento. Ashwortlet al. (2005) referem mesmo que tal resultado foi inesp®r Neste sentido,
considerando esta Ultima ideia, bem como a hipdtésial de uma grande parte dos autores, pensanros
sensato estabelecer, no contexto dos municipidsquases, a seguinte hipotese:

Hs: O endividamento € maior nos municipios governados partidos de esquerda do que nos
governados por partidos de direita.

Para distinguir os municipios governados por pastide esquerda e de direita, sera utilizada umaver
dicotdmica, que toma valores nos seguintes termos:

1 — Municipios governados por um partido ou coligade esquerda;
0 — Municipios governados por um partido ou coligade direitd.

Em casos de municipios governados por independesaies efetuada uma andlise do percurso partidério
seu presidente, de forma a proceder-se também alasgficacdo dentro da dicotomia acima apresantad
Adotamos este procedimento pois constatamos quedmputo geral, os presidentes independentes sdo
dissidentes dos partidos politicos.

iv) Ciclo politico

" Consideramos como partidos de esquerda o PamicialSta (PS), o Partido Comunista Portugués (P€BJoco de Esquerda (BE) e
Partido Ecologista "Os Verdes" (PEV).

8 Consideramos como partidos de direita o PartidnaS®emocrata (PPD-PSD), CDS - Partido Popular§&tP) e Partido Popular
Monéarquico (PPM).
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No ambito da teoria da escolha publica, sdo vasautores que tentam estabelecer uma relacaoantre
ciclo politico e o endividamento. Mais especificameetentam validar a existéncia dos designados<icl
estratégicos de endividamento. Neste sentido, énalorente considerada a hipétese de que, nos periodo
eleitorais, os municipios poderdo ter uma tendépara aumentar o endividamento, devido a uma maior
propensdo para aumentar as despesas. Este factmapocorrer devido a tentativa de maximizar as
expectativas de reeleicéo ou, por outro, lado telatdimitar a atuacdo do seu sucessor.

Sao varios os autores atestam a existéncia de al@mgdo negativa, isto €, ndo validam a hipétese do
aumento do endividamento nos anos pré-eleitoraigitorais. Como vimos, Fernandez Lleraal. (2004)
fundamentam este resultado na possibilidade ddasézes, o governo municipal nao dispor de naiori

que lhe dificulta o recurso ao endividamento. Hstadamentacdo ndo sera muito adequada para 0s
municipios portugueses, pois constata-se que &dtivaenente poucos 0s governados com uma mihoria

Assim, para uma validagdo mais consistente, e teamdbém por base os resultados obtidos por Petterss
Lidbom (2001), Escudero Fernandez & Prior Jimé2€02b), Fernandez Lleet al(2003), Ashworttet al.
(2005), Geys (2007), Agundez Alvarez & Baza Ron#008), Zafra Gomeet al(2011) e Letelier (2011),
gue constataram que 0s governos locais aumentardigdamento em periodos eleitorais, estabeleceamos
hipotese seguinte:

H4 O endividamento dos municipios é maior no anoaksit

No estudo dos ciclos estratégicos de endividamesdo, muitos os autores que consideram que o periodo
eleitoral corresponde ao ano de eleicdes, bem @ongue o antecede. No entanto, durante o periodo de
anélise desta investigacao, os dois atos eleitatai@quicos em Portugal realizaram-se no més .

Este facto, conjugado com os resultados obtidoseferido capitulo, levam a que consideremos que 0
aumento do endividamento liquiger capitapodera ocorrer apenas nos anos das elei¢des. iedte para

a definicéo dos ciclos politicos sera utilizada waaavel dicotdbmica, com os seguintes parametros:

1 — Para o ano eleitoral;
0 — Para os restantes anos.

v) Forma de governacéo

Salinas Jiménez & Alvarez Garcia (2002, 2003), VN4la (2010) e SanchezMier (2011) consideram gue
governacdo com maioria se traduzird em menoresnced€perante a minoria, e logo numa necessidade
menor de recursos. Pelo contrario, a reparticA@atter traduzir-se-4 em mais cedéncias e numa maior
necessidade de recursos, o que podera levar a ionendividamento. Feld & Kirchgassner (2001) també
estudaram esta variavel, mas consideraram nadxgectavel a existéncia de um impacto significativo.

N&o obstante, em nosso entender, a governacao wsipios portugueses com maioria podera facibtar
recurso ao endividamento, podendo este ser dditoltino caso da governagdo em minoria. Quando os
partidos da oposicdo ndo concordarem com algumbscas, definidas pelo presidente (sem maioria),
poderao dificultar a sua consecucéo através dap@vacao de endividamento. Considerando a litefatu
bem como a particularidade apresentada, definimwsrelacdo indeterminada, no caso de a governagéo s
feita com maioria, pelo que consideramos que poglaraositiva ou negativa. Desta forma fine-segaiste
hipotese:

Hs: O endividamento é maior/menor nos municipios sfieegovernados com maioria do que nos que o
séo com minoria.

9 Considerando o periodo de andlise constata-seequenédia, apenas 10% dos municipios s&o govercadosinoria.

9 Em 2005 realizaram-se no dia 9 e em 2009 no dia 11

™ Alguns autores utilizam como variavel a fortalézeimentagéo politica. No entanto, em nosso entendibjetivo da sua utilizagéo é
0 mesmo da variavel que apresentamos.
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Para distinguir os municipios, tendo por base mdotde governacao, define-se uma variavel dicotgmjioa
assume os valores:

1 — Governagdo com maioria;
0 — Governacdo com minoria.

vi) Coincidéncia do partido politico do Executivem o da maioria na Assembleia Municipal

N&o sendo usual encontrar esta hipétese na litaratiernacional, parece-nos importante considerdddas
as particularidades dos municipios portuguesespgsgamos a explicar.

Como a Assembleia Municipal funciona como o primefrgdo de controlo (politico) da atuacdo do
Executivo, admite-se que podera existir uma maificuidade na aprovagéo do recurso ao endividamento
caso ndo exista coincidéncia do partido com o dechtvo. Motivos ideoldgicos, de rigor orcamental e
outros, podem levar a maioria partidaria da AsseratMunicipal, de partido diferente do Executivay@
aprovar o recurso ao endividamento. Adicionalmedt,acordo com a teoria da escolha publica, essa
maioria podera proceder ao veto, numa tentatiyarefe@dicar a atuagao do partido no governo do nfiiic

e de maximizar a hipdtese de eleicdo de um presidém seu partido, para o executivo, nas eleigbes
seguintes. Assim, espera-se que, no caso de eagticidéncia partidaria, o recurso ao endividamesgfja
maior. Neste ambito, a hipotese sera a seguinte:

He: O endividamento € maior nos municipios quandctexcoincidéncia do partido politico do
Executivo com o da maioria na Assembleia Municipal.

Tal como para algumas das hipéteses anteriorebétanpara esta se define uma variavel dicotomics, no
seguintes termos:

1 — Quando existe coincidéncia do partido polilodExecutivo com o da maioria ha Assembleia Muaicip
0 — Quando néo existe coincidéncia do partido ipolitlo Executivo com o da maioria na Assembleia
Municipal.

No caso de existirem coligacBes governativas, denaise que existe coincidéncia do partido politiesde
que um deles seja coincidente.

vii) Coincidéncia do partido politico do Executivaunicipal com o do Governo Central

Tendo por base as teorias da iluséo fiscal e adalla publica, séo varios os autores que tém atord
relacéo entre o endividamento e a coincidénciaipmléntre o partido dos Governos Local e Cenl@bez
Laborda & Vallés Giménez (2002) consideram que, pativos politicos, o Governo Central podera
beneficiar o Local quando tal coincidéncia exidata circunstancia podera traduzir-se num aumento d
valor das transferéncias do primeiro a favor domalt Assim, o recurso ao endividamento local podera
inferior, existindo também uma ilusdo fiscal pasaeteitores. J4 Fernandez Lletaal. (2003) estabelecem
que a relacdo podera ser ambigua pois, por um ¢a@mverno Central podera beneficiar financeirament
Governo Local mas, por outro, 0 Governo Centralepéder mais brando no que se refere ao contralo do
limites de endividamento.

No caso especifico dos municipios portugueses, la dffabelece os critérios gerais para atribuicé® do
recursos as autarquias, o que faz com que a difagdio possa ser feita em circunstancias espexifica
(contratos-programa, acordos em areas especidicak,

Mesmo considerando que os resultados dos estudesoamente apresentados ndo foram significativos,
pensamos que para o caso portugués, existe umaedvel possibilidade de o Governo Central faverec
0s municipios ao nivel financeiro, fundamentalmexttavés de transferéncias, quando o mesmo pasido
no poder. Assim estabelece-se a seguinte hipotese:
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Hs: O endividamento é menor nos municipios quandstextoincidéncia do partido politico do
Executivo municipal com o do Governo Central.

Seguindo a mesma metodologia da hipotese antdefine-se a variavel dicotdmica da seguinte forma:

1 — Quando existe coincidéncia do partido politlodExecutivo com o do Governo Central;
0 — Quando néo existe coincidéncia do partidoipoldlo Executivo com o do Governo Central.

viii) Receitas fiscais

A relacao entre o endividamento e as receitasifiggadera ser explicada pela teoria da iluséo Ifidteste
ambito, podera existir uma tendéncia para o firmnento através de endividamento, em detrimento do
financiamento via impostos, pois estes Ultimos podé@ninuir o apoio politico. Partindo da ideia aitg
podera afirmar-se que o endividamento podera depetals op¢cbes que o municipio tome em relagédo as
receitas fiscais. Isto €, um aumento da cargal figmdera levar a diminuigdo do endividamento e-viessa.

A literatura internacional apresentada tem formuladhipdtese de que quanto maior for o volume deitees
fiscais, menor serd a necessidade de recorrer @gisidamento. No entanto, os resultados tém sido alg
contraditérios. Feld & Kirchgassner (2001), Bor@@Q5), Agundez Alvarez & Baza Roman (2008), Zafra
GOmezet al. (2009, 2011), Hajek & Hajkova (2009), Fedtlal. (2011) e Sanchez Mier (2011), validaram a
hipétese inicial. J& Farnham (1985), Vallés Giméateal. (2003), Fernandez Llemt al. (2004), Cabasést

al. (2007), Pascual Arzoet al. (2008) e Dolores Guillamoet al. (2011) obtiveram evidéncia contréria, ou
seja, maior receita fiscal maior endividamento. ustificacdo mais utilizada para fundamentar estes
resultados é a de que uma maior capacidade defiezei@os encargos financeiros, resultante de esior
receitas fiscais, podera levar a que os municfeisisam menos receios e mais facilidade de se eadér.

Face ao exposto e considerando a realidade dosimiosi portugueses, temos também alguma dudvida na
relacdo que podera existir entre o endividamends eeceitas fiscais. Neste sentido, pretendemtar &s
seguinte hipotese:

Hg: O endividamento dos municipios € menor/maior ¢uamaior for 0 montante de receitas fiscais.
As receitas fiscais serdo calculadas através datéoim dos impostos diretos, impostos indiretoaxas.
ix) Receitas proprias

Segundo Carvalhet al. (2010) as receitas proprias serdo as receitas t¢auzidas das transferéncias
obtidas e dos passivos financeiros. Tendo por bate forma de célculo, observa-se que uma das suas
principais componentes sdo as receitas fiscaisiosas restantes provenientes de vendas de benggose
rendimentos de propriedade, etc. Dado que estaalsdide estudo na hipotelsg, pensamos ser importante
justificar o motivo da definicdo da presente higéte

Uma grande parte das receitas fiscais é constipgttes impostos diret’s sendo que as regras relacionadas
com os mesmos séo, no fundamental, definidas pele@o Central, existindo pouca margem de manobra
para 0s Governos Locais. Neste sentido, a gestioedaitas podera ser efetuada noutras compofientes
pelo que sera importante perceber se essa gestisgdraduzird numa maior ou menor cobranca @éasc
préprias, se relaciona com o endividamento.

Neste contexto, constatamos que a literatura iatésnal, baseada na teoria da iluséo fiscal, tesiidar a
hipétese de que quanto maiores forem as receitagrips, menor sera a necessidade de recurso ao
endividamento. No entanto, se considerarmos, porlagn, que o municipio ao cobrar muitas receitas
proprias, fica com menos margem de as aumentar goel quando necessitar de recursos, tera queeeeor
endividamento (Vallés Giménet al, 2003; Cabasést al, 2007); e por outro, que uma maior capacidade
para assumir compromissos financeiros, poderanarghaior endividamento, ficamos com ddvidas no que

2 Imposto Unico de Circulagdo, Imposto Municipal molméveis, Imposto Municipal Sobre as Transmiss@srosas de Imoveis, etc..
3 por exemplo venda de bens e servicos correntedimientos de propriedade, venda de bens de inwerstimetc..
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concerne a relacdo que poderdo ter com o endivittam8e acrescermos o facto de os resultados dios va
estudos serem bastante dispares, pensamos seo sstahelecer a seguinte hipotese:

Ho: O endividamento dos municipios € menor/maior tpuamaior for o montante de receitas proprias.

Serdo entdo utilizadas as receitas proprias, qae salculadas considerando as receitas totaiszitlzdude
transferéncias obtidas e passivos financeiros.

x) Transferéncias do Governo Central

No ambito da teoria da ilusdo fiscal sera fundaaigrgrceber a relacdo entre as transferéncias ger@m
Central e o endividamento municipal. Borge (200%ymo (2007) e Zafra GoOmez al. (2011) validam a
hipétese de que o aumento das transferéncias shtige podera funcionar como mecanismo de iluséo
fiscal*, diminuira a necessidade de endividamento.

Oates (1989) realca, no entanto, que as transfasgpara os governos locais poderédo levar a ausemds
significativos das despesas publicas, isto, é aonmeno ddlypapereffect Neste sentido, caso se verifique
esse aumento, poderd também verificar-se um aundenémdividamento. Dolores Guillamén al. (2011)
estudam esta hipétese e conseguem valida-la. Tardbase os resultados apresentados, definimos anta
seguinte hipbtese para o caso portugués:

Hie: O endividamento dos municipios € menor/maior tmamaior for o montante de transferéncias do
Governo Central.

A variavel a estudar englobara a totalidade dasfieaéncias do Estado (correntes e de capital).
xi) Despesa total

Oates (1989) refere que os politicos podem utilizandividamento, como instrumento de iluséo figoata
financiar as despesas publicas. Neste sentidojdevando a teoria da ilusdo fiscal, Salinas Jimé&ez
Alvarez Garcia (2002, 2003) afirmam que quanto miioa despesa totger capita maior sera o nivel de
endividamento. Este facto podera ser explicado qgsigténcia que 0os municipios tém em aumentarga ca
fiscal (iluséo fiscal) sobre os municipes, quandetgmdem disponibilizar-lhe novas valéncias, reswo
assim ao endividamento.

Em Portugal admitimos também um possivel aumentendiovidamento, aquando da ocorréncia de pressdes
para aumentar a despesa, sobretudo associadaeatirmento (i.e., despesa de capital). Desta fodekne-
se a hipétese seguinte:

Hi:: O endividamento dos municipios € tanto maior qoianmaior for a despesa total.

xii) Investimento

Também na perspectiva da teoria da ilusao fissalleapesas de capital ou, em alguns casos, asdesiee
investimento, estdo muito relacionadas com o eddiaento, pelo que sdo varios os autores que coaside
esta variavel nos seus modelos ( e.g. Benito L@bex, 2004; Agundez Alvarez & Baza Roman, 2008;
Macedo & Corbari, 2009; Vila i Vila, 2010; Fernasd®010; Fernandez Llera, 2011; Sanchez Mier, 2011;
Zafra Gémezt al, 2011). Para a realizagdo de despesas de capitalimicipios tém de obter financiamento
através de receitas de capital ou, quando ndosévehsendividamento.

O ordenamento legal portugués prevé, no n.° 5 d8 88, da atual LFL, que os empréstimos a médio e
longo prazos possam ser contraidos pelos municipars fazer face a investimentos. No entanto, numa

Segundo Escudero Fernandez & Prior Jiménez (20@2fipanciamento dos servigos publicos com tragsf@as, leva a que os
eleitores subestimem os custos dos mesmos, peis @ée terdo uma diminuicdo do seu prego-imposto.
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tentativa de evitar que o recurso ao endividamemésfe caso através de empréstimos, possa funciona
como um mecanismo de ilusdo fiscal, através dailiigtdo dos custos que Ihe estdo implicitos apara
geragOes futuras, o n.° 6 do mesmo artigo estabejee devem tet...prazo de vencimento adequado a
natureza das operagdes que visam financiar, nd@pdad, em caso algum, exceder a vida Util do respeti
investimento...”

Neste enquadramento, tendo por base os postuladeodia da ilusdo fiscal, as particularidades do
ordenamento portugués, bem como os resultadososlytielos varios autores referidos, que comprovaen qu
quanto maiores forem as despesas de capital/imessttbs maior sera o endividamento, definimos esta
hip6tese da seguinte forma:

Hi»: O endividamento dos municipios é maior quantcomfair o seu investimento.
Sera utilizada a variavel orcamental correspondemt|tal dos investimentos.
xiii) Receita de capital

De acordo com o referido, aquando da formulacadipétese anterior, o financiamento das despesas de
capital (fundamentalmente investimentos) dever&fstuado com o recurso a receitas de capitalatglta
destas, endividamento. Neste sentido, sera exmtajiae quanto maiores forem as primeiras, menar &er
necessidade de recurso ao endividamento. Assirsjd@yando os resultados obtidos por Bastida Allegalal

& Benito Lopez (2005), Salinas Jiménez & Alvarezr&Ga (2002, 2003) e Zafra Gomet al. (2009), que
obtiveram evidéncia empirica da existéncia de umlacdo negativa entre as receitas de capital e o
endividamento, estabelece-se também para Poraugaguinte hipétese de investigacao:

Hiz O endividamento dos municipios € menor quant@nfar a receita de capital.

Como os empréstimos de curto, médio e longo pramocensiderados passivos financeiros, e fazem parte
das receitas de capital no seu todo, optamos mpluzdéos as mesmas, de forma e eliminarmos a coemgen

de endividamento. Assim esta variavel sera caleutbtiuzindo os passivos financeiros ao total dastas

de capital.

Xiv) Saldo corrente

Os municipios que apresentarem um saldo correrdéiymoterdo uma maior capacidade de financiar as
despesas de capital/investimento com receita detrrenque podera diminuir a necessidade de re@gso
endividamento. Com efeito, tal como referem Bastdlaadalejo & Benito Lopez (2005), um excedente
desta natureza permitira aos municipios reduzirs@ss passivos financeiros. Deste modo, tendo em
consideracéo os resultados obtidos por Escuder@ir@ez & Prior Jiménez (2002a) e Fernandez ldeed.
(2003, 2004), prevemos que também nos municipiasigueeses possa existir uma relacdo negativa entre
saldo corrente e o endividamento, pelo que defigimnbipotese de investigagdo conforme se segue:

His O endividamento dos municipios é tanto menor tuaraior for o saldo corrente.
O saldo corrente sera calculado pela diference estreceitas e as despesas correntes.

xv) Rendimento (indice de poder de compra)

O rendimentoper capitaé, sem dudvida, uma das varidveis econdmicas resfadas empiricamente nos
modelos explicativos do endividamento, apresentgmwsdiversos autores. A literatura internacional é
consensual em considerar que existe uma relagéoesta variavel e o endividamento.

Tendo por base os resultados apresentados poradraufi®85), Kieweit & Szakaly (1996), Lopez Laborda
& Vallés Giménez (2002), Vallés Giménetal. (2003), Benito Lopeet al. (2004), Cabasést al. (2007),
Zafra Gomezt al. (2009) e Dolores Guillamoet al(2011), que confirmam empiricamente a existéncia de
uma relacao positiva entre o rendimento e o endimihto, estariamos tentados a estabelecer a lptss
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mesmos termos. No entanto, consideramos que aficaggies que levaram autores (Benito Lopezl,
2004; Ashworttet al, 2005; Hajek & Hajkova, 2009; Dolores Guillaménal, 2011) a ter davidas no sinal
da relagdo, também se adequam a realidade dos ipiasiportugueses, pelo que definimos a proxima
hipotese, nos seguintes termos:

Hiss.  Quanto maior o rendimento (traduzido pelo indi®e poder de compra) dos cidadaos residentes,
maior/menor sera o endividamento do municipio.

Como podemos observar, utilizaremos copnoxy da variavel o indice de poder de compra, dado nao
existirem, em Portugal, estatisticas oficiais sabrendimento liquidper capitapor municipio.

xvi) Desemprego

Uma elevada taxa de desemprego podera levar ogipiosi a incrementar medidas de ambito social,eo qu
originara um aumento das despesas. Neste contextoaso de existirem dificuldades de financiamento,
podera verificar-se um aumento do endividamentams@erando que Feld & Kirchgassner (2001) e E¢ld

al. (2011) conseguiram validar a existéncia de unecaéa positiva entre o desemprego e o endividamento,
iremos também estudar a seguinte hipétese de igaesdo:

His. O endividamento dos municipios € maior quantcomfar o desemprego.

Na impossibilidade de dispor de dados oficiais sabrtaxa de desemprego por municipio, serd utdizad
comoproxy da variavel o niimero de desempregados.

Quadro 1. Variaveis, forma de calculo e relagdo esperada

59 Hi Capacidade turistica (TUR) Ndmero de estabelecinsdmiteleiros +
E % Limite legal maximo de
n O P 2 P
Z0 H, endividamento (LIMEND) Limite legal maximo de endividamento +
Valor 1 quando os municipios sdo governados por um
. . partido ou coligacéo de esquerda
Hs deologia politica|DEOL) Valor 0 quando os municipios sdo governados por um *
partido ou coligacéo de direita

%)) . -, Valor 1 para o ano eleitoral

S Ha Ciclo politico (CICEL) Valor O para os restantes anos *

8 Valor 1 quando os municipios s&o governados com

o Hs Forma de governacéo (FGOV) maioria +/-

w Valor 0 quando os municipios sédo governados com

e minoriz

o Coincidéncia do partido

,% H politico do Executivo com o da Valor 1 quando existe coincidéncia +

3 6 maioria na Assembleia Valor 0 quando néo existe coincidéncia

Q Municipal (COINCCMAM)

Coincidéncia do partido
H politico do Executivo Valor 1 quando existe coincidéncia )
7 municipal com o do Governo Valor 0 qguando néo existe coincidéncia
Central (COINCCMGC)

%) He Receitas fiscais (RECFIS) (Impostos dwegos + Impostqs indiretos + Taxas) / J+

< Numero de habitantes

O

N . J— (Receitas totais - Transferéncias - Passivos figierg)

o Ho Receitas proprias (RECPRO / Nimero de habitantes -1+
©om 5‘ H Transferéncias do Governo Transferéncias do Estado / Nimero de habitantes -I+
18 9 g 0 Central (TRANGC) P
YO < & .

; % 2 Hiy Despesa total (DESTOT) Despesa total / NUmero Hitdmies +
04
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Hi, Investimento (INV) Investimentos / NUmero de hatiiés +

H Receita de capital (RECCAP (Total das receitas de capital - Passivos finaosgir )
13 p NGmero de habitantes

Hus Saldo corrente (SCOR) (Receitas correntes - Despesas correntes) / Nitheero )

habitantes
His indice de poder de compra(IPC) indice de poder de compra / Nimero de habitantes -+
His Desemprego (DESEMP) Numero de desempregados +

Apresentamos, no quadro anterior e de forma suprasiaariaveis definidas para as diferentes hipétes
forma como serdo calculadas, bem como a relacdcejespera que tenham com o endividamento liquido
per capita

3.3. POPULACAO E DADOS

A populagéo do estudo engloba a totalidade dosacipios portugueses, num total de 308. Como referido
serd analisado o periodo de 2004 a 2009.

Os dados recolhidos poderéo ser classificados ¢donte de informacéo secundaria, dado serem depidios
terceiros e nao originais e recolhidos por nédainente dos municipios. Os dados orcamentais ecémas
serdo recolhidos da base do Portal Autardtid® base de dados do Instituto Nacional de EsizafSsera
utilizada para a obtencéo de dados populacionaisido web da Comissdo Nacional de Eleit6para os
dos resultados eleitorais.

3.4. TRATAMENTO ESTATISTICO DOS DADOS

O estudo dos determinantes do endividamento doscipios portugueses sera efetuado, tal como ja
referimos, com o recurso a metodologia tratameatdatlos em painel.

A analise de dados em painel enquadra-se perfeitanm® tipo de estudo que se pretende elaboras, poi
permitira analisar simultaneamente as variagcdesnminicipios (dimensdo seccional) e ao longo dgdtem
(dimenséao temporal), neste caso de 2004 a 2008.nEestiodologia ja tem sido utilizada por varios eegp

de entre os quais se destacam Ld&pezlLaborda&Vahéstsz (2002), VallésGiméretal. (2003b),
Fernandez Llertal. (2003), Pascual Arzetal. (2008), Sanchez Mier (2011).

Para iniciar, serdo utilizados modelos com dadospaglos (Pooled), sendo estimados pelo Método dos
Minimos Quadrados (OLS). Assume-se assim, homodadeina parte constante e no declive para todos os
municipios.

As consideragdes de que a constante € comum plr® 068 municipios, bem como o declive, sdo condigfe
bastante restritivas. Neste sentido, deve ter-satentdo que cada municipio tem caracteristiceeciesp
préprias, isto € um carater individual.

Sera entdo fundamental considerar a heterogeneitfzgléndividuos, pelo que se utilizardo o modelo de
efeitos fixos (FixedEffects) bem como o modelo fidtes aleatérios (RandomEffects).

No modelo de efeitos fixos a estimacgéo sera faga,mindo que a heterogeneidade dos municipicepsa ¢
na parte constante, que difere de municipio pargaipio.

15 https://appls.portalautarquico.pt/portalautarqlico
%8 hitp://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=inenain
7 http://www.cne.pt/
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Ja no modelo de efeitos aleatdrios a estimacacesettdada, considerando a heterogeneidade dos ipiosic

no termo de erro. Neste modelo a constante é caasid como um parédmetro aleatdrio ndo observéawsb e
como um parametro fixo.

Uma vez definidos os trés modelos anteriores, igarfe a necessidade de proceder a realizacactés te
gue permitam definir qual o modelo a utilizar. Re$brma, serdo efetuados os testes propostos por
Breusch&Pagare o teste F, para decidir entre 0 modelo OLS getemmente o modelo de efeitos aleatérios
e o de efeitos fixos.

Por outro lado, utilizar-se-a o testeausman para decidir se sera 0 modelo de efeitos alestdti o modelo
de efeitos fixos o mais apropriado.

Ap6s a definicdo do modelo a utilizar serd estudadpossibilidade da existéncia de problemas de
heteroscedasticidade, correlagdo contemporanea autiorrelagdo. Neste sentido, serdo utilizados
respetivamente o teste de Modificadovdald, o testePesarane o teste d@Vooldridge

No caso de existirem os problemas anteriores,zatiie-do os estimadores dos Minimos Quadrados
Generalizados Factiveis (FeasibleGeneralizadLeaat8s ou FGLS) bem como Erros Padrdo Corrigidos
para Painel (PanelCorrected Standard Errors ou PGS&thsiderando que, tal como referem Aparicio&
Marquez (2005), a estimacédo pelo modelo PCSE é efiaisnte do que pelo modelo FGLS, serdo utilizado
os resultados obtidos nessa estimacao.

4. APRESENTACAO DOS RESULTADOS E DISCUSSAO DAS HIPOESES

Para iniciar a analise podemos constatar, atrav@mnélise do Quadro 2, que os resultados dos tstes

de Wald mostram, para todos os modelos de estimagédo,eqpedera rejeitar a hipétese nula, para um grau
de significancia de 1%, de que as variaveis indépetes ndo explicam a varidvel dependente. Destafo
podemos concluir que as variaveis independentesenoconjunto explicam o endividamento liqujder
capita

Considerando os resultados da estimacdo dos vanmdelos, bem como a realizacdo dos testes
Breusch&PaganF e Hausman poderemos realcar os factos que passamos a expor.

Os resultados do tedBreusch&Pagarpermitem-nos verificar que se pode rejeitar ateip®d nula (com uma
significancia = 0,000), de que os efeitos individugio observaveis ndo sao relevantes para a aggticdo
endividamento liquidper capita Neste sentido, considerando que os efeitos thativs ndo observaveis sao
relevantes na determinacdo do modelo, podemosuwbpigle sera preferivel utilizar a estimacéo efddua
através do modelo de efeitos aleatdrios, em velodalS.

A realizacao do teste também nos permite observar (com uma significan€z00) que algumas variaveis
dicotémicas podem pertencer ao modelo, pelo que dghzar-se o modelo de efeitos fixos.

Existindo evidéncia de que tanto o modelo de efedtieatdérios com o de efeitos fixos sdo preferigeis
modelo OLS, efetudmos o testausmancom o intuito de decidir qual dos dois utilizars €@sultados do
teste indicam-nos que se rejeita a hipétese nala (anma significancia = 0,017) de que os efeitofviddais
ndo observaveis ndo estdo correlacionados conridvaia explicativas. Desta forma deveremos pracade
estimacdao através da utilizacdo do modelo de sféiios, pois constata-se que é 0 mais apropriado.

No entanto, tal como observamos na secc¢do 6.4denpexistir problemas relacionados com a violagio d
independéncia quando os erros dos diferentes thaigi estdo correlacionados (correlagdo contempayane
os erros para cada individuo se correlacionam teahipente (autocorrelagdo), e a distribuicdo “id#&iti
dos erros é violada quando a variancia ndo é auestheterocedasticidade). A constatacéo da egistéios
referidos problemas podera levar a utilizacdo dodes de estimacéo alternativos, pelo que proceslémo
realizacdo dos testes Besaran Wooldridgee modificado déVald Os resultados, constantes do Apéndice
V, permitem-nos constatar, no que concerne ao Wstadridge que se aceita a hipétese nula (com uma
significancia = 0,301) da ndo existéncia de autetagcdo. Ja o resultado do teste modificaddVadd leva-
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nos a rejeicdo da hipétese nula (com uma signifieade 0,000) da ndo existéncia de heterocedaatiejd
pelo que esta existe na estimagéo. Validamos tanabéxisténcia do problema de correlagdo contemparan
pois tendo por base os resultados do tBstgaran rejeitamos a hip6tese nula (com uma significadea
0,000).

Tendo presentes os resultados, podemos concluin gstimacao pelo método de efeitos fixos padece de
problemas relacionados com a heterocedasticidamterelagdo contemporénea. Assim, numa tentativa de
resolucdo dos mesmos procedeu-se a estimacaosattawdilizacdo do modelo FGLS e PCSE.

Considerando a ideia defendida por Beck & Katz §)39Aparicio & Marquez (2005), de que a estimacao
pelo PCSE é mais rigorosa, pois 0s erros estarzdaial sdo mais precisos, foi deste método de gdtima
que extraimos os resultados (Quadro2), que passaa@®sentar.

Através da observagéo dos valores da estimagdonmsdentdo afirmar que as variaveis independentes qu
apresentam significancia estatistica, explicam%0(& = 0,706) da variagdo observada no endividamento
liquido per capita ou seja, o modelo apresenta um bom poder explicat

Neste sentido, tendo por base os resultados obtidosstimagdo pelo PCSE, podemos constatar que
apresentam significancia estatistica (para0,01; 0,05; 0,1) as variaveis TUR, IDEOL, CICRRECPRO,
DESTOT, INV, SCOR e DESEMP. A relacdo entre a cagale turistica, ciclo politico, despesa total e
desemprego e o endividamento liqujskr capitaé positiva e estatisticamente significativa, réspemente

com uma significancia de 1%, 10%, 1% e 1%.
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Quadro 2. Resultados da estimac¢édo do modelo de dados eni pamaea totalidade dos municipios

TUR 0,0055*** 3,686 0,0047 1,762 0,0200
LIMEND 0,0000 1,055 0,0001*** 3,921 0,0010
IDEOL -0,1915%*** -4,351 -0,0749 -1,346 -1,162
CICEL 0,0130 0,326 0,0457 1,767 -0,0370
FGOV -0,0710 -1,122 -0,0388 -0,618 12,2494~
COINCCMAM -0,0800 -0,698 0,0243 0,287

COINCCMGC 0,0545 1,269 -0,0421 -1,351 0,8630
RECFIS -0,0015%** -4,169 -0,0010** -2,741 0,0170
RECPRO -0,0002 -0,909 -0,0004 -1,717 -0,0170
TRANGC -0,0009*** -4,954 0,0001 0,306 -0,0040
DESTOT 0,0015*** 9,086 0,0006*** 4,553 -0,0020
INV -0,0006*** -3,764 -0,0003 -1,759 0,0050
RECCAP 0,0001 0,282 -0,0001 -0,504 0,0030
SCOR -0,0010%** -4,19 -0,0005* -2,448 -0,0179*
IPC -0,0020 -1,730 0,0013 0,723 -0,0200
DESEMP 6,5938*** 5,368 6,5719%** 4,304 -4,3500
Cons 5,8227*** 33,884 5,5638*** 29,901

Observagdes 1848 1848 1848

R? 0,255 0,221

Wald (%) 292,840*** 123,380%***
Breusch&Pagan 1659,63***

F 39,190%**

Hausman (%) 21,620**

(1) O testeBreusch&Pagatem uma distribuicdo dg? e testa a hipétese nula de que os efeitos indiiscdifio observaveis ndo sio relevantes para @apdi da variavel dependente, contra a hipétese
alternativa da relevancia para a explicagdo daweridependente. (2) O tedtlausmantem uma distribuicdg® e testa a hipotese nula de que os efeitos indiisdodo observaveis ndo estio
correlacionados com as variaveis explicativas,racathipétese nula de correlacdo entre os efeittigiduais ndo observaveis e as variaveis expliaat{3) O teste de&/ald tem distribuiciiog® e testa a
hipétese nula de nédo significancia conjunta dofrpatros das variaveis explicativas, contra a hgedsdternativa de significancia conjunta dos patéoselas variaveis explicativas. (4) O teSteem
distribuicdo normal N (0,1) e testa a hipotese rdando significancia conjunta dos parametros eslis, contra a hipdtese alternativa de signifiédanjunta dos parametros estimados. (5) *
Significancia estatistica de 10%; ** Significaneistatistica de 5%; *** Significancia estatisticaldé.
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A ideologia politica, com uma significAncia de S&4eceita prépria, o investimento e o saldo coerenim
1% apresentam, pelo contrario, uma relagdo negatiestatisticamente significativa com o endividatmen
liquido per capita

De realcar que, de todas as variaveis que apreseigaificancia estatistica, IDEOL e INV apresentnal
contrario ao esperado.

No que concerne as hipéteses associadas as variasgfucionais, constatamos que os resultados par
variavel TUR se apresentam conformes com a hip&tstabelecida. Neste sentido, podemos validar a
hip6teseH ;0 quenos permite corroborar a ideia de que o affalivénto € maior nos municipios com maior
capacidade turistica. Este resultado vai ao enzatis obtidos por Escudero Fernandez & Prior Jiméne
(2002a), Fernandez Llextal. (2003) e ZafraGomezal. (2009). Assim, constata-se que 0S municipios
portugueses com maior capacidade turistica podsst@n a ter uma maior necessidade de realizar slEspe
na tentativa de satisfazer as necessidades detatyraquando da sua estada. A insuficiéncia desmei
financeiros por parte dos municipios (receitas paSp transferéncias do Governo Central, etc.) fezar
face a essas despesas, podera estar a contritairpaumento do endividamento.

Os resultados da estimacao relacionados com a watti@vel institucional (LIMEND), ndo se apresentam
estatisticamente significativos, mas a relacao sitiga, pelo que rejeitamobl,. Estes resultados séo
consistentes com os postulados do isomorfismo meda teoria institucional, bem como com os reslds
obtidos por Farnham (1985), Lépez Laborda & Vali@ménez (2002), Vallés Giménez (2002), Ashwatth
al.(2005), Geys (2007), Cabasétsal(2007) e Hajek & Hajkova (2009). Assim, poderemossiderar que
quanto menores forem os limites legais de endivedtaonmenor tendera a ser o endividamento. Este fact
podera evidenciar, considerando os postulados amoidismo coercivo da teoria institucional, que a
implementacéo de medidas restritivas ao endividéonégvadas a cabo nos Ultimos anos, podera estar a
impacto efetivo sobre o mesmo, mas apenas e s@moisipios de grande dimensao.

Em relacdo as hipoteses associadas as variavéiiegmlonstatamos que os resultados ndao nos pemmit
corroborar a hipoteskl; (IDEOL). Pelo contrario, obtivemos evidéncia sfigaitiva, consistente com os
resultados apresentados por Kieweit & Szakaly ()9%&ttersson-Lidbom (2001) e Ashworét al.
(2005),pelo que os partidos de esquerda apresantamenor endividamento liquidzer capita. Também
para nds, tal como para Ashworth al. (2005), este resultado € inesperado. No entamderp querer
indiciar que os ideais politicos ndo sdo, muitaswdzes, seguidos “a risca” pelos presidentes dwscipios,
aquando da sua gestdo. A sua proximidade com adand podera fazer com estes atuem mais em funcéo
das necessidades, e ndo tanto tendo por base as ides partidos pelo qual foram eleitos.
Consequentemente, poderemos afirmar que os ressiltgh sdo consistentes com os preceitos da tiria
escolha publica e do isomorfismo coercivo da tearsitucional, nos quais haviamos fundamentado a
hipotese.

A hipotese relacionada com o ciclo politico (CICElambém é corroborada nesta analise, pelo que
validamosH,. Assim, os resultados sdo consistentes com atdarescolha publica, mais especificamente
com os ciclos estratégicos de endividamento. SAdéen consistentes com os obtidos por Pettersson-
Lidbom (2001), Escudero Fernandez & Prior Jimé2€02b), Fernandez Llert al. (2003), Ashwortlet al.
(2005), Geys (2007), Agundez Alvarez & Baza Ront#08), Zafra GOmeet al. (2011), F.Ferreira (2011)

e Letelier (2011). Consequentemente, 0s resultsuigsrem que 0s municipios portugueses tém aumeatado
endividamento no ano de elei¢cdes. Este aumentoaestssivelmente relacionado com o incremento da
despesa verificado no ano eleitoral, numa tentafvenaximizar as expectativas de reeleicéo.

Quanto a forma de governagdo (FGOV) ndo obtivenvidéecia empirica significativa que nos permita
corroborar a hipotedds. Este resultado permite constatar que ndo exidifarengas significativas no nivel
de endividamento liquido dos municipios, dependatalfacto de serem governados em maioria ou minoria
Também autores como Feld & Kirchgassner (2001)Jé¥aGiménez (2002), Lépez Laborda & Vallés
Giménez (2002), Salinas Jiménez & Alvarez Garct22 2003), Hajek & Hajkova (2009) e Sanchez Mier
(2011) nado obtiveram significancia significativao ldntanto, considerando o sinal negativo da esfimac
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parece existir uma tendéncia de que a governagdontaioria se traduz em menores cedéncias perante a
minoria, e logo numa menor necessidade de recfirgygeiros, de entre 0s quais o endividamento.

Ainda no ambito das variaveis politicas, os resioiéando se apresentam significativos para a vériave
COINCCMAM, pelo que ndo nos é possivel validar poteseHg, de que o endividamento € maior nos

municipios quando existe coincidéncia do partidbitipo do Executivo com o da maioria na Assembleia
Municipal.

Também, na mesma linha dos resultados apresenfamfos6pez Laborda & Vallés Giménez (2002) e
Fernandez Llerat al. (2003), ndo obtivemos significancia estatistigmificativa que nos permita validar a
hip6teseH,, sobre a relacdo entre o endividamento e a cdincid do partido politico do Executivo
municipal com o do Governo Central. No entantostam@cdo do modelo evidencia um sinal negativo para
varidvel COINCCMGC. Este resultado traduz uma ten@é(ainda que néo significativa) de que no caso d
existir coincidéncia do partido politico do Exegoticom o do Governo Central, o endividamento é meno
Este facto podera explicar a tendéncia de que @®@ovCentral podera estar a favorecer os municgnos
mesmo partido através de transferéncias efetuanla&mbito de circunstancias especificas, como sejam
contratos-programa e acordos em areas especificqae podera diminuir a necessidade de recorrer ao
endividamento.

No que respeita as hipoteses fiscais, ndo obtivavidéncia estatistica significativa que nos pexmilidar

Hg (RECFIS). Deste modo, ndo poderemos corrobonagioteomo suporte a teoria da ilusdo fiscal, a ideia
de que 0s municipios portugueses poderdo estdizarub endividamento como mecanismo de ilusacafis
Este resultado também foi obtido por Vallés Gimé(a02), Lépez Laborda & Vallés Giménez (2002) e
Bastida Albadalejo & Benito Lépez (2005). Todawasinal negativo do coeficiente da variavel RECFIS
indicia que podera existir uma tendéncia geral eesntido, ou seja 0os municipios poderdo aumentar o
endividamento para evitarem aumentar impostos,g8vés mais perceptivel por parte dos cidadaos.

Quanto as receitas proprias (RECPRO), os result@pgmstam para a verificagdo dos pressupostos da teo
de ilusao fiscal, uma vez que permitem comproviaea de que o endividamento dos municipios € menor
quanto maior for a receita prépria, sendo destmndovalidada a hip6tesdy. Estes resultados poderéo
evidenciar, que tal como descrevemos aquando diasigdef da hipotese, tendo os municipios portugueses
pouca margem de manobra na definicdo das regmsamehdas com a cobranca de receitas de impostbs (d
a impossibilidade de validarmdsg) poderdo estar a utilizar outras componentes deitaeprépria (por
exemplo nos precos dos bens e servicos correme®) mecanismo de ilusdo fiscal.

No que se refere as varidveis econdmico-finandengmmentais, constatamos que os resultados sao
significativos para quatro das sete variaveis @stas, o que nos permite validar as hipotekesH 4, eH e

A validacao da hipétedd;; (DESTOT) permite corroborar a ideia deOates (1988lp que se constata que
0s municipios portugueses poderdo estar a utiizzmdividamento como instrumento de ilusdo fispata
financiar as despesas publicas. Neste sentidmrdefconsistente com a teoria da iluséo fiscalstetamos

que o endividamento dos municipios portuguesedggeaque seja a sua dimensdo, € maior quanto maior
for a despesa total.

A evidéncia empirica significativa que apresenteoeficiente associado a variavel SCOR permite,oenta
validar H,, para a totalidade dos municipios portugueses.eNsshtido, e em concordancia com o0s
resultados apresentados por Escudero Fernandezo& Jdnénez (2002a) e Fernandez Lletaal. (2003,
2004), observa-se que o endividamento é menor gumaaior for o saldo corrente. Esta evidéncia detnans
gue os municipios com maior saldo corrente pospiederdo estar a utiliza-lo para financiar investitons

ou para amortizar 0os seus passivos financeiros.

A relacdo positiva e significativa verificada entreendividamento e o desemprego (DESEMP) néo deixa
qualquer davida de que deveremos validas Neste contexto, em consonancia com os resuléeléeld &
Kirchgassner (2001) e Fedd al. (2011), corroboramos a ideia de que o aumentaederdprego podera levar

a que os municipios tenham uma maior preocupacao questdes sociais, 0 que podera originar um
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aumento da despesa desta natureza, bem como umendieidamento. De referir que a maior proximidade
dos municipios com os cidaddos faz com que sejamles a tentar suprir primeiramente as necessidades
destes.

Ainda em relacdo as hipdteses econdmico-finandengsmentais, os resultados ndo se apresentam
estatisticamente significativos, para a variaveANEC, facto que ndo nos permite validar a hipotdge
Contudo, os sinais da relagéo apresentados evaenaina relagéo negativa. Este resultado, enquadiado
teoria da ilusao fiscal, parece evidenciar umaéeoid, ainda que ndo confirmada, de que as trémsfias

do Governo Central, para os municipios, poderaar esser utilizadas como mecanismo de ilusao fipcas
diminuem a necessidade de endividamento (Borg&y; Z0ivmo, 2007; Zafra Gémest al, 2011).

Ja no que se refere aos resultados obtidos pandéael INV, constatamos que apresentam sinal &oatao

que inicialmente previamos. Deste modo, os coefiege negativos e significativos que 0s mesmos
apresentam, indiciam que o endividamento dos npinEicom maior investimento, apresentam valores de
endividamento liquidger capitamenores, sendo, portanto refutdtia. Estranhamente, esta constatacao &
contraria & que tem sido obtida nos varios estimlemacionais. Em nossa opinido, uma possivel@agdo
podera estar relacionada com o facto de os muogiportugueses, sobretudo os mais pequenos, estarem
muito dependentes do Governo Central e de fundosigitdrios para a realizacdo de investimentos,e qu
Ihes permitird, nessas alturas, proceder a amediigzacom fundos préprios, dos passivos financebesta
forma conseguem, em periodos de investimento, diminendividamento.

Por Ultimo, ndo obtivemos resultados significatiepge nos permitam validat;, pelo que ndo podemos
corroborar os resultados de Salinas Jiménez & Aw&arcia (2002, 2003), Bastida Albadalejo & Benito
Lépez (2005) e Zafra Gomet al(2009), que obtiveram evidéncia de que o endividdamné menor quanto
maiores forem as receitas de capital.

No Quadro 3 apresentamos um resumo dos resultddiod®® sendo evidenciada a validacdo das hipoteses
de investigacao.

Quadro 3. Resultados obtidos em relacao as hip6tese formsilladdlise de dados em painel

2 g H 1 O endividamento é maior nos municipios com maipecalade turistica Validada
EZ
2 8 H O endividamento dos municipios é menor quanto miemar limite legal N0 validada
- 2 maximo de endividamento
H O endividamento é maior nos municipios governadopartidos de esquerda Reieitada
3 | do que nos governados por partidos de direita. !
endividamento dos municipios é maior no anocetdi alidada
0 H, | Oendivid to d p it Validad
é H O endividamento é maior/menor nos municipios qoegs@ernados com N0 validada
= 5 maioria do que nos que 0 S&o0 com minoria
-
8 H O endividamento é maior nos municipios quando exisincidéncia do partido N0 validada
6 politico do Executivo com o da maioria na AssengbMunicipal
H O endividamento é menor nos municipios quandoeegisncidéncia do partido N0 validada
7 politico do Executivo com o do Governo Central
0 Hg (@) en_leld_amgnto dos municipios € menor/maior quardior for o montante de N0 validada
6 receitas fiscais
2] H O endividamento dos municipios € menor/maior quergimr for o montante de validada
w 9 | receitas proprias
Pm 5 H O endividamento dos municipios é menor/maior quergimr for o montante de N30 validada
o % 10 | transferéncias do Governo Central
10<LH . e . .
y =2 2 Hi4 | O endividamento dos municipios € maior quanto nfaioa despesa total Validada
| I
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—
H 12 | O endividamento dos municipios € maior quanto nfaivinvestimento Rejeitada
Hi3 | O endividamento dos municipios € menor quanto nfaica receita de capital N&o validada
H4 | O endividamento dos municipios é menor quanto nfaiar saldo corrente Validada

H Quanto maior o rendimento (traduzido pelo poderatepra) dos cidadéos
15

- - Y s ot N&o validada
residentes, maior/menor serd o endividamento doaipim

Hs | O endividamento dos municipios é maior quanto nfaioo desemprego Validada

Em sintese, podemos afirmar que obtivemos, patarelg hipoteses, resultados que sdo consistentesom
postulados das teorias explicativas do endividamkain como com os resultados obtidos por variazesit
Neste sentido, considerando o valor de eRos resultados do teswald poderemos considerar que
obtivemos um modelo com um muito razoavel poderlieagivo do endividamento dos municipios
portugueses.

CONCLUSAO

Enquadrados nas teorias da escolha publica, d@oilfiscal e da institucional, os factores explicagi do
endividamento na AL tém sido objecto de véariosdestLao nivel internacional. Os resultados que @m s
divulgados tém validado, em grande medida, as éxids iniciais dos seus autores, sendo, no entit
destacar que falta ainda alguma validacdo empfraia sélida para alguns dos factores.

Os resultados que apresentamos permitem-nos cqnotuique concerne aos fatores institucionais, ajue
capacidade turistica € um dos fatores que inflaenciendividamento dos municipios portugueses. Esta
circunstancia podera ser colmatada com a criacaordetaxa associada ao nimero de dormidas em hotéis
ou similares, ja introduzida em algumas cidadesna@l mundial, pois funcionaria como fonte de
financiamento desse tipo de despesas, 0 que paaetidbuir para a diminui¢cdo do endividamento.

Quanto aos fatores politico-ideol6gicos constatamos a ideologia politica do partido no executivo
influencia o endividamento dos municipios, facte gdo tem sido muito validado na literatura. N@ett,

os resultados estatisticos que obtivemos demoastrgue, ao contrario do que esperavamos, os padieo
esquerda se endividam menos do que os de diresta. fieésultado parece evidenciar que as questdes
ideologicas ndo tém, ao nivel municipal, um efedi@vante na gestdo pelo que, a atuagdo do respbnsa
estard mais relacionada com as necessidades messdientidas pela populacédo, do que com as agfies
politico-partidarias. Também constatamos que nosigfpios portugueses existem ciclos estratégicos de
endividamento. Tal constatacdo permite entdo condue o ciclo politico parece influenciar o
endividamento.

Os resultados evidenciaram, em relacédo aos fdfisoess, que as receitas préprias, que incluenmpestos

e taxas municipais, influenciam de forma negativandividamento municipal. Neste sentido, uma maior
capacidade financeira propria permite aos munisifiif@nciar as suas despesas, sem que tenhamodeerec

ao endividamento. De realgar que o processo dsfér@mcia de algumas competéncias para 0s murscipio
gue tem vindo a ocorrer, ter4 de ser acompanhadaoirpe revisdo do tipo de receitas que 0os municipios
poderdo arrecadar. Caso contrario, podera acontgeer mesmo com aumentos de receitas préprias, 0s
municipios ndo consigam financiar essas atividanlegie podera leva-los a recorrer ao endividamefro.
suma, a transferéncia de competéncias para os ipiosicera de ser acompanhada por um rigoroso @stud
sobre a forma como deverdo ser financiadas, paragiécar em causa a sua condi¢cao financeira.

Ja em relacdo aos fatores econémico-financeir@sf@tais verificamos que séo varios os que infiaemc

o endividamento dos municipios. As despesas tef@isim desses fatores, sendo que 0s resultadoggoerm
validar, de forma clara, a ideia de que quanto reaidorem, mais elevado sera o endividamento. Neste
ambito, o Governo Central e organismos de contda&eerdo promover mecanismos que permitam uma
gestéo eficiente dos recursos publicos, por forresitar despesas excessivas. Serd fundamentalxgia e
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um controlo aquando da elaboracdo do orcamento,doeno durante a sua execucdo. Tais preocupacdes
parecem estar espelhadas nos procedimentos doCattehento do Estado e certamente se estenderdo ao
contexto municipal.

O investimento também influencia o endividamente dnicipios portugueses. No entanto, ao contdario
que seria expectavel, os resultados indiciam qamatqumaior for o seu valor, menor sera o endividd@me
Possivelmente, esta situacdo verifica-se porqudomuos investimentos sdo financiados pelo Governo
Central ou por fundos comunitarios. Esta constatat@ invalida a necessidade da existéncia de um
controlo apertado sobre os investimentos municig®oss, a cada vez menor capacidade de financi@ment
por parte do Governo Central, podera originar urionendividamento municipal. Adicionalmente, o deba
publico atual tem chamado a atencdo para investomeja excessivos em muitos municipios que
comprometem a sua situacdo financeira futura, ndameante considerando os elevados encargos de
manutencgdo que tais investimentos acarretam, seam smmpensados por beneficios efetivos aos cidaddo

Os resultados evidenciam também que um maior saldente leva a diminui¢cdo do endividamento. Por um
lado, os municipios poderdo utilizar esse salda panortizar dividas; por outro, poderdo estar anfifar
investimento com receitas correntes, evitando aggiecurso ao endividamento.

Por Gltimo, observa-se que um maior nimero de desgados origina valores de endividamento maiores.
Em nossa opinido, este facto é perfeitamente igétil, pois sdo muitas vezes 0s municipios que, p&a
maior proximidade, em primeira estancia, socorrentidaddos desempregados com maiores dificuldades.
As despesas originadas por estas circunstanciasgmadem caso de insuficiéncia de recursos, origima
maior endividamento. No contexto atual em que thspesas tenderdo a aumentar, € uma variavel
seguramente critica no que concerne a sua inflad&odire o endividamento.

A principal limitagdo da investigacao relacionaemm a variavel principal da nossa investigagdo — o
endividamento liquido — dado que utilizdmos ape&nds municipio e ndo o consolidado. Também o fdeto
estudarmos o periodo de 2004 a 2009 se revelativof pelo que em investigacdes futuras se pretend
alargar o periodo. Poderao também ser estudadas datores explicativos como ocusto associadguaos

dos empréstimos, municipios no ambito de planogegguilibrio financeiro municipal ou saneamento
financeiro municipdf, estratos populacionais, género do presidentewticipio, etc..
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