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RESUMO

Esta investigacdo tem como objetivo perceber senpuiatura politico-ideolégica influencia o
endividamento dos municipios, considerando paralisen& contexto dos municipios
portugueses no periodo de 2004 a 2009. Utilizarse metodologia de modelo de dados em
painel estéticos, incorporando fatores como a atgalpolitica, o ciclo politico, a forma de
governacgdo, a coincidéncia do partido politico dedttivo com o da maioria na Assembleia
Municipal e a coincidéncia do partido politico dgeEutivo municipal com o do Governo
Central. Em consonancia com os preceitos das $edeizescolha publica e da iluséo fiscal, os
resultados da estimacdo do modelo evidenciam ulagleestatisticamente significativa para a
ideologia e forma de governacdo, o que permitejnaz forma geral, concluir que a conjuntura
politico-ideoldgica influencia o endividamento dosnicipios portugueses.

PALAVRAS-CHAVE: Municipios, Endividamento Local, Fatores Politideéldgicos.

ABSTRACT

This research aims to understand whether the qahiieological situation influences

municipalities’ debt, considering Portuguese muypdlities in the period 2004-2009 as set for
analysis. A methodology of static panel data masepplied, incorporating factors such as
political ideology, political cycle, governance ifimat, coincidence of the political parties
between Local Executive and Local Assembly andadence of the political parties between
the Local Executive and Central Government. Aceagdiith the assumptions of public choice
as well as fiscal illusion theories, findings shawvstatistically significant relationship for the
political ideology and the governance format, alloywconcluding that, in general, the political-
ideological context affects Portuguese municipegitdebt.
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1. INTRODUGCAO

O panorama econdémico internacional, nomeadamentdevpados graus de endividamento publico de
varios paises, incrementou o interesse pelo estiedta tematica. Neste sentido, tém surgido varias
investigacdes que tentam analisar o endividamenuier ao nivel dos governos centrais, quer dos
governos locais.

No que concerne a analise do endividamento da Aslragao Local, constata-se que os estudos séo de
varios tipos, estando normalmente relacionados admnpétese da existéncia de ciclos estratégicos de
endividamento, com a identificagéo dos seus fatdeterminantes, tentando perceber de que forma o

mas também, por exemplo, pelos mercados financeiros

O aparecimento da teoria da escolha publica levawveas abordagens, fundamentalmente positivas
(Veiga & Veiga, 2005). Desta forma, passou a airibe maior importancia ao facto de o individuo
(politicos, eleitores, cidadaos, etc.) ser ega@stacional, na tentativa de maximizar a utilidaeledller,
1976). Com base nesta ideia, Musgrave & Musgra®89q)lreferem que os politicos tentam maximizar os
votos de forma a conseguirem chegar ao poder eems@étnele. Ja os eleitores votam nos politicos que
entendem melhor representar 0s seus interesses.

Neste contexto, releva-se o facto de os fatordiqud poderem estar na base da conducéo da<asliti
publicas, nomeadamente a econdmica/orcamentale§®ipe estudo tem por base esta ideia, pelo que se
pretende perceber se a conjuntura politico-idectdgideologia, ciclo politico, forma de governacéo,
coincidéncia do partido politico do Executivo cordamaioria na Assembleia Municipal e coincidéncia
do partido politico do Executivo municipal com o @overno Central) influencia o endividamento dos
municipios portugueses, especificamente para @gerde 2004 a 2009. Como principais motivacdes
para esta investigacdo evidencia-se o reduzido miohe trabalhos sobre esta tematica, realizado em
Portugal, bem como o crescente interesse intemalcpelo estudo do comportamento do endividamento
municipal.

Para a elaboracao do estudo recorre-se a metodaedratamento de dados em painel. Esta metodologi
adequa-se perfeitamente ao tipo de estudo que eengde desenvolver, pois permite analisar
simultaneamente as variagdes intermunicipios (ds@rseccional) e ao longo do tempo (dimensao
temporal).

O trabalho compreende, para além desta introdugéigegundo ponto onde se faz uma breve revisdo de
literatura, evidenciando os determinantes poliiitemi6gicos do endividamento municipal.

A metodologia de investigacdo consta do ponto wéde se faz uma identificacdo do problema e se
define o objetivo da investigacdo. Também se ekdadmm as hipdteses e variaveis a estudar, se descre
a populacdo e as fontes para recolha dos dados,cbera a forma como é efetuado o tratamento
estatistico.

A apresentacgdo dos resultados e a discussédo drasd@p sdo apresentados no ponto quatro.

Por fim, sdo sumariadas as conclusdes fundametdaimvestigacdo, algumas limitagcbes que foram
surgindo aquando da sua realizacdo, referindors#aadlgumas sugestfes para linhas de investigacdo
futura.

2. A CONJUNTURA POLITICO-IDEOLOGICA E O ENDIVIDAMEN TO MUNICIPAL

As teorias explicativas do endividamento, nomeaddena da escolha publica e da ilusao fiscal permite
identificar um leque de fatores suscetiveis defloenciar.

Segundo Vallés Giménez (2002) os varios fatoresragtantes do endividamento podem ser agrupados
em trés tipos: institucionais, fiscais e economiclstes porém, o0 mesmo autor considera que esta
classificagcéo esta sujeita a uma interpretacdmpkg®lo que poderdo existir muitas outras.
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A interpretagdo de Fernandez Llaaal. (2003, 2004) levou-os a agruparem os fatores deafanuito
idéntica a de Vallés Giménez (2002), tendo estudtdores socioecondmicos (institucionais e
econdmicos), politicos e orgcamentais (financeiros).

Zafra Gémezet al. (2009), por sua vez, consideram que os fatoresrmdgtantes do endividamento
podem ser divididos em externos e internos. Ao lnéxterno integram aspetos dos ambitos social,
econdmico e politico. As variaveis relacionadas amsnfinancas das entidades sao consideradas no
ambito interno.

Ja Ribeiro (2012) apresenta um modelo de equaghesieais, onde identifica as diferentes conjuagur
passiveis de influenciar o endividamento dos mpiosi Assim, estuda as conjunturas institucional,
fiscal, orgamental e econémica.

Como podemos verificar, as conjunturas e os detamtés que poderdo influenciar o endividamento

poderdo ser de varias indoles, sendo que parasstdo evidenciamos os determinantes relacionados
com a conjuntura politico-ideolégica, mesmo considdo que os varios estudos tém apresentado
resultados pouco significativos nesta matéria.

Neste contexto, os fatores integrados na conjuntalitico-ideolégica e considerados determinantes d
endividamento estdo, regra geral, relacionadosadonma de governacdo, a ideologia politica e cem o
ciclos eleitorais. Estes fatores tém sido estudpdos/arios autores, sendo de realgar que os adssit
obtidos nem sempre séo significativos e, muitasvgzdo coincidentes.

A ideologia politica €, sem duvida, um dos fatomess estudados pela literatura internacional. Neste
sentido, autores como Lopez Laborda & Vallés Gimé(®002), Salinas Jiménez & Alvarez Garcia
(2002, 2003), Ashwortlet al. (2005), Hagen & Vabo (2005), Geys (2007), Tovm@0@, Vila i Vila
(2010), Ferreira (2011) e Dolores Guillaménal. (2011) distinguem partidos de direita e de esquerd
tentando avaliar de que forma a sua atuacao idieal@gta associada ao endividamento. A hip6tese de
base ndo é coincidente nos varios estudos, peld/alliés Giménez (2002) e Lépez Laborda & Vallés
Giménez (2002) apresentam algumas duvidas sobrées gasdo os partidos mais propensos ao
endividamento, estabelecendo que o sinal da relzadoo endividamento sera indeterminado. Ja Feld &
Kirchgassner (2001), Pettersson-Lidbom (2001),n8alliménez & Alvarez Garcia (2002, 2003), Hagen
& Vabo (2005), Ashwortlet al. (2005), Geys (2007), Tovmo (2007) e Vila i Vil®D{D) partem da ideia
de que os partidos de esquerda, ao serem maislgvarsi da intervencdo publica, terdo uma maior
probabilidade de apresentar niveis de endividanmaie altos.

No mesmo ambito, Kieweit & Szakaly (1996), Bastiklaadalejo & Benito Lopez (2005), Zafra Gomez

et al. (2011), Letelier (2011)e Sanchez Mier (2011) estudam a possibilidadesdedidos progressistas
face aos conservadores terem perspetivas ideotogititerentes em relacdo ao endividamento.
Estabelecem a hipétese de que os partidos conseegaapresentardo menores indices de endividamento
do que os partidos progressistas. Esta ideia oglagse com o facto de os progressistas serem agtaog

de um setor publico de maior dimensédo e com mafaredes.

Kieweit & Szakaly (1996) validaram a hip6tese de g8 partidos conservadores sd0 menos propensos ao
endividamento. J& Ashwortt al. (2005) obtiveram um resultado que designam deeéraslo, dado que
constatam que os partidos de esquerda, mesmo téwneis mais elevados de despesa, apresentam um
menor endividamento. Esta também foi a conclusd@ua chegou Pettersson-Lidbom (2001),
evidenciando que os partidos de direita aumentaramdividamento se pressentissem que iriam perder
as eleicdes.

A evidéncia empirica dos restantes modelos, apt@des pelos autores anteriormente citados, nao
permite validar qualquer das hipéteses estabekecii@do que os resultados ndo apresentam valores
estatisticamente significativos. Assim, ndo enarain evidéncia de que a diferenciacédo ideologica do
partidos interferisse, de qualquer forma, no eddiviento.

! Este autor apresenta, no entanto, algumas disitae a forma como sera influenciado o endividament
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A relagdo entre o ciclos politico e o endividamefuioestudada por autores como Pettersson-Lidbom
(2001), Vallés Giménez (2002), Lopez Laborda & ¥allGiménez (2002), Salinas Jiménez & Alvarez
Garcia (2002, 2003), Fernandez Lletal. (2003, 2004), Escudero Fernandez & Prior JiméRegzb),
Ashworthet al. (2005), Geys (2007), Agundez Alvarez & Baza RoifZ008), Hajek & Hajkova (2009),
Vila i Vila (2010), Zafra Gémeet al. (2011), Letelier (2011), Ferreira (2011) e Sandvér (2011). De
uma forma geral, todos tentam validar a hipéteseude nos periodos eleitorais, existe uma tendéncia
para aumentar o endividamento. Existem porém, aguariantes, nomeadamente relacionadas com a
ideologia dos partidos no governo e as expectatieaerem reeleitos.

No que se refere aos resultados, verifica-se qoe&id consensuais. Fernandez L&dral. (2004), Vallés
Giménez (2002) e Vila i Vila (2010) constatam ast&icia de uma relacdo negativa, isto €, ndo valida
a hipotese do aumento do endividamento nos anealgitérais e eleitorais. Fernandez Lletal. (2004)
justificam que o resultado pode estar relacionamp o facto de, muitas vezes, o governo municipal na
dispor de maioria, o que lhe dificulta o recursoeadividamento. Ja Vallés Giménez (2002) refere que
podera resultar das reformas do sistema de finauecito, introduzidas no periodo de analise, o quauge
recursos (receitas) adicionais, logo podera ndexistido a necessidade de recorrer ao endividament

Os estudos de Pettersson-Lidbom (2001), Fernanigeadt al. (2003), Ashworttet al. (2005), Escudero
Fernandez & Prior Jiménez (2002b), Geys (2007),ntlga Alvarez & Baza Roman (2008), Zafra GOmez
et al. (2011), Ferreira (2011) e Letelier (2011) validarhip6tese inicial, constatando que os governos
locais aumentam o endividamento em periodos edéstotentando maximizar as suas expectativas de
reelei¢do ou, por outro lado, tentando limitar &cago seu possivel sucessor.

Ja Lépez Laborda & Vallés Giménez (2002), Salinasédez & Alvarez Garcia (2002, 2003), Hajek &
Hajkovéa (2009) e Sanchez Mier (2011) ndo obtémltadns estatisticamente significativos, pelo que nd
conseguem evidenciar nem uma relacéo positiva mgativa com o endividamento.

Outro fator bastante abordado pela literatura i@mt@ese com a coincidéncia politica entre os pastid
dos Governo Local e Central. Lépez Laborda & Vall@isnénez (2002) consideram que o Governo
Central podera beneficiar o Local quando existadahcidéncia, pelo que o recurso ao endividamento
podera ser inferior. Fernandez Llataal. (2003) estabelece que a relacdo podera ser andigiase por
um lado, o Governo Central podera beneficiar fiemaenente o Governo Local, por outro, o Governo
Central podera desleixar-se no que se refere amotmrdos limites de endividamento. Neste sentido,
consideram que o relacionamento podera ser indgizdm

Nao obstante, os resultados obtidos, tanto por zZdmborda & Vallés Giménez (2002) como por
Fernandez Lleraet al. (2003), ndo apresentam evidéncia estatisticam&gteficativa, pelo que nédo
foram validadas as hipéteses iniciais.

O tipo de governacao é muitas vezes estudado atdevdortaleza/fragmentacédo politica do governo.
Neste ambito a governacdo em maioria ou minoriactmisiderada como determinante por Salinas
Jiménez & Alvarez Garcia (2002, 2003). Estes astemnsideram que a governagdo com maioria se
traduzira em menores cedéncias perante a min@aigmativa de conseguir o seu apoio. Desta foama,
ndo terem que aumentar a despesa publica, fargeems municipios também ndo tenham a necessidade
de mais endividamento. Ja a fortaleza/fragmenfad@igoder traduzir-se-4 numa maior necessidade de
recursos, logo mais endividamento (Ashwaethal, 2005; Borge, 2005; Hagen & Vabo, 2005; Tovmo,
2007; Geys, 2007; Hajek & Hajkova, 2009; Vila i &iR010; Letelier, 2011; Sanchez Mier, 2011 e Zafra
Gomezet al, 2011). Dolores Guillamoet al. (2011) referem que uma maior fortaleza levara angmor
endividamento. Por sua vez Vallés Giménez (2002)6pez Laborda & Vallés Giménez (2002)
consideraram o mesmo fator, tendo-o designado deanh@ politico e compra de votos para alcancar a
governabilidade por via de coligacbes. Feld & Kgéssner (2001) estudaram a variavel, mas paraoo cas
particular do seu trabalho, consideravam ndo seeaavel a existéncia de um impacto significatieo n
endividamento, dado que pelo menos dois dos quaiores partidos fazem parte dos Governos Locais.

2 Ashworthet al. (2005) definiu, para além de outras, uma variémelque 1 representava a governagdo em coligaggmoe n
partido individualmente. Também definiu uma variayge considerava o nimero de partidos na coligd@éaeferir que para a
fortaleza politica, sdo muitos os autores quezatiti o indicéHerfindahl
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Ashworthet al. (2005), Hagen & Vabo (2005), Borge (2005), Gey&0@, Tovmo (2007), Vila i Vila
(2010), Zafra Gomeet al. (2011) e Letelier (2011) constatam que os goveemosoligacdo, logo mais
fragmentados e menos fortalecidos politicamenteorrem mais ao endividamento. J& Dolores
Guillamoénet al. (2011) obtém evidéncia contraria (também em relag&ua expectativa inicial), pois
constatam que quanto maior fortaleza, maior € oiglaanento. Acrescentam que a explicacdo pode estar
relacionada com o facto de um governo mais foriddecpoder considerar que tem uma grande
legitimidade politica, logo ndo se inibe de recome endividamento, caso necessite. Os resultados
obtidos pelos restantes autores ndo apresentataresaignificativos.

O género do governante também foi considerado ptorEs Guillaméret al. (2011), como uma variavel
politica. Neste sentido, tentam perceber se o caapento da mulher difere do do homem, no exercicio
de cargos politicos, pelo que nédo estabelecem alagdo a partida. Os resultados ndo lhes permitiram
retirar as davidas, pois ndo se apresentaramssathente significativos.

3. METODOLOGIA DA INVESTIGAGAO

3.1. PROBLEMA E OBJETIVOS

O problema base deste trabalho prende-se com abilidasle de a conjuntura politico-ideoldgica
influenciar o endividamento da Administracao Locksignadamente dos municipios portugueses. Neste
sentido, pretendemos desenvolver um modelo queumolado, possa contribui para que os cidadaos
tenham informacdo que os ajude a decidir, aquaralearcicio do direito de voto. Por outro,
pretendemos fornecer, quer aos gestores autargugjges as entidades externas de controlo, informaca
Gtil, para que possam gerir e, de alguma formayalam o endividamento, que constitui um aspetticori

da gestao financeira do setor publico.

Em concreto neste trabalho, e de uma forma queode plassificar como exploratéria, procura-se
perceber se a conjuntura politico-ideolégica infltia o endividamento dos municipios portugueses,
utilizando o periodo de 2004 a 2009. Pensamos sfeeestudo podera contribuir para o enriquecimento
da literatura internacional, mesmo ndo tendo irtengle que os resultados obtidos devam ser
extrapolados para outras realidades.

Neste sentido, sera elaborado um modelo, tenddae® a metodologia de andlise de dados em painel,
que seréa validado de forma a encontrarmos um mditelb Este modelo contera as variaveis politico-
ideolégicas, de entre as definidas, que estatisgodée melhor explicam o endividamento dos munisipio
portugueses.

3.2. HIPOTESES E VARIAVEIS

A variavel dependente do modelo sera o endividaonéigido per capita (ENDLIQ). A forma de
célculo deste indicador baseou-se no estabelecdaragulamentacdes em vigor para a jurisdicdo em
causa, designadamente no Sistema Europeu de QtatBmais e Regionais (SEC95) bem como no Art.°
36° da atual Lei das Financas Locais portuguessteDeodo, sera calculado pela diferenca entrear val
dos passivos financeiros (dividas a pagar de eumiédio e longo prazos) e o valor dos ativos fiaans
(dividas de terceiros de curto e médio e longo gmatitulos negociaveis, depdsitos em instituicdes
financeiras e saldo de caixa), a data de 31 dendwpe a dividir pelo nimero total de habitantes.
Segundo a Lei das Finangas Locais, o célculo dividadhento liquido devera ser consolidado, isto €,
devera incluir a proporgéo de participacdo do mpmcno capital das associagdes de municipios e do
setor empresarial local. No entanto, devido a ulifiade de acesso a informacao, neste estudo apeEndas
considerado o endividamento liquido das contawididais dos municipios.

As hipbteses sao as que passaremos a descrevstifiegu de seguida. Realca-se que, para todas as
variaveis apresentadas em valor (euros), se opioypneceder a sua conversdo em funcdo do nimero
total de habitantes, de forma a permitir a comphdale.
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i) Ideologia politica

De acordo com a teoria da escolha publica, osdoartpoderdo, em funcdo da sua ideologia politica,
apresentar objetivos diferentes, podendo, quansionam o poder dos municipios, seguir as politicas
mais favoraveis para os eleitores que os apoiaEmtuflero Fernandez & Prior Jiménez, 2002). Desta
forma poderao existir diferencas, no que concemealkzacao de despesas, 0 que podera levar & dizei
endividamento diferentes. Por outro lado, consitdwao isomorfismo coercivo da teoria institucional,
considera-se que as pressfes exercidas pelosogagptititicos sobre os governantes dos municipias, q
Ihes estdo associados, poderdo também diferenatangéio destes em relagcdo ao endividamento.

O estudo do endividamento associado a ideologidtiggolestd normalmente relacionado com a
diferenciagdo de partidos de esquerda e direitend@io progressistas e conservadores. Ndo existe, no
entanto, unanimidade quanto a relagcdo que essamtifacdo podera ter com o endividamento.

Em nossa opinido, tendo em atencdo os partidoticpsligue normalmente governam os municipios
portugueses, partiremos da ideia de que, tendoad&l@s de esquerda uma maior propensdo para a
intervencao publica, terdo também uma maior prdéibadie de apresentar valores de despesa maiores, 0
que podera traduzir-se em valores de endividanmaie altos (Feld & Kirchgassner, 2001; Pettersson-
Lidbom, 2001; Salinas Jiménez & Alvarez Garcia, 208003; Ashwortfet al, 2005; Hagen & Vabo,
2005; Geys, 2007; Tovmo, 2007; Vila i Vila, 2010).

No que concerne a diferenciacéo entre partidossdeeeda e direita, sdo poucos os estudos que obtém
evidéncia empirica significativa. Apenas Petterdsdbom (2001) e Ashworthet al. (2005) a
conseguem obter, sendo que constatam, ao contidesperado, que os partidos de esquerda apresentam
um menor endividamento. Ashworhal. (2005) referem mesmo que tal resultado foi inesprNeste
sentido, considerando esta Ultima ideia, bem corhgp@tese inicial de uma grande parte dos autores,
pensamos ser sensato estabelecer, no contextouthispros portugueses, a seguinte hipotese:

Hi: 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, serd utlizada uma
variavel dicotomica, que toma valores nos seguiiesos:

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

Em casos de municipios governados por independessies efetuada uma analise do percurso partidario
do seu presidente, de forma a proceder-se també&maa classificacdo dentro da dicotomia acima.
Adotamos este procedimento pois constatamos quedmputo geral, os presidentes independentes séo
dissidentes dos partidos politicos.

ii) Ciclo politico

No ambito da teoria da escolha publica, sdo v&rsoautores que tentam estabelecer uma relagdooentre
ciclo politico e o endividamento. Mais especificaeetentam validar a existéncia dos designados<icl
estratégicos de endividamento. Neste sentido, @alorente considerada a hipétese de que, nos psriodo
eleitorais, 0s municipios poderdo ter uma tendéma&ia aumentar o endividamento, devido a uma maior
propensdo para aumentar as despesas. Este faaodpacbrrer devido a tentativa de maximizar as
expectativas de reeleicdo ou, por outro, lado tefatdimitar a atuacdo do seu sucessor.

3 Consideramos como partidos de esquerda o PartidialSta (PS), o Partido Comunista Portugués (PGMBJloco de Esquerda
(BE) e Partido Ecologista "Os Verdes" (PEV).

4 Consideramos como partidos de direita o Partidciab®@emocrata (PPD-PSD), CDS - Partido Popular &) e Partido
Popular Monarquico (PPM).
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Os resultados obtidos por Ribeiro & Jorge (2013mit@am-lhes concluir que no periodo de 2004 a
2009 existiram ciclos estratégicos de endividamento momicipios portugueses. No entanto, alguns
autores atestam a existéncia de uma relacdo nag&te €, ndo validam a hipétese do aumento do
endividamento nos anos pré-eleitorais e eleitor@iemo vimos, Fernandez Llerat al. (2004)
fundamentam este resultado na possibilidade deéaswgzes, o governo municipal ndo dispor de nagiori

0 que lhe dificulta o recurso ao endividamentoaHashdamentacdo ndo serd muito adequada para os
municipios portugueses, pois constata-se que &itivagnente poucos os governados com uma mihoria

Assim, para uma validacdo mais consistente, e tdaddém por base os resultados obtidos por
Pettersson-Lidbom (2001), Escudero Fernandez & Bnnénez (2002b), Fernandez Llataal. (2003),
Ashworthet al. (2005), Geys (2007), Agundez Alvarez & Baza Rorf#008), Zafra Gémeet al. (2011),
Letelier (2011) e Ribeiro & Jorge (2013), que cateiam que o0s governos locais aumentam o
endividamento em periodos eleitorais, estabelecenhizdtese seguinte:

H2: O endividamento dos municipios € maior no anoaeksit

No estudo dos ciclos estratégicos de endividameét muitos os autores que consideram que o periodo
eleitoral corresponde ao ano de elei¢cdes, bem @uue o antecede. No entanto, durante o periodo de
analise desta investigacdo, os dois atos eleit@atdrquicos em Portugal realizaram-se no més de
outubrd. Este facto leva a que consideremos que o aundeneémdividamento liquidper capitapodera
ocorrer apenas nos anos das elei¢cdes. Deste mardoa jplefinicdo dos ciclos politicos sera utilizada
variavel dicotomica, com 0s seguintes parametros:

1 — Para o ano eleitoral;
0 — Para os restantes anos.
iii) Forma de governacéo

Salinas Jiménez & Alvarez Garcia (2002, 2003), Viléla (2010) e Sanchez Mier (2011) consideram
que a governacdo com maioria se traduzira em menmedéncias perante a minoria, € logo numa
necessidade menor de recursos. Pelo contrariqaatigiio do poder traduzir-se-a em mais cedéncias e
numa maior necessidade de recursos, o que poderalem maior endividamento. Feld & Kirchgéssner
(2001) também estudaram esta variavel, mas coasaiemao ser expectavel a existéncia de um impacto
significativo.

N&o obstante, em nosso entender, a governacao whisipios portugueses com maioria podera facilitar
o recurso ao endividamento, podendo este ser ifttmino caso da governacdo em minoria. Quando os
partidos da oposicdo ndo concordarem com algumiéticas, definidas pelo presidente (sem maioria),
poderdo dificultar a sua consecucdo através daapdiovacdo de endividamento. Considerando a
literatur&, bem como a particularidade apresentada, definimus relacdo indeterminada, no caso de a
governacao ser feita com maioria, pelo que cormides que podera ser positiva ou negativa. Desta
forma fine-se a seguinte hipotese:

Hs: O endividamento é maior/menor nos municipios sfi® governados com maioria do que nos que o
s8o com minoria.

Para distinguir os municipios, tendo por base endode governacao, define-se uma variavel dicotgmica
que assume os valores:

1 — Governagdo com maioria;

0 — Governacgao com minoria.

® Neste periodo realizaram-se elei¢des autarquinz2085 e 2009 (www.cne.pt).

& Considerando o periodo de andlise constata-seequmédia, apenas 10% dos municipios sdo govercadosinoria.

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

8 Alguns autores utilizam como variavel a fortalézgimentacdo politica. No entanto, em nosso entemdebjetivo da sua
utilizacéo é o mesmo da variavel que apresentamos.
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iv) Coincidéncia do partido politico do Executiveim o da maioria na Assembleia Municipal

N&o sendo usual encontrar esta hipotese na litaraiternacional, parece-nos importante considera-|
dadas as particularidades dos municipios portugugse passamos a explicar.

Como a Assembleia Municipal funciona como o primedrgao de controlo (politico) da atuacdo do
Executivo, admite-se que podera existir uma maidicullade na aprovacdo do recurso ao
endividamento, caso ndo exista coincidéncia dadmadom o do Executivo. Motivos ideolégicos, de
rigor orcamental e outros, podem levar a maioritigixia da Assembleia Municipal, de partido difeee

do Executivo, a ndo aprovar o recurso ao endividémeAdicionalmente, de acordo com a teoria da
escolha publica, essa maioria podera procedertap mema tentativa de prejudicar a atuacao doduarti
no governo do municipio, e de maximizar a hipétiseleicdo de um presidente do seu partido, para o
executivo, nas eleicdes seguintes. Assim, esperpsse no caso de existir coincidéncia partidaria, o
recurso ao endividamento seja maior. Neste amiiipdtese serd a seguinte:

Ha: O endividamento é maior nos municipios quandstexioincidéncia do partido politico do Executivo
com o da maioria na Assembleia Municipal.

Tal como para algumas das hip6teses anteriorebgtarpara esta se define uma variavel dicotomica, no
seguintes termos:

1 — Quando existe coincidéncia do partido polilooExecutivo com o da maioria na Assembleia
Municipal;

0 — Quando ndo existe coincidéncia do partido ipolitto Executivo com o da maioria na
Assembleia Municipal.

No caso de existirem coligacdes governativas, denaise que existe coincidéncia do partido politico
desde que um deles seja coincidente.

v) Coincidéncia do partido politico do Executivo migipal com o do Governo Central

Tendo por base as teorias da iluséo fiscal e ad#ta publica, sdo varios os autores que tém atord
relacdo entre o endividamento e a coincidénciaigalentre o partido dos Governos Local e Central.
Lépez Laborda & Vallés Giménez (2002) considerare, quor motivos politicos, o Governo Central
podera beneficiar o Local quando tal coincidénocissta. Esta circunstancia podera traduzir-se num
aumento do valor das transferéncias do primeiravarfdo Gltimo. Assim, o recurso ao endividamento
local podera ser inferior, existindo também umadtufiscal para os eleitores. J& Fernandez Eeed.
(2003) estabelecem que a relacdo podera ser amp@gsapor um lado, o Governo Central podera
beneficiar financeiramente o Governo Local mas,quiro, o0 Governo Central podera ser mais brando no
que se refere ao controlo dos limites de endividame

No caso especifico dos municipios portugueses,laeskabelece os critérios gerais para atribuica do
recursos as autarquias, o que faz com que a difergio possa ser feita em circunstancias espexifica
(contratos-programa, acordos em areas especiéicak,

Mesmo considerando que os resultados dos estutErsoamente apresentados ndo foram significativos,
pensamos que para 0 caso portugués, existe umaedvel possibilidade de o Governo Central
favorecer os municipios ao nivel financeiro, fundatalmente através de transferéncias, quando o
mesmo partido esta no poder. Assim estabelecesasguinte hipétese:

Hs: O endividamento é menor nos municipios quandstexgoincidéncia 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.
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Para além das variaveis associadas as difereqméteses, serao incluidas no modelo varias varid@heis
controlo sugeridas pela literatura. Neste sen@ddespesa total serd estudada, pois como refees Oat
(1989) os politicos podem utilizar o endividamemmmo instrumento de iluséo fiscal, para finaneisr
despesas publicas. Considerando a teoria da ifiss#@, Salinas Jiménez & Alvarez Garcia (2002,300
afirmam que quanto maior for a despesa fodalcapitg maior sera o nivel de endividamento.

Outra variavel de controlo relaciona-se com o needito per capita Tal como Benito Lépeet al.
(2004), Ashworthet al. (2005) Hajek & Hajkova (2009), Dolores Guillaménal. (2011) temos alguma
davida no sinal da relacdo que esta varidvel aptase pelo que consideramos que quanto maior o
rendimento (traduzido pelo indice de poder de cefhatos cidad&os residentes, maior/menor serd o
endividamento do municipio.

Por dltimo utilizaremos o nuamero de desempregagmss espera-se, como concluiram Feld &
Kirchgassner (2001) e Feldt al. (2011) que exista uma relagdo positiva entre eerdpsego e o
endividamento.

O Quadro 1 apresenta, de forma resumida, as veéaiddveis definidas para as diferentes hipoteses,
(tendo por base a literatura internacional e osimetos acima apresentados), a forma como serdo
calculadas, bem como a relacdo que se esperaraneom o endividamento.

Quadro 1 - Variaveis, forma de calculo e relacdo esperada

Valor 1 quando os municipios sdo governados por|um
partido ou coligacéo de esquerda
Valor 0 quando os municipios sdo governados porjum T
partido ou coligacéo de direita

H. Ideologia politica (IDEOL)

Valor 1 para o ano eleitoral

H2 Ciclo politico (CICEL) Valor 0 para os restantes anos

Valor 1 quando os municipios sdo governados com
maioria

e +/-
Valor 0 quando os municipios sdo governados com
minorie

Hs Forma de governacao (FGOV

Coincidéncia  do partidg
H politico do Executivo com o da Valor 1 quando existe coincidéncia +

4 maioria na Assembleia Valor 0 qguando néo existe coincidéncia
Municipal (COINCCMAM)

Coincidéncia  do partidg
H politico do Executivo| Valor 1 quando existe coincidéncia -

5 municipal com o do Governo Valor 0 quando néo existe coincidéncia
Central (COINCCMGC)

Variaveis de controlo

Despesa total (DESTOT) Despesa total / NUmero Hitdmaes +
indice de poder de compra (IPC) indice de poderotepra / Nimero de habitantes +/-
Desemprego (DESEMP) Numero de desempregados +

3.3. POPULACAO E DADOS

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

9 Utilizaremos coma@roxy da variavel o indice de poder de compra, dadoenétirem, em Portugal, estatisticas oficiais sabre
rendimento liquidger capitapor municipio.
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Os dados recolhidos poderéo ser classificados donmte de informagéo secundaria, dado serem detidos
por terceiros e nao originais e recolhidos por diietamente dos municipios. De facto, os dados
orcamentais e financeiros serdo recolhidos da th@deortal Autarquict. A base de dados do Instituto
Nacional de Estatisti¢hsera utilizada para a obtencéo de dados popukisiero sitio web da Comisséo
Nacional de Eleicdé%para os dos resultados eleitorais.

3.4. TRATAMENTO ESTATISTICO DOS DADOS

O estudo da influéncia que a conjuntura politiceeldgica podera ter no endividamento dos municipios
portugueses, sera efetuado, tal como ja referiomms, 0 recurso a metodologia de tratamento de dados
em painel.

A andlise de dados em painel enquadra-se perfaitamn® tipo de estudo que se pretende elaborar, poi
permitira analisar simultaneamente as variacfesrmmtnicipios (dimensédo seccional) e ao longo do
tempo (dimensao temporal), neste caso de 2004 % E3fa metodologia ja tem sido utilizada por \&rio
autores, de entre os quais se destacam KieweitakaBz (1996), Lopez Laborda & Vallés Giménez
(2002), Vallés Giménezt al. (2003), Fernandez Lleret al (2003), Hagen & Vabo (2005), Pascual
Arzoz, et al.(2008) e Sanchez Mier (2011).

Para iniciar e tal como referem Aparicio & Marqugd05), serdo utilizados modelos com dados
agrupadosRooled, sendo estimados pelo Método dos Minimos Quadrg®hS). Assume-se, assim,
homogeneidade na parte constante e no decliveegesssfes para todos 0s municipios.

As consideracBes de que a constante € comum pdoa s municipios, bem como o declive, sdo
condicdes bastante restritivas. Neste sentido, devese em atencdo que cada municipio tem
caracteristicas proprias, isto é, um carater iddi.

Seréa entdo fundamental considerar a heterogenedtamdmdividuos, pelo que se utilizardo o modelo de
efeitos fixos Fixed Effecty bem como o modelo de efeitos aleatéri®ar(dom Effec)s

No modelo de efeitos fixos a estimagdo sera fatamindo que a heterogeneidade dos municipios se
capta na parte constante, que difere de munic® municipio.

Ja no modelo de efeitos aleatérios a estimacéo efetdada considerando a heterogeneidade dos
municipios no termo de erro. Neste modelo a cotestartonsiderada como um parametro aleatério ndo
observavel e ndo como um parametro fixo.

Uma vez definidos os trés modelos anteriores,ivarge a necessidade de proceder a realizacastds te
que permitam definir qual o modelo a utilizar. Refdrma, serdo efetuados os testes propostos por
Breusch & Pagare o teste F, para decidir entre 0 modelo OLS petesmmente o0 modelo de efeitos
aleatorios e o de efeitos fixos (Aparicio & Marque@05).

Adicionalmente, utilizar-se-a o tedttausman para decidir se serd o0 modelo de efeitos alest@i o
modelo de efeitos fixos 0 mais apropriado.

ApOs a definicdo do modelo a utilizar sera estudadaossibilidade da existéncia de problemas de
heteroscedasticidade, correlacdo contemporanea autdeorrelacdo. Neste sentido, serdo utilizados
respetivamente o teste de Modificado\Weld, o testePesarane o teste dé&Vooldridge (Aparicio &
Marquez, 2005).

No caso de existirem os problemas anterioreszatibe-ao os estimadores dos Minimos Quadrados
Generalizados FactiveiFdasible Generalizad Least Squares FGLS) bem como Erros Padréo

10 www. portalautarquico.pt/portalautarquico/
1 www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_main
2 www.cne.pt
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Corrigidos para PaineP@nel Corrected Standard Erroms PCSE). Considerando que, tal como referem
Aparicio & Marquez (2005), a estimagdo pelo mode@SE é mais eficiente do que pelo modelo FGLS,
serao utilizados os resultados obtidos nessa estona

4. APRESENTACAO DOS RESULTADOS E DISCUSSAO DAS HIPOESES

Os resultados da estimagédo do modelo pelo Métoddviliimos Quadrados (OLS), efeitos fixéSxed
Effectg e efeitos aleatdrioR@andom Effecjs constantes do Quadro 2, bem como a realizacSicedtes
Breusch & PaganF e Hausman permite-nos realcar os factos que passamos a.expo

Constatamos, considerando os resultados doBestesch & Paganque se pode rejeitar a hipétese nula
(significancia = 0,000), de que os efeitos indiadundo observaveis sdo relevantes para a exgichga
endividamento. Assim, podemos concluir que serdeprel utilizar a estimacédo efetuada através do
modelo de efeitos aleatorios, em vez do OLS.

A realizacdo do testE, também nos permite observar (significancia = @),0fue algumas variaveis
dicotdbmicas pertencem ao modelo, pelo que devieartise 0 modelo de efeitos fixos.

Existindo evidéncia de que tanto o modelo de efealeatérios com o de efeitos fixos séo preferiaeis
modelo OLS, efetuamos o testausmanpara decidir sobre qual dos dois utilizar. Os Itados do teste
indicam-nos que se rejeita a hip6tese nula (com sigraficancia = 0,000) de que os efeitos individua
ndo observaveis ndo estdo correlacionados com @&veia explicativas. Desta forma deveremos
proceder a estimacdo através da utilizacdo do madkelefeitos fixos, pois constata-se que é o mais
apropriado.

Tal como referido no ponto anterior, para verifiaaxisténcia de problemas relacionados com agéola
da independéncia quando os erros dos diferentevidnds estdo correlacionados (correlacdo
contemporénea), os erros para cada individuo selacionam temporalmente (autocorrelacao), e a
distribuicdo “idéntica” dos erros é violada quaralovariancia ndo é constante (heterocedasticidade),
procedemos a realizacdo dos testeBataran, Wooldridge Modificado deVald

Os resultados dos testes, permitem-nos concluiraguestimagfes padecem dos problemas enunciados.
Assim, para a resolugdo dos mesmos procedeu-dereagio através da utilizagdo do modE&asible
Generalizad Least Squard§GLS) e doPanel Corrected Standard Error@CSE), obtendo-se os
resultados constantes no Quadro 2. Aparicio & Mazq{2005) referem que a estimagéo pelo PCSE é
mais rigorosa, dado que os erros estandardizada®ad precisos, pelo que analisaremos, de segsda,
resultados desta estimacéo.

Os resultados do teste Wéald indicam-nos (significancia = 0,000) que as vaiigexplicativas podem
ser consideradas relevantes na explicacdo do dadiento dos municipios. Através da observacédo dos
valores da estimacdo podemos também afirmar qupiatso varidveis independentes, que apresentam
significancia estatistica, explicam 70,8%% £R0,708) da variacdo observada no endividamentsgefa, o
modelo apresenta um bom poder explicativo.

Como se pode observar, no que concerne as varipeditco-ideolégicas, os resultados obtidos na
estimagao pelo PCSE, apenas apresentam significésigtistica (para= 0,01; 0,05; 0,1) para IDEOL e
CICEL. No que concerne as variaveis de controlastaia-se que as DESTOT e o DESEMP apresentam
significancia estatistica.
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Quadro 2. Resultados da estima¢&o do modelo

IDEOL -0.176%** -0.056 0.034 -0.113**

CICEL 0.072 1771 0.083** 3.257 0.081** 3.113 0.075 0.206 0.084* 2.408
FGOV -0.118* -2.221 -0.029 -0.456 -0.019 -0.279 0.251 0.066 -0.050 -1.059
COINCCMAM -0.046 -0.378 0.040 0.467 0.077 0.882 -0.023 -0.258
COINCCMGC 0.044 1.007 -0.040 -1.257 -0.057 -1.772 1.046 1.463 -0.021 -0.698
DESTOT 0.001*** 17.750 0.001*** 10.356 0.000*** 6.003 0.001 0.498 0.001*** 6.438
IPC -0.004*** -3.608 -0.002 -1.512 0.005 1.914 0.015 0.765 -0.003 -1.487
DESEMP 7.907%+* 6.683 6.743*+* 4.322 7.230*+* 3.820 33.450 1.055 6.654*+* 5.078
CONS 5.684*+* 36.209 5.571%+* 32.138 5.055%+* 20.197 5.714*+* 32.935
Observacdes 1848 1848 1848 1848 1848

R? 0.185 0.225 0.066 0.708

Wald (58 177,190%** 98,470%** 95,470***

Breusch & Pagan 1930,090***

F 53.010*** 12,400***

Hausman (% 33.280%**

(1) O testeBreusch & Pagartem uma distribuicdo dg? e testa a hipotese nula de que os efeitos indiischio observaveis ndo sio relevantes para &aguli da variavel dependente, contra a
hipétese alternativa da relevancia para a explecagévariavel dependente. (2) O tedmusmantem uma distribuicag? e testa a hipotese nula de que os efeitos indiisduéio observaveis ndo
estéo correlacionados com as variaveis explicato@sra a hipétese nula de correlagdo entre @®®iadividuais ndo observaveis e as variaveidieadivas. (3) O teste dé&/ald tem distribuicdo

X2 e testa a hipétese nula de ndo significancia otajdos parametros das variaveis explicativasra@nhipdtese alternativa de significAncia conjaiuis pardmetros das variaveis explicativas. (4)
O testeF tem distribuicdo normal N (0,1) e testa a hipétesk de ndo significancia conjunta dos paramesstsnados, contra a hipétese alternativa de sigmifia conjunta dos parametros
estimados. (5) * Significancia estatistica de 18%Gignificancia estatistica de 5%; **Significancia estatistica de 1%.
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Tendo em consideragdo os resultados, nao nos &glossrroborar a hipotede: (IDEOL). Pelo contrario,
obtivemos evidéncia significativa, consistente asmesultados apresentados por Kieweit & Szak&9g}),
Pettersson-Lidbom (2001) e Ashworhal. (2005), de que os partidos de esquerda apresantamenor
endividamento liquid@er capita.Também para nés, tal como para Ashwettlal. (2005), este resultado é
inesperado. No entanto, podera querer indiciarogu€eeais politicos ndo sdo, muitas das vezesjdmgta
risca” pelos presidentes dos municipios, aquandsudagestao. A sua proximidade com os cidaddosfode
fazer com estes atuem mais em funcao das necessjdaao tanto tendo por base os ideais dos gmrtid
pelo qual foram eleitos. Consequentemente, podeyeatfionar que os resultados ndo sdo consistentas co
0s preceitos da teoria da escolha publica, nos duaaiiamos fundamentado a hipotese.

Em relacé@o a hipotese relacionada com o cicloipol{iCICEL), os resultados sugerem que 0s munisipio
portugueses tém aumentado o endividamento no anelelgdes. Este aumento estara possivelmente
relacionado com o incremento da despesa verificam@no eleitoral, numa tentativa de maximizar as
expectativas de reelei¢do. Podemos, desta forndavhlz, sendo os resultados consistentes com a teoria da
escolha publica, mais especificamente com os cedtratégicos de endividamento. Sdo também contgste
com os obtidos por Pettersson-Lidbom (2001), Escu@ernandez & Prior Jiménez (2002b), Fernandez
Llera et al. (2003), Ashworthet al. (2005), Geys (2007), Agundez Alvarez & Baza Ror(@008), Zafra
GOmezet al.(2011), Ferreira (2011), Letelier (2011) e Riberdorge (2013).

Quanto a forma de governacdo (FGOV) ndo obtivemvideercia empirica significativa que nos permita
corroborar a hipotedds. Também autores como Feld & Kirchgéssner (200&)l€¥ Giménez (2002), Lopez
Laborda & Vallés Giménez (2002), Salinas JiméneAl§arez Garcia (2002, 2003), Hajek & Hajkova
(2009) e Sanchez Mier (2011) ndo obtiveram sighifita significativa. No entanto, considerando alsin
negativo da estimacao, parece existir uma tend@ecgue a governacdo com maioria se traduz em e&nor
cedéncias perante a minoria, e logo numa menorssielegle de recursos financeiros, de entre os quais
endividamento.

Ainda no ambito das variaveis politico-ideoldgicas, resultados ndo se apresentam significativos aar
variavel COINCCMAM, pelo que também nédo nos é passialidar a hipéteskls, de que o endividamento
€ maior nos municipios quando existe coincidéncigairtido politico do Executivo com o da maioria na
Assembleia Municipal.

Também, na mesma linha dos resultados apresenpaioképez Laborda & Vallés Giménez (2002) e
Fernandez Llerat al. (2003), ndo obtivemos significancia estatistigmisicativa que nos permita validar a
hipéteseHs, sobre a relagdo entre o endividamento e a cdncid do partido politico do Executivo
municipal com o do Governo Central. No entantostane&cdo do modelo evidencia um sinal negativo para
varidvel COINCCMGC. Este resultado traduz uma tan@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 poderd ser explicado pelo possibilidddeo Governo Central poder estar a favorecer os
municipios do mesmo partido através de transfesénefetuadas no ambito de circunstancias espesifica
como sejam contratos-programa e acordos em areasificas, o que podera diminuir a necessidade de
recorrer ao endividamento.

Se nos centramos na analise dos resultados asseéiad/ariaveis de controlo, fica claro que os noipius
portugueses poderdo estar a utilizar o endividameoimo instrumento de iluséo fiscal, para finaneigr
despesas publicas (Oates, 1989). Neste sentiddprdea consistente com a teoria da ilusdo fiscal,
constatamos que o endividamento dos municipiosigoeses € maior quanto maior for a despesa total.

Quanto ao desemprego, e em consonancia com osadesilde Feld & Kirchgassner (2001) e Feldal.
(2011), corroboramos a ideia de que o aumento sendgrego podera levar a que 0s municipios tenhamn um
maior preocupa¢do com questdes sociais, 0 que Ppodginar um aumento da despesa desta naturema, be
como um maior endividamento. De referir que a mproxkimidade dos municipios com os cidaddos faz com
que sejam aqueles a tentar suprir primeirameme@sssidades destes.

CONCLUSAO
O objetivo desta investigacao foi o de tentar pgeerese a conjuntura politico-ideolégica influenciou

endividamento dos municipios portugueses, no perded2004 a 2009. Para o efeito foram estudadassvar
determinantes de natureza politico-ideoldgica, cegjam a ideologia politica, o ciclo politico, anfa de
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governacdao, a coincidéncia do partido politico dedttivo com o da maioria na Assembleia Municipal e
coincidéncia do partido politico do Executivo mupét com o do Governo Central.

Apés uma revisao da literatura internacional, funelatalmente enquadrada nas teorias da escolhaz@ubli
da iluséo fiscal, definiu-se um modelo que foiraatio com recurso a metodologia de tratamento desdad
em painel. Neste modelo foram integradas as vamasveis politico-ideoldgicas e também algumas
variaveis de controlo, como sejam as despesas ®tandimento e 0 desemprego.

Os resultados da estimagdo do modelo permitiraificarque a ideologia politica do partido no exeaqu
influencia o endividamento dos municipios, facte géo tem sido muito validado na literatura inteioral.

No entanto, os resultados estatisticos que obtisatlamonstraram que, ao contrario do que esperayasios
partidos de esquerda se endividam menos do ques afirgita. Este resultado parece evidenciar que as
guestbes ideoldgicas ndo tém, ao nivel municipal,efeito relevante na gestdo pelo que, a atuacédo do
responsavel estara mais relacionada com as nesgssithais diretas sentidas pela populagdo, doomas
orientacdes politico-partidarias.

O nosso estudo permitiu também comprovar a existéde ciclos politicos, também designados de
estratégicos de endividamento nos municipios. Nestecunstancias, validdmos empiricamente que o
endividamento liquido dos municipios apresentarealonaiores no ano de elei¢cdes, possivelmente @avid
uma maior propensao para realizar despesas, seentunmpostos, originada pela tentativa de maxmiz
as expectativas de reeleicéo.

Para tentar evitar estes ciclos Escudero Fernad&demor Jiménez (2002) enquadram a possibilidade de
alargar o periodo dos ciclos eleitorais. No entapémsamos, tal como os referidos autores, quef@sia

de resolver o problema apenas resultaria se odueeleitoral fosse infinito, o que se torna impesksi

A prevencdo dos ciclos estratégicos de endividamnenteria, em nosso entender, ser efetuada com a
introducéo de novas regras relacionadas com ogsefinsio endividamento, que poderiam passar por criar
limitacdes a variagdes orcamentais relevantesewstas e despesas publicas orcamentadas, sobretsdo
periodos proximos das eleicdes.

Um outro mecanismo para prevenir os ciclos esti@égrelaciona-se com uma “melhor” prestacdo de
contas. A prestacdo de contas é efetuada pelosipiosi portugueses (inclusive no seu sitgboficial) e,
muitas vezes, auditada de forma independente ¢arti§® e 49° da Lei n.° 2/2007, de 15 de janelbL).

No entanto, pensamos que a informacao que chegkeidor comum € extremamente complexa, o que nao
permite elucida-lo sobre a atuacdo do goverdar@s eleitores deveriam ser informados, de formplsis e
entendivel, antes do final da legislatura, sobréséaspetos, inclusive com indicadores relacionamon a
evolucdo do endividamento. Em Portugal ja existdabito de os municipios apresentarem revistas
municipais, onde, para além de outros aspetosrelesn as atividades e os investimentos efetuadds, p
que seria de todo o interesse que explicassemrd® fdetalhada a forma como foram financiados. Esta
informacéo permitiria aos eleitores perceberemflexe que as medidas tém sobre a carga fiscaldutat
como verificar se 0s governantes estdo ou naowrteromportamento em funcéo do ciclo eleitoral.

As despesas totais e 0 desemprego, variaveis deolomtroduzidas no modelo, também influenciam o
endividamento dos municipios. Mais especificamestiservou-se que apresentam uma relacéo positka co
endividamento.

Como concluséo geral, podemos afirmar, em cons@manm as teorias da escolha publica e da ilus&alfi
gue a conjuntura politico-ideoldgica influenciarmlieidamento dos municipios portugueses.

Os resultados e as conclusdes deste estudo deserdentendidos e analisados tendo em consideragéo
algumas limitacdes associadas ao seu desenvoldmenta primeira limitacdo relaciona-se com o curto
periodo de andlise. A opcdo pela andlise de damlopainel estaticos, face aos dindmicos, que paderia
permitir fazer a analise com variaveis desfasd4dpsdera também ter limitado o estudo.

Em investigagdes futuras, poderd ser interessasteda os determinantes politico-ideoldgicos do
endividamento municipal, com recurso a andlise adgosl em painel dindmicos, onde serdo introduzidas

13 Tal parece ser confirmado por Joggal. (2012).

14 Segundo Baltagi (2005) a introdug&o destas vasgermite controlar a possivel existéncia de tagé® entre os valores passados
da variavel dependente e os valores contemporatesemais variaveis explicativas, eliminando,aléstma, potenciais fontes de
enviesamento dos estimadores, associadas conipesde torrelagao.
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variadveis desfasadas. Poderd também ser relevdardduzir novas metodologias de andlise, como segm
equacdes estruturais. Por Ultimo, sera fundamestatiar um painel mais longo.
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