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Resumo

O presente estudo teve como objetivo identificar os determinantes do desequilibrio financeiro
municipal, por forma a controla-lo, evitando que contribua negativamente para o desequilibrio
financeiro nacional. Analisou a totalidade dos municipios portugueses durante o periodo de
2014 a 2016, através do teste as hipoteses de investigacdo, empiricamente formuladas, com o
recurso ao modelo econométrico da regressao logistica.

Os resultados obtidos mostraram que a populagdo com menos de 15 anos e mais de 65 anos, a
independéncia financeira, as transferéncias vindas da Administracdo Central e as despesas
com investimento sdo menos propensas a situacdes de desequilibrio financeiro municipal. A
ideologia politica, a existéncia de alternancia politica no executivo do Governo e 0s
municipios com maiores receitas de capital e maiores despesas com pessoal constituem as
variaveis explicativas do desequilibrio financeiro municipal. N&o se observa evidéncia

estatistica para as variaveis: dimensdo da populacdo, densidade populacional, localizacéo,



indice de poder de compra e forma de governagdo. Estas evidéncias contribuirdo para que os
responsaveis municipais definam politicas e medidas que reduzam o desequilibrio financeiro.
Palavras-chave: Desequilibrio  financeiro; Recuperacdo financeira;  Municipios;

Administracédo Local.

Abstract

The present research aimed to identify the determinants of the municipal financial imbalance
in order to control it, avoiding that it contributes negatively to the national financial
imbalance. All the Portuguese municipalities were analysed during the period from 2014 to
2016, through the test of empirically formulated research hypotheses using the econometric
model of logistic regression.

The results showed that the population aged less than 15 years and over 65 years, financial
independence, transfers from the Central Administration and investment expenses are less
prone to situations of municipal financial imbalance. The political ideology, the existence of
political alternation in the executive of the government and the counties with higher capital
revenues and higher personnel expenses constitute the explanatory variables of the municipal
financial imbalance. No statistical evidence was observed for the variables: population size,
population density, location, purchasing power index and form of governance. This evidence
will help municipal managers to develop policies and measures to reduce the financial
imbalance.

Keywords: Financial imbalance; Financial recovery; Municipalities; Local Government.

1. Introducéo

A Administracdo Central confere o poder local aos municipios, para que estes possam fazer
face as suas atribuicdes e competéncias. O poder local confere a capacidade de autonomia
financeira dos municipios (Fernandes, 1992). A Constituicdo da Republica Portuguesa (CRP)
confere, nos termos do disposto no n.° 1 do art.° 238.°, autonomia financeira as autarquias
locais, para que as mesmas possam dispor de meios financeiros suficientes e autbnomos que
Ihes permitam o desempenho das atribuicbes de que s&o constitucional e legalmente
incumbidas.

Em termos gerais, as autarquias locais tém o direito de arrecadar e dispor de receitas proprias
e efetivar despesas, sem necessidade de autorizacdo de terceiros, respeitando o equilibrio

orcamental.



O aumento alargado de atribuigdes e competéncias para 0s municipios, acompanhado de
recursos escassos, leva a que estes recorram a outras formas de financiamento (Lobo &
Ramos, 2010; Ribeiro, Jorge, & Oliver, 2012). A escassez de recursos financeiros conduz ao
aumento dos passivos dos municipios (Cabral, 2003). A consequente incapacidade de solver
0s passivos a médio e longo prazos, traduz-se numa situacdo de rutura financeira dos
municipios portugueses. Segundo o Carvalho, Fernandes e Camdes (2018), o total das dividas
a médio e longo prazos, para a totalidade dos municipios portugueses, ascendeu, em 2017, o
um valor de 3.428,5 milhdes de euros.

De facto, o desequilibrio financeiro municipal é cada vez mais uma preocupacdo a nivel
central, até porque o desequilibrio financeiro local podera colocar em causa o desequilibrio
financeiro nacional. Para além do mais, esta preocupacdo acentua-se se se tiver em conta que
“frequentemente os atores de controlo, como o Tribunal de Contas, chamam a atengdo para
as ilegalidades cometidas, e as suas decisdes ou recomendacOes sdo ignoradas ou
contornadas mais ou menos habilmente” (Santos, 2017, p.140). De acordo com 0 exposto,
torna-se relevante estudar e aprofundar a problematica, por forma a avaliar o0 impacto e a
influéncia de diversos fatores no desequilibrio financeiro municipal, para que, posteriormente,
se possam desenvolver acGes que permitam equilibrar financeiramente as autarquias locais,
em concreto dos municipios portugueses.

Do ponto de vista académico, o trabalho de investigacdo é justificavel por alguns autores, que
confirmam o interesse em avaliar a influéncia de fatores potenciadores de casos de
desequilibrio financeiro dos municipios, uma vez que esta tematica, quanto é de nosso
conhecimento, nunca foi desenvolvida em termos de estudo de diversas variaveis, sendo, no
entanto, reconhecido como um problema que carece de solucdo. Tal aspeto fundamenta o
valor acrescentado da investigacdo, pela sua relevancia tedrica, na medida em que os fatores
normalmente apontados respeitam a acumulacdo excessiva da divida pelos municipios, tais
como o aumento da despesa municipal a um ritmo superior ao da receita efetiva. Santos
(2017) considera que, na maior parte dos casos, as situacdes de desequilibrio financeiro
municipal derivaram e derivam de erros de previsdo e execucdo orcamental e ndo tanto de
insuficiéncias estruturais de receita, face as despesas emergentes das atribui¢ées municipais.
Em termos de contribuigéo pratica, tal conhecimento revela-se importante, na medida em que
podera conduzir a que os municipios desenvolvam uma gestdo financeira mais eficiente e
sustentavel do controlo dos dinheiros publicos, através de tomadas de decisdo mais eficientes,

tanto por parte dos executivos municipais como também dos organismos de controlo.



O facto de esta problematica ter assumido um papel de destaque na atualidade, em termos
nacionais, entende-se que faz todo o sentido, considerar para efeitos de concretizacdo do
presente estudo, todos os municipios de Portugal, ao invés de uma parte deles, a unidade de
observacdo. Portanto, o estudo recai sobre os 308 municipios, correspondentes a 278
localizados no Continente, 19 na Regido Autonoma dos Acores e 11 na Regido Auténoma da
Madeira, para um periodo de 2014-2016.

Com esta investigacdo pretende-se analisar a problematica do desequilibrio financeiro
municipal, na perspetiva de determinar as causas para a probabilidade do desequilibrio
financeiro, de modo a definir medidas que possam contribuir para diminuir os riscos de divida
excessiva na Administragéo Local.

O estudo encontra-se estruturado em quatro pontos. Ap6s a introducdo apresenta-se 0
enguadramento teoérico do tema, onde é abordado o conceito de desequilibrio financeiro, com
foco nos municipios portugueses, feita mencdo aos mecanismos de recuperacdo financeira
municipal, bem como uma abordagem a estudos empiricos sobre os determinantes de
desequilibrio financeiro, com enfoque nos municipios. No terceiro ponto é apresentado o
estudo empirico, constituido pela descri¢do do objetivo, seguida da exposicao da metodologia
adotada. Sucede-se a apresentacdo das hipdteses de investigacdo e varidveis. Posteriormente
apresenta-se o tratamento estatistico dos dados e modelos selecionados para a aplicacéo neste
estudo. Este terceiro ponto encerra com a apresentacdo dos resultados obtidos, através de uma
analise descritiva e de uma analise multivariada o que permite discutir os resultados

alcancados. Por Gltimo, sdo explanadas as principais conclus@es e contributos.

2. Enquadramento teodrico

2.1. Desequilibrio financeiro e mecanismos de recuperacao financeira municipal

Antes de se proceder a defini¢do do conceito de desequilibrio financeiro, importa perceber, o
que se entende por equilibrio financeiro. A Lei n.° 73/2013, de 3 de setembro’ (Regime
Financeiro das Autarquias Locais e Entidades Intermunicipais (RFALEI), no artigo 5.°, prevé
o equilibrio, por forma de principio de estabilidade, em que as autarquias locais estdo sujeitas
a ter “sustentabilidade financeira, bem como uma gestdo or¢camental equilibrada, incluindo
as responsabilidades contingentes por si assumidas”. Assim, 0 equilibrio financeiro passa por
manter um orcamento equilibrado, que segundo o disposto no artigo 40.°, do mesmo diploma,

consiste em que as receitas devem cobrir todas as despesas e a ‘“receita corrente bruta

! Atualizada pelo Lei n.° 51/2018, de 16 de agosto.



cobrada deve ser pelo menos igual a despesa corrente acrescida das amortizagdes médias de
empréstimos de médio e longo prazo”. Poder-se-a entdo afirmar que quando a receita ndo seja
igual ha despesa se esta perante uma situacdo de desequilibrio orgcamental, colocando em
causa a estabilidade financeira municipal.

Como preconiza Martins e Correia (2013), as situacdes de desequilibrio financeiro dos
municipios resultam dos desvios orgamentais sucessivos. Ou seja, 0s desvios preconizados
por estes ao longo do tempo, levam, de forma continuada, a orcamentos deficitarios,
direcionando para situacdes desfavoraveis, traduzindo-se em problemas de desequilibrio
financeiro.

O conceito do desequilibrio financeiro é entendido por Lobo (2012, p.318), como “uma
situacdo financeira do municipio onde subsiste a presenca de dificuldades financeiras,
constantes ao longo do tempo, por via da obtencdo de receitas municipais, incluindo os
empréstimos contraidos, assim como as transferéncias do governo central, ndo serem
suficientes para cumprir com compromissos assumidos junto de fornecedores e instituicdes
de crédito”?.

Lobo e Ramos (2011) defendem que o desequilibrio financeiro subnacional, se revela de duas
formas distintas, sendo elas o desequilibrio financeiro vertical e o desequilibrio financeiro
horizontal. O desequilibrio financeiro vertical acontece quando uma parte significativa de
despesa dos governos locais € suportada por transferéncias do Governo central, levando a
défices, despesas excessivas e endividamento subnacional, devido ao desinteresse dos
Governos subnacionanis de serem autossuficientes (Lobo & Ramos, 2011). Segundo Rocha
(2009), o desequilibrio financeiro horizontal recai sobre as assimetrias entre os Governos
subnacionais, uma vez que a correcao de tal desequilibrio passa por auxiliar financeiramente
0s governos locais que se encontram em circunstancias desfavoraveis, e, desta forma, colocar
todos em situacdo financeira igualada.

O desequilibrio financeiro municipal resulta da situacdo econdémico-financeira agravada,
devido & m& gestdo dos recursos financeiros, resultando em despesas excessivas. O maior
impacto gerador desta gestdo acontece nas financas publicas municipais de pequena
dimensdo, 0s quais sdo na sua maioria dependentes das transferéncias de carater comum
(Gerigk & Clemente, 2011).

Almeida (2016) afirma que o desequilibrio financeiro dos governos locais é compreendido de

forma distinta, tratando-se das perspetivas de curto ou de longo prazos. Para Kloah, Weissert

2 A este prop6sito ver Lei n. 8/2012, de 21 de fevereiro que aprova as regras aplicaveis a assuncdo de
COmMpromissos e aos pagamentos em atraso das entidades publicas.



e Kleine (2005, p.244) o desequilibrio financeiro de curto prazo é “a incapacidade de um
municipio conseguir cumprir com as suas responsabilidades e de efetuar pagamentos
atempadamente”’. Relativamente ao desequilibrio financeiro de longo prazo, é provocado
quando os municipios ndo tém capacidade de manter o normal funcionamento interno, assim
como de cumprir um nivel aceitavel de divida, e de conceder os servicos fundamentais as
populagdes ao longo dos tempos (Almeida, 2016).

Cunha e Silva (2002) referem que a utilizacdo excessiva do recurso a empréstimos de curto e
longo prazos, para financiar a diferenca entre as despesas e as receitas municipais, origina
situacdo de desequilibrio financeiro.

De acordo com o n.° 1 do art.° 52.° do RFALEI, um municipio encontra-se em situacdo de
desequilibrio financeiro sempre que a divida total de operacdes orcamentais do municipio,
incluindo a das entidades previstas no artigo 54.° da mesma lei, atinja ou ultrapasse, em 31 de
dezembro de cada ano, 1,5 vezes a média da receita corrente liquida cobrada nos trés
exercicios anteriores, incluindo os empréstimos, os contratos de locagdo financeira e
quaisquer outras formas de endividamento junto de instituicdes financeiras, bem como o0s
restantes débitos a terceiros.

Perante o0 exposto seria erréneo associar o desequilibrio financeiro dos municipios a um dnico
fator (Bovo, 2001). E necessario considerar todos os fatores que possam determinar o
desequilibrio financeiro municipal. Pereira, Dias e Almeida (2016) destaca como principais
causas que podem contribuir para o desequilibrio financeiro as alteracdes socioecondémicas e a
falta de capacidade de gestdo. O autor justifica a escolha das alteracGes socioeconémicas e a
falta de capacidade de gestdo pelo facto de 0s municipios “ao criarem as condi¢des para o
desenvolvimento de politicas de investimento, acima das capacidades financeiras dos
municipios, com o objetivo de fixar populac6es, sobretudo em territorios de baixa densidade
demografica e para adocdo de estratégias de gestdo, que levem a sobreorcamentacdo
degenerando, inevitavelmente, no aumento da divida municipal” (Pereira, Dias, & Almeida
2016, p.168).

Quando um municipio se encontra em situacdo de desequilibrio financeiro (i.e. quando
ultrapassa o limite da divida total, conforme expresso anteriormente) recorrem a mecanismos
de recuperagdo financeira (cf. previsto no art.° 57.° do RFALEI), designadamente, ao
saneamento financeiro municipal e a recuperagdo financeira. Em termos gerais, entende-se
por mecanismos de recuperacdo financeira as medidas de reequilibrio financeiro de forma a

aumentar as suas receitas, reduzir as suas despesas e reestruturar a divida financeira.



O RFALEI prevé mecanismos de recuperacdo financeira para 0s municipios que ultrapassem
o limite da divida total previsto no art.° 52.° do RFALEI, a saber: o saneamento financeiro e a
recuperacdo financeira (art.° 57.°, namero 1 do RFALEI). A adesao aos referidos mecanismos
é facultativa ou obrigatoria consoante o nivel de desequilibrio financeiro verificado a 31 de
dezembro de cada ano (cf. art.° 57.°, nimero 2 do RFALEI).

Pereira, Dias e Almeida (2016) assinalam que a criacdo de mecanismos de recuperagédo
financeira municipal no RFALEI tem com objetivo permitir a promocao da sustentabilidade
das finangas municipais, nos casos de municipios com excesso de endividamento.

No que concerne ao saneamento financeiro, o art.° 58.° do RFALEI prevé que o municipio
deve contrair empréstimos para saneamento financeiro quando, no final do exercicio
ultrapasse o limite da divida total previsto no nimero 1 do artigo 52.°; ou 0 montante da
divida, excluindo empréstimos, seja superior a 0,75 vezes a média da receita corrente liquida
cobrada nos trés exercicios anteriores (art.° 52.°, nimero 2). Os municipios podem ainda
contrair empréstimos para saneamento financeiro, sempre que, na informacdo reportada a
Direcdo-Geral das Autarquias Locais (DGAL), a divida total atinja ou ultrapasse a média da
receita corrente liquida cobrada nos trés exercicios anteriores (art.° 58, n.° 3 do RFALEI).
Caso a divida total municipal (cf. no artigo 52.°) se situe entre 2,25 e 3 vezes a média da
receita corrente liquida cobrada nos trés exercicios anteriores, 0 municipio é obrigado a
contrair um empréstimo para saneamento financeiro ou a aderir ao procedimento de
recuperacdo financeira (art.° 58.°, n.° 3 do RFALEI).

De acordo com o numero 5 do art.® 58.° do RFALEI, os pedidos de empréstimos para
saneamento financeiro dos municipios sdo instruidos mediante apresentacdo de um estudo
fundamentado sobre a situacdo financeira do municipio e um plano de saneamento financeiro
para o periodo a que respeita 0 empréstimo.

A elaboracdo do plano de saneamento financeiro inclui a previsdo do periodo temporal
necessario a recuperacdo da situacdo financeira do municipio, bem como a apresentacdo de
medidas especificas necessarias para atingir uma situacdo financeira equilibrada (n.° 1 do art.°
59.° do RFALEI).

O mecanismo de recuperacao financeira municipal é aplicado sempre que 0s municipios se
encontrem em situagdo de rutura financeira ou desequilibrio financeiro estrutural. A rutura
financeira verifica-se quando a divida total, prevista no art.° 52.° do RFALEI, seja superior,
em 31 de dezembro a trés vezes a média da receita corrente liquida cobrada nos altimos trés
exercicios (cf. art.° 61, n.° 2, do RFALEI). De acordo com o nimero 3 do art.° 61 do RFALEI,

0 processo de recuperacao financeira determina os recursos ao Fundo de Apoio Municipal. O



Decreto-Lei n.° 322/85, de 6 de agosto, consagra, no seu artigo 10.°, a possibilidade de os
municipios em que se verifiquem situacdes de desequilibrio financeiro estrutural ou de rutura
financeira, poderem celebrar contratos de reequilibrio financeiro com as instituicdes publicas
de crédito através da criacao de uma linha de crédito com juros bonificados.

Para além das medidas enunciadas, o RFALEI prevé ainda, no seu art.’ 49.°, que os
municipios podem contrair empréstimos, incluindo aberturas de crédito, junto de quaisquer
instituicOes autorizadas por lei a conceder crédito, bem como celebrar contratos de locagéo

financeira.

2.2. Os determinantes do desequilibrio financeiro municipal

Em termos tedricos, nos Ultimos anos, tem-se acentuado a importancia atribuida ao tema da
sustentabilidade dos municipios, definido como a capacidade do Governo local para prestar
Servigos no presente sem comprometer a capacidade de fazé-lo no futuro, no sentido de
fornecer aos governantes autarquicos informagdo necessaria para as suas tomadas de decisdo,
sob o ponto de vista do equilibrio financeiro (Burritt & Schaltegger, 2010). O contexto
enfatiza a preocupacao em dotar os decisores politicos com instrumentos apropriados que lhes
permitam perceber/reagir e/ou prevenir situacdes de desequilibrio financeiro.

Sdo diversas as causas que podem contribuir para 0 aumento da divida municipal, conduzindo
a situacdes de desequilibrio financeiro. Pereira, Dias e Almeida (2016) destacam as alteracfes
socioecondmicas e a falta de capacidade de gestdo como principais fatores do aumento da
divida dos municipios, ao criarem condi¢cGes para o desenvolvimento de politicas de
investimento, acima das capacidades financeiras dos municipios, levando a adocdo de
estratégias de gestdo, que originam sobreorcamentacédo, e, consequentemente, o aumento da
divida municipal.

Ainda, Pereira, Dias e Almeida (2016, pp.148-149) assinalam que é possivel distinguir as
causas relacionadas com os fendmenos de aumento da divida municipal, destacando a este
proposito, as seguintes possiveis determinantes:

“a) O aumento da despesa municipal a um ritmo superior ao da receita efetiva tende a
conduzir, no curto ou no longo prazo, o desequilibrio financeiro;

b) Os casos de gestdo municipal ineficiente, usualmente associados a pratica da
sobreorcamentacéao atraves do empolamento artificial das receitas por forma a obter a
capacidade para assuncdo de responsabilidade (compromissos) em montantes muito
superiores as receitas efetivamente arrecadadas, tendo como efeito o amento

substancial da divida municipal; e,



c) Assuncdo de despesas associadas a garantia de apoio de grupos de interesse,
designadamente de cariz social, cultural, desportivo ou religioso, através da concessao
de subsidios e transferéncias para as respetivas entidades associadas, permitindo
garanto o seu funcionamento, o investimento em projetos de utilidade publica ou
simplesmente de atividades regulares.” .

Outros estudos destacam que a estrutura da populagdo, especialmente o crescimento
populacional, pode afetar a riqueza economica dos municipios. Nesse sentido, o crescimento
populacional aumenta novas procuras de recursos e servicos (Wang & Liou, 2009; Balaguer-
Coll, Prior, & Ausina, 2010; Balatsky, Balatsky, & Borysov, 2015) que conduzem a um
aumento nas despesas publicas locais, mas, muitas vezes, sem o devido aumento das receitas
publicas, j& que o aumento da arrecadacdo da receita ndo depende apenas do crescimento
populacional, mas também da capacidade financeira da populacéo e da atividade econdémica.
De facto, o desigual crescimento populacional entre as regides afeta de forma diferente as
necessidades regionais de prestacdo de servigos, tais como servi¢os de &gua, recolha de lixo,
energia, alimentos, satde ou educacdo (Choi, Bae, Kwon, & Feiock, 2010) influenciando o
desenvolvimento economico regional. Assim, um aumento da populacdo pode trazer um
aumento do ndmero de empréstimos e de despesas publicas, aumentando a divida publica
municipal (Choi, Bae, Kwon, & Feiok, 2010; Guillamén; Benito, & Bastida, 2011; Balaguer-
Coll, Prior, & Ausina, 2010), conduzindo, por conseguinte, a situacGes de desequilibrio
financeiro.

Com maior especificidade, Kloha, Weissert e Kleine (2005) acreditam que a dimensdo da
populacdo com mais de 65 anos e com menos de 16 anos esta inversamente relacionada com
as receitas e despesas do municipio e tem uma influéncia significativa sobre o aumento do
stress fiscal e, portanto, pode afetar o desenvolvimento econdémico sustentavel do municipio.
As necessidades da populacdo dependente (menores de 16 anos e maiores de 65 anos) levam
ao aumento do fornecimento dos servicos publicos por parte dos municipios. Portanto, essa
populacdo tem uma influéncia negativa nas despesas per capita (Choi, Bae, Kwon, & Feiok,
2010) e na tributacdo e, por conseguinte, na capacidade financeira dos municipios,
conduzindo a situacdo de desequilibrio financeiro (Gomez, Herndndez, & Bastida, 2009;
Bolivar, Galera, Mufioz, & Subires, 2016). Lobo (2012) estudou, para a realidade dos
municipios portugueses, as variaveis enunciadas, mas considerando como idade dependente a
populagédo como menos de 15 anos e mais do que 65 anos.

O produto interno bruto (PIB) também é considerado um fator importante em relacdo a

situagdo financeira municipal. Existem estudos que mostram, que o Produtolinterno bruto



(PIB) afeta as receitas fiscais (Easterly & Rebelo, 1993) e a divida publica (Feld &
Kirchgassner, 1999).

Numa outra perspetiva, e por analogia a estudos que versam sobre o endividamento local
(Ferreira, 2011; Bastida, Beyaert, & Benito, 2012; Ribeiro, Jorge, & Oliver, 2012) no
desequilibrio financeiro (Lobo, 2012) pode-se ainda apontar outra categoria de variaveis
como potencial agregador de fatores explicativos do desequilibrio financeiro. S&o
comummente estudadas as variaveis: maioria governativa, a ideologia politica e a alternancia
politica. Normalmente observa-se uma relacdo negativa entre a variavel ‘maioria governativa’
e a divida total municipal.

No que concerne a abordagem sobre os fatores econémicos, Ladd e Yinger (1989) apontam as
alteracbes do tecido econdémico e social de um territério como potenciais fatores
determinantes do desequilibrio financeiro municipal. Destacam que a reduzida capacidade
fiscal decorre de uma rigorosa limitagéo, resultante da alteracdo do universo de contribuintes
de cada municipio.

Outros autores defendem que a gestdo municipal assume um papel primordial na execucao
orcamental. Por vezes, os municipios deparam-se com receitas insuficientes para cobrir
despesas assumidas, tornando-se necessario obter financiamentos de curto prazo. Por
exemplo, Martin (1982) aponta a gestdo politica e financeira como fator determinante do
desequilibrio orcamental municipal, destacando que a medida que os défices se acumulam e
0s municipios deixam de ter capacidade para honrar responsabilidades com os credores,
culmina com o desequilibrio financeiro municipal, dificultando a provisdo dos servigos
publicos fundamentais a prestar pelos municipios.

Sdo também apontados como possiveis determinantes do desequilibrio financeiro, as variaveis
relacionadas com aspetos financeiros (Cabasés, Pascual, & Vallés, 2007; Macedo & Corbari,
2009; Ferreira, 2011; Lobo, 2012) como sendo: as despesas com pessoal, receitas fiscais,

receitas proprias, e despesas com investimentos.

3. Estudo empirico

3.1. Enquadramento metodolégico do estudo

O principal objetivo desta investigagcdo é o de avaliar a influéncia de diferentes fatores no
desequilibrio financeiro municipal, no periodo de 2014 a 2016.

Este estudo segue uma abordagem positivista, inserida no método quantitativo. Este método

assenta principalmente em generalizagdes e conceptualizagdes, fazendo uso de técnicas
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estatisticas, matematicas e economeétricas (Jick, 1979; Piore, 1979; Bryman, 1984; Creswell,
2009; Vieira, 2009).

De acordo com Major e Vieira (2018), a investigacdo podera incidir sobre a anélise de fontes
documentais dos municipios, obtidas de varias fontes. Optar-se-a pela construcdo de uma base

de dados de um conjunto de varidveis sociodemogréficas, politicas e financeiras/orcamentais.

3.2. Hipdteses de investigacao e variaveis

A revisdo da literatura efetuada permitiu identificar um conjunto de determinantes que,
segundo proposta de diversos estudos, podem influenciar o desequilibrio financeiro
municipal. Desta forma, apresentam-se as hipoteses de investigacdo, que serdo testadas neste
estudo, bem como as variaveis.

Neste contexto, definem-se hipdteses sociodemogréaficas (relacionados com a situacéo social,
demografica e econdmica), politicas e financeiras/orcamentais (fundamentalmente
relacionadas com a gestdo orgamental), considerando as estudadas e indicadas na literatura, e
em particular por Lobo (2012), pela proximidade dos objetivos dos estudos.

Com o primeiro grupo de hipoteses, caraterizadoras dos municipios em termos econémicos,
sociais e demograficos, é pretendido, tal como realizado por Lobo (2012), testar se as
disparidades, quer ao nivel do potencial de realizacdo de receitas préprias, quer ao nivel das
necessidades de realizacdo de despesa publica local, sdo relevantes para explicar o
desequilibrio financeiro municipal. De certo modo, o grupo de variaveis que serdo utilizadas
séo fatores que influenciam, de forma indireta, a gestdo orgcamental e financeira municipal
(Lobo, 2012).

O grupo das hipoteses politicas permite testar se o desempenho dos municipios é influenciado
pelas contingéncias da decisdo politica (Lobo, 2012; Pereira, Dias, & Almeida, 2016). Isto é,
procura-se com este grupo de variaveis avaliar de que forma os interesses politicos podem
influenciar a gestéo orcamental e financeira dos municipios.

O ultimo grupo de hipdteses, financeiras/orcamentais, traduz, em termos financeiros, as

opcOes de gestdo do Grgdo executivo dos municipios.

3.2.1. Hipoteses sociodemograficas

a) Dimenséo populacional (DIM)

A dimensdo populacional é apontada como sendo um dos fatores explicativos do
desequilibrio financeiro municipal (Choi, Bae, Kwon, & Feiok, 2010; Wang & Liou, 2009;
Guillamén, Benito, & Bastida, 2011; Balatsky, Balatsky, & Borysov, 2015).
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Populagdo é uma varidvel considerada neste estudo, na medida em que permite captar a
diferenca entre a necessidade de realizar despesas e a capacidade da cobranca de receitas
préprias, conforme ja mencionado (Gomez, Herndndez, & Bastida, 2009; Bolivar, Galera,
Mufoz, & Subires, 2016). Bastida e Benito (2005), Balaguer-Coll, Prior e Ausina (2010),
Balatsky, Balatsky e Borysov (2015) e Bolivar, Galera, Mufioz e Subires (2016) assinalam
que 0s municipios com maior populacdo tém maior necessidade de fornecer mais bens e
servigos e de investir em infraestruturas. Feld, Kirchgassner e Schaltegger (2011) assumem
uma posicdo contraria quando referem também que municipios com maior populacdo podem
obter mais receitas dos servicos prestados e, desta forma, diminuir a divida total municipal,
ndo conduzindo, assim, ao desequilibrio financeiro.

A dimensdo populacional revela um efeito negativo sobre as despesas publicas (Choi, Bae,
Kwon, & Feiok, 2010) e divida publica (Guillamén, Bastida, & Benito 2011).

No estudo desenvolvido por Lobo (2012), as estimativas obtidas ndo permitem obter
estatisticas significativas que possam afirmar que a dimensdo populacional influencia o
desequilibrio financeiro. Tendo em conta os contributos da literatura, bem como o
conhecimento da realidade portuguesa, optou-se por formalizar a seguinte hipdtese de
investigacéo:

HI1: O desequilibrio financeiro municipal é influenciado pela dimensé&o populacional

Para testar a hipotese de investigacdo formulada, utilizar-se-4 a varidvel ‘Dimensédo
Populacional’, que corresponde ao numero de habitantes residentes no concelho do
municipio. Este namero foi recolhido na Base de Dados de Municipios, disponivel na Base de
Dados de Portugal Contemporaneo, PORDATA (www.pordata.pt).

Para uma melhor definicdo da dimensdo dos municipios (pequenos, médios e grandes), em
funcdo do nimero de habitantes, utiliza-se o critério de classificacdo de Carvalho, Fernandes
e Camdes (2018).

b) Densidade populacional (DENS_POP)

De acordo com Lobo (2012) se, por um lado, os municipios com maior densidade
populacional sdo geralmente os mais ricos, logo, com maior capacidade de gerar receitas
préprias via impostos locais, este efeito podera, por outro lado, ser enviesado pelo facto de os
cidad&os desses municipios exigirem mais e melhores servigos locais, potenciando o aumento
das despesas municipais em investimento e, por esta via, 0 aumento da divida municipal.

Em relacdo a densidade populacional, os resultados obtidos nos varios estudos tém-se
revelado contraditérios. Enquanto alguns autores observaram uma influéncia negativa deste

fator nas despesas publicas (Choi, Bae, Kwon, & Feiok, 2010), outros ndo conseguiram obter
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resultados significativos a esse respeito (Guillamén, Bastida, & Benito, 2011). Porém, os
resultados obtidos, por Lobo (2012), para a variavel densidade populacional, com um
coeficiente de sinal negativo, sugerem que a influéncia desta variavel, no sentido da
diminuicdo do risco de desequilibrio financeiro dos municipios, esta associada a maior
capacidade de obtencdo de receitas proprias que caracterizam as &reas mais urbanas e as
economias de escala que ai predominam. Tendo em conta os contributos da literatura, optou-
se por formalizar a segunda hipotese de investigacao da seguinte forma:

HI,: O desequilibrio financeiro municipal é influenciado pela densidade populacional.

A variavel ‘Densidade Populacional’ do municipio, serd expressa em numero de habitantes
por quilometro quadrado e sera obtida no portal PORDATA.

c¢) Populacdo com menos de 15 anos (POP_15)

Esta varidvel procura refletir as diferentes procuras de bens publicos por parte de grupos
especificos da populacdo dos municipios, que apresentam necessidades particulares,
nomeadamente ao nivel da educacdo e dos servicos sociais. Quanto maior for a dimensdo
populacional com menos de 15 anos (é expectavel que seja a faixa etaria com mais
necessidades das elencadas) maior serd o risco de desequilibrio financeiro (Gomez,
Hernandez, & Bastida, 2009; Lobo, 2012; Bolivar, Galera, Mufioz, & Subires, 2016).

O estudo de Lobo (2012) n&do validou a existéncia de relacdo estatisticamente significativa
entre a populacdo com menos de 15 anos e o desequilibrio financeiro municipal. Apesar disso,
manteve-se a opcao de testar esta relacdo para o periodo em estudo, formalizando-se a
seguinte hipotese:

HIs: O desequilibrio financeiro municipal é influenciado pela populacdo com menos de 15
anos.

Esta variavel é medida pelo nimero de pessoas residentes nos concelhos dos municipios com
menos de 15 anos. Os dados serdo recolhidos da Base de Dados de Portugal Contemporaneo,
PORDATA. Sera utilizada como variavel a percentagem de populacdo do municipio com
menos de 15 anos.

d) Populacéo com mais de 65 anos (POP_65)

Os municipios com populacdo superior a 65 anos apresentam, habitualmente, mais
necessidades em termos de despesa publica (Gomez, Herndndez, & Bastida, 2009; Bolivar,
Galera; Mufioz, & Subires, 2016) e menor capacidade de obtencdo de receitas proprias.
Normalmente caracterizam-se por serem municipios em zonas de recessdao demografica ou
com crescimento lento em termos populacionais. Assim, é esperado que municipios com

populacdo com mais de 65 anos apresentem maior risco de desequilibrio financeiro
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municipal. Também aqui Lobo (2012) ndo obteve estatistica significativa que Ihe permitisse
validar a influéncia da variavel no desequilibrio financeiro municipal. De acordo com o
contributo da literatura, formalizou-se a seguinte hipdtese de investigacao:

HI4: O desequilibrio financeiro municipal € influenciado pela populacdo com mais de 65
anos.

Esta variavel € medida pelo nimero de pessoas residentes nos concelhos dos municipios com
mais de 65 anos. Também se utilizou a Base de Dados PORDATA para a recolha dos dados.
A variavel sera a percentagem de populacdo do municipio com mais de 65 anos.

e) Localizagdo (LOC)

De acordo com Lobo (2012) a probabilidade de desequilibrio financeiro € maior nos
municipios localizados no litoral do que nos do interior. Tal facto pode ser explicado pela
maior procura de bens e servicos puablicos nos municipios com maior propensao de captacédo
de receitas proprias, tendencionalmente localizados no litoral.

De acordo com os resultados obtidos, definiu-se a seguinte hipétese de investigacéo:

Hls: A localizacdo do municipio (litoral ou interior) influencia o desequilibrio financeiro
municipal.

A variavel ‘Localizacdo’ é uma varidvel dicotomica que assume o valor ‘1’ se 0 municipio se
localizar geograficamente no Litoral, e ‘0’ caso contrario. Foram utilizados os dados
disponibilizados no site do Programa Nacional para a Coesdo Territorial
(http://www.pnct.gov.pt/territorio/).

f) Indice de Poder de Compra (IPC)

O PIB também é considerado um fator importante em relagdo a situacéo financeira municipal.
Existem estudos que mostram que o PIB afeta as receitas fiscais (Easterly & Rebelo, 1993) e
a divida publica (Feld & Kirchgassner, 1999). Em Portugal ndo existem estatisticas oficiais
sobre o PIB por municipio, pelo que se utilizard como proxy da variavel o indice de Poder de
Compra (IPC), tal como noutros estudos aplicados aos municipios portugueses (Ribeiro,
Jorge, & Nogueira, 2014; Ribeiro & Jorge, 2015). Deste modo, definiu-se a hipo6tese seguinte:
H16: O desequilibrio financeiro municipal é influenciado pelo IPC.

O IPC sera medido pelo indice de poder de compra dos cidaddos pertencentes ao municipio.
A informagcéo serd recolhida da Base de Dados PORDATA.

3.2.2. Hipoteses politicas
a) Forma de governagéo (FOR_GOQOV)
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Bastida, Beyaert e Benito (2012) e Ribeiro, Jorge e Oliver (2012) comprovaram uma relagédo
negativa entre a variavel “maioria governativa” e a divida total municipal. Ja Ferreira (2011) e
Lobo (2012) ndo conseguiram confirmar a existéncia de uma relacdo entre as duas variaveis.
Entende-se que os municipios com maior divida total tendem a entrar em desequilibrio
financeiro. As estimativas obtidas por Lobo (2012) no que concerne ao desequilibrio
financeiro ndo revelaram estatisticas significativas. De forma a verificar a relevancia deste
fator e considerando a dualidade do sinal da relacdo obtida, formulou-se a seguinte hipdtese
de investigacdo:

HI-: O desequilibrio financeiro municipal é influenciado pela forma de governacao.

Para aferir a ‘Forma de Governagdo’ considerou-se a percentagem de votos obtidos nas
eleicBes autarquicas de 2013 que se traduz no nimero de vereadores eleitos por cada partido.
Assim, construiu-se uma variavel dicotomica que assume o valor ‘1’ se o partido politico que
lidera o executivo municipal obteve maioria absoluta, e ‘0’ no caso contrario. Muitas das
vezes a forma de governacdo é também entendida como competitividade politica, em que se
espera que, quando o executivo municipal governa em maioria absoluta, se verifique maior
pressdo por parte da oposicéo.

b) Ideologia politica (IDEOL)

A literatura refere a ideologia politica como um determinante da divida total municipal. De
facto, os diversos estudos empiricos realizados sobre o endividamento municipal procuraram
testar esse fator. O argumento apresentado é de que os partidos pertencentes a uma ideologia
de esquerda tendem a ser menos rigorosos na gestdo municipal, ou seja, a ideologia seguida
por estes partidos da esquerda leva 0os municipios a apresentarem maiores niveis de divida,
comparativamente aos municipios cujo executivo é constituido por ideologia contraria (Feld,
Kirchgassner, & Schaltegger, 2011; Letelier, 2011).

Porém, os resultados obtidos nos estudos de Bastida, Beyaert e Benito (2012), Feld,
Kirchgéssner e Schaltegger (2011), Guillamén, Benita e Bastida (2011), Ribeiro, Jorge e
Oliver (2012), Bastida e Benito (2005), Ferreira (2011), Letelier (2011) e Anessi-Pessina e
Sicilia (2015) ndo conseguiram obter significancia estatistica que permitissem validar os
argumentos assinalados. Contrariamente, Lobo (2012) obteve uma evidéncia estaticamente
significativa, mas contraria aos argumentos apresentados pela literatura. Lobo (2012)
constatou uma relacdo positiva entre a divida total municipal e os municipios governados por
partidos de direita. Porém, no que respeita ao desequilibrio financeiro a variavel ideologia
politica ndo revelou resultados estatisticamente significativos. Dado a relevancia deste fator

na divida total municipal, é expectavel que também se verifique a influéncia desta variavel no

15



desequilibrio financeiro municipal, isto é, que a probabilidade de desequilibrio financeiro
municipal seja maior quando o0 municipio seja governando pelo 6rgdo executivo
representativo de um partido de direita, na medida em que € neste contexto politico que se
verifica maior endividamento municipal (resultados confirmados por Lobo, 2012).
Independentemente dos resultados obtidos nos estudos empiricos, considerou-se relevante
testar se a ideologia politica influencia o desequilibrio financeiro municipal, por analogia dos
fatores explicativos do endividamento municipal. Tendo por base o contributo da literatura,
formalizou-se a seguinte hipotese:

Hlg: O desequilibrio financeiro municipal é influenciado pela ideologia politica do
executivo.

Para analisar o impacto da ideologia do partido politico do executivo no desequilibrio
financeiro municipal, utiliza-se uma variavel dicotdbmica, assumindo o valor ‘1’ para o caso
de o 6rgdo executivo ser de ideologia direita (Centro Democratico Social, Partido Popular e
Partido Popular Democrético, Partido Social Democrata e coligacBes destes grupos com
ideologia equivalentes), e ‘0’ caso contrario (Bloco de Esquerda, Coligacdo Democratica
Unitaria e Partido Socialista e coligacGes destes e grupos de cidaddos com ideologia
equivalente).

Em casos de municipios governados por independentes, serd efetuada uma analise do
percurso partidario do Presidente de Camara, de forma a proceder-se também a uma
classificacdo, enquadrada na classificacao apresentada.

Os dados foram recolhidos no portal da Comissdo Nacional de Elei¢cdes (CNE), considerando
as elei¢des autarquicas ocorridas em 2013.

c) Alternancia politica (ALT_POL)

Esta hipdtese pretende testar a existéncia, ou ndo, de influéncia no desequilibrio financeiro
guando o Presidente da Camara € de partido diferente do Presidente do mandato anterior
(alternéncia politica) (Coll, Martos, Forte & Ausina, 2014). Assim, dada a incerteza associada
ao sinal da relacdo da alternancia do Presidente da Camara com o desequilibrio financeiro
optou-se por formular a hipétese de investigacdo do seguinte modo:

Hlg: O desequilibrio financeiro municipal é influenciado pela alternancia politica do
Presidente da Camara.

Para tal, sera utilizada uma variavel dicotomica que assume o valor ‘1’ quando o Presidente

da Camara € de partido diferente do Presidente do mandato anterior, e, ‘0’ caso contrario.

3.2.3. Hipoteses financeiras/orgamentais
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a) Independéncia financeira (IND_FIN)

A capacidade de arrecadacdo de receitas proprias por parte dos municipios determina a
autonomia financeira dos mesmos (Cabaseés, Pascual, & Vallés, 2007; Mier, 2011).

A receita fiscal (impostos diretos, indiretos e taxas) é a segunda fonte de fundos mais
relevante para os municipios, representando 38,7% do total das receitas municipais em 2016
(Carvalho, Fernandes, Camdes & Jorge, 2017). Uma maior capacidade dos municipios em
arrecadar receita fiscal contribuira para a melhoria da independéncia financeira.

Bastida e Benito (2005) e Mier (2011) consideram que uma maior capacidade dos municipios
em obter receitas proprias, diminui a necessidade de contrairem empréstimos, e por sua vez,
reduz a possibilidade de os municipios incorrerem em situacdo e desequilibrio financeiro
(Lobo, 2012). Neste caso, em funcdo do mencionando, a hipdtese a testar sera a seguinte:
HI: O desequilibrio financeiro municipal é influenciado pela independéncia financeira.
Segundo Carvalho, Fernandes e Camdes (2018), considera-se que um municipio tem
autonomia/independéncia financeira, quando as receitas proprias representem, pelo menos,
50% das receitas totais. Desta forma, esta variavel é calculada pelo valor das receitas proprias
a dividir pelas receitas totais. Assumird o valor ‘1’ quando apresentar valores iguais ou
superiores a 50% e valor ‘0’ para 0 caso contrario.

b) Receita de capital (REC_CAP_PC)

Esta hipotese ndo tem sido estudada pelos diferentes autores, no entanto, considerando que as
despesas de capital, nomeadamente investimentos, deverdo, na medida do possivel, ser
financiadas por receitas de capital, considera-se importante incluir o mesma no estudo.
Quando o valor desta receita for diminuto, poder-se-4 verificar a necessidade de
endividamento, tal como confirmaram Lobo (2012), Ferreira (2011), Llera, Valifias, Prieto,
Séez (2004), Pascual, Cantarero, Fernandez e Garcia-Valifias (2004), o que podera contribuir
para o desequilibrio financeiro. Neste contexto, define-se a seguinte hipotese:

HI1:: O desequilibrio financeiro municipal é influenciado pela receita de capital.

Sera utilizada como variével a receita de capital per capita.

c) Transferéncias da Administracdo Central (TRANSF_AC_PC)

As transferéncias da Administracdo Central para os municipios poderdo, a primeira vista,
contribuir para a diminuig&o do endividamento, logo do desequilibrio financeiro dos mesmos.
Goémez, Diaz, Lopez, Hernandez (2011) e Tovmo (2007) obtiveram evidéncia estatistica que
Ihe permitiu validar a hipOtese de que as transferéncias obtidas poderdo diminuir a

necessidade de endividamento.
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No entanto, alguns autores consideram que as transferéncias para 0s municipios poderdo
contribuir para o aumento das despesas (Oates, 1989, Guillamon, Benito, & Bastidal, 2011).
Este facto podera também levar ao aumento da possibilidade de desequilibrio financeiro.
Neste contexto, Guillamoén, Benito e Bastidal (2011) conseguiram validar a hipotese de que o
aumento das transferéncias contribui para o aumento do endividamento. Considerando os
resultados dos estudos anteriores, define-se a seguinte hipdtese:

Hl;;: O desequilibrio financeiro municipal é influenciado pelas transferéncias da
Administracéo Central.

A varidvel a estudar engloba a totalidade das transferéncias da Administracdo Central per
capita.

d) Despesas com investimento (INV_PC)

A literatura refere que os municipios devem recorrer ao crédito para financiar as suas
despesas de investimento de forma a promover a equidade intergeracional (Cabasés, Pascual,
& Vallés, 2007; Macedo & Corbari, 2009). Os resultados obtidos por Cabasés, Pascual e
Vallés (2007), Lobo (2012), Ferreira (2011), Llera et al. (2004), Pascual, Cantarero e Garcia-
Valifias (2004) confirmam que os municipios tendem a endividar-se para financiar os seus
investimentos. Por conseguinte, municipios com maiores despesas com investimento tendem
a entrar em situacdo de desequilibrio financeiro. Espera-se, deste modo, que a variavel
despesas com investimento explique o desequilibrio financeiro municipal, conforme evidencia
a formalizacdo da seguinte hipotese:

Hl13: O desequilibrio financeiro municipal é influenciado pelas despesas com investimento.
Sera utilizada como varidvel o valor dos investimentos per capita de cada municipio.

e) Despesas com pessoal (DES_PESS_PC)

A variavel ‘Despesas com Pessoal’ representa a rigidez orcamental, no pressuposto de que
guanto maior forem as despesas com pessoal, menor serdo 0s recursos para financiar despesas
de outra natureza. Segundo o Carvalho, Fernandes e Camdes (2018), as despesas com pessoal
sd0 as que tém maior peso na despesa paga pelos municipios, apesar de ao nivel das despesas
comprometidas ser a terceira com maior peso. Isso reflete a rigidez desta despesa no
orcamento dos municipios portugueses. Se o valor das despesas com pessoal for elevado, os
municipios terdo de procurar fontes alternativas de financiamento para despesas mais
produtiva, como por exemplo investimentos, pelo que existirA uma maior tendéncia de
endividamento, logo maior probabilidade de desequilibrio financeiro. Assim, a hipotese a
testar sera a seguinte:

HI14: As despesas com pessoal influenciam o desequilibrio financeiro municipal.
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Seré utilizada como variavel o total das despesas de pessoal per capita de cada municipio.

3.2.4. Variavel dependente

Em consonéncia com o objetivo desta investigacdo, definiu-se o desequilibrio financeiro
municipal como variavel dependente. Segundo o numero 1 do art.° 52.° do RFALEI, e
conforme ja mencionado, um municipio encontra-se em situacdo de desequilibrio financeiro
sempre que a divida total de operacBes orcamentais do municipio, incluindo a das entidades
previstas no artigo 54.° da mesma lei, atinja ou ultrapasse, em 31 de dezembro de cada ano,
1,5 vezes a média da receita corrente liquida cobrada nos trés exercicios anteriores, incluindo
0s empréstimos, 0s contratos de locacdo financeira e quaisquer outras formas de
endividamento junto de instituicdes financeiras, bem como os restantes débitos a terceiros.

Os municipios que se encontrem em situacao de desequilibrio financeiro poderdo recorrer a
mecanismos de recuperacdo financeira (art.° 57.° do RFALEI), designadamente, ao
saneamento financeiro municipal e a recuperacéo financeira.

Neste contexto, considerando que estudar-se-do os diferentes niveis de desequilibrio
financeiro, em funcdo dos mecanismo de recuperacdo financeira a que possam recorrer,
definiu-se uma variavel dependente principal e vérias secundarias para os diferentes modelos
a testar.

A variavel dependente principal, desequilibrio financeiro (DESQ_FIN) assumira o valor ‘1’
qguando, para o periodo escolhido (2014, 2015 e, 2016), a divida total de operacbes
orcamentais do municipio, em 31 de dezembro, atinja ou ultrapasse 1,5 vezes a média da
receita corrente liquida cobrada nos trés exercicios anteriores. Assumira o valor ‘0’ para a
circunstancia contraria, isto €, quando o valor estiver abaixo de 1,5. Tratar-se de uma variavel
dicotdmica, uma vez que apresenta uma ou outra resposta de um total de duas possibilidades
(Delgado & Gutiérrez, 1999; D’ Ancona, 1999).

Considerando que a adesdo aos mecanismos de recuperacdo financeira € facultativa ou
obrigatoria consoante o nivel de desequilibrio financeiro verificado a 31 de dezembro de cada
ano, e por forma a aprofundarmos a analise, definiram-se algumas variaveis dependentes
secundarias, considerando esses niveis:

- Saneamento financeiro (SAN_FIN) se a divida total de operacdes or¢camentais do
municipio, em 31 de dezembro, estiver compreendida entre 1,5 e 2,25 vezes a média
da receita corrente liquida cobrada nos trés exercicios anteriores;

- Saneamento financeiro obrigatério ou recuperacgéo financeira (SAN_REC_FIN) se a

divida total de operagdes orcamentais do municipio, em 31 de dezembro, estiver
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compreendida entre 2,25 e 3 vezes a média da receita corrente liquida cobrada nos trés
exercicios anteriores;

- Recuperacgdo financeira obrigatoria (REC_FIN) sempre que o municipio se encontre
em situacdo de rutura financeira, isto é, se a divida total de operacfes orcamentais do
municipio, em 31 de dezembro, for superior a 3 vezes a média da receita corrente
liquida cobrada nos trés exercicios anteriores.

Tal como para a variavel dependente principal, também para as variaveis secundarias se
definira o valor ‘1’ quando se enquadrem nas condi¢des definidas para cada variavel e ‘0’ na

circunstancia contréria.

3.3. Tratamento estatistico dos dados e modelos

Para estudar os determinantes do desequilibrio financeiro municipal, serdo utilizadas variaveis
dependentes do tipo nominal dicotémico, que assumirdo o valor ‘1’ ou ‘0’, dependendo do
cumprimento, ou ndo, dos requisitos definidos para as mesmas. Neste sentido, Mardco (2018)
refere que a regressao logistica permite modelar a ocorréncia, em termos probabilisticos, de
uma das duas realizagBes das classes das varidveis. Segundo o mesmo autor, possibilita
também a avaliagdo da significancia de cada variavel independente no modelo.

Para o cumprimento do objetivo desta investigacdo, utilizar-se-a, entdo, 0 modelo Logit, que
permitird identificar os determinantes do desequilibrio financeiro municipal. Neste sentido,

serdo testados os seguintes modelos:

DESEQ FIN = 5, + 5,DIM + B,DENS_POP + B;POP_15 + B,POP_65 + BLOC + S,IPC +
B,FOR_GOV + BgIDEOL + B,ALT POL + B;,IND_FIN + B;;REC_CAP _PC +
B, TRANSF_AC_PC + B,3INV_PC + 3,,DESP_PESS_PC + ¢, [1]

SAN_FIN = B, + B,DIM + B,DENS_POP + B;POP_15 + B,POP 65 + BsLOC + B4IPC +
B,FOR_GOV + BgIDEOL + B,ALT POL + B;0IND_FIN + B;;REC_CAP _PC +
B, TRANSE_AC_PC + B,5INV_PC + 3,,DESP_PESS_PC + ¢, [2]

SAN_REC_FIN = g, + ,DIM + B,DENS_POP + B;POP_15 + B,POP_65 + BsLOC + fB4IPC +
B,FOR_GOV + BgIDEOL + B,ALT POL + B;0IND_FIN + B;;REC_CAP _PC +
B, TRANSE_AC_PC + f,5INV_PC + 3,,DESP_PESS_PC + ¢ [3]

REC_FIN = B, + B,DIM + B,DENS_POP + B,POP_15 + B,POP_65 + BsLOC + B4IPC +

B,FOR_GOV + BgIDEOL + BoALT POL + B;oIND_FIN + B;;REC_CAP _PC +
B1, TRANSF_AC_PC + B;3INV_PC + f,,DESP_PESS_PC + ¢, [4]

3.4. Apresentacao, andlise e discussao dos resultados

3.4.1. Andlise descritiva
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E apresentada, neste ponto, uma breve analise estatistica descritiva da variavel dependente
desequilibrio financeiro, em consonéncia com algumas caracteristicas da populacdo. Neste
contexto, sera explanada a analise que relaciona os diferentes niveis de desequilibrio
financeiro, em funcdo dos mecanismo de recuperacdo financeira a que possam recorrer, por
forma a entender-se o grau de gravidade do desequilibrio (saneamento financeiro facultativo,
saneamento financeiro obrigatério ou recuperacdo financeira, recuperacdo financeira
obrigatéria). Estuda-se em funcdo do ano, forma de governagdo, ideologia politica e
independéncia financeira. Sera realizada a analise descritiva, de 308 observacdes em cada ano
(2014, 2015 e 2016), correspondendo a um total de 924.

Apresenta-se a analise descritiva em relacdo aos diferentes niveis de desequilibrio financeiro,
em funcdo dos mecanismo de recuperacdo financeira a que possam recorrer, tendo por base a

Lei n.° 73/2013, de 3 de setembro, para o periodo em analise.

Tabela 1: Desequilibrio financeiro municipal por ano.
Ano N EQ FIN DESEQ FIN SAN_FIN SAN REC FIN REC_FIN

2014 308 7?,%?%) 22(?2% 13%% 3,192% 5,12?%
2015 308 85,643:% 14%2% 8:215:’/() 2,;% 4,123%
2016 308 85,73?%) 10??% 5,12?% 3,1224 2;%
Total 924 81.713%) 1é .g% 8%2% 3.21?% 32)24

A analise a Tabela 1 permite afirmar que o nimero de municipios em desequilibrio financeiro
tem vindo a diminuir no periodo de estudo. Repare-se que em 2014 estavam nessa condicdo
69 municipios, tendo-se verificado uma reducdo de mais de 50%,0 que consubstancia um
valor de 33 em 2016.

Em relacdo aos diferentes niveis de desequilibrio, constata-se que a tendéncia é a mesma, isto
é, de diminuicdo. Em 2014, 13,3% dos 308 municipios apresentavam valores da divida total
de operagOes orcamentais do municipio, em 31 de dezembro, entre 1,5 e 2,25 vezes da média
da receita corrente liquida cobrada nos trés exercicios anteriores (saneamento financeiro —
SN_FIN), tendo passado, em 2016, para 5,2%.

Os municipios que se encontravam em situacdo de saneamento financeiro obrigatorio ou

recuperacdo financeira (SAN_REC_FIN), em 2014, representavam 3,9% do total dos
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municipios portugueses. Este valor aumentou em 2015, mas voltou a baixar em 2016,
situando-se nos 3,2%.

Em relacdo aos municipios em recuperacdo financeira obrigatéria (REC_FIN) regista-se que
sdo uma percentagem relativamente pequena (5,2% em 2014, 4,2% em 2015 e 2,3% em 2016)
da totalidade dos municipios portugueses.

Parece existir evidéncia, ndo estatistica, de que os municipios governados em minoria estdo
mais propensos a entrar em situac6es de desequilibrio financeiro (DESEQ_FIN), conforme se
pode atestar pela analise da tabela seguinte. Observa-se que apenas 15,0% dos municipios
governados em maioria se encontram em DESEQ_FIN. J& nos governados em minoria

verifica-se um valor de 21,4%.

Os valores tém diminuido durante o periodo de analise, tanto nos municipios governados em
maioria, como nos governados em minoria. No primeiro grupo diminuiu de 21,1% para
10,5% e no segundo de 31,0% para 11,9%.

Tabela 2: Desequilibrio financeiro municipal por forma de governacéo.

G'Z‘\’;T:‘aggo Ano N EQFIN DESEQ FIN SAN_FIN SAN_REC FIN REC_FIN
210 56 34 8 14
2014266 75900  (211%) = (12.8%) (3,0%) (5.3%)
230 36 19 6 11
2015 266 geuen  (13.5%) (7.1%) (2,3%) (4,1%)
Maioria
o016 265 238 28 14 9 5
(89,5%) (10,5%) (5,3%) (3,4%) (1,9%)
Total 798 678 120 67 23 30
(85,0%)  (15,0%) (8,4%) (2,9%) (3,8%)
29 13 7 4 2
201442 6o0m)  (3L0%)  (16,7%) (9,5%) (4,8%)
33 9 6 1 2
A2 geeny (214%) (143%) (2,4%) (4,8%)
Minoria
inort 2016 42 37 5 2 1 2
(88,1%) (11,9%) (4,8%) (2,4%) (4,8%)
99 27 15 6 6
Toal 126 econ)  (21.4%) (11,9%) (4,8%) (4,8%)

A percentagem de municipios nos varios niveis de desequilibrio (SAN_FIN, SAN_REC FIN
e REC_FIN) também é sempre maior nos municipios governado em minoria, quando
comparados com 0s governados em maioria. A diferenca mais substancial evidencia-se no
saneamento financeiro (SAN_FIN), dado apresentar um valor de 8,4% nos municipios

governados em maioria e 1,9% nos governados em minoria.
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De evidenciar que nos municipios governados em maioria, a percentagem dos que estdo em
saneamento financeiro obrigatorio ou recuperacdo financeira (SAN_REC_FIN) aumentou de
2014 (3,0%) para 2016 (3,4%).

A ideologia politica parece ndo influenciar o desequilibrio financeiro (DESEQ_FIN),
considerando que os valores estdo muito proximos, 16,0% e 15,9%, respetivamente para 0s
governados por partidos de direita e de esquerda (Tabela 3).

Tabela 3: Desequilibrio financeiro municipal por ideologia politica.

'gg‘l’l,'t‘?g;a Ano N EQFIN DESEQ FIN SAN_FIN SAN REC FIN REC_FIN
87 30 23 3 4
2014 LT gaa)  @56%)  (19,7%) (2,6%) (3.4%)
101 16 11 2 3
Sireit 2015 17 g53m)  (13.7%) (9,4%) (1,7%) (2,6%)
cita 016 117 207 10 6 2 2
95,1% 8,5% 5,1% 1,7% 1,7%
(
295 56 40 7 9
Toal 351 0 006 (16.0%)  (114%) (2.0%) (2,6%)
152 39 18 9 12
2014 191 2960)  (20.4%) (9,4%) (4,7%) (6,3%)
162 29 14 5 10
2015 191 gagom)  (15.2%) (7,3%) (2,6%) (5.2%)
Esquerda
o015 101 168 23 10 8 5
(88.0%)  (12,0%) (5.2%) (4,2%) (2,6%)
282 91 42 22 27
Total 573 g1106)  (15.9%) (7,3%) (3.8%) (4,7%)

De realcar que para os dois tipos de ideologia se verifica uma diminuicdo dos municipios em
desequilibrio financeiro (DESEQ_FIN), durante o periodo de analise. Nos municipios
governados por partidos de direita o valor desce, substancialmente, de 25,6% em 2014, para
8,5% em 2016. Nos governados por partidos de esquerda a descida foi de 20,4% para 12,0%.
A andlise aos diferentes niveis de desequilibrio financeiro (SAN_FIN, SAN_REC FIN e
REC_FIN) permite referir que, genericamente, tem existido uma diminuicdo, para os dois
tipos de ideologia.

Nos municipios governados por partidos de direita, observa-se que uma grande parte dos que
estdo em desequilibrio financeiro (DESEQ_FIN) (16,0%) se encontram no nivel de
saneamento financeiro (SAN_FIN) (11,4%).

Por ultimo, a analise a tabela seguinte permite referir que parece existir evidéncia, ndo
estatistica, de que os municipios que ndo tém independéncia financeira apresentam maior
propensdo para entrar em desequilibrio financeiro (DESEQ_FIN). Este grupo apresenta um
valor de 18,1%, enquanto que os que tém independéncia financeira, apenas evidenciam uma

percentagem de 9,9%.

Tabela 4: Desequilibrio financeiro municipal por independéncia financeira.
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Independéncia ., N EQ FIN DESEQ FIN SAN_FIN SAN_REC_FIN REC_FIN

Financeira
2014 73 (896?8%) (11,%%) (e,g%) (0,8%) (4,?%)
Com 2015 79 (897,3%) (10,81%) (6,2%) (0,8%) (3,3%)
independéncia 2016 91 83 8 5 1 2
(91,2%) (8,8%) (5,5%) (1,19%) (2,2%)
Total 243 (95,11%@) (9,%1@) (6,125%) (o,i%) (3,2%)
21435 ity o) (15%) 1% 5%
o osem 2015 229 (8%332%) (263,;%) (8,27?’/0) (3,1%) (4,14?%)
NAEPENENa 2016 217 (8:8L,952°A)) (112,2%) (5,1110/0) (4,2%) (2,2%)
Total 681 (815,59%/0) (181,21?;@ (9,687%) (4:21%@ (4,21%@)

A tendéncia anterior verifica-se em todos os niveis de desequilibrio financeiro, em funcéo dos
mecanismo de recuperacdo financeira a que possam recorrer (SAN_FIN, SAN_REC _FIN e
REC_FIN).

A analise por ano consubstancia a evidéncia de que existe uma tendéncia de diminuicédo entre
0s anos de 2014 e 2016, com a excecdo do nivel de saneamento financeiro obrigatorio ou
recuperacdo financeira (SAN_REC_FIN) que aumentou, nos municipios com independéncia
financeira, de 0,0% para 1,1%.

3.4.2. Analise multivariada

A andlise descritiva, apresentada no ponto anterior, parece evidenciar, sem prova estatistica,
que algumas das varidveis poderdo influenciar o desequilibrio financeiro municipal.

Neste sentido, para o estudo mais aprofundado dos possiveis determinantes do desequilibrio
financeiro municipal, pretende-se, neste ponto, verificar/validar as possiveis relacdes
explicitadas aquando da defini¢do das hipdteses de investigacdo, comprovando-se também se
as evidéncias ndo estatisticas se confirmam. Para o efeito, apresentam-se 0s resultados da
estimacdo dos modelos apresentados na sec¢do 3.3., que foi efetuada através da regressdo
logistica (Logit).

De seguida apresentam-se os resultados da estimacdo do modelo, sendo que no modelo
principal (SOCDEM_POL_FIN-ORC) se incluem as variaveis sociodemogréficas, politicas e
financeiras/orcamentais. Nos modelos parcelares estimou-se, individualmente, para cada
grupo de fatores. Assim, o modelo 1 relaciona-se com os fatores sociodemograficos
(SOCDEM), o modelo 2 com os fatores politicos (POL) e o modelo 3 com os fatores

financeiros/or¢gamentais (FIN-ORC).
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Os resultados da estimacdo dos modelos parcelares permitem verificar que, para uma grande
parte das varidveis, os resultados sdo bastante consistentes com os da estimagdo do modelo
principal. Tendo presente esta constatacdo, apresenta-se de seguida a analise aos resultados do
modelo (SOCDEM_POL_FIN-ORC).

O teste de Maxima Verosimilhanca apresenta resultados que permitem concluir que no
modelo existe pelo menos uma varidvel independente com poder preditivo sobre o
desequilibrio financeiro municipal. O valor do Pseudo-R? é de 0,135, o que significa que as
variaveis explicativas do modelo explicam 13,5% das varia¢6es que ocorrem no desequilibrio
financeiro (DESEQ_FIN).

No que concerne ao teste de ajustamento Hosmer e Lemeshow, pode concluir-se que o modelo
estimado se ajusta aos dados, pois os valores de prova obtidos sdo superiores a 0,05. Assim,
ndo se rejeita a hipotese nula de adequabilidade do modelo, o que permite concluir que prevé,
razoavelmente bem, a realidade.

Os casos corretamente previstos obtidos pelo modelo sdo favoraveis a aplicagdo do mesmo.
Deste modo, o modelo estimado prevé corretamente cerca de 85% dos valores observados do

desequilibrio financeiro municipal (DESEQ_FIN).

Tabela 5: Estimacao do modelo — Desequilibrio financeiro.

DESEQ FIN  DESEQ FIN _ DESEQ FIN DESEQ_FIN
Varivel SOCDEM POL FIN-ORC SOCDEM_POL_FIN-ORC
1) (2 () 4
0,088 0,326
biM (3.41) (1,30)
-0,000137 -0,0000493

DENS_POP 059) 0.20)
1,841 11,161

POP_15 (:0,46) (-0,25)
6,777 -4.542*

POP_65 (-3,56) (-2,07)
0,449 0,378

Lo¢ (-1,74) (-1,88)
-0,00799 -0,0160

IPC (-1,12) (-1,88)
0,218 -0,380

FOR_GOV o) 139)
0,0885 0,0925

IDEOL (0.47) (0,44)

ALT POL 0,754+ 0,741%**
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(3,95) (3,62)

-1,272%%* -1,147%%*
IND_FIN (4.31) (352)
0,00478%** 0,00456***
REC_CAP_PC (5.86) (5.29)
-0,00210%** -0,00237***
TANSF_AC_PC (357) (3.31)
-0,00336** -0,00245*
INV_PC (-2.89) (-2.12)
0,00182 0,00287*
DES_PESS_PC (1.70) (2.42)
cons 0,825 1, 7715 -1,068%** 0,817
- (0,80) (-6,69) (-4,64) (0,64)
Teste de Maxima 19,45 18,26 81,89 109,30
Verosimilhanga (0,0035) (0,0004) (0,0000) (0,0000)
Teste Hosmer e 7.4 6,76 8,93 8,41
Lemeshow (0,2852) (0,0799) (0,1121) (0,2098)
Casos Corretamente 84,09% 84,09% 85,50% 85,17%
Previstos
Pseudo - R? 0,024 0,023 0,101 0,135
N 924 924 924 924

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

Considerando os valores dos testes apresentados acima, poder-se-a4 concluir que o modelo
apresenta uma boa significancia e qualidade no ajustamento.

Em relagdo a significancia dos coeficientes de regressdo logistica, apenas se procede a analise
dos que apresentam valores estatisticamente significativos (POP_65, ALT_POL, IND_FIN,
REC_CAP_PC, TRANSF_AC_PC, INV_PC e DES_PESS_PC).

No que respeita a POP_65, verifica-se que quanto maior for a populacdo com mais de 65
anos, menor sera a probabilidade do municipio entrar em desequilibrio financeiro. Neste
sentido, os valores da estimagdo permitem concluir que um aumento de uma unidade nesta
variavel implica uma diminuicdo de 0,011% [Exp(-4.542)] na possibilidade do municipio
estar em desequilibrio financeiro.

Os municipios, em que se verificou alternancia politica (ALT_POL), apresentam uma maior
possibilidade de estarem em desequilibrio financeiro. Deste modo, observa-se que a chance de
um municipio em que se verificou alternancia de partido no executivo estar em desequilibrio
financeiro é aproximadamente 110% [(Exp(0,741) -1) x 100] maior do que naqueles em que a
mesma nao se verificou alternancia de partido.

Em relacdo a independéncia financeira (IND_FIN), observa-se significancia estatistica que
permite referir que a chance de um municipio com independéncia financeira estar em
desequilibrio financeiro é aproximadamente 28% [(Exp (-1.147) — 1) x 100] menor do que 0s

gue ndo a detém.
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As receitas de capital (REC_CAP_PC) e as despesas com pessoal (DES PESS PC)
apresentam uma relacdo positiva com a probabilidade de um municipio estar em desequilibrio
financeiro. Deste modo, os resultados permitem validar a ideia de que um aumento de uma
unidade nas REC_CAP_PC implica um aumento de 1,0% [Exp (0,00456)] na possibilidade
do municipio estar em desequilibrio financeiro. Para as DES_PESS_PC a percentagem é
exatamente igual [Exp (0,00287)].

Pelo contrario, em contraste com as REC_CAP_PC e as DESP_PESS PC, as transferéncias
da Administracdo Central (TRANSF_AC_PC) e os investimentos (INV_PC) evidenciam uma
relacdo negativa com a probabilidade de um municipio estar em desequilibrio financeiro.
Portanto, um aumento de uma unidade nas TRANSF_AC_PC implica uma diminui¢do de
1,0% Exp (-0.00237) na possibilidade do municipio estar em desequilibrio financeiro. Para os
INN_PC a percentagem é exatamente a mesma Exp (-0,00245).

Para uma melhor compreensdo dos fatores determinantes do desequilibrio financeiro,
procedeu-se a estimacdo do modelo de regressédo logistica para os diferentes niveis, em funcdo
dos mecanismo de recuperacdo financeira a que possam recorrer (saneamento financeiro
(SAN_FIN), saneamento financeiro obrigatorio ou recuperacao financeira (SAN_REC_FIN) e
recuperacdo financeira obrigatéria (REC_FIN). Pretende-se perceber se em funcdo dos niveis

de desequilibrio financeiro, variam os seus determinantes.

Tabela 6: Estima¢do dos modelos para os diferentes niveis de desequilibrio financeiro.
DESEQ FIN SAN_FIN SAN_REC FIN REC_FIN

Variavel

) @ 3) )
DIM 0,326 0,323 1,019 -0,464
(1,30) (1,05) (1,82) (-1,03)
-0,0000493 0,0000276 0,0000950 -0,000368
DENS_POP (-0.20) (0,11) (0,12) (-0.50)
-1,161 -0,0460 -15,97* -0,0306
POP_15 (:0,25) (-0,08) (-2.01) (:0,12)
-4,542* -6,327** -4,167 -3,763
POP_85 (:2,07) (2,73) (-1,04) (-1,05)
LOC -0,378 -0,570 -0,917 0,385
(-1,88) (-1,68) (-1,47) (0,76)
IPC -0,0160 -0,0108 -0,00204 -0,0121
(-1,88) (-1,07) (0,11) (:0,76)
-0,380 -0,425 -0,343 -0,333
FOR_GOV (-1,39) (-1,27) (-0,64) (-0,67)
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0,0925 0,600* -0,421 -0,690

IDEOL (0,.44) (2,40) (-0,87) (-1,65)
0,741%% 0,646* 1,443%%* 0,202
ALT_POL (3,62) (2.57) (3,33) (0,53)
1,147%%% -0,019* 3,787%* 0,428
IND_FIN (-3.52) (-2,30) (-2.72) (-0,79)
0,00456***  0,000361 0,00219%%*  0,00134%**
REC_CAP_PC (5,29) (0,84) (3.68) (3,33)
-0,00237%%*  -0,00149 -0,00129 -0,00171
TANSF_AC_PC (:3.31) (-1,86) (:0,94) (-1,50)
NV pC -0,00245%  0,000162 -0,00632 0,000688
- (-2.12) (0,13) (-1,95) (0,45)
0,00287* 0,00256 0,00284 0,00112
DES_PESS_PC (2.42) (1,79) (1,18) (053)
cons 0,817 0,206 11,226 0,0250
- (0,64) (-0.19) (-0,52) (0,02)
Teste de Maxima 109,30 38,02 59.99 2518
Verosimilhanca (0,0000) (0,0005) (0,0000) (0,0328)
Teste Hosmer e 8,41 11,91 29,41 16,01
Lemeshow (0,2098) (0,0640) (0,0001) (0,0137)
Casos
Corretamente 85,17% 91,13% 96,97% 96,10%
Previstos
Pseudo - R? 0.135 0,069 0.233 0.083
N 924 924 924 924

* p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001

Os resultados do teste de Méaxima Verosimilhanca, para SAN_FIN, SAN_REC FIN e
REC_FIN permitem concluir que para os diferentes modelos existe pelo menos uma variavel
independente com poder preditivo sobre o desequilibrio financeiro municipal. O valor do
Pseudo-R? é relativamente baixo nos modelos SAN_FIN e REC_FIN, respetivamente 0,069 e
0,083. No modelo SAN_REC_FIN o Pseudo-R? é bem mais alto (0,233), o que significa que
as variaveis independentes do modelo explicam 23,3% das variacGes que ocorrem no mesmo.

Os casos corretamente previstos obtidos nos diferentes modelos sdo favoraveis a aplicacao do
mesmo. Assim, 0os modelos estimados preveem corretamente 91,13%, 96,97% e 96,10% dos
valores observados, respetivamente em SAN_FIN, SAN_REC_FIN e REC_FIN.

O resultado do teste de ajustamento Hosmer e Lemeshow no modelo SAN_FIN é superior a
0,05, pelo que ndo se rejeita a hipotese nula de adequabilidade do modelo, o0 que permite
concluir que prevé, razoavelmente bem, a realidade. Nos modelos SAN_REC FIN e

REC_FIN os valores do teste parecem evidenciar que a estimacao ndo se ajusta aos dados.
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Globalmente, pode considerar-se que os modelos secundarios apresentam significancia
estatistica e qualidade de ajustamento.

A andlise aos coeficientes de regressao logistica permite observar que as variaveis POP_65,
IDEOL, ALT _POL e IND_FIN influenciam a probabilidade dos municipios estarem em
saneamento financeiro (SAN_FIN). POP_65 e IND_FIN apresentam uma relagdo negativa,
enquanto IDEOL e ALT_POL a ostentam positiva.

Em relacdo ao modelo SAN_REC _FIN observa-se que as variaveis POP_15, ALT _POL,
IND_FIN e REC_CAP_PC influenciam a probabilidade dos municipios se apresentaram em
saneamento obrigatdrio ou recuperacdo financeira. A relacgdo de POP_15 e IND_FIN
apresenta-se negativa, enquanto a de ALT_POL e REC_CAP_PC se revela positiva.

Por ultimo, o modelo REC_FIN apenas apresenta uma variavel com significancia estatistica,
que é REC_CAP_PC. Deste modo, e devido ao sinal positivo, pode afirmar-se que quanto
maior for a receita de capital, maior sera a probabilidade de que o municipio necessite de

recuperacdo financeira.

3.4.3. Discusséo dos resultados

Tendo por base a significncia estatistica significativa obtida na estimagdo dos varios
modelos, conforme se pode observar na tabela seguinte (Tabela 7), verifica-se que se
consegue validar quatro hipdteses, das catorze formuladas. Salienta-se, no entanto, que se
obteve evidéncia estatistica significativa para nove variaveis, que apresentam poder preditivo

sobre o desequilibrio financeiro municipal.

No que concerne as hipdteses relacionadas com os fatores sociodemograficos, constata-se que
nenhuma é validada. De referir, no entanto, que as hipdteses de investigacdo relacionadas com
POP_15 e POP_65 apresentam significancia estatistica, mas contraria a inicialmente definida.
Esta constatacdo permite aferir que, ao contrario do que seria expectavel e defendido por
GOmez, Hernandez e Bastida (2009), Lobo (2012) e Bolivar, Galera, Mufioz e Subires (2016),
quanto maior for a populagdo com menos de 15 anos e mais de 65, menor sera a probabilidade
do municipio apresentar uma situacdo de desequilibrio financeiro.

Em relagdo as hipoteses relacionadas com os fatores politicos, os resultados permitem validar
apenas a Hlg . Neste contexto, corroborando as opinides de Lobo (2012) e de Coll, Martos,
Forte e Ausina (2014), obtém-se evidéncia de que se o executivo do municipio alternar, ao
nivel de governacdo, de partido politico, tera maior probabilidade de se apresentar em

situacdo de desequilibrio financeiro. Os resultados ndo permitem validar Hlg, mas a variavel
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apresenta valores estatisticamente significativos, que permitem concluir que, ao contrario do
esperado, os partidos de direita ttm uma maior propensdo para colocar o municipio em

desequilibrio financeiro.

Tabela 7: Resultados e estimacédo das hipdteses de investigacéo.

Relagdo  Resultado  Hipoteses

Hipotese  Variavel — poocada Obtido  Validadas
HI,  DIM (+1-)
HI,  DENS_POP (+1-)
HI;  POP_15 *) G
HI,  POP_65 *) Q]
Hls;  LOC +)
Hls  IPC ¢)
HI, FOR_GOV (+/-)
Hl;  IDEOL ) *)
Hl,  ALT_POL (+1-) +) v
Hl,  IND_FIN ) ) v
Hly  REC_CAP_PC () *)
Hl, TANSF.ACPC  (+-) ©) v
Hl  INV_PC +) G
Hl,  DES_PESS PC *) *) v

Quanto as hipdteses financeiras/orcamentais, os resultados permitem validar as hip6teses
Hly, Hl, e HIly A validagdo de HIlyp permite concluir que 0s municipios com
independéncia financeira sdo 0s que apresentam menos probabilidade de entrarem em
conjuntura de desequilibrio financeiro. Esta constatagdo estd em consonancia com o
defendido por Bastida e Benito (2005), Mier (2011) e Lobo (2012), ou seja, a maior
capacidade dos municipios em obter receitas proprias, diminui a necessidade de contrairem
empréstimos, o0 que reduz a possibilidade de incorrerem em situacdo e desequilibrio
financeiro.

Os municipios que apresentam maiores transferéncias da Administracdo Central sdo os que
menos se encontram em situacdo de desequilibrio financeiro. Esta verificacdo permite validar
Hliz, 0 que estd em conformidade com o defendido por Gomez, Diaz, Lopez e Hernandez
(2011) e Tovmo (2007). As transferéncias da Administragdo Central diminuem a necessidade
de recurso ao endividamento, logo a possibilidade de entrar em desequilibrio financeiro.

A validacéo de Hly4 permite corroborar a ideia de que se as despesas com pessoal forem

elevadas, 0s municipios sentem necessidade de procurar fontes alternativas de financiamento
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para despesas mais produtiva, como por exemplo investimentos, o que podera originar uma
maior tendéncia de endividamento, logo maior probabilidade de desequilibrio financeiro.

Os resultados da estimacdo dos modelos ndo permitiram validar Hl;; e HIy3, dado que
evidenciaram significancia estatistica com sinal contrario ao previsto. De realcar, desta forma,
que existe evidéncia de que os municipios com maior receita de capital sdo 0s que apresentam
uma maior probabilidade de se encontrarem em desequilibrio financeiro.

Por ultimo, evidenciar que em relacdo a HIl3, se constata que 0s municipios com maior
investimento sdo 0s que menos propensao tem para o desequilibrio financeiro. A explicacao
podera estar consubstanciada no facto de muitos dos investimentos municipais serem
financiados pela Administragdo Central, ndo existindo necessidade de recurso ao
endividamento. A validacdo de HI,, ja explicada anteriormente, permite corroborar esta
ideia, dado que os municipios com maiores transferéncias da Administracdo Central sdo 0s

que apresentam probabilidade mais baixa de desequilibrio financeiro.

4. Concluséo

Finda a investigacdo e todas as etapas que esta exigiu, ndo se esgota aqui toda a dimenséo e
complexidade do tema abordado. E evidente que o desequilibrio financeiro municipal é um
dos fatores de retroagdo no desenvolvimento financeiro dos municipios portugueses.

O presente estudo, conduziu a resultados significativos, decorrentes da linha de investigacdo
escolhida, no que respeita os determinantes do desequilibrio financeiro dos municipios,
procurando responder a questdo de investigacdo “quais sdo os determinantes do
desequilibrio financeiro municipal?”. Portanto, permitiu obter uma visdo mais abrangente
guanto ao que estd na base do desequilibrio financeiro municipal, contribuindo para um
maior conhecimento cientifico.

Por tal, nesta investigacdo foi desenvolvida uma analise aos determinantes do desequilibrio
financeiro municipal, nos anos de 2014, 2015 e 2016, para um universo dos 308 municipios
portugueses. para a consecucdo do objetivo de estudo, recorreu-se ao modelo econométrico
de regressdo logistica, testando-se as hipéteses de investigacdo desenvolvidas com
fundamentacdo em estudos empiricos, através da recolha de dados de diferentes fontes.

Os resultados obtidos mostram, em termos gerais, que nove das catorze hipdteses formuladas
apresentam significancia estatistica, o que aponta como fatores explicativos de desequilibrio
financeiro municipal: populagdo com menos de 15 anos (POP_15), populagdo com mais de
65 anos (POP_65), ideologia politica (IDEOL), alternancia politica (ALT_POL),
independéncia financeira (IND_FIN), receitas de capital (REC_CAP_PC), transferéncias da
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Administracdo Central (TRANSF_AC_PC), despesas de investimento (INV_PC) e despesas
financeiras (DES_PESS_PC).

Em particular, com estes resultados permite-nos referir que municipios com maior niumero de
populacdo com menos de 15 anos e mais de 65 anos, que apresentam independéncia
financeira, que detenham maiores transferéncias da Administragdo Central e, com maior
namero de despesas de investimento, menor € a probabilidade dos municipios entrarem em
desequilibrio financeiro. Contrariamente, quando 0s municipios, sdo governados por partidos
de direita, tenham alternado o executivo, apresentem despesas com pessoal elevadas e,
possuam um maior numero de receitas de capital, maior é a probabilidade de o municipios
entrarem em desequilibrio financeiro. Considera-se que os resultados obtidos possam ser
relevantes para os formuladores de politicas e gestores politicos interessados em promover o
equilibrio financeiro nos governos locais.

Neste sentido, entende-se que os resultados alcangados indicam a relevancia da maioria dos
determinantes analisados na probabilidade de situacdes de desequilibrio financeiro municipal.
Desta forma, foi possivel constatar que a investigacdo mostra-se relevante, pois apresenta, de
forma detalhada, as potencialidades dos municipios celebrarem contratos de saneamento e

recuperacdo financeira, provenientes de situacoes de desequilibrio financeiro.
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