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REsumMO

Esta tese aborda o endividamento dos municipiosigueeses. O objetivo principal é
identificar os seus fatores determinantes, procaodambém analisar de que forma o

influenciam.

A revisado de literatura efetuada permitiu constajae, no ambito do estudo do
endividamento municipal, as investigacdes tém aptado diferentes objetivos,
destacando-se, no entanto, os relacionados conalseanio impacto das restricbes
legais e dos mercados financeiros, 0os que averiguaristéncia de ciclos estratégicos

de endividamento, bem como os que estudam os strsnihantes.

A investigacdo positivista quantitativa desenvavighquadra-se no ambito de varias
teorias explicativas do endividamento, nomeadamentga escolha publica (mais
especificamente o0s ciclos estratégicos de endiadam), da ilusdo fiscal, e
institucional (sob a forma de isomorfismo coercivgle assim sao usadas de forma

complementar.

Para o cumprimento do objetivo definido, apos altecdos dados, procedemos ao seu
tratamento estatistico, utilizando varias técnieesilise bi-variada, modelos de dados
em painel e modelos de equagfes estruturais. Dearegue, tanto quanto é nosso
conhecimento, até a presente data ndo existemosstogcionais e internacionais, que
alguma vez tenham aplicado as equacfes estrupaeasa analise do endividamento

das entidades publicas.

Os resultados mostram que ndo existiu uma dimiouigéd endividamento dos
municipios portugueses, durante o periodo de 20BDA. Pelo contrario, verificou-se

uma tendéncia, estatisticamente significativa, paraaumento em termos globais.

A evidéncia estatistica permitiu também comprovaxiaténcia de ciclos estratégicos
de endividamento municipal em Portugal, observaselgque o endividamento liquido

dos municipios apresenta valores maiores no aetedes.

Concluiu-se também que sdo varios os fatores detentes do endividamento

municipal em Portugal. No que se refere aos fatmr&#ucionais, constatou-se que a



capacidade turistica e o limite legal maximo deveddmento (este apenas no caso dos
municipios de grande dimensdo) o influenciam pasitiente. Quanto aos fatores
politico-ideologicos concluiu-se, ao contrario depectavel, que os governos de
partidos de esquerda apresentam niveis de endigitanmais baixos do que os de
partidos de direita. Também se comprovou que awariciclo eleitoral apresenta uma
relagéo positiva com o endividamento. Ao niveldisos resultados evidenciaram que
as receitas préprias influenciam de forma negatieadividamento municipal. No que
concerne ao fatores econdmico-financeiros/orcarnseotastata-se que a despesa total,
o indice de poder de compra (este apenas para msipias de média dimensao) e o
desemprego influenciam positivamente o endividamedd o investimento e o saldo

corrente apresentam uma rela(;éo negativa com omnesm

Por ultimo, a analise do modelo de equacdes esdisitpermitiu verificar que, para a
totalidade dos municipios, os construtos das ctujas fiscal e orcamental apresentam
uma relacdo estatisticamente significativa e negatom o endividamento municipal,
ao contrario da conjuntura econémica que evidammia relacéo positiva. A conjuntura
institucional nédo se revelou significativa na espfdo do endividamento dos
municipios portugueses. Numa analise comparativie ens municipios com
endividamento elevado e reduzido, apenas se validelacédo negativa dos construtos

das conjunturas fiscal e a orcamental.
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ABSTRACT

This thesis addresses the debt of Portuguese mahims. The main purpose is to
identify its determinant factors, also seekingnialgse in what ways those determinant

factors affect the debt.

The literature reviewed allowed to perceive thatthiw the scope of the study of
municipal debt, researches have pursued differbéjgctves, highlighting however
those related to analysing the impact of legal tamahcial markets restrictions, those
that search the existence of debt strategic cycdes those which study debt

determinant factors.

The positive quantitative research developed is shudy is comprised within the scope
of different explaining theories of debt, namelybfiti choice (in particular the debt
strategic cycles), fiscal illusion, and institutadrtheory (in the form of coercive and
mimetic isomorphism), hence used in a complementary.

To accomplish the proposed objectives, after cbiigahe data, we have pursued with
the statistic treatment using several techniquesated analysis, panel data models,
and structural equation models. One must highligat, as far as it is our knowledge,
up to now there are no studies, national and iateynal, that have ever applied
structural equations in analysing the debt of muéfitities.

Findings show that there was no reduction of detRartuguese municipalities, during
the period 2004 to 2009. On the contrary, a steaiby significant trend was identified,

for a global increasing.

Statistic evidence also allowed proving the existeof municipal debt strategic cycles
in Portugal, showing that net debt in municipaditmresents higher amounts in electoral

years.

One could additionally conclude that there are sd\determinant factors of the debt of
municipalities in Portugal. Regarding institutiofattors, the tourist capacity and debt
maximum legal limit (the latter only for large muipalities) affect it positively. As to
political-ideological factors, one concluded, oppgshe expected, that governments of
left wing parties present lower levels of debt thlaose of right wing parties. One did

also prove that the electoral cycle variable. Omkatso found a positive relationship
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between the electoral cycle variable and debt.fiskal level, findings evidenced that
proper revenues negatively affect the debt of mpaiities. Regarding financial-
economic/budgetary factors, one observes that éxa¢nditure, purchase power index
(this one only for medium-size municipalities) amtemployment positively influence

debt. In turn, investment and current balance prtes@egative relationship.

Lastly, structural equations model analysis allowederify, to the whole of Portuguese
municipalities, that constructs representing fismad budgetary conjunctures present a
statistically significant and negative relationsijh debt of municipalities, opposing
the economic conjuncture, which evidenced a pasitrelationship. Institutional
conjuncture has not revealed significant in exphgnthe debt of Portuguese
municipalities. Comparing two groups of municipalt with higher and lower debt
levels, only the negative relationship with constsurepresenting fiscal and budgetary

conjunctures was validated.
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RESUMEN

1. ANTECEDENTES Y RELEVANCIA DEL TEMA

La evolucion de las necesidades y las tecnologiegp con el fenomeno de la
globalizacion, han provocado que los distintos gotns del mundo se hayan tenido que
enfrentar a una realidad cada vez mas complejdp tan aspectos econdmicos,
financieros y sociales. En este entorno en quédalemos inmersos, cabe destacar, por
un lado, la fuerte demanda de una amplia gamargieiss publicos que ha llevado a
los gobiernos a aumentar la sofisticacion de stidagtes operativas y, por otra parte, el
significativo aumento de los gastos publicos ahfie que los recursos son cada vez
mas escasos, lo que ha llevado sobre todo en faeltéentes a la busqueda de
alternativas para la financiacion publica y un adersble empeoramiento de los déficit

y endeudamiento de los gobiernos.

En estas circunstancias, en la asuncion de costgmpe de los Estados modernos para
proporcionar bienestar a sus ciudadanos esta awstlalidad en entredicho. Para el
Tribunal de Cuentas (2007) portugués, los Estadogenr cada vez mas confrontados
con la necesidad de mantener ciertos niveles deqmidn social de los ciudadanos, en
escenarios de crecimiento economico reducido, tusocnulo, elevadas tasas de

desempleo y competencia entre los Estados paex gtratener las inversiones.

El débil crecimiento econdémico, junto con el auroesel desempleo, lleva de la mano
qgue la mayoria de los Estados tenga que aumergagasios de caracter social. Sin
embargo, tal situacién no se ve acompafiada de merda de los ingresos, lo que ha

puesto en tela de juicio la sostenibilidad de ile@nzas publicas.

En el intento de cumplir sus objetivos, hay vapagses que recurren al endeudamiento
de la Administracion Publica, a menudo externoageacer frente a la escasez de sus
ingresos. Surge ai la posibilidad de que se pratuendeudamientos excesivos. En
este sentido, Feld & Kirchgassner (2001) sefalam lgudeuda publicen muchos
paises de la Organizacion para la CooperacionDesérrollo Econdmico (OCDE), se
mantiene en niveles elevados. A fin de evitar misedxcesivos de endeudamiento, se

han de disefiar e implementar mecanismos parardira@introlar la deuda publica.



En lo que respecta a los paises de la Union EurfipE3 tales planteamientos se
pusieron inicialmente de manifiesto en el Trataddvidastricht que establece, en el
apartado n.° 1, de su articulo 104, que los Estadiesnbros deben evitar déficit
presupuestarios excesivos. También se sefiala amadhdo n.° 2 del mismo articulo,
gue la Comision supervisara la evolucion de laasitin presupuestaria y el importe de
la deuda publica de los Estados miembros, a fidedectar desviaciones importantes.
Fundamentalmente, evaluara el cumplimiento de Idterios de convergencia

relacionados con el déficit presupuestario y laddquiblica.

En 1997, con el Pacto de Estabilidad y Crecimi¢Ri6C), se hace mas profunda la
preocupacion por los déficits excesivos. Segunagef2002), el principal objetivo del
Pacto era disuadir a los Estados miembros en elirsgmto de politicas
presupuestarias insostenibles, que no harian masmpeorar el déficit, ademas de
hacerlo de manera descontrolada. En este sentld®EE trata de reforzar la
supervision, asi como de hacer efectivo el commomolitico de su puntual y rigurosa

aplicacion.

Légicamente, el Pacto hizo que surgieran limitagsoan el desarrollo de las politicas
fiscales de los Estados miembros, circunstanciaoqligé a que éstos tomasen medidas
concretas respecto a la sostenibilidad de lassorelientes finanzas publicas.

En Portugal, segun el Tribunal de Cuentas (20Q¥ seyhabian tomado varias medidas,
entre las que destacamos las fundamentales erbébate nuestro estudio. Al respecto,
hay que sefalar el cambio producido en los sistecmadables utilizados en la
Administracion Publica, tratando de aproximarssistema de contabilidad patrimonial,
de tal manera que tal realidad permita evaluamaas rigor el cumplimiento de normas
internas y de las relaciones externas del pais apria de estabilidad financiera. La
aprobacion de normas sobre limites de endeudamamttndos los subsectores del
Sector Publico Administrativo (SPA) (incluidas lasiministraciones Regionales y
Locales) constituye también una medida clave, quditara el cumplimiento de los
criterios de convergencia. En este sentiddeilade Enquadramento Orcamen{aEQ)
especifica que la Ley de Presupuestos Generalegsiatio I(ei do Orcamento do
Estadg LOE) de varios afios, para cumplir las obligacskonge estabilidad
presupuestaria, debera establecer limites de eadgewto para los distintos

subsectores.



En los ultimos tiempos, ha habido otros muchos oh@ruos que han otorgado un
mayor énfasis al control del endeudamiento pubtiebjendo destacarse, entre otros: el
Memorando de Entendimento sobre as Condicionalislade Politica Econdmica
(firmado por el Gobierno portugués, en mayo de 2@Lando se concedié a Portugal
asistencia financiera por parte de la UE y del Boddnetario Internacional (FMI)); el
Documento de Estratégia Orcamen012-2016 y elPrograma de Estabilidade e
Cresciment®011-2015.

En lo que respecta especificamente a la Administiadoocal (AL) portuguesa, parece
que en las circunstancias de insuficiencia de @i@aion propia y de la Administracion
Central, el endeudamiento constituye también unoitapte instrumento financiero
para que los municipios cumplan con las atribuganee les confiere la ley. El analisis
de las cuentas de los municipios portugueses,andice, por ejemplo, en el afio 2009,

la deuda representaba el 57% de la inversioén defgse

En este contexto, es esencial gestionar y contrelaendeudamiento municipal,
existiendo varios documentos oficiales publicos lee que se afirma que es
fundamental que la Administracién Local (AL) pagie en el esfuerzo conjunto de la

consolidacion presupuestaria de las Administragdhgblicas.

De las notas anteriores, se deduce que es indikcld importancia de controlar la
deuda de los municipios portugueses. Por ello, allasde los limites establecidos por
la Ley de Haciendas Localelsef das Financas Locai4,FL, Ley n°. 2/2007, de 15 de
enero), urge crear otros mecanismos que permiesiod entes y a los organismos de
control (por ejemplo, Tribunal de Cuentdsilpunal de ContasTC), Direccion General
de PresupuestoD({recado-Geral do OrcamenfoDGO), Direccion General de las
Haciencias LocalesDijrecdo-Geral das Autarquias LocaiDGAL), Instituto de
Gestion de la Seguridad Financiera Socildst{tuto de Gestdo Financeira da
Seguranga Social, IGFSS), etc), analizar y gestionar eficientemengste

endeudamiento.

En relacion con la investigacion cientifica y acad®& sobre este tema, en un intento de
contribuir a un mejor conocimiento del endeudanaenmt la AL, hay que sefalar que se
han desarrollado numerosos trabajos de investigaeionivel internacional. Los

objetivos de éstos son variados, destacandosendiargo, los estudios dedicados al
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impacto de restricciones legales y del mercada, existencia de ciclos estratégicos de

endeudamiento, asi como a sus factores determsante

En lo concerniente al estudio del impacto de Iasriceiones legales y del mercado,
varios autores (Farnham, 1985; Kieweit &, SzakaBo6; Feld & Kirchgéassner, 2001,
Salinas Jiménez &, Garcia Alvarez, 2002, 2003; &&albiméneet al. , 2003; Cabasés
et al, 2007; Pascual Arzet al, 2008; Macedo & Corbari, 2009; Fedd al, 2011 y
Fernandez Llera, 2011) tratan de analizar si aggiélifluyen o no en el endeudamiento.
En general, las conclusiones de estos estudiogrmmamf tal influencia, comprobandose
asi que la definicién de los limites al endeudatoieasi como las reglas del mercado,

en cierta medida son eficaces.

Con respecto al estudio de los ciclos estratégim®ndeudamiento, son varios los
autores (Seitz, 2000; Pettersson-Lidbom, 2001; descuFernandez & Prior Jiménez
2002b; Brender, 2003; Ashwortt al, 2005; Borge, 2005; Geys, 2007; Goeminne &
Smolders, 2008; Vila i Vila, 2010 y Sanchez Mied12) que tratan de establecer si la

deuda es mayor en periodos electorales, hipétasigg general se verifica.

Los determinantes del endeudamiento de la AL tambig@n sido investigadas por
muchos autores (Escudero Fernandez & Prior Jim&@f2a; Vallés Giménez, 2002,
Fernandez Llerat al, 2003, 2004; Benito Lopeat al, 2004; Pascuatt al, 2004,
Bastida Albadalejo & Benito Lépez, 2005; Borge, 20Bagen & Vabo, 2005; Tovmo,
2007; Agundez Alvarez & Baza Roman, 2008; Hajek&kidva, 2009; Zafra GOme#
al.,, 2009, 2011; Dolores Guillaméet al, 2011 y Letelier, 2011), estudiando
habitualmente factores institucionales, politicsondémico-financieros y fiscales. Los
resultados presentados son dispares, existientialgiente evidencia mas significativa
en relacion con la dimension, la fragmentaciontigali la capacidad fiscal, el gagier

capitay las transferencias del Gobierno Central.

En Portugal, segun nuestros conocimientos, ya Hgynas investigaciones muy
detalladas y profundas que estudian los ciclos tipolpresupuestarios en los
municipios — Marta (2000), Baleiras & Costa (2008pelho (2004), Veiga & Veiga
(2005, 2007), Coelhet al (2006) y Aidtet al (2009) — pero abordan en concreto la
perspectiva del gasto e ingreso. Las investigasiespecificamente relacionadas con el
estudio del endeudamiento de los municipios son pago habituales — Fernandes
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(2010) y F. Ferreira (2011). En esencia, estas idgsstigaciones estudian los
determinantes del endeudamiento; Fernandes (268d¥) & la conclusién de que los
municipios con mas gastos recurren mas al endeedémiasi como los que tienen mas
ingresos. Ya F. Ferreira (2011) concluyé que eleaddmiento se ve influido

negativamente por el grado de dependencia y deafgrasitiva por los gastos de
capital. También validan la hipétesis de la exisitene ciclos politicos en relacion con

el endeudamiento.

En este sentido, el reducido desarrollo cientifiagional en esta materia, asi como la
creciente necesidad de gestionar y controlar ekwhniento, suscitaron nuestro
interés en la elaboracién de esta tesis, con tanqmemos contribuir a una comprension
y conocimiento mas profundos (mediante el uso délisis de datos en panel y el

analisis de ecuaciones estructurales) del endeedéoe los municipios portugueses.

2.PROBLEMA , OBJETIVOS Y CUESTIONES DE INVESTIGACION

En el actual escenario de crisis econdmica, han eatias las economias que han
tratado de solucionar sus problemas llevando a paliicas expansionistas de gasto
que, al no verse acompafadas de un aumento degleses publicos, condujeron a un
aumento del déficit publico y, por lo tanto, dedkeuda (Sanchez Mier, 2011). En este
contexto, estas economias se enfrentan a un prablemexcesivo endeudamiento

publico, que tendra que ser resuelto de manerarsdat

Portugal se enfrenta en la actualidad a este prahles fundamental que exista en la
Administracion Publica portuguesa solidaridad remip entre todos los sectores. En
este contexto, también la AL debe hacer un esfueara controlar su endeudamiento.
Por tanto, es importante analizar los principaletemmninantes del endeudamiento
municipal en Portugal, porque todavia no se hastiy@do profundamente este

fendmeno.

El desconocimiento sobre los posibles factores afaetan al endeudamiento de los
municipios de Portugal es el problema fundamentalesta tesis, cuyo objetivo es

contribuir a su resolucion.
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Este trabajo de investigacién tiene como objetiemeagal, la identificacion de los
factores determinantes del endeudamiento de loscipios portugueses, pretendiendo

también analizar la forma en que influyen. Comatbps mas especificos, pretende:

1. Determinar si las diversas medidas legales ictgars de endeudamiento

adoptadas, efectivamente, conducen a su disminucién
2. Verificar si hay ciclos estratégicos de endeudatu.

3. Identificar qué factores institucionales, potitideolégicos, fiscales y econémico-

financeiros/presupuestarios influyen en el endeuelsmy coémo lo hacen.

4. Definir un modelo de ecuaciones estructurales pgrmita identificar factores

latentes que incidan en el endeudamiento.

Para la consecucion de estos objetivos se definidgie siguientes preguntas de
investigacion, a las que este estudio se proposmoneler, tomando como referencia

para su analisis el periodo comprendido entrefios 2004-2009:

(@) ¢La aplicacion, en los dltimos afios, de un# sde medidas restrictivas,

plasmadas en la legislacion, ha supuesto una disnimdel endeudamiento?
(b) ¢Existen ciclos estratégicos de endeudamientasemunicipios?
(c) ¢Qué factores institucionales influyen en eleerdamiento de los municipios?

(d) ¢Qué factores politico-ideoldgicos influyen eh endeudamiento de los

municipios?
(e) ¢Qué factores fiscales influyen en el endeuel@mide los municipios?

(H ¢Qué factores econdmico-financieros/presuptiesta influyen en el

endeudamiento de los municipios?

() ¢Qué factores latentes (constructos) puedémrimin el endeudamiento de los

municipios?

La busqueda de respuestas a estas cuestiones e&igagion ha provocado la

formulacién de hipétesis de investigacion, basadiaslas teorias explicativas del
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endeudamiento publico, tales como las teorias eelxion publica, la ilusién fiscal e
institucional, asi como en los resultados de vagigdios nacionales e internacionales,
en las areas mencionadas en la seccidén 1.1. Etessaestas hipotesis se presentaran
en los respectivos capitulos empiricos a los quéneasociadas, utilizandose, en
general, una metodologia positivista cuantitatiydps métodos de analisis, que se
apoyan en una posible validacion de las hipotesis,desarrollan también en los

capitulos correspondientes.

3. CONTRIBUICIONES

La investigacion cientifica y la ciencia en generstudian fenémenos de la realidad,
analizandolos mediante el uso de modelos abstrdetpgnsamiento, tratando de llegar
a interpretarlos y explicarlos (Araudjo, 2012). Emsonancia con esta idea, se pretende,
con la elaboracion de esta tesis, contribuir amegr comprension y explicacion del
fendmeno del endeudamiento de los municipios podsgs, para poder avanzar en su
conocimiento. Asi, se espera que los resultadosnmuis puedan contribuir para que
los responsables de los municipios pueden gestigneontrolar, de manera mas
eficiente, su endeudamiento. Ademas, también denale que los érganos de control
de la administracion financiera de la AL, incluyensl TC, la DGO y DGAL puedan
disponer de méas de una herramienta que les pemieitigrma proactiva, gestionar y

controlar el endeudamiento.

En concreto, los resultados obtenidos en el estelia evolucion de la deuda de los
municipios, puede, por un lado, contribuir a laleseién de la eficacia de las
restricciones impuestas por las normas legalesol,ofro, contribuir a observar la
influencia que tienen los ciclos electorales eergleudamiento, realidad que permitira
en cierta medida anticipar determinados comportaioseen los afios de elecciones
municipales. Por ello, este estudio podria ayutlegéslador a perfeccionar las normas

reguladoras relacionadas con el control del endrigfio municipal.

El estudio de los ciclos estratégicos de endeuddmien los municipios portugueses
puede constituir una contribucion a la literatuealas ciclos politico-econémicos, ya
que segun nuestros conocimientos, los estudioseates en Portugal se relacionan
principalmente al estudio de los gastos y los wmgeLa metodologia que utilizamos,

ya probada internacionalmente, se utiliza por pranvez para el caso portugués.
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El analisis de datos de panel, elaborado despuésndestudio exhaustivo de los
principales determinantes de la deuda municipal dgeran en la literatura

internacional, da lugar a un modelo con gran nunderovariables. Muchos de estos
determinantes nunca se habian estudiado y relaworan la deuda municipal

portuguesa, afirmacion extensible al caso del joatta Ferndndez (2010) y F. Ferreira
(2011).

El desarrollo de un modelo de ecuaciones estruetupmra estudiar los determinantes
del endeudamiento municipal también constituye ucantribucion de esta
investigacién. Hacemos hincapié en este aspectiupphasta donde sabemos, hasta la
fecha no se han realizado estudios nacionalest@ingrcionales en los que se haya
utilizado esta metodologia para el estudio detest@. En este sentido, la introduccion
de esta nueva metodologia de andlisis contribuirdaeprofundizacion del estudio
cientifico del fenbmeno del endeudamiento de logiaipios. En esencia, los resultados
permitiran, teniendo como base un modelo estructumaestigar y concluir sobre la
influencia que algunas variables no observablegenfes), tales como la coyuntura
institucional, fiscal, presupuestaria y economi@nen sobre el endeudamiento de los

municipios portugueses.

La introduccion del andlisis de ecuaciones estratds en el estudio de los
determinantes del endeudamiento municipal nos payee puede ser una contribucion
importante, ya que pueden surgir en el futuro waestudios que contemplen las
variables no observables (latentes o0 constructos)este trabajo identificadas y

estudiadas.

En general, se espera que los resultados de estapmedan ser Utiles para los
responsables politicos de los municipios, los drgate control de la Administracion
financiera del Estado y, en particular, de la Adstracion Local, asi como también

sean de interés al legislador.

Por ultimo, hay que destacar que la mayor contidiude esta tesis a la literatura
internacional es de caracter empirico, mas quectediundamentalmente en lo que
respecta al uso de la metodologia del analisicdactones estructurales para el estudio

del endeudamiento de los municipios. Esta metodaltagmbién podra emplearse en el
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estudio del endeudamiento del Gobierno Central,casio en el analisis de otros
fendmenos que se producen en el ambito del Seahdich.

4.ESTRUCRURA DE LA TESIS

Para la consecucion de los objetivos definidos &esis incluye, ademas de esta parte

introductoria, dos partes centrales y una ultintatire a las conclusiones.

En la segunda parte, que consta de los capituloal IIV, se procede a un
encuadramiento tedrico del tema, presentandose tdasias explicativas del
endeudamiento publico, la revision de la literatpfa delimitacion del marco juridico-

normativo del endeudamiento de la AL portuguesa.

El capitulo Il se dedica a las teorias explicatidgada deuda publica, en concreto los
presupuestos basicos de las teorias de la elepdidica (fundamentalmente, de los
ciclos politico-econdmicos y los ciclos estratégiae endeudamiento), de la ilusidon

fiscal e institucional.

En el capitulo Il se efectia una revision de tarditura, que junto con las teorias
explicativas del endeudamiento publico, apoyaram éstudios empiricos que se
desarrollan en la tercera parte de este trabajovéstigacion. Asi, se presentan varios
estudios empiricos, nacionales e internacionaédacionados con los ciclos politico-
presupuestarios en la Administracion Local. Se guectambién al analisis de la
literatura relacionada con el endeudamiento endaiAistracion Local, sobre todo en
lo concerniente a los ciclos estratégicos de eratmighto, sus determinantes y
limitaciones institucionales. Por ultimo, se rewidas factores determinantes de la
deuda mas discutidos en la literatura, agrupandelosinstitucionales, politico-

ideoldgicos, fiscales y econdmico-financieros/ppesstarios.

El encuadramiento juridico-normativo del endeudaitoiede la Administracion Local

portuguesa se presenta en el capitulo IV. En élaredizan varios textos legales,
especialmente los referidos a leyes de las hagelwtales. Fundamentalmente, se
abordan cuestiones relacionadas con el procedimomtélculo de la deuda, asi como

con los limites establecidos de la misma lo largiadieémpo.
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La tercera parte, que incluye de los capitulos Vlhke dedica al estudio empirico de
los determinantes del endeudamiento de los muogiportugueses, objetivo principal
de esta tesis. En cada uno de estos capitulos esenpa la metodologia de la
investigacion, los objetivos e hipétesis de ingzgtion, el tratamiento estadistico y el

analisis de los datos y, por ultimo, los correspemtes resultados.

En el capitulo V, relacionado con la evolucién deteudamiento en los municipios
portugueses en ultimos afnos, se efectlda, inicidbnem analisis para comprender su
evolucion en funcion de la regidn a la que pertenedel tamafio que tienen y la forma
en que son gobernados. Después se averigua sedaicaiones legales que se han
impuesto en los ultimos afios han contribuido adduccion del endeudamiento
municipal en Portugal. Por dltimo, se estudiar@valucion de la deuda en funcion de
los ciclos electorales, en concreto para trataredaluar la existencia de ciclos

estratégicos de endeudamiento.

En el capitulo VI se presenta el estudio de losrdghantes del endeudamiento de los
municipios, tomando como base los modelos de datgsanel. Se pretende, por tanto,
percibir qué factores institucionales, politicoatigicos, fiscales y econdmico-
financieros/presupuestarios, considerados como rgdise variables individuales,

determinan el endeudamiento, asi como la formauenrluyen en el endeudamiento.

De manera complementaria, en el Capitulo VII tamisi€ estudiaran los determinantes
del endeudamiento de los municipios, pero fundaamelitse en un nuevo enfoque,
relacionado con el uso de modelos de ecuacionescestles. En este sentido, se
definird inicialmente, sobre la base de la litemtinternacional y en los resultados
obtenidos en el Capitulo VI, un modelo coyuntustilectural que explique el

endeudamiento de los municipios. Mas tarde, desgeéasplicar este modelo al caso

portugués, se procedera a evaluar su calidadpasi su validacion final.

Por ultimo, la cuarta parte, integrada por el GapiWIll, presentara las principales
conclusiones de la investigacion, indicando adeniédas limitaciones observadas

durante su realizacion, asi como posibles lineaswéstigacion futura.
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5. PRINCIPALES CONCLUSIONES

El objetivo principal de este trabajo de investigaces identificar los factores

determinantes del endeudamiento de los municipposigueses, asi como analizar de
qgqué modo influyen. Segun nuestros conocimientos, Esestigacion constituye un

estudio inédito y original y, hasta la fecha, elsng@mpleto sobre este en Portugal. A
nivel internacional, contribuye a progresar en &gt de investigaciones, pues estudia
los determinantes del endeudamiento utilizando duddgias complementarias, siendo
una novedad con gran potencial de desarrollo eldedoanalisis de las ecuaciones

estructurales, que permitira explorar variablesriggs o constructos.

Los objetivos especificos, asi como las cuestia@gemvestigacion que se pretenden
responder, se han establecido tomando como basefoque de las teorias explicativas
del endeudamiento publico, la literatura interonal sobre los posibles factores que
afectan al endeudamiento, asi como al ordenamigmtdico-normativo sobre el

endeudamiento de la Administracion Local en Paitug

El trabajo comenzd con la explicacion de las diftae teorias explicativas del
endeudamiento publico, tratando de comprender canhaptarlas a esta investigacion.
Se constaté que la teoria de la eleccién publi@nsearca adecuadamente al estudio de
los determinantes del endeudamiento, puesto gusidayando la actitud egoista de los
politicos del gobierno municipal, se verifica queegen utilizar el endeudamiento para
promover su reeleccion. En concreto, nuestra ilgastn se encuadra dentro de una
corriente de esta teoria, que hace referencia tadiesde ciclos estratégicos del
endeudamiento. También los presupuestos de latderla ilusion fiscal subyacen en
la consideracion de que los politicos pueden tenetivaciones para financiar su
actividad mediante el endeudamiento, tratando dacin a error a los ciudadanos en
relacion a los costes de bienes y servicios, dhauerles participes de la idea de que
ellos soportan tales costes mediante el pago dérgusestos. Por ultimo, se observa
que la teoria institucional, bajo la forma de isdiBmo coercitivo y mimético también
puede enmarcarse dentro de nuestra investigacdibcigalmente en relacion con las
posibles presiones de las disposiciones legalesentre otros aspectos pueden inducir
a gque se imiten los comportamientos de los resptesaen relacion con el

endeudamiento.
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Posteriormente, se realizd una revision de ladlitea, que permiti6 complementar la
fundamentacién de las hipoétesis de investigaci@ntid de la vasta literatura existente
sobre el tema, se analizo la fundamental en relamd el estudio de los determinantes
del endeudamiento municipal, con los ciclos egfrabs de endeudamiento y con el
estudio de la eficacia de las restricciones ingtales. Se ha Hemos observado que
son muchos los estudios que validan la hipotesia éeistencia de ciclos estratégicos
de endeudamiento. Constatamos también que, enafjelasr diversas investigaciones,
aungue tengan objetivos diferentes, utilizan parestudio del endeudamiento varias
variables explicativas. En este contexto, se emstudariables institucionales, politico-
ideoldgicas, fiscales y econdmico-financieras/ppasstarias. Como determinantes del
endeudamiento municipal se destacan, entre otres @mbito institucional: el tamafio
(generalmente expresado mediante el nUmero deah&ds), el limite maximo legal de
endeudamiento y la capacidad turistica. En cuantmsadeterminantes politico-
ideoldgicos, varios estudios han otorgado poca itapoia a muchos de estos factores;
aquellos que ofrecen valores mas significativos: $anfortaleza politica (a veces,
relacionada con el gobierno en mayoria o minoria) giclo electoral. En términos de
las variables fiscales, la literatura ha asociadonfirmado la relacién de la capacidad
fiscal (ingresos fiscales) con el endeudamienton @especto a los determinantes
econdmico-financieros/presupuestarios, muy estodiagor diversos autores, la
evidencia empirica ha demostrado que estan esinectte relacionados (con alta
significacién estadistica) con el endeudamiento iojpa (por ejemplo, la rentper
capita el gasto de capital, saldo actual de las inveesiplos ingresos de capital, el

desempleo, etc.)

El marco normativo-legal del endeudamiento munlagpaPortugal permiti6 comprobar
la existencia de un hito con la publicacion de . lde 2007. A partir de esta fecha, el
contexto legal del endeudamiento ha cambiado furdtaimente en lo que concierne a
sus limites, pasando a asociarse el concepto dmiéachiento liquido (incluyendo las
deudas corrientes a proveedores) y el vinculadolaimen de ingresos, incluyendo los
impuestos y la participacion en los resultados dettor empresarial local,
contrariamente al contexto anterior, en el que Edadeudas de los préstamos y y sus
correspondientes intereses computaban en los $inaiteu vez, asociadas al mayor valor

entre porcentajes de inversion y transferencia&adblerno Central.
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El enfoque tedrico (Parte 1) contribuye a profwadi en el conocimiento del

endeudamiento municipal, lo que nos permitié carincon elevada sustentacion el
analisis empirico presentado en la Parte lll. Piasteente, teniendo en cuenta el
objetivo general de la tesis, asi como las cuestialie investigacion establecidas, se
procede a un analisis cuantitativo (capitulos V, WNIl), que nos ha permitido

responder a las mismas. En cada uno de los capguoipiricos, se define la respectiva
metodologia de investigacion, se presentan lostiobgeespecificos, las hipotesis de
investigacion y la forma en que tratamos los dadbdinal se presentan y discuten los

resultados.

Asi, en el capitulo V se estudia la evolucién deleeidamiento municipal en Portugal,
principalmente a través de un analisis bivariameek que se utilizan varios test
estadisticos, entre los que destacan losKasikal-Wallis Wilcoxony Kolmogorov-

Smirnov

El estudio de los determinantes del endeudamientaiaipal, mediante el analisis de
datos en panel se realiza en el capitulo VI. Skzarbn datos en panel estaticos,
realizandose el estudio para la totalidad de losicipios portugueses, asi como de

forma individualizada para los de pequefia, medyagran dimension.

En el capitulo VII, al considerar la contribucidéretmdoldgica alta, utilizamos la
metodologia de analisis de ecuaciones estructysalasprofundizar en el conocimiento
sobre los determinantes del endeudamiento que, &etg es innovadora. Asi, se
especifica, se estima y evalla la bondad del aflesten modelo estructural/coyuntural,
que se defini6 fundamentdndose en la teoria, y pprenitira explicar como las
coyunturas institucional, fiscal, presupuestaria egondmica influyen en el
endeudamiento de los municipios portugueses. Seavglevalia la bondad del ajuste
del modelo para la totalidad de los municipios gstpriormente, a los municipios que
tenian un endeudamiento superior a la media y tamdilos que lo tengan por debajo
del endeudamiento medio. Esta metodologia ha pamoaina aportacion tedrica,
puesto que permite investigar posibles variablesruasrales/coyunturales
(constructos), nunca antes explorados en la litexatle hecho, las variables que se han
analizado de manera individualizada después seagrnor categorias, pero nunca se
habia establecido una categoria que abarque t@iebles (constructos).
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Los resultados obtenidos en los tres estudiosidapiempiricos en el contexto de los
municipios portugueses, nos han permitido obtemespuestas a las cuestiones de

investigacion formuladas en el capitulo |, queasap a sintetizar a continuacion:

(@) ¢La aplicacion, en los dltimos afios, de una serentedidas restrictivas,

plasmadas en la legislacion, ha supuesto una disoion del endeudamiento?

Los resultados obtenidos fundamentan empiricamantiea de que diversas medidas
restrictivas relativas al endeudamiento municipal gonducirdn a su disminucién
durante el periodo de analisis, observandose,lpané&ario, su aumento. Sin embargo,
la disminucion significativa producida en el afioagrada en vigor de la LFL, 2007,
puede mostrar que los funcionarios municipalesbastanas preocupados y en alerta
durante ese afio. Sin embargo, en los aflos inmediata siguientes (2008 y 2009)
hubo de nuevo un fuerte aumento del endeudamilentppie parece indicar una falta de

eficacia de los mecanismos legales.

En estas circunstancias, es esencial que, adent@®xigencia del cumplimiento de los
limites establecidos en la LFL, se sigan aplicaméalidas legislativas para un control
mas estricto. Un buen ejemplo a seguir fue la pabidon de la Ley num. 8/2012, de 21
de febrero, Derecho de Obligaciones y pagos atnasdai dos Compromissos e
Pagamentos em Atrasolambién un gran desarrollo cientifico, en el guetendemos
contribuir con este trabajo de investigacion, puagiedar a controlaa priori de los

factores que pueden conducir a endeudamientosieases
(b) ¢ Existen ciclos estratégicos de endeudamientosemimicipios?

Ya habia evidencia cientifica que demostraba lsstexcia de ciclos politico-
econdémicos de los municipios portugueses, mas etamente en relacion con el
comportamiento de los gastos y los ingresos. Nuesstudio también responde
afirmativamente a la cuestion sobre la existencen dclos estratégicos de
endeudamiento en los municipios, tal y como seahabservado por F. Ferreira (2011).
En estas circunstancias, hemos validado empiricanimto en el capitulo V como en
el VI, que el endeudamiento liquido de los munasporesenta valores mayores en los
afos de elecciones, posiblemente por la mayor psife a realizar gastos sin aumentar

los impuestos, para tratar de maximizar las exfieatade reeleccion.
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Para tratar de evitar estos ciclos, Escudero Fdaza& Prior Jiménez (2002) delimitan
la posibilidad de ampliar la periodicidad de lolas electorales. Sin embargo,
pensamos, como los autores mencionados, que esta f® resolver el problema sélo

seria posible si el periodo de elecciones fuesatmflo que es imposible.

Evitar ciclos estratégicos de endeudamiento podefa, nuestra opinion, hacerse
introduciendo nuevas normas relativas a los limitesendeudamiento, que podrian
pasar por crear limitaciones a cambios presupuestaelevantes en los ingresos y

gastos publicos presupuestarios, sobre todo eodusrproximos a las elecciones.

Otro mecanismo para evitar los ciclos estratégisesrelaciona con una "mejor"
rendicion de cuentas. La rendicion de cuentas @ |l cabo por los municipios
portugueses (incluida en su sitio web oficial) ym&nudo es auditada de forma
independiente (articulos 48 y 49 de la Ley num0O@72 de 15 de enero, LFL). Sin
embargo, pensamos que la informacion que llegéeatoed comin es extremadamente
compleja, lo que no le permite dilucidar la actdacdel gobernante. Los votantes
deberian ser informados, de forma sencilla y congiode, antes de finalizar la
legislatura, sobre varios aspectos, incluyendocadbres relativos a la evolucion del
endeudamiento. En Portugal, ya es habitual quenmasicipios presenten datos
municipales revisados, entre los que entre otrpechss describen las actividades e
inversiones realizadas, por lo que seria de intguésexplicasen detalladamente como
fueron financiadas. Esta informacion permitirias Votantes percibir el reflejo que las
medidas tienen sobre la carga fiscal futura, asioceerificar si los gobernantes tienen

0 no un comportamiento dependiente del momentoidel electoral.
(c) ¢ Qué factores institucionales influyen en el endenidnto de los municipios?

La capacidad turistica es un factor que influyeeeandeudamiento de los municipios
portugueses. Cuanto mayor sea esta capacidad, mag@drla necesidad de realizar
inversiones relacionadas con la construccion daesfructuras (por ejemplo, carreteras
de acceso, espacios publicos para el ocio, musto3, asi como la prestacién de
servicios publicos (por ejemplo, seguridad). Laafale recursos financieros para estos

fines puede originar un mayor endeudamiento.

Esta circunstancia puede ser subsanada con la@rede una tasa asociada al numero
de pernoctaciones en hoteles o similares, ya intidd en algunas ciudades del mundo,

xXXxiii



pues actuaria como fuente de financiacion de égte de gastos, lo que podria

contribuir a la reducciéon del endeudamiento.

También el limite legal maximo del endeudamientluye positivamente en el

endeudamiento de los municipios, especialmenteosnnias grandes, como se ha
demostrado en el capitulo VI. Por lo tanto, es @aémue el Gobierno portugués
continde apostando en la creacién de mecanismaketegue lo limiten, asi como en la
introduccion de limites intermedios (por ejempimiles trimestrales), que eviten que
algunos municipios superen estos limites. Hay gestadar, sin embargo, que la
evidencia obtenida no permite verificar que su waém general, haya disminuido
durante el periodo de estudio, posiblemente deaddittecho de que muchos municipios

aun presentan un margen por encima de su limiadieudamiento.

(d) ¢Qué factores politico-ideoldgicos influyen en eldeudamiento de los

municipios?

En lo concerniente a los factores politico-ideatégi constatamos que la ideologia
politica del partido del ejecutivo influye en eldemdamiento de los municipios, hecho
que no ha sido muy validado en la literatura. Snb&go, los resultados estadisticos
obtenidos nos muestran que, contrariamente a losguesperaba, los partidos de
izquierdas se endeudan menos que los de deredtageBultado parece indicar que las
cuestiones ideoldgicas no tienen, a nivel municipal efecto relevante en la gestion,
por lo que la actuacion del responsable estaraeesonada con las necesidades de la

poblacién que con las orientaciones politicas desstido.

La respuesta a la cuestion de investigacion (bpyhalado a confirmar que en los
municipios portugueses existen ciclos estratégimoendeudamiento. Esta declaracion

permite entonces concluir que el ciclo politicogaarinfluir en el endeudamiento.
(e) ¢Qué factores fiscales influyen en el endeudamig@ios municipios?

Los resultados mostraron que los ingresos propio$ps que se incluyen los impuestos
y las tasas municipales, afectan negativamentenaduslamiento municipal. En este
sentido, una mayor capacidad financiera permit@sarunicipios financiar sus gastos
sin tener que recurrir al endeudamiento. Es imptetalestacar que el proceso de

transferencia de algunas competencias a los muoscgebe ser acompafiado de una
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revision del tipo de ingresos que los municipiosdan recaudar. De lo contrario, puede
ocurrir que, incluso con el aumento de los ingrgsogios, l0s municipios no consigan
financiar esas actividades y tienen que recurrieraeudamiento. En resumen, la
transferencia de competencias a los municipiosrdegde ir acompafada de un estudio
riguroso sobre como deben ser financiadas, de fanm@ poner en cuestion su

condicioén financiera.

(H ¢Qué factores econdmico-financieros/presupuestariofluyen en el

endeudamiento de los municipios?

Hay varios factores para los que hemos obtenidaleacia estadisticamente

significativa de influir en el endeudamiento mupai Los gastos totales constituyen
uno de estos factores y los resultados permiteidaralclaramente, la idea de que
cuanto mayores sean, mayor sera el endeudamient@ste contexto, el Gobierno

Central y los organismos de control deben promowecanismos que permitan una
gestion eficiente de los recursos publicos, a fe alitar gastos excesivos. Es
fundamental que exista un control en la elaborade&lnpresupuesto, asi como durante
Su ejecucion. Estas preocupaciones parecen reegar los procedimientos del actual

Presupuesto del Estado y sin duda se extendeé&mbdtio municipal.

La inversion también afecta en el endeudamienttosienunicipios portugueses. Sin

embargo, contrariamente a lo que pudiera espetdasseesultados indican que cuanto
mayor sea su valor, menor sera el endeudamiensiblBmente, esta situacion se debe
a que muchas de las inversiones son financiadaslg@obierno Central o por fondos

de la UE. Esta conclusion no invalida la necesidadjue exista un estrecho control
sobre las inversiones municipales, pues la cadanegwr capacidad de financiacion del
Gobierno Central, podria provocar a un mayor enaieighto municipal. Ademas, el

debate publico actual ha llamado la atencion swiwersiones ya excesivas en muchos
municipios que ponen en peligro su situacion fimenacfutura, sobre todo teniendo en
cuenta los altos costes de mantenimiento aparejaddghas inversiones, sin ser

compensados por beneficios reales para los ciudadan

Los resultados también muestran que un mayor saldeéente conduce a la reduccion

del endeudamiento. Por un lado, los municipios poadilizar este saldo para pagar
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deudas vy, por otro lado, podrian financiarse lagrgiones con ingresos corrientes,

evitando recurrir al endeudamiento.

En los municipios de media dimension el endeudamitimbién se ve influenciado de
manera significativa y positiva con el indice delgroadquisitivo (indice de precios al
consumo). Como se explica en el Capitulo Ill, émteho puede relacionarse con una
mayor necesidad de los ciudadanos de infraesteugtude bienes y servicios. Sin
embargo, consideramos que los municipios deberarel @mbito de sus funciones,
satisfacer las necesidades fundamentales de ldadanos, puesto que a partir de cierto
nivel, tendran que ser ellos mismos los que aswstrs cargos. De este modo, podria
haber un reparto mas equitativo del esfuerzo fieamcentre los municipios y sus
habitantes, en particular cobrando tarifas mas adiey por los servicios a los

ciudadanos con ingresos mas altos.

Por ultimo, se observa que un mayor numero de deeados origina valores mas altos
de endeudamiento. En nuestra opinién, este hechertectamente justificable, ya que
a menudo son los municipios los que, por su mayoximidad, ayudan a los
ciudadanos desempleados con mayores dificultades.ghstos generados por estas
circunstancias, en caso de insuficiencia de resugsmdrian conducir a un aumento del
endeudamiento. En el contexto actual en el quendicbstes tienden a aumentar, es sin

duda una variable fundamental en cuanto a su imflaesobre el endeudamiento.
(9) ¢ Qué factores latentes influyen en el endeudamamtos municipios?

El modelo estructural/coyuntural que especificanma®rpora como factores latentes
(constructos), las coyunturas institucional, fiscatesupuestaria y econdémica. Su
estimacion permitié obtener significacion estadéspara tres de los constructos, como

se ve a continuacion.

Los resultados asociados al constructo de la cayarfiscal nos permitio comprobar
que éste presenta una relacion estadisticamentéficgiiva y negativa con el
endeudamiento municipal para la totalidad de losionpios, tanto para los que tienen
un alto nivel de endeudamiento como para los queelten reducido. En términos
generales, considerando las variables manifiestapuéstos directos, impuestos
indirectos e ingresos propios) asociadas a eststrooto, se puede concluir que un
marco fiscal mas desfavorable para los ciudadanés {mpuestos) reduce la necesidad
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de los municipios de recurrir al endeudamiento. iosicipios también podran utilizar

los ingresos fiscales para amortizar el endeuddmien

Otro factor latente que influye en el endeudamieietéodos los municipios y de los dos
grupos ya identificados, es la coyuntura presupudast habiéndose observado,
asimismo, una relacion negativa y estadisticamsigtéficativa con el endeudamiento
municipal. Considerando que las variables mandgegjue operan en la coyuntura
econdmica son las transferencias de la AdminigtnaGeneral del Estado, los ingresos

de capital y la inversion, se espera que la retesé@ negativa.

La coyuntura econdmica, expresada mediante el eénda poder adquisitivo y el
desempleo, tiene un efecto positivo y estadisticéenesignificativo con el
endeudamiento de todos los municipios. Esta caustet permite validar parcialmente
la respuesta a la pregunta (f), donde verificamos tanto el indice del poder
adquisitivo como el desempleo presentaban unaidal@ositiva con la deuda. Asi, los
dos factores hacen que la coyuntura econémica preetderarse desfavorable para el

municipio, lo que podria hacer que éste se endedde

Finalmente, la relacidbn negativa observada entre ctayuntura institucional
(operacionalizada por las variables tamafio, capéddigristica y capital de distrito) y el
endeudamiento, no resultoé estadisticamente sigtiifec

En resumen, se observa que las respuestas presemas! permiten concluir que el
objetivo general de esta tesis, que era identifloar factores determinantes del

endeudamiento de los municipios portugueses, aseswsu influencia, se cumple.

6.LIMITACIONES

Los resultados y conclusiones de esta tesis, awmuéa relevancia y las aportaciones
destacadas anteriormente, debe entenderse y asalieniendo en cuenta algunas
limitaciones observadas en su desarrollo. Una paniimitacion de caracter general

guarda relacion con la variable principal de n@egtvestigacion — el endeudamiento
liguido — ya que hace referencia sélo al municipim al endeudamiento consolidado.
Esta limitacion esta relacionada con la gran di@clique supone la obtencion de datos

para todo el periodo de analisis, considerando lgsidimites al endeudamiento en
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funcién del endeudamiento liquido sélo se aplicesdd la entrada en vigor de la LFL
2007.

En la eleccion de los factores determinantes déwiamiento municipal, se optd por
estudiar, en general, variables identificadas ditdetura internacional que encajaban
dentro de las particularidades de los municipiogugoieses. Sin embargo, tal opcion
puede constituir una limitacion, ya que hemos edolwariables (por ejemplo, los

costes asociados con los intereses del préstamagipias en el ambito de planes de
recuperacion financiera municipal o saneamientcanirero municipal, estratos

poblacionales de los municipios, el género delldé)aque probablemente podrian ser
consideradas por otros investigadores como fundibesrpara el estudio del fenémeno

del endeudamiento municipal.

La opcidn de aplicar el andlisis de datos en pasgltico, frente a los dinamicos, que
podrian permitir hacer analisis con variables degfas, también se puede considerar
una limitacién para algunos investigadores, asiaceimumero de afos considerado.
Sin embargo, como la intencion era hacer un aratigis detallado del estudio de los
determinantes de la deuda municipal, a través miglsés de ecuaciones estructurales,

decidimos, teniendo en cuenta la opinion de vaderes, utilizar esta metodologia.

En el analisis de las ecuaciones estructuralesndloimos la coyuntura politica, al
considerar los resultados obtenidos por diversdsreal poco significativos. Asi,
habiendo sido bastante estudiadas las variabléscpslen la literatura internacional,
nos encontramos ante una limitaciébn que habra gperar en futuras investigaciones
Es importante destacar, sin embargo, que la litexanhternacional ha tenido muchas
dificultades en la validacion de las hipotesis @stas a las variables politicas,
fundamentalmente la ideologia. Otra de las limitaes asociadas con el analisis de las
ecuaciones estructurales se refiere al incumplitoniete todos los supuestos (por
ejemplo, la normalidad y existencia de valoresiaif). Sin embargo, como hemos
utilizado los datos de todos los municipios, cregmuoe esta circunstancia no puede

haber afectado significativamente en los resultados
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7.LINEAS DE INVESTIGACION FUTURAS

Las limitaciones presentadas pueden sugerir pasifheas de investigacion futuras

gue, en nuestra opinion, permitiran profundizaeste tema.

Seria interesante estudiar la eficacia efectiva lae limitaciones regulatorias
relacionadas con el endeudamiento, sobre todo dssfmila implementacion de la LFL
de 2007, tratando de evaluar cdmo cada uno ddnotes$ establecidos contribuye al

control del endeudamiento.

Para estudiar mas a fondo los factores determinaetéa deuda municipal, teniendo en
cuenta la literatura internacional y la realidadtypguesa, las investigaciones podrian
desarrollarse con la introduccién de muchas otasisbles en los modelos de analisis,
destacando, entre otros: las condiciones de losades financieros, sobre todo en que
se refiere a los costes asociados con el interésdaéstamos; municipios en el marco
de planes municipales de recuperacion financierdeoreorganizacion financiera

municipal; estratos poblacionales (por ejemplo,l@@bn en edad escolar, personas
mayores) y el género del alcalde. En posibles axtucbon modelos de andlisis de
ecuaciones estructurales se podrian incluir oteagales no observables o latentes
relacionadas con la calidad de vida de los ciudaglaentre otras podrian citarse: las
condiciones economicas nacionales e internacignedes el rendimiento global de la

gestion del municipio.

El estudio de los determinantes del endeudamientaiaipal mediante el uso de

analisis de datos en panel dindmico, donde sedimtican variables desfasadas también
podria ser interesante, a fin de hacer comparaziome los resultados obtenidos en el
estudio presentado en esta tesis. También seriartempe estudiar un panel mas

amplio.

Otro estudio relevante se relaciona con el analggs los determinantes del
endeudamiento consolidado de los municipios, iated, por ejemplo, introducir
variables relacionadas con las empresas municipiesu propiedad, asi como otras
formas de descentralizacion de los servicios. Eothas, serian posibles cuestiones para
investigaciones futuras, tales como las siguientgdos determinantes del

endeudamiento municipal presenta cambios signmsidependiendo de que se refiera
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s6lo a un municipio o consolidado (grupo municipaf)Existen diferencias en el
endeudamiento neto de los municipios en funcidonqde se responsabilice a las
empresas municipales? ¢ElI hecho de que los muscipertenezcan a un area
metropolitana 0 a una asociacion de municipiogfiete en su endeudamiento? ¢ Si las
empresas municipales operan mas en un sector dedelonque en otros determina
diferencias en los niveles de endeudamiento denloscipios?

Seria interesante también desarrollar una investigade caracter mas explicativo y
exploratorio, mediante la realizacion de estudiescdsos que permitieran observar y
estudiar situaciones particulares de los municjpaestacandose por ejemplo, para
determinar si la deuda esta siendo utilizada comdoisefiala el marco juridico-

normativo, tratando de entender si el medio y lgnigao no se va a utilizar para hacer
frente a la actuales dificultades de liquidez. Estastigacion también podria ayudar a
entender mejor algunos resultados relacionadoslaoiiactores determinantes de la

deuda identificada en la literatura.

Por ultimo, teniendo en cuenta la actual crisisnéatica y financiera internacional, y
especialmente los problemas con el déficit y laddede los paises del sur de Europa,
seria interesante realizar estudios comparatiMasiopados con los determinantes del
endeudamiento municipal entre estos paises. Adijgestudiarse si la globalizacién
hace que el comportamiento de los municipios desgsdises con respecto a la deuda

puede ser mimético.
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1.1.ENQUADRAMENTO E RELEVANCIA DO TEMA

A evolucédo das necessidades e das tecnologiada @afendmeno da globalizacao, fez
com gue os varios governos do mundo se vissemaraafios com uma realidade cada
vez mais complexa a varios niveis, inclusive ecdndniinanceiro e social. Se, por um
lado, a procura acentuada de uma grande diversiiagervicos publicos tem levado os
governos a aumentarem a sofisticacdo das suasa@egicbperacionais; por outro, 0
acréscimo significativo das despesas publicas astatrcom recursos cada vez mais
escassos, 0 que tem conduzido, sobretudo maisteevemnte, a procura de alternativas
para financiamento publico e ao agravamento corsidedos défices e endividamento.

Nestas circunstancias, a quase total despreocupasdestados modernos, na assuncao
de custos para proporcionar bem-estar aos cidagkias nos dias de hoje, posta em
causa. Para o Tribunal de Contas (2007), os Estadesn-se cada vez mais

confrontados com a necessidade de manter os miggsotecdo social dos cidadaos,
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em cenarios de crescimento econdmico reduzido éunato, elevadas taxas de

desemprego e concorréncia inter-Estados paragiatesfixacao de investimentos.

O fraco crescimento economico aliado ao aumentdes®mprego fazem com que a
maioria dos Estados tenha que aumentar as suassdsegpe carater social. No entanto,
tal ndo é acompanhado pelo aumento das receitgage dem colocado em causa a
sustentabilidade das suas financas publicas.

Na tentativa do cumprimento dos seus objetivos,vadi@s 0S paises que recorrem ao
endividamento, muitas das vezes externo, para tatnaaescassez de receitas. Surge
assim a possibilidade da existéncia de endividavsestcessivos. Nesta matéria, Feld
& Kirchgassner (2001) referem que o endividameato,muitos paises da Organizacao
para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico (QCp&manece em niveis

elevados. Na tentativa de evitar niveis excessteodp de ser criados e implementados

mecanismos de acompanhamento e controlo do endigitta publico.

No que se refere especificamente a Unido EuropHtd, (esta tentativa foi iniciada no
Tratado deMaastricht que previa, no seu Art. 104.°, n.° 1, que os Bstadembros
deviam evitar os défices orcamentais excessivoscoRizava também, no n.° 2 do
mesmo artigo, que a Comissdo acompanharia a ewtg&ituacdo orcamental e do
montante da divida publica dos Estados-membrosjma die identificar desvios
importantes. Fundamentalmente avaliaria o cumpiiondas critérios de convergéncia

relacionados com o défice orcamental e divida pébli

Em 1997, com o Pacto de Estabilidade e Crescim@PECY, foi aprofundada a
preocupacdo com os défices excessivos. SegundazHe002), o objetivo principal do
Pacto era o de dissuadir os Estados-membros ddresaggpoliticas orcamentais
insustentaveis e deixarem agravar o défice de fateswontrolada. Neste sentido, o
PEC tenta reforcar a supervisdo, bem como efetivampromisso politico de aplicar

atempada e rigorosamente o proprio Pacto.

1 Publicado no Jornal Oficial n° C 191, de 29 degudl 1992.

2 0 valor de referéncia para medir os défices eiaesé de 3% para a relagéo entre o défice orcanertgramado
ou verificado e o Produto Interno Bruto (PIB). A divipublica ndo pode exceder 60% do PIB.

3 Aprovado por Resolucdo do Conselho Europeu de J770@7/C 236/01), publicada no Jornal Oficial das
Comunidades Europeias n.° C 236, de 2 de agostodde 19
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O Pacto fez, logicamente, com que surgissem lidétaca conducdo das politicas
orcamentais de cada Estado-membro, o que obrigoe aomassem medidas concretas

em relacéo a sustentabilidade das respetivas fisgniblicas.

No caso de Portugal, segundo o Tribunal de Cor2@87(, foram ja tomadas varias
medidas, de entre as quais destacamos as fundasmesta o nosso ambito de estudo.
Realgcamos a alteragdo introduzida nos sistemasalubisticos utilizados na

Administracdo Publica (AP), na tentativa de os spnar do sistema de contabilidade
patrimonial, de modo a permitir, com mais rigorawealiacdo do cumprimento de
normas internas e das vinculagbes externas do qraismatéria de estabilidade
financeira. A aprovacdo de normas sobre limitegraividamento, abrangendo todos
0s subsetores do Setor Publico Administrativo (SFAgluindo as Administracfes

Regionais e Locais) é também uma medida fundamenitalfacilitara o cumprimento

dos critérios de convergéncia. Neste sentido, adeeiEnquadramento Orgcamental
(LEO)” especifica que, na Lei do Orcamento do Estado JLdDE varios anos, e para o
cumprimento das obrigacdes de estabilidade orcamedévem ser estabelecidos

limites de endividamento para os varios subsetores.

Nos tempos mais recentes tém surgido varios odimosmentos que dao ainda mais
énfase ao controlo do endividamento publico, desida-se, de entre outros: o
Memorando de Entendimento sobre as Condicionalgddatke Politica Econdmica
(assinado pelo Governo Portugués, em maio de 284dando da concessdo de
assisténcia financeira, pela UE e Fundo Monetarerhacional (FMI) a Portugal); o
Documento de Estratégia Orcamental 2012-2016; aqyr®mea de Estabilidade e
Crescimento 2011-2015.

No que se refere especificamente a AdministracaalL@\L) portuguesa, constata-se
que nas circunstancias de insuficiéncia de finamerdo proprio e da Administracédo
Central, o endividamento constitui também um imeernto financeiro fundamental para
que 0S municipios possam cumprir com as atribuigieslhes estdo acometidas por

lei®. Analisando as contas dos municipios portuglesesstata-se que, por exemplo,

4 Aprovada pela Lei n.° 91/2001, de 20 de agostiltifa alteracdo a esta Lei implicou a sua repab#o na Lei n.°
52/2011, de 13 de outubro.

5 No caso portugués, estas estdo estabelecidasi me®E59/99, de 14 de setembro — Quadro de trérsfm de
atribuicdes e competéncias para as autarquiaslocai

® https://appls.portalautarquico.pt/portalautarquiico
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no ano de 2009, os empréstimos obtidos represent&v& do valor do investimento

para 0 mesmo ano.

Neste contexto, sera essencial gerir e controtardividamento municipal, pelo que séo
varios os documentos publicos oficlaimde se estabelece que é fundamental que a AL
tenha uma participacdo solidaria no esforco de dalmlegdo orcamental das
Administragdes Publicas.

Considerando o descrito anteriormente, a imporgadeicontrolar o endividamento dos
municipios portugueses € indiscutivel, pelo quea pdm dos limites estabelecidos na
Lei das Financas Locais (LFL) (Lei n.° 2/2007, 8adé janeird), urge a necessidade de
criagdo de outros mecanismos que permitam, aosi@sdaos organismos de controlo
(e.g. Tribunal de Contas (TC), Direcdo-Geral doabrento (DGO), Direcdo-Geral das
Autarquias Locais (DGAL), Instituto de Gestdo Fioeina da Seguranca Social

(IGFSS), etc.), fazer uma andlise e gestao efeidatmesmo.

Relativamente a investigacdo académica e ciengbbae o assunto, numa tentativa de
contribuir para um melhor conhecimento do endividata da AL, constata-se que tém
sido desenvolvidos inumeros trabalhos de invediigago nivel internacional. Os

propésitos sdo variados, destacando-se, no entast@studos relacionados com o
impacto das restricdes legais e do mercado, corisgércia de ciclos estratégicos de

endividamento, bem como com os seus determinantes.

No que concerne ao estudo do impacto das restriggais e dos mercados financeiros,
sdo varios os autores (Farnham, 1985; Kieweit &&8lya1996; Feld & Kirchgassner,
2001; Salinas Jiménez & Alvarez Garcia, 2002, 200d|és Giménezt al, 2003;
Cabasé=t al, 2007; Pascual Arzoet al, 2008; Macedo & Corbari, 2009; Fedd al,
2011 e Fernandez Llera, 2011) que tentam perceb&s smesmas influenciam ou ndo o
endividamento. De uma forma geral, as conclusdéssedeestudos permitem confirmar
a influéncia, comprovando-se, assim, que a defindgilimites ao endividamento, bem
como as regras dos mercados financeiros, apreseigama eficacia.

" E.g. Memorando de Entendimento sobre as Condiditauis de Politica Econémica; Programa de Establitice
Crescimento; Sistema Europeu de Contas NacionaisieriRég Documento de Estratégia Orcamental 2015201

8 0 n.2 1 do Art.° 37° refere qu®‘montante do endividamento liquido total de cadmigipio, em 31 de dezembro
de cada ano, ndo pode exceder 125% do montanteretastas provenientes dos impostos municipais, das
participa¢cdes do municipio no FEF, da parcela foe participacdo no IRS, e da participacdo nos reslds das
entidades do setor empresarial local, relativasaao anteriof.
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Quanto ao estudo dos ciclos estratégicos de eminddto, sdo também diversos os
autores (Seitz, 2000; Pettersson-Lidbom, 2001; descuFernandez & Prior Jiménez,
2002b; Brender, 2003; Ashwor#t al, 2005; Borge, 2005; Geys, 2007; Goeminne &
Smolders, 2008; Vila i Vila, 2010 e Sanchez MieD1®) que tentam perceber se o
endividamento é mais elevado em periodos eleitosgisdo que genericamente esta

hipotese tem sido comprovada.

Os determinantes do endividamento da AL tambémdiéim investigados por muitos
(Escudero Fernandez & Prior Jiménez, 2002a; V&8i@senez, 2002; Fernandez Llera
et al, 2003, 2004; Benito Lopezt al, 2004; Pascuat al, 2004; Bastida Albadalejo &
Benito L6épez, 2005; Borge, 2005; Hagen & Vabo, 2006vmo, 2007; Agundez
Alvarez & Baza Roman, 2008; Hajek & Hajkova, 200gafra Gomezet al, 2009,
2011; Dolores Guillamoret al, 2011; F.Ferreira, 2011 e Letelier, 2011), sendo
normalmente estudados fatores institucionais,ipodi fiscais e econdémico-financeiros.
Os resultados apresentados sao dispares, existifalmlmente evidéncia mais
significativa em relacdo a dimensédo, fragmentaca@ditiga, capacidade fiscal,

rendimentgoer capita despesas de investimento e transferéncias dor@o@zntral.

Em Portugal, tanto quanto € do nosso conhecimeristem ja algumas investigacdes,
bastante aprofundadas, que estudam os cicloscpetittamentais nos municipios —
Marta (2000), Baleiras & Costa (2004), Coelho (900%iga & Veiga (2005, 2007),
Coelhoet al. (2006) eAidt et al. (2009) — mas abordam particularmente as persgetiva
da despesa e da receita. As relacionadas esppwfita com o0 estudo do
endividamento dos municipios sédo efetivamente rarBsrnandes (2010) e F.Ferreira
(2011). No fundamental, estas duas investigacO@sdas os determinantes do
endividamento, sendo que Fernandes (2010) congue 0s municipios com mais
despesas recorrem mais ao endividamento, tal camaeapresentam mais receitas. Ja
F.Ferreira (2011) mostrou que o endividamento l@entiado negativamente pelo grau
de dependéncia e positivamente pelas despesas/eidinmento. Validam também a

hipotese da existéncia de ciclos politicos em &lap endividamento.

Neste sentido, o reduzido desenvolvimento cieuotifigcional nesta matéria, bem como
a cada vez maior necessidade de gerir e contradadividamento, suscitaram 0 NosSso
interesse para a elaboracdo da presente tese,qgpelgretendemos, desta forma,

contribuir para um conhecimento mais aprofundaditizacdo de analise de dados em
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painel e, fundamentalmente analise de equacdestwgais) do endividamento dos

municipios portugueses.

1.2.PROBLEMA , OBJETIVOS E QUESTOES DE INVESTIGACAO

No cenario atual de crise econdmica foram variascamomias que, na tentativa de
solucionar problemas, levaram a cabo politicas msipaistas da despesa que, ao nao
serem acompanhadas pelo aumento das receitasgsjldicaram ao aumento do défice
publico e, consequentemente, da divida (Sancheg, 0d41). Neste contexto, essas
economias encontram-se perante um problema quedé endividamento publico

excessivo, que tera de ser solucionado de uma feustantada.

Portugal depara-se presentemente com este proldeniy fundamental que exista, na
AP portuguesa, solidariedade reciproeatre todos os setores. Neste ambito, também a
AL devera efetuar um esforco para controlar o selivelamento. Torna-se, portanto,
fundamental analisar os principais fatores deteantgs do endividamento municipal
em Portugal, porquanto ndo existe ainda investgagificiente que nos permita

conhecer tal fendmeno de forma mais aprofundada.

Assim, o desconhecimento sobre os fatores possieeigfetar o endividamento dos
municipios em Portugal constitui o problema de lokesga tese, que pretende contribuir

para a sua solugéo.

Consequentemente a investigacdo tem como objeékal, a identificacdo dos fatores
determinantes do endividamento dos municipios puadses, procurando também

analisar de que forma o influenciam. Como objetivags especificos destacam-se:

1. Perceber se as varias medidas legais restritiwasndividamento, conduziram

efetivamente a sua diminuicao;

2. Verificar se existem ciclos estratégicos dedddmento;

® 0 n.° 2 do Art. 10.°-B da Lei n.° 52/2011, de 13odaubro refere qued principio da solidariedade reciproca
obriga todos os subsetores, através dos seus angens, a contribuirem proporcionalmente para a zséo do
principio da estabilidade orgamental de modo aar\sftuacdes de desigualddde

10
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3. Perceber que fatores institucionais, politi@sldgicos, fiscais e econdmico-

financeiros/orgamentais influenciam o endividameatde que forma; e

4. Definir um modelo de equacdes estruturais quenipee identificar fatores latentes

(construtos) que influenciam o endividamento.

Para a consecucao destes objetivos definiram-Segasntes questdes de investigacéo, a
gue este trabalho se propés responder, tomando @faréncia para analise os anos de
2004-20009:

(@ A implementacdo, nos ultimos anos, de variasdisas restritivas,
consubstanciadas nos diplomas legais, originou udiainuicdo do

endividamento?
(b) Existem ciclos estratégicos de endividamep®municipios?
(c) Que fatores institucionais influenciam o emwvnento dos municipios?
(d) Que fatores politico-ideoldgicos influenciarerdividamento dos municipios?
(e) Que fatores fiscais influenciam o endividaroatds municipios?

(H Que fatores econdmico-financeiros/orcamentaifueénciam o endividamento

dos municipios?
(g) Que fatores latentes (construtos) influenaaemdividamento dos municipios?

A procura de respostas para estas questdes ddigag@® implicou que tivéssemos
formulado hipoteses de investigacdo, tendo por leseteorias explicativas do
endividamento publico, como sejam escolha publioado fiscal e institucional, bem
como os resultados dos varios estudos nacionaigeenacionais, dentro das areas
mencionadas na seccdo 1.1.. Nesta tese, essasskp@erdo apresentadas em cada
capitulo empirico a que estdo associadas, sendcsaydeutilizada, em geral, uma
metodologia positivista quantitativa. Os métodos aiglise, que sustentardo uma

possivel validacao das hipoteses, serdo tambémwsgielos nos capitulos respetivos.

11
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1.3.CONTRIBUTOS

A investigacéo cientifica e a ciéncia estudam fesrizs da realidade, analisando-os
através da utilizacdo de modelos abstratos de peméa, numa tentativa de conseguir
interpreta-los e explica-los (Araujo, 2012). Tenqesente esta ideia, pretende-se, com
a elaboragcdo desta tese, contribuir para uma melbampreensdo e explicagdo do
fendmeno do endividamento dos municipios portugjeteforma a podermos avancar
no conhecimento. Assim, espera-se que 0s resultautaios contribuam para que os
responsaveis dos municipios possam gerir e contiddauma forma mais eficiente, o
seu endividamento. Adicionalmente, também os osgapé de controlo da
administragao financeira da AL, designadamenteOGAL e DGO, poderao dispor de

mais um instrumento, que lhes permita, de formagiiea, controlar o endividamento.

Mais especificamente, os resultados obtidos nadestia evolucdo do endividamento
dos municipios, poderdo, por um lado, contriburapeerificar se as restricdes impostas
pelos normativos legais tém contribuido para amlingéio do endividamento; por outro,
contribuirdo para a percecdo da influéncia que ioksc eleitorais tém sobre o
endividamento, o que possibilitara um melhor cdatrdo mesmo, antecipando-se
determinados comportamentos em anos de eleicésjaighs. Em suma, este estudo
podera ajudar o legislador a aperfeicoar os novwstielacionados com as restricoes e

o controlo do endividamento municipal.

O estudo dos ciclos estratégicos de endividamesgamunicipios portugueses sera um
contributo para a literatura dos ciclos politicom@micos, dado que, pelo
conhecimento que temos, 0S estudos existentes enugBo se relacionam
fundamentalmente com o estudo da despesa e dtar@cenetodologia que utilizamos,
ja testada internacionalmente, foi pela primeir& wdilizada para a realidade

portuguesa.

A andlise de dados em painel, elaborada ap6s uafuapiado estudo dos principais
determinantes do endividamento municipal, conssama literatura internacional,
permitira estimar um modelo com um numero considdrde variaveis. Muitas delas
nunca haviam sido estudadas e relacionadas comiidamento municipal portugués,

nem mesmo nos trabalhos de Fernandes (2010) editk€P011).

12
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O desenvolvimento de um modelo de equagbes estisitygara o estudo dos
determinantes do endividamento dos municipios #ansimbém um contributo desta
investigacdo. Realcamos este aspeto pois, tantotaj@éanosso conhecimento, até a
presente data ndo existem estudos, nacionais rednienais, que alguma vez tenham
utilizado esta metodologia para o estudo destatiesmdNeste sentido, a introducao
desta nova metodologia de andlise contribuira pemaaprofundamento do estudo
cientifico do fendmeno do endividamento dos muiosip No fundamental, os

resultados permitirdo, tendo por base um modetatesal, explorar e concluir sobre a
influéncia que algumas variaveis ndo observavatsrites ou construtd§)como sejam

a conjuntura institucional, fiscal, orcamental ergimica, tém sobre o endividamento

dos municipios portugueses.

A introducdo da andlise de equacdes estruturaiestodo dos determinantes do
endividamento municipal parece-nos ser um contildmportante, dado que poderéo
surgir, no futuro, varios estudos que contempleraveis nao observaveis (latentes ou
construtos), por nés identificadas e estudadas,dgueutra forma ndo poderiam ser

analisadas.

De uma forma geral, espera-se que 0s resultadéas e possam ser Uteis para 0s
responsaveis politicos dos municipios, organismescdntrolo da administracdo

financeira do Estado, e da AL em particular, e taimipara o legislador.

Por ultimo, realcamos que o maior contributo désta, para a literatura internacional,
sera de carater empirico e ndo tanto teorico, fuedtalmente baseado na utilizacdo da
metodologia de andlise de equacfes estruturais astudo do endividamento dos
municipios. Esta metodologia podera também serzadih para o estudo do
endividamento do Governo Central, bem como panadiise de outros fendmenos, no

ambito do Setor Publico.

10 Estas variaveis serdo introduzidas no modelo wazesisténcia sera indicada pela sua manifestapéeagaveis
manifestas ou observaveis (Mar6co, 2010b).

13
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1.4.ESTRUTURA DA TESE

Para a consecucédo dos objetivos definidos, estactaspreende, para além desta parte

introdutoria, mais duas partes fundamentais e Utimaaicom as conclusoes.

Na segunda parte, constituida pelos Capitulod\W, procede-se a um enquadramento
tedrico do tema, pelo que se apresentam as teexjalgcativas do endividamento
publico, a revisao de literatura e o enquadramgmidico-normativo do endividamento

da AL portuguesa.

O Capitulo Il é dedicado a exposicéo das teoripfiaativas do endividamento publico,
nomeadamente 0s pressupostos basicos das teorias esdalha publica,
fundamentalmente dos ciclos politico-econémicos Elox estratégicos de

endividamento, da ilusdo fiscal e da institucional.

No Capitulo 1l efetua-se uma revisdo de literatqree, juntamente com as teorias
explicativas do endividamento publico, suportar@o estudos empiricos que serdo
desenvolvidos na terceira parte desta tese. Asaprgsentam-se diversos estudos
empiricos, internacionais e nacionais, relacionamws os ciclos politico-orcamentais

na AL. Procede-se também a analise da literatlagiomada como endividamento na
AL, fundamentalmente no que concerne aos cicloatégicos de endividamento, seus
determinantes e restricdes institucionais. Pomadltireveem-se os determinantes do
endividamento municipal mais abordados na litegatagrupando-os em institucionais,

politico-ideologicos, fiscais e econdmico-finanosibrgamentais.

O enguadramento juridico-normativo do endividamed# AL portuguesa sera
apresentado no Capitulo IV. Ser& efetuada umasanatis diferentes diplomas legais,
especialmente as diversas leis das financas lapagstém enquadrado a evolucdo do
seu regime juridico. Fundamentalmente abordam-seaérias relacionadas com a
forma de calculo do endividamento, bem como coninaiges estabelecidos ao longo

dos varios anos.

A terceira parte, que inclui os Capitulos V a \dldedicada ao estudo empirico dos
determinantes do endividamento dos municipios gadses, principal objetivo desta

tese. Em cada um dos capitulos apresenta-se a ofwgiad de investigacdo, o0s

14
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objetivos e hipoteses de investigacao, o tratamestitistico e andlise dos dados e, por

altimo, os respetivos resultados.

No Capitulo V, relacionado com a evolucao do ewmidiviento nos ultimos anos, efetua-
se, inicialmente, uma analise para perceber aslagéio em funcdo da regido a que
pertencem, da dimensdo que tém, bem como da fomwnao csdo governados.

Posteriormente averigua-se se as restricoes legaésiém sido impostas legalmente
nos ultimos anos, tém contribuido para uma dimawigo endividamento municipal

em Portugal. Por dltimo, sera estudada a evolugdendividamento em funcédo dos
ciclos eleitorais, mais precisamente na tentatieaaslaliar a existéncia de ciclos

estratégicos de endividamento.

O Capitulo VI apresenta o estudo dos determinaidesndividamento dos municipios,
tendo por base modelos de dados em painel. Presenagessim, perceber que fatores,
institucionais, politico-ideoldgicos, fiscais e Bbémico-financeiros/orgcamentais,
considerados como diversas variaveis individuagserdhinam o endividamento, bem

como a forma como o influenciam.

De forma complementar, no Capitulo VII serdo tamlestadados os determinantes do
endividamento dos municipios, tendo por base umea n@bordagem, que esta
relacionada com a utilizacdo de modelos de equagstesturais. Neste sentido, sera
inicialmente definido, com base na literatura inéeional e nos resultados obtidos no
Capitulo VI, um modelo conjuntural/estrutural queplEjue o endividamento dos
municipios. Posteriormente, ap0s a estimacdo desskelo para o caso portugués,
proceder-se-a a avaliagdo da qualidade do mesmad®im a sua validagao final.

Por dltimo, na quarta parte que integra o Capilh seréo apresentadas as principais
conclusdes da investigacdo, com referéncia a alguhmaitacdes percecionadas

aquando da sua realizacdo, bem como a possiVess Ide investigacao futura.
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Capitulo Il. Teorias explicativas do endividamento publico

2.1.INTRODUCAO

Ao longo dos anos, as investigacdes na area do [m@tico, que de uma forma ou de
outra tentam estudar varios fenémenos e comportasiéntém sido sustentadas em
diversas teorias, muitas vezes originalmente ajdie@o setor privado, de entre as quais
se destacam: teoria da contingéncia; teoria ircstital; teoria da legitimidade; teoria da

agéncia; teoria da escolha publica; teoria dadldis&al, etc..

Mais especificamente, ao longo do tempo, os estrelasionados com as decisdes dos
“gestores” politicos, em relacdo as despesas @shli politica fiscal, bem como ao
endividamento, tém sido fundamentalmente enquadramo ambito das teorias da

11 por exemplo: divulgacéo de informacao financeimamas de gestdo; manipulacdo de resultados; @oliscal;
comportamento da despesa publica; de entre outros.
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escolha publica, muitas vezes numa linha de irgesdio designada de ciclos politico-
economicos/orcamentais, da iluséo fiscal e datirsdinal.

A teoria da escolha publica, mais especificamemit dclos politico-econémicos e
orcamentai¥, esta entre as que sustentam o nosso estudo.avelsi®, considerando a
atitude egoista dos governantes no poder, corsgatpie estes poderdo utilizar o
endividamento para promover a sua reeleicdo, oa lpartar a atuacdo de um outro
possivel governo (Persson & Svensson, 1989 e Ashwetral, 2005). O nivel de
endividamento podera inclusive depender da problabié de reeleicdo (Pettersson-
Lidbom, 2001).

A sustentacdo na teoria da iluséo fiscal deve-staeto de os politicos poderem ter
motivacdes para financiar a sua atividade atrawésrdlividamento, uma vez que 0s
eleitores tém mais facilidade em conhecer os veidas custos dos programas dos
governos se tiverem de os financiar através de stopo(Oates, 1989 e Escudero
Fernandez & Prior Jiménez, 2002a).

Por ultimo, a teoria institucional, sob a formaistemorfismo coercivo, podera explicar
a atuacao do politico em relacdo ao endividamedwéste ambito, consideram-se as
pressdeS, formais ou informais, exercidas sobre a orgadi@aacpor outras
organizacdes, que poderao influenciar o endividaonea AL.

Neste ambito, considerando as ideias apresenta@asos nas seccdes seguintes,
desenvolver algumas premissas das teorias quedeoasios fundamentais. O motivo
pelo qual apresentamos vérias relaciona-se comcanstancia de ainda nao ter sido
possivel identificar uma Unica que explique, naniplele, o comportamento do

endividamento publico.

2.0 estudo do endividamento tem evidenciado uma lioka de investigagéo, que analisaremos na set:gap. e
na 3.3.1.1., designada de ciclos estratégicos digidamento.

13 Do Estado, através da criagcéo de normas sobrdigigdamento; de fornecedores; de clientes; degmstpoliticos;
dos mercados financeiros, bem como dos eleitodesiaps.

22



Capitulo Il. Teorias explicativas do endividameptiblico

2.2. TEORIA DA ESCOLHA PUBLICA

O principal desenvolvimento da teoria da escolhalipdl ocorreu no ultimo ter¢co do
século XX, sendo de destacar as obras de Buchaarléck (1962) e Ostrom (1971).
Segundo Pereira (1997), o seu objetivo principal @e estudar grupos de interesse,
partidos politicos, processo eleitoral, analise bd@ocracia, escolha parlamentar e

analise constitucional.

Mueller (1976) refere que esta teoria estuda ogasx relacionado com a tomada de
decisbes em contextos politicos, utilizando preasissedricas e metodoldgicas
provenientes das ciéncias econdmicas. Neste contekisgrave & Musgrave (1989)
acrescentam que a competéncia politica permitepalitscos, atuar de acordo com 0s
interesses dos eleitores, tal como a competénoiadetica se baseia nas preferéncias

dos consumidores para definir a sua oferta.

Os postulados basicos associados a escolha pudaitsideram, tal como na teoria
econdémica, o individuo com um ser egoista, racianajue maximiza a utilidade
(Mueller, 1976). Com base nesta ideia, Musgrave &sdftave (1989) referem que os
politicos tentam maximizar os votos de forma a egnsem chegar ao poder e manter-
se nele. Ja os eleitores votam nos politicos qtendem melhor representar 0os seus

interesses.

O processo politico democratico podera, segundeif@efl997), ser analisado como
um mercado competitivo, onde os politicos, cidagdéoscionarios publicos, de entre

outros, tém fundamentalmente motivagdes egocéstrica

Assim, tendo por base as ideias atras expostastatarse que a analise do processo
politico, elaborada no ambito da teoria da escplitdica, segue os mesmos principios
que a teoria da agéntiqA. Ferreira, 2011). Nestes termos, o politicéseagente e o
principal serdo os cidadaos/eleitores, partidospisicado, credores, 6érgados de controlo,
organizacbes nao governamentais, de entre outram Rimmerman (1977), a

delegacédo de autoridade, pelos cidaddos aos pelitpodera criar um problema de

14 Considerando que a teoria da agéncia se baseifyndamental, nos principios implicitos & teoria eolha
publica, optdmos por ndo desenvolver a primeirfbdea autébnoma.
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agéncia, sendo expectavel que nem sempre o agatitiec§) atue no melhor interesse
do principal (cidadaos, eleitores, etc.).

Para (A. Ferreira, 2011) uma consequéncia da afpemdgositiva da teoria da escolha
publica é a de que o politico tem motivacdes paaipular as politicas econémicas em
proveito proprio, na tentativa de maximizacédo dows. Considerando que atraves da
despesa publica se podem ganhar votos e como coranss visiveis de tributacdo
geralmente se podem perder votos, ha uma tendmmia que, em regimes
democraticos se criem orcamentos deficitarios.drtno lado, os governos envolvem-
se em ciclos politico-econdmicos, caracterizadodo paumento da despesa
publica/endividamento no periodo pré-eleitoral, usggy por tensdes inflacionistas e
politicas restritivas no periodo pos-eleitoral @ar, 1997). Tendo por base este tipo de
atuacdo, surge a possibilidade da existéncia diesogzonomicos condicionados pelos

periodos eleitorais.

2.2.1. Ciclos politico-econémicos

O estudo dos ciclos politico-econémicos enquadraes@mbito da teoria da escolha
publica, e surgiu na década dos 1970s e ap0s D@WB3) ter posto em causa a teoria
de que os politicos tomam as suas decisdes conto dinjetivo de maximizar o bem-
estar socialwelfare economigsdos cidadaos. Neste sentido, defendia que atsag®

tera também como objetivo a satisfacdo dos seeiesdes e desejos individuais.

Seguindo o pensamento de Downs (1957), tal comereref Escudero Fernandez &
Prior Jiménez (2002a), Pettersson-Lidbom (2003)l& iWila (2010), existem muitas

investigacdes sobre esta matéria, que consideranogipoliticos tentam, no ambito da
sua gestdo, influenciar algumas variaveis econ@nicam o objetivo de serem

reeleitos, satisfazendo o seu interesse pessoal.

Nestas circunstancias, a literatura internaciomsh tabordado os ciclos politico-
econdémicos, tendo por base modelos de comportamgmbotunista, bem como

relacionados com ideologia partidaria dos politi¢erice, 1997; Escudero Fernandez &
Prior Jiménez, 2002b; Coelho, 2004; Veiga & VeR205 e Vilai Vila, 2010).
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Nos modelos de oportunismo politico, tal como mfeHarrington (1993), Escudero
Fernandez & Prior Jiménez (2002b), Andrikopoutbsal. (2004) e Mink & De Haan
(2005), os representantes politicos maximizam gpspalaridade ou probabilidade de
reeleicdo através da escolha de mecaniShtpge sejam mais convenientes e aceites
pelo eleitorado. Para Martins (2002) a utilizag&ongecanismos, pelos politicos, que
permitam influenciar, por exemplo, as variaveis maconomicas, apenas faz sentido
se os eleitores, através do voto, reagirem favorerde a estas intervengdes. Segundo
Downs (1957) os eleitores tomam as suas deciséiedy fpor base a analise da atuacao
passada dos politicos, sobre a qual fazem infexéasia o futuro. Neste ambito podem
ser destacados, de entre outros, os trabalhos deéhds (1975), Tufte (1975),
Lindbeck (1976), MacRae (1977), Cukierman & MeltZ&086), Rogoff & Sibert
(1988), Persson & Tabellini (1990), Rogoff (1998)esina & Cukierman (1990) e
Harrington (1993).

Quanto aos modelos de ideologia partiddriBrice (1997) e Vila i Vila (2010) referem
que os diferentes partidos representam difereriiggivios econdmicos e sociais, pelo
que quando assumem o poder, seguem as politicasfavaraveis aos segmentos de
eleitorado que os apoiam (Escudero Fernandez & Pinoénez, 2002a). Na literatura
internacional séo ja muitos os estudos, podendevigenciados, de entre outros, os de
autores como Hibbs (1977, 1982), Chappell & Keek®86), Alesina (1987, 1989),
Alesina & Sachs (1988) e Alesina & Spear (1988).

A evolucao da literatura, sobre os ciclos poligo@nomicos, tem-se vindo a solidificar
com o0 surgimento de varias hipoteses de estudce smbromportamento quer dos
politicos quer dos eleitores (Martins, 2002). Nestémtido, tém sido apresentados
modelos nas variantes de ciclos oportunistas onads; ciclos ideoldgico-partidarios
irracionais; ciclos oportunistas racionais; e aclmeologico-partidarios racionais
(Price, 1997; Martins, 2002; Coelho, 2004 e Veigd&ga, 2007).

15 Nestes mecanismos poderemos incluir a divulgagdiafdrmagcéo financeira; a utilizagdo do endividatnepara
fazer face as despesas, para nédo ter que aumerdegaafiscal; a manipulagdo de resultados ecorn@nide entre
outros.

18 Os varios estudos evidenciam, por regra, os partigodireita e de esquerda, ou conservadores eepsisjas,
dado que representam interesses diferentes péeaarao.
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2.2.2. Ciclos politico-orgcamentais e ciclos estrajieos de endividamento

A literatura internacional ndo utiliza uma desigi@qniforme dos ciclos politicos,

quando estes se referem a AL. Neste sentido é hameantrarmos autores que 0S
designam de ciclos politico-econémicos e outrosides politico-orcamentais, mesmo
estando a abordar a mesma tematica. Nao sera pespanla a utilizacdo das duas
designacdes, sendo porém, tal como considera RED®30), a designacdo de ciclos
politico-orcamentais a mais apropriada, dado gapl&acdo de testes empiricos, se

centra fundamentalmente em instrumentos de potiticamental.

Os estudos dos ciclos politicos, aplicados ao GavelCentral, abordam
fundamentalmente variaveis macroeconémicas (BalekaCosta, 2004; Veiga &
Veiga, 2007 e Vila i Vila, 2010). No entanto, toisecada vez mais pertinente estudar
a AL, bem como aspetos relacionados com a resppblitica orcamental. Rogoff
(1990), Pettersson-Lidbom (2001) e Goeminne & Sersld2008) referiram que seria
importante estudar varidveis da AL (e.g. impost@ssferéncias e despesas), realcando
o facto de existir a possibilidade de obtenc&o demaior nimero de observacdes do
gue em analises conjuntas. Rogoff (1990) realcodasad facto de, a aplicacéo de testes
empiricos a possibilidade de existéncia de ciclstogais, dever centrar-se nos
instrumentos de politica orcamental, dada a meaaoilidade dos governantes em
influenciar os mesmos, comparando com o0s agrega@@soeconomicos. Esta ideia
também foi corroborada por Blais & Nadeau (1992, @omo veremos, enveredou por

investigar nesta area.

Apés a ideia apresentada por Rogoff (1990) forargisdo varios estudos empiricos a

nivel internacional, aplicados a AL.

Escudero Fernandez & Prior Jiménez (2002b) enuncs#gumas vantagens e
inconvenientes relacionados com o estudo dos cmiiticos-orcamentais na AL. No
gue se refere aos inconvenientes, evidenciam fuant@mente a menor possibilidade
de obtencdo de recursos e a forma como sdo exasusaddespesas, 0 que podera
originar ciclos menos percetiveis. Como vantagexisrem a possibilidade de obtencéo
de um maior nimero de observacoes, facto que permélidar, com maior rigor, 0s
modelos econométricos (Blais & Nadeau, 1992). Goperconstante de realizacdo das
eleicdes € também uma vantagem, dado que pode protalemas de homogeneidade
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(Martins, 2002 e Ashwortbt al, 2005). Escudero Fernandez & Prior Jiménez (2002b)
acrescentam ainda que, a forma como a AL obténitasoestd menos dependente da
conjuntura econdmica, o0 que faz com que esteja snalependente de fatores

econdmicos externos, que podem influenciar os teeng.

Para Serralde Miguez (2000) os comportamentos, mbit& dos ciclos politico-

or¢camentais, podem ser enquadrados nas seguiptdedes:

1) Existéncia de um comportamento oportunista, radot na sinalizacdo da
competéncia dos governos, e considerando a assirdetmformacéo no periodo
pré-eleitoral. Este facto traduz-se num aumentoddspesas e/ou reducdo dos
impostos de forma agregada. Verifica-se também gravamento das despesas
que sejam melhor percecionadas pelos eleitoreseénmento, por exemplo, de

investimentos.

2) Existéncia de um comportamento oportunista,ificatio pela consideragéo
explicita do esquecimento/recordacdo, o que afetasive os eleitores racionais.
Neste sentido, os governos provocam um ciclo potitrcamental continuo, onde
as despesas aumentam progressivamente até ao aekeigies, diminuindo

depois.

3) Existéncia de um comportamento oportunista, ooslepoliticos no poder, se
preocupam como 0 seu bem-estar, ndo apenas nal€agiwria mas também de
derrota eleitoral. As despesas pré-eleitorais samres que as pos-eleitorais,
sendo a diferenga tanto maior quanto menor for ssipidade de reeleigéo.
Quando os governos decidem néo se recandidatderenga é ainda maior.

4) Existéncia de um comportamento ideoldégico-pmitibaseado na diferenca da
estrutura das despesas, que sao efetuadas tendbag®ra expectativa dos
eleitores. Os partidos de esquerda centram asdespesas mais ao nivel social,
enquanto que os de direita dirigem as mesmas paénlito econdmico-

produtivo, infraestruturas e defesa.

No ambito das ideias anteriormente apresentadamfsurgindo diversos estudos que
consideram diferentes hipoteses. Por exemplo, Resgr{1992) considera que o ciclo

politico-orcamental estara associado a preocupdgdmlitico no poder, em relagdo ao
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seu bem-estar, ndo apenas no caso de vitéria, and®in de derrota eleitoral. Este
comportamento racional faz com que, ao sentir aipiidade de uma derrota eleitoral,
adapte as suas expectativas e comportamentos, tnteras despesas, de forma a

garantir um rendimento alternativo no setor privadamoutra area do setor publico.

O estudo do comportamento oportunista dos politessociado ao comportamento das
despesas e receitas, em funcdo do periodo eleipassou também a fazer parte das
investigacdes de varios autores, como sejam Blaad&eau (1992), Bhattacharyya &
Wassmer (1995), Bradford (1998), Serralde Migu€(2, Pettersson-Lidbom (2003),
Eslava (2005), Coelhet al. (2006), Tellier (2006), Veiga & Veiga (2005, 200A)dt

et al. (2009) e Sakurai & Menezes-Filho (2010).

No ambito dos ciclos politico-orcamentais, surgimtbém uma corrente de investigacao
que relacionou o estudo do endividamento com oscipoliticos. Esta linha de
investigacdo, introduzida por Persson & Svenss@&89)l num estudo aplicado ao
Governo Central, € normalmente designada por ciestatégicos de endividamento.
Segundo Persson & Svensson (1989), Escudero Fen@&&rior Jiménez (2002b) e
Ashworth, et al. (2005), a ideia base dos principais modelos é quéeos politicos no
governo tentam criar limitagbes, através do recwsoendividamento, aos futuros
governos. Os mesmos autores acrescentam que oevalerendividamento sera tanto
maior quanto maior for a diferenca ideoldgica efag@ a composicdo das despesas
publicas. Pettersson-Lidbom (2001) acrescenta queolame de endividamento
depende também da probabilidade de reeleicdo. Nest&lo, a previsédo, por parte do
governo de que podera perder as elei¢cdes, podetddea utilizar estrategicamente o

endividamento para limitar o mandato do seu sucesso

Segundo Oates (1989), o endividamento podera tamsbéntilizado como instrumento

de iluséo fiscal, tal como se observara na sec¢ao 2

Apés o trabalho de Persson & Svensson (1989), septe corrente de investigacdo
desenvolveu-se bastante, nomeadamente com oshtvabdé Alesina & Tabellini
(1990), Aghion & Bolton (1990), Milesi-Ferreti (199 Martimort (2001), Sutter
(2003), de entre outros.

O estudo dos ciclos estratégicos de endividamentgius também em investigacdes
aplicadas aos Governos Locais, tendo sido precarsmabalho de Pettersson-Lidbom
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(2001). A investigacdo deste autor parte do prindie que se o governante conseguir
perceber antecipadamente que ird perder as proxefeasdes, podera utilizar o
endividamento de forma estratégica, com o sentmldedtar influenciar as medidas

politicas do seu sucessor.

Apoés o trabalho de Pettersson-Lidbom (2001) vadosos surgiram, considerando
algumas abordagens e vertentes diferentes, magpaperdo ser enquadrados neste
ambito, de entre os quais se poderdo evidencide Galinas Jiménez & Alvarez Garcia
(2002), Escudero Fernandez & Prior Jiménez (2002bjnandez Llerat al. (2003,
2004), Borge (2005), Ashwortt al. (2005), Goeminne & Smolders (2008), Vila i Vila
(2010), Sanchez Mier (2011). Os objetivos destagdes, as varidveis em andlise e os

principais resultados seréo apresentados no Cayiitul

2.3.TEORIA DA ILUSAO FISCAL

A teoria da ilusao fiscal surgiu inicialmente pavRni (1903), que tentou demonstrar a
opacidade gerida pelos gestores publicos na imjmsle impostos e na manipulacao
dos gastos publicos. Escudero Fernandez & Prioénkm (2002b) referem que esta
teoria foi introduzida na literatura moderna, sobmancas publicas, por Buchanan
(1960) e utilizada por varios investigadores comt@ncédo de confirmar a sua validade

empirica.

Buchanan (1967) contribuiu para um grande desemehto da teoria da iluséo fiscal,
pois desenvolveu a discussédo das principais coingiibs teodricas possibilitadas pela
revisdo da obra de Puviani (1903). O mesmo autgergu o estudo da ilusdo fiscal
como uma fonte potencial de um setor publico sobrexsionado.

No desenvolvimento da teoria, Buchanan & Wagner {1 atilizaram as ideias iniciais
de Puviani (1903) para estudar a subavaliacdo dlstes de longo prazo das despesas

publicas correntes, por parte dos eleitores.

Oates (1989) contribui também, de forma relevapia o desenvolvimento da
investigagdo sobre a iluséo fiscal, consideranddpétese de erros sistematicos de
percecdo dos parametros-chave da politica fiscglieoconduz a escolhas distorcidas,

essencialmente, por parte do eleitorado. Consegumente, a ilusdo fiscal origina

29



Capitulo Il. Teorias explicativas do endividameptdlico

resultados negativos em relagcdo ao bem-estar, o lepsge a um setor publico
excessivamente volumoso (Mour&o, 2009).

Para Oates (1989) a ilusao fiscal pode assumiayvdormas e ser fundamentalmente
originada por endividamental€bt sources transferénciasgfant sourcepe tributacédo

(tax sourcep

No que se refere ao endividamendelft sources Oates (1989) refere que os politicos
tém motivacdes para financiar a sua atividade @ésrao endividamento, uma vez que
os eleitores tém mais facilidade em conhecer odadeiros custos dos programas dos
governos se tiverem de os financiar através de stopo Desta forma, os politicos
poderéo estar a esconder dos eleitores os verdaaeisto diretos dos programas.

Também Escudero Fernandez & Prior Jiménez (200&t¢istam que o endividamento

pode ser utilizado como um instrumento de ilus&oali, o que leva a que os cidadaos
possam subestimar o valor descontado presentead@snentos de impostos futuros,

resultantes do financiamento através do endivid&men

Ja Wagner (1987) considera que, a ndo ser queaeXisstricoes constitucionais ou
institucionais, em democracia existe uma tendépara o financiamento através de
endividamento, em detrimento do financiamento vigadstos, pois estes ultimos

diminuem o apoio politico.

Levy & Feigenbaum (1987) consideram que nao existéenencas economicas entre o
financiamento da despesa publica através de impostde endividamento. No entanto,
realcam que os eleitores podem identificar difesisrgue podem influenciar o seu voto,

preferindo assim o financiamento através do endimighto.

Quanto a utilizacéo das transferénc@siit sourcescomo mecanismo de iluséo fiscal,
Courantet al. (1979) referem que estas contribuem para a comfdsed eleitores
relativamente ao custo médio e ao custo marginalb@dms e servigos publicos. Neste
sentido, como as transferéncias reduzem o preciondéd bens publicos do governo
beneficiario, os eleitores atuam, de forma erradeno se o preco meédio fosse o
verdadeiro preco-imposto marginal. No entanto Oé1889) chama a atencéo de que
pode surgir o fenomeno dtypaper effectisto €, as transferéncias para 0os governos

locais poderdo levar a aumentos mais significattles despesas publicas do que se o
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mesmo montante fosse devolvido aos cidaddos atadeésma reducdo de impostos
(Rios & Costa, 2005).

Também Escudero Fernandez & Prior Jiménez (206#byam que as transferéncias
gue 0os municipios recebem do Governo Central podsg&um 6timo instrumento de
ilusdo fiscal. Acrescentam que o financiamento d®vicos publicos, com
transferéncias, leva a que os eleitores subestiogegustos dos mesmos, pois creem

que terdo uma diminuicdo do seu preco-imposto.

Por ultimo, a utilizacdo da tributacéa@mx source como instrumento de iluséo fiscal,
assenta, na Gtica de Oates (1989), na perspetigaedes cidaddos percebem com muita
dificuldade o real nivel de impostos. Essa difiadlel estd associada a complexidade da
estrutura fiscal, a confusdo sobre a incidéncialfibem como ao crescimento
automatico do nivel liquidado originado, fundaméngnte, pelo aumento da base de

incidéncia e ndo tanto pelo aumento das taxas plesto (Mouréo, 2009).

S&do varios os autores, que no ambito do estudondividamento da AL, estudam
variaveis perfeitamente enquadradas nesta teooemoCveremos na seccdo 3.3., 0
endividamento € ja muito estudado. No ambito desstsdos € também normal a
introducdo das transferéncias (Borge, 2005; Tov298,7; Zafra Gémeet al, 2009,
Dolores Guillamonet al, 2011) bem como da carga fiscal (Farnham, 198k &e
Kirchgassner, 2001; Vallés Giménez, 2002; Cabaséd, 2007; Feldet al, 2011 e
Hajek & Hajkova, 2009).

2.4. TEORIA INSTITUCIONAL

A teoria institucional surge nos finais dos anos(kSe inicio dos anos 1980s, tendo por
base o reconhecimento da importancia que o meiohamnte tem na definicdo das
estruturas e comportamentos das organizacoes. oesta, como referem Carpenter &
Feroz (2001) e Aibar Guzman (2003), esta teorigraese no estudo da influéncia que
os varios fatores sociais e culturais, do meio kevite em que operam, tém sobre as
estruturas e padrdoes de comportamento que asiig8#s adotam para sobreviver, bem
como legitimar a sua atuacéo e existéncia. PararMajRibeiro (2009), as estruturas
organizacionais resultam das pressfes exercidasymb envolvente institucional em

gue operam, sendo estas a explicacéo da diversrgaeizacional.
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Scapens (1994) considera que sera entdo fundanemetessario definir o que se
entende por instituicdo, dada a importdncia quenassna teoria institucional. Sera
também importante perceber qual é o significadosguatribui a mesma como unidade

de andlise.

Neste ambito, Dimaggio & Powell (1991) e Scape®94) consideram que a definicao
de instituicAo ndo € unica. Destacam, no entanie, tqdas as definicbes relevam
aspetos de carater cultural, social e comportahefssim, referem que serdo um
conjunto de ideias, crencas, valores e rotinasillgdos pelo individuo como membro

de um grupo.

Meyer & Rowan (1977) entendem que as instituic@es maitos, pois a sua eficacia
depende do facto de serem aceites socialmenteserel® promovidas por individuos e
grupos, aos quais lhes é reconhecida capacidagigitenidade para agirem. Segundo
estes autores, 0os mitos podem ser caracterizagosdse duas propriedades. Por um
lado, os mitos sdo preceitos impessoais e racioRaisoutro, expressam valores que
sao habitualmente aceites como legitimos e quepdamcom o passar do tempo se

institucionalizaram como forma apropriada de atuar.

Para Reginat@t al. (2009), a teoria institucional permite explicafoama como as

organizacg6es respondem as influéncias dos véaribgates institucionais.

Dimaggio & Powell (1983) acrescentam que existe protesso de homogeneizacao
que faz com que as diversas organizacdes pertescanum determinado ambiente
institucional sejam cada vez mais similares entrEste processo € denominado, pelos
autores, como isomorfismo, sendo possivel distindais tipos complementares. Por
um lado, o competitivo que enfatiza a procura deglies e estruturas apropriadas, no
ambito economico, através da adocdo de estratégmaticas dos concorrentes. Por
outro, o institucional que corresponde ao procgedo qual as organizacdes tendem a
adotar as mesmas praticas e estruturas ao longengfo, em resposta as pressdes
institucionais (Dimaggio & Powell, 1991). Dimaggto Powell (1983) afirmaram que
este isomorfismo podera ajudar a compreender écak influéncia da politica, bem

como de outras pressdes exercidas sobre as orgaesza

O isomorfismo institucional podera ocorrer, segubdimaggio & Powell (1991), sob

trés formas: coercivo, mimético e normativo. O isdismo coercivo, que é o que
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melhor enquadra algumas investigagdes relacioneal@so estudo da AL, inclusive
este nosso, podera resultar de trés fontes: eneiportugar das pressdes, formais ou
informais, exercidas sobre a organizacdo por owatrganizacfes, das quais a primeira
depende (por exemplo e Estado, um fornecedor, uemte] de entre outros); em
segundo lugar das pressfes sociais (em nossampiméessao exercida pelos partidos
e eleitores/cidadaos, podera enquadrar-se nestddijsomorfismo) e culturais levadas
a cabo pela sociedade em que a organizacao opmerailtpno, das pressdes de um
mandato governamental. O isomorfismo mimético &stdamentalmente associado a
tentativa de reducdo de incerteza, o que leva amnmacdes a imitarem
comportamentos e estruturas j4 testados e bem idasedoutras organizacdes
similares. Finalmente, o isomorfismo normativo rdeece que as profissées assumem
um papel fundamental na difusdo de préticas e tagéns idénticas a serem seguidas
pelas organizacdes (Major & Ribeiro, 2009). Destamfr relaciona-se com a
profissionalizacdo dos trabalhadores, no ambitaroegtivo, quer através da educacgéo
formal, quer da formacéo pratica (Dimaggio & Pow#8i91). Estas trés modalidades de
isomorfismo institucional estédo interligadas, sepdo vezes dificil distingui-los, mas
tendem a derivar de condi¢bes diferentes (Frun2®4). Assim, ao nivel analitico,
apenas o isomorfismo coercivo esta vinculado come@ envolvente. Os processos
miméticos e normativos sao internos e ajudam aie@ph propagacao das funcdes e

estruturas.

A teoria institucional tem sido fundamentalmentdizatda em estudos que tentam
compreender variadissimos fendémenos no mundo eam@ies No entanto, a
generalizacdo da aplicacdo de reformas e alterag@®®struturas e comportamentos
das entidades publicas, no ambitoNi®w Public ManagemerfiNPM), comecou a ser
explicada tendo por base a componente tedrica edwiégica da teoria institucional
(Frumkin, 2004). Neste sentido, surgiram variosiédss$, no ambito do Setor Publico
(Hood, 1995; Dolowitz & Marsh, 1997; Burns & Scapef000; Bovaird & Downe,
2006; Reginatet al, 2009).

No que se refere aos estudos sobre o endividammaie,especificamente da AL, tém
sido, como apresentado, geralmente enquadradoeona tle escolha publica e da
ilusdo fiscal. No entanto, tendo por base os puinsi associados a presente teoria,

fundamentalmente sob a forma de isomorfismo coerggnsamos que varios trabalhos
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poderdo ser enquadrados na mesma. Neste sentgtacal|-se estudos que tentam
explicar a influéncia que os diferentes partideanlbcomo as restricées legais e dos
mercados financeiros tém sobre o endividamentoefdod, deste forma, relevar os
trabalhos de Farnham (1985), Kieweit & Szakaly @)9%eld & Kirchgassner (2001),
Vallés Giménezet al. (2003), Borge (2005), Ashworth at al. (2005), Gals®t al.
(2007), Tovmo (2007), Pascual Arzetzal. (2008), Hajek & Hajkova (2009), Macedo
(2009), zafra Gomeet al. (2009), Feldet al. (2011), Letelier (2011), de entre muitos

mais.

Dada a dificuldade de identificar uma teoria edjecique explique, na plenitude, o
fendmeno do endividamento da AL, consideramos, cem@odera constatar com a
leitura do nosso trabalho, que estes estudos tampbderao ter enquadramento noutras

teorias, nomeadamente nas referidas nas secc@e®Es.
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3.1.INTRODUGAO

Como explicado no capitulo anterior, o estudo dbvetamento da AL esta, de alguma
forma, relacionado com a linha de investigacdo coks politico-econdémicos. A

generalidade dos trabalhos empiricos sobre esttitmnanalisa fundamentalmente o
seu comportamento nos governos centrais. No entapts a referéncia efetuada por
Rogoff (1990), de que seria pertinente e interdesastudar a AL, foram surgindo

véarios trabalhos para este nivel de governo. Talocoeferimos no secgdo 2.2.2. esta
linha de investigacédo foi designada de ciclos jgolibrcamentais, pelos motivos que

também ja apresentamos.

Esta linha de investigacdo estuda fundamentalmemielo politico, no Poder Local,
tendo por base a andlise do comportamento de gasidgcamentais como sejam as
despesas e as receitas ou, mais especificamenteesimentos e as transferéncias, de

entre outros.

No entanto, estando no ambito do objetivo princgzahossa investigacéo, o estudo do
endividamento, teremos que enquadra-lo ndo sé rmt@rdos ciclos politicos, mas
também no estudo dos seus determinantes, bem camandise da eficacia das

restrigdes institucionais.

Deste modo, neste capitulo faremos, primeiramente.enquadramento dos estudos

sobre os ciclos politico-orcamentais. Numa segusdecdo, apresentaremos as
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investigacoes que poderdo ser mais relevantesopamguadramento do nosso trabalho,
primordialmente as que estao relacionadas comajuaqmamento do conhecimento do
endividamento da AL. Neste sentido, evidenciareasogarios fatores determinantes do

endividamento, por serem o nucleo central do nestao empirico.

3.2.0S CICLOS POLITICO -ORCAMENTAIS NA ADMINISTRACAO L OCAL

Nesta seccdo apresentaremos algumas investigac@sem nosso entender, sdo
importantes para o0 enquadramento desta investigd@@meiramente abordaremos
estudos no ambito internacional; posteriormentgured aplicados a realidade

portuguesa.

3.2.1. Estudos de ambito internacional

A maioria dos estudos internacionais analisam opootamento das despesas e das
receitas, tendo sido varios os autores que obtivesmidéncia empirica que |hes

permitiu comprovar a existéncia de ciclos politicgamentais.

Um dos primeiros trabalhos enquadrados nesta tishavestigacéo foi o de Rosenberg
(1992). O autor estudou dez cidades israelita® €ri64 e 1982, na tentativa de testar
duas hipoteses fundamentais: por um lado se aeskesplos periodos pré-eleitorais
seriam superiores as dos poés-eleirorais e, poroolaido, se existia assimetria
intertemporal nas despesas caso 0 politico deeidig® se recandidatar. Para a
validacdo das hipoteses dividiu a sua analise emmwiodos, sendo o ano eleitoral o
ponto intermédio. Os resultados permitiram-lhe taias que as despesas dos periodos
pré-eleitorais eram superiores as dos periodoseledsrais. Por outro lado,
contrariando a abordagem tradicional dos cicloftipoteconémicos, comprovou que
0s politicos no governo, que decidiram ndo se didatar aumentaram mais as

despesas do que os que decidiram fazé-lo.

Blais & Nadeau (1992) prosseguiram o caminho dodestda existéncia de ciclos
politico-orcamentais nos governos locais. Nestéidsgnanalisaram dez provincias do
Canada, para o periodo de 1951 até 1984. Paraito, efstudaram cinco variaveis

principais: despesas totais, despesas sociaiseslsgom estradas, despesas com a
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agricultura e o excedente/défice orgamental. Ogresitdividiram o periodo de estudo
em quatro grupos, seguindo a metodologia de Ale§l988). O primeiro periodo
corresponde ao ano de eleicdo, existindo depoisno Pos-eleitoral, o ano
correspondente ao meio do periodo de governacéo #po ano pré-eleitoral. Como
conclusfes, Blais & Nadeau (1992) referem a exts&déde um ciclo, mesmo que de
pequena amplitude, verificando-se que no ano dedeke o total das despesas aumenta
1%, refletindo-se também no défice. O ciclo aprisearacteristicas oportunistas e, ao
mesmo tempo, ideoldgico-partidarias. Em relacéeaéigveis analisadas constatam que
€ nas despesas sociais e com estradas que o oieis @otdrio. Por ultimo, evidenciam
gue o comportamento oportunista entre 0s goveragsptovincias canadianas, nao
apresenta diferencas em funcdo da ideologia mlitito tempo de duracdo dos

mandatos e do facto de ter sido reeleito ou efeta primeira vez.

Bhattacharyya & Wassmer (1995) também estudarasirat@ra das despesas e receitas
em funcdo do ciclo eleitoral, neste caso das deéades mais populosas dos Estados
Unidos da América (EUA). Assumiam que o0s politicos governo, atuam para
maximizar 0s seus objetivos de longo prazo, sendoas preferéncias dos eleitores
podem funcionar como restricdes a atuacdo dos nsesB® resultados sustentam a
ideia de que existe um comportamento oportunisgapaditicos, sendo que o periodo

eleitoral faz com que existam diferencas ao niagbalitica fiscal (receitas/despesas).

Na tentativa de comprovar se o comportamento pojitilos governos (dez provincias
canadianas) estaria relacionado com o calendagitoel, também Bradford (1998)

abordou os ciclos politico-econdmicos e politicoannentais, tendo por base um
comportamento oportunista dos politicos. Confirnaohipdtese da existéncia de um
ciclo politico-orcamental, mas sem evidéncia esdiati de que seria oportunista. Assim,
constatou que durante o periodo eleitoral, as daspeaumentamatravés da

transferéncia para as familias e empresas, magpaldcaquisicdo de bens e servicos.
Verificou também que existia uma alteracdo na ex@euwdas varias componentes da

despesa.

O comportamento oportunista foi também estudada parComunidades Auténomas
espanholas, por Serralde Miguez (2000), que cetisru trabalho nos instrumentos, e
ndo nos resultados da agao politica, pois consideyae existem fatores que néo séo

controlados, de forma absoluta, pelos politicosirAs estudou mecanismos politico-
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orcamentais, considerando que o seu conhecimemtuitpa relaciond-los com os
resultados econdémicos. Neste sentido, avaliou lkgdo da despesa de forma agregada
e desagregada (despesas totais nao financeirapesdss de funcionamento,
investimento real, transferéncias e despesas #iras). Este estudo apresenta uma
particularidade relacionada com o estudo da despesajuatro fases de execucgao
orcamental: orcamento inicial, orcamento final,igdgdes assumidas e pagamentos
liquidos. Os resultados demonstraram que existfatar eleitoral na evolucdo das
despesas, 0 que comprovou a existéncia de um padibco-orcamental. Tendo por
base as fases de execucdo orgcamental, realcaastoalé, ao nivel da despesa total, se
constatar um aumento no ano pré-eleitoral, na €&cdo orcamento, mantendo-se a

tendéncia no ano eleitoral, com maior significadargcamento inicial.

Pettersson-Lidbom (2003), no ambito de um estutloaam a duzentos e oitenta e oito
municipios suecos, entre 1974 e 1978, também auil@s despesas para estudar a
existéncia do ciclo politico-orcamental, tendo gpalém disso, estudado os impostos. O
autor utilizou trés etapas para comprovar as syasteses. Na primeira testou a
existéncia de ciclos eleitorais relacionados comobitica fiscal. De seguida tentou
perceber se os ciclos dependiam dos resultadoslelgdes. Por Gltimo averiguou se 0
sucesso eleitoral fazia diminuir a carga fiscahd@epor base a metodologia definida, o
autor concluiu que no ano pré-eleitoral as despesasentavam e 0S impostos
diminuiam. Apoés as eleicbes, os politicos reelgtosediam aos devidos ajustamentos,
pois constatava-se que as despesas diminuiamrepostdos aumentavam, em relagédo

ao ano eleitoral.

Ainda na mesma linha de investigacdo, Eslava (2@@%bém relaciona os ciclos
eleitorais com a realizacdo das despesas, em ¢eilnemunicipios colombianos (1987-
2000), tentando, neste caso, comprovar a alterag@omposicao das mesmas. O autor
confirma a hipétese de que os eleitores compendaitoralmente, o aumento de
despesas com infraestruturas, educacao e saude.

Tellier (2006) aborda a mesma tematica, pelo quelasas provincias canadianas, no
periodo de 1983 a 1995. O autor pretendia anasaespesas, tendo por base o ciclo
politico e eleitoral. Os resultados permitiram dati a hipéteses de que a ideologia
politica interfere na realizacdo das despesas.t&tarsm entdo que os governos de
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esquerda apresentavam valores superiores de despesgarados com 0s do centro e
direita. Estes aspetos evidenciaram a existénaoigcties politico-orgamentais.

A realidade brasileira, no caso especifico dos nipius de Sao Paulo, entre os anos de
1989 e 2001, foi também investigada por Sakurai r&n@aud (2007). O objetivo do
estudo foi o de avaliar se 0 comportamento dasedaspesta sujeito a fatores de ordem
politica, tendo em consideracdo o calendario el a postura dos partidos politicos
que governaram. Os autores concluiram que existia influéncia estatisticamente
significativa da variavel “ano eleitoral” sobre ongportamento da despesa, tendo
verificado que o0s investimentos diminuiram, aumahta a despesa corrente.
Destacaram ainda que nédo existia evidéncia de qoenportamento descrito estivesse

relacionado com aspetos ideoldgico-politicos.

Sakurai & Menezes-Filho (2010) prosseguiram corstad® no ambito dos municipios
brasileiros. Neste sentido, utilizaram dados desnde dois mil e quinhentos
municipios, para o periodo de 1989 a 2005, tentandbar a hipotese da existéncia de
um comportamento oportunista dos politicos, entéelas despesas, receitas e situacéo
fiscal. Os resultados obtidos permitiram concluie qmos anos de eleicdes existia um
aumento das despesas correntes e uma diminuicaeadgiss fiscais, o que indiciava e

existéncia de um ciclo politico-orgamental.

Em suma, concluimos que, tendo por base os eshmtesentados, existe evidéncia
empirica da ocorréncia de ciclos politico-orcamentassociados, em muitos casos, a
um comportamento oportunista dos politicos, fundaelmente no que respeita as
despesas e receitas.

3.2.2. Estudos apicados a realidade portuguesa

A realidade portuguesa também tem sido alvo denalgestudos, podendo ser
destacados, de entre outros de Marta (2000), Bal&irCosta (2004), Coelho (2004),
Veiga & Veiga (2004, 2005, 2007), Coeld al. (2006) eAidt et al. (2009) que
passaremos, de seguida, a apresentar de formaletalisada.

Em relacdo ao estudo de Coebtaal. (2006), dado ter como unico objetivo verificar a

evidéncia do ciclo politico-econémico ao nivel capeego local, realcamos apenas que
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0S autores encontram essa evidéncia para duzensmemta e cinco municipios

portugueses, para o periodo de 1985 a 2000.

Marta (2000) apresenta um estudo onde afere abjiafmile da existéncia de ciclos
partidarios e oportunistas, em vinte e quatro mpigs portugueses, entre os anos de
1977 e 1997. Utilizou como variavel dependenteespesas de capitaér capita Para
além de algumas varidveis politicas incluiu também modelo a variavel de
transferéncias de capitpkr capita As conclusdes evidenciaram a existéncia de um
ciclo politico-econdmico em relacédo as despesaspli¢al, ndo se verificando evidéncia

em relacdo a existéncia de ciclos partidarios.

Os estudos de Veiga & Veiga (2005, 2007) procuratestar a existéncia de ciclos
politico-econdmicos, em duzentos e setenta e oiloigipios portugueses, para o
periodo compreendido entre 1979 e 2001. Foramdestaipoteses relativas aos saldos
de execucdo orcamental de varios tipos de despesasnivel do emprego. Tendo os
autores enquadrado o trabalho na linha de investigeos ciclos politico-econémicos,
consideramos que ele pode ser considerado no aodsteiclos politico-orcamentais,
dado que testa fundamentalmente variaveis orcameAgconclusdes dos dois estudos
apresentados estdo em consonancia com um outhmrad® pelos mesmos autores
(Veiga & Veiga, 2004) e que apresentava 0 mesmetigbj neste caso para o periodo
de 1979-2000.

No que se refere as variaveis orcamentais, (Veiygei®a, 2004, 2005, 2007) testam o
saldo de execuc¢do orcamental, as despesas dernmemst de forma agregada e varios
dos seus componentes, como sejam aquisicdo dedseriteabitacfes e outros edificios,
construcdes diversas, material de transporte, madai e equipamento e outros
investimentos. Introduziram também no modelo vaiggummypara ano de eleicéo,
presidente de um partido de direita, municipios lithral, categoria populacional,
maioria ha assembleia municipal e recandidaturae@dtados demonstram, quanto ao
saldo de execucao orcamental, uma forte evidémcactbs oportunistas, em relacdo ao
ano de eleicdes. Neste sentido, 0os autores camstatpie no ano de elei¢cdes se verifica
um aumento do défice, do total da despesa, daseskspde capital e das de
investimento. Em relacdo as despesas de investnwistataram, de entre outros
aspetos, 0 seguinte: existe um aumento no anced@®es, nos que as antecedem e em

anos de eleicOes legislativas; evidéncia de edisono nas componentes mais visiveis
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pelo eleitorado; o facto de o partido do presidetéter maioria na assembleia
municipal ndo afeta significativamente o montaateyidéncia de que os presidentes de

partidos de esquerda sao mais oportunistas dosqde direita.

Na mesma linha de investigacado de Veiga & Veigd®42@005, 2007) o trabalho de
Coelho (2004) tenta responder as seguintes quest@rrem ciclos politico-
econdémicos no poder local em Portugal? Existe exidéde efeitos oportunistas nos
resultados econdémicos locais e nos instrumentogaliica utilizados pelo poder
local? Observam-se efeitos partidarios nos resutadeconomicos e/ou nos
instrumentos de politica econémica locdigCoelho, 2004:2). O ambito de aplicacédo
da investigacdo foi ao conjunto dos 86 municipiogtygueses que fazem parte da
Nomenclatura de Unidades Territoriais (NUTS) niv&l, do Norte, para o periodo de
1979 e 2000. Tal como em Veiga & Veiga (2004, 20P807), o estudo incidiu
fundamentalmente na analise de variaveis orcansermaientre as quais se destacam:
despesas totais, despesas correntes, despesgstdk saldo de execugcédo orgamental,
despesas de investimento e seus componentes {@asitautros edificios, construcdes
diversas, entre outros). O modelo econométricogratedambém variaveislummy
relacionadas com os partidos politicos, ano ebditarategoria de populacdo, entre
outras. Os autores estimaram regressfes sobrelmesvagregados do saldo e das
despesas municipais, e sobre as componentes dassdescorrentes, de capital e de
investimento. Constataram que ocorrem ciclos okti oportunistas em todas as
rubricas, ndo existindo evidéncia de efeitos pariig. O ano eleitoral e 0 que o
antecede, fundamentalmente neste, sdao 0s que m@isn@am comportamento
oportunista. Quanto as varias componentes da despasficaram-se também efeitos
significativos de manipulacdo oportunista, fundatmalemente nas despesas de
investimento; habitacdo; outras despesas em owfldecios; total de construcdes
diversas; viadutos, arruamentos e obras complenesnta viacao rural. No coOmputo
geral o autor corroborou as conclusbes de Veiga &gd& (2004, 2005, 2007),
considerando que existe evidéncia significativa ntmaa ocorréncia de ciclos
oportunistas nos instrumentos de politica e nagltestos econdmicos, nos municipios

portugueses.

" Nomenclaturas de Unidades Territoriais Estatistiqae dividem o pais em regides.
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Baleiras & Costa (2004) avaliaram a existéncia g politico-econdmicos num
universo de 30 municipios portugueses, para o geribe 1977-1993. A variavel
dependente utilizada no modelo foi o total das e&sp com investiment@r capita
dado que os autores consideram que o0s presidergenuhicipios terdo, neste tipo de
despesas, a possibilidade de estabelecer o cadtend@& execucdo. Para a
operacionalizacdo do modelo definiram varidwhisnmyrelacionadas com o periodo
eleitoral, possibilidade de reeleicdo e maioriapdaido do presidente na assembleia
municipal. Os autores concluiram que existem ciplatico-econdémicos, traduzido na
forma como os presidentes dos municipios gerenesggedas de investimento. Assim,
constataram que as despesas de investinpemtoapitasdo maiores em periodos pré-
eleitorais, sendo que esta evidéncia esta a diminoiedida que aumenta a maturidade
democratica. Realcam também o facto de o partidprdsidente do municipio ter a

maioria na assembleia municipal, potenciar o auméas despesas de investiméhto

Aidt et al. (2009) introduziram uma nova hipoétese relacionamha os ciclos politico-
orcamentais, que esta relacionada com a possiglida o0 comportamento oportunista
influenciar a distancia, ao nivel do resultado tetal, entre os dois partidos mais
votados. Utilizam varidveis orcamentais como despéstais, correntes, de capital e de
investimento. O modelo integra ainda outras vargviais como recandidatura do
presidente, partido de direita, de entre outrastda&ar a introducao de uma variavel,
que permite cumprir com o principal objetivo douest, isto € a margem de vitéria do
partido que ganha as eleicbes em relacdo ao seguado votado. As conclusdes
principais do estudo foram as de que a magnitudeatoportamento oportunista
aumenta a margem de vitoria, e que a margem deavitd eleicdo anterior pode
diminuir esse comportamento. Além disto, os pagique tém uma margem de vitéria
pequena, bem como os que ndo se recandidatam, &&snpnopensdo para atuar de
forma oportunista. Por ultimo, obtiveram evidéraéaque os partidos de direita tém um

comportamento menos oportunista.

Face ao exposto, podemos concluir que a evidéngmriea obtida nos varios estudos

aplicados a realidade portuguesa tém apresentaidtados consonantes com da

18 Como os autores fizeram a anélise considerando mwisdos 1977-1985 e 1986-1993, verificam que é no
segundo periodo que este facto ocorre.

44



Capitulo Ill. Revisédo de literatura

literatura internacional, evidenciando-se tambéntomportamento oportunista dos

politicos.

3.3.0 ENDIVIDAMENTO DA ADMINISTRAGAO L OCAL

Como referimos anteriormente, ndo existe uma teque, por si sO, explique o
comportamento do endividamento publico. Neste dentidado que as varias
investigacoes podem ser enquadradas em mais dontaelas teorias apresentadas no
Capitulo I, iremos proceder a revisdo de litetmtda forma que apresentamos de
seguida. Numa primeira sec¢ao faremos um enquadtafoentextualizacao dos varios
estudos relacionados com o0s ciclos estratégicos eddividamento, com o0s
determinantes do endividamento, bem como com asicfies institucionais. No
segundo apresentaremos os fatores determinan&sdidodamento mais abordados na

literatura internacional.

3.3.1. Enquadramento/contextualizacdo dos estudosgiricos

O panorama econdémico internacional, nomeadamente elesados graus de
endividamento publico de varios paises, incrememtounteresse pelo estudo desta
tematica. Neste sentido, tém surgido varias ingasfies que tentam analisar o

endividamento, quer ao nivel dos governos centais, dos governos locais.

No que concerne a analise do endividamento da éstata-se que sao de varios tipos,

sendo que, em nosso entender, podemos agrupa-4$egdate forma.

Num primeiro grupo, estudos que tentam validar @otese da existéncia de ciclos
estratégicos de endividamento (Seitz, 2000; Pstierkidbom, 2001; Escudero
Fernandez & Prior Jiménez, 2002b; Brender, 2008Bwhsth et al, 2005; Borge, 2005;
Geys, 2007; Goeminne & Smolders, 2008; Sanchez, [(drl e Vila i Vila, 2010)

Num outro grupo podemos identificar estudos quedaique considerando outros

objetivog®, apresentam como preocupacdo principal a idemtfic dos fatores

19 Por exemplo o estudo das limitacdes ao endivideomnda existéncia de ciclos politicos, de entteos.
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determinantes do endividamento, tentando percabqud forma o influenciam (Vallés
Giménez, 2002; Escudero Fernandez & Prior Jimé2@22a, 2002b; Fernandez Llera
et al, 2003, 2004; Benito Lopet al, 2004; Pascuadt al, 2004; Bastida Albadalejo &

Benito Lopez, 2005; Borge, 2005; Hagen & Vabo, 2006vmo, 2007; Agundez

Alvarez & Baza Roman, 2008; Zafra Gometzal, 2009, 2011; Hajek & Hajkova,

2009; Fernandes, 2010; Dolores Guillamgtnal, 2011; F.Ferreira, 2011 e Letelier,
2011).

Por dltimo, estudos que, normalmente enquadraddeana institucional, abordam a
tematica das restricdes institucionais impostagidorentalmente pelo Estado, mas
também, por exemplo, pelos mercados financeirosfidm, 1985; Kieweit & Szakaly,
1996; Feld & Kirchgassner, 2001; Salinas JiméneAlgarez Garcia, 2002, 2003;
Vallés Giménezt al, 2003; Cabasést al, 2007; Pascual Arzoet al, 2008; Macedo
& Corbari, 2009; Felet al, 2011; Fernandez Llera, 2011).

3.3.1.1. Ciclos estratégicos de endividamento

No que respeita aos estudos sobre os ciclos egt@déde endividamento, constatamos
que nao existem estudos comparativos de variogpdieste sentido, em relacédo ao
ambito geogréfico, os diferentes estudos centramaaanalise num Unico pais. Como
exemplos temos 0s municipios belgas da regido aladfds (Ashworthet al, 2005 e
Geys, 2007) da Suécia (Pettersson-Lidbom, 2001)Ndauega (Borge, 2005), da
Espanha (Escudero Fernandez & Prior Jiménez, 2082hchez Mier, 2011 e Vila i
Vila, 2010) da Bélgica (Goeminne & Smolders, 20@®) Chile (Letelier, 2011) e Israel
(Brender, 2003).

A analise do ciclo estratégico de endividament@,estn muitos estudos, relacionada
com os partidos politicos e com a fortaleza palitios governos (Benitet al. 2010).

Neste enquadramento, Pettersson-Lidbom (2001) avadichipotese da existéncia de
ciclos estratégicos de endividamento. As conclugd@scipais sdo as de que 0s
governos de direita aumentam o endividamento, enquestdo no poder, quando tém a

percecdo de que vdo perder as elef®delo contrario, os governos de esquerda

20 ytiliza o resultado da eleicdo ex-post como unrdval proxy para estimar a probabilidade de derrota eleitoral.
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reduzem o endividamento quando tém a percecaoaeduperder as eleicbes. A sua
diminuicdo sera tanto maior quanto maior for a philidade de derrota.

Também Escudero Fernandez & Prior Jiménez (200#iptatam que o endividamento
€ mais utilizado nos anos pré-eleitorais, verifit@se, nos anos seguintes (eleitoral e
pés-eleitoral), um ajustamento do mesmo. Este aajpuestto permitira aos governos
dispor de margem para voltar a aumentar o endivedémmaquando da proximidade do
ato eleitoral seguinte. Outra conclusdo € a de a@pieciclos politico-orcamentais
originam um aumento dos niveis de endividamentomatado, dado que o0s
ajustamentos no ano eleitoral e pds-eleitoral mMApensam o aumento verificado no

ano pré-eleitoral.

Ashworth et al. (2005) introduziram uma particularidade nestesudest, pois
analisaram o endividamento de curto e de longoopi@ancluiram que, de forma mais
significativa em relacdo ao endividamento de cprézo, existe um ciclo estratégico de
endividamento e que a fragmentacdo do governo tanibterfere no mesmo. Num
estudo onde a amostra foi, no essencial, a mesmygs @007) chega as mesmas

conclusdes, mas em relacao ao endividamento de |{mago.

Pelo contrério, Vila i Vila (2010) ndo validam géiese, pelo que constatam que, em
especial, o endividamento diminui com o aproximas dleicdes. Ao observarem que o
facto de o governo estar em minoria ndo dificultaacesso ao endividamento,
apresentam uma explicacdo para justificar os ot Assim, consideram que o
endividamento ndo sera um bom “cartdo de visitaa p@resentacdo nas elei¢bes, pelo

que os orcamentos municipais dos anos eleitonatigrteminimiza-lo.

Também Sanchez Mier (2011) nédo validou a hipoteseexisténcia de um ciclo
estratégico de endividamento nos municipios espanh® entanto, tal como Vila i
Vila (2010), constata que existe uma tendéncia etkigdo do endividamento nos

periodos eleitorais, que se altera posteriormente.

Num trabalho que n&o tinha como obijetivo principastudo do ciclo estratégico de

endividamento, mas os seus determinantes, Le{@@rlf concluiu que uma maior

21 O resumo sera apresentado no Quadro 3.2..
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fragmentacao de partidos no governo, bem comoaxiapaicdo dos periodos eleitorais,

originam maiores niveis de endividamento.

Subsequentemente, podemos concluir que, na madw&g estudos, os autores
conseguem validar a existéncia de ciclos estraigégle endividamento na AL de varios
paises. De realcar ainda que varias outras ineestgg (Borge, 2005; Brender, 2003;
Goeminne & Smolders, 2008) sdo enquadrados nedta, Isendo que utilizam outros
instrumentos de analise, tais como, o défice,ipalftscal, desempenho fiscal, de entre

outros.

No quadro seguinte (Quadro 3.1.) apresentamos sumie dos estudos apresentados,
evidenciando, para além dos resultados, a amaspeatiodo de analise e os principais

objetivos.
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Quadro 3.1.Estudos empiricos sobre o ciclo estratégico devetahento

Amostra: 277 municipios suecos
Periodo de anélise1974-1994

Estudar se o endividamento é utilizado pelos at
governantes para influenciar a politica do seussare
principalmente quando pressente que sera derrotad

yaonclui que os governos de direita acumulam madivieamento quando
existe maior probabilidade de derrota, enquanto gueposto ocorre para
.governos de esquerda.

Escudero
Fernandez &
Prior Jiménez

(2002b)

Amostra: 86 municipios espanhodis d
Catalunha, com populacdo superior a 10.
habitantes

Periodo de analise1988-1999

2Confirmar se existe uma utilizacdo estratégica

dividamento em funcé@o das datas eleitorais e
existéncia dos ciclos explica o endividame
acumulado nos Governos Locais.

do endividamento é mais utilizado nos anos préeehes, verificando-se, nos
sares seguintes (eleitoral e pos-eleitoral), umtamsnto do mesmo. Os ciclos
ntpolitico-orcamentais originam um aumento dos nivdes endividamento

acumulado.

Ashworth et al.

Amostra: 298 municipios belgas da regia
da Flandres

OEstudar o efeito da fragmentagdo politica
endividamento, bem como relaciona-lo com o peri

nBExiste um ciclo estratégico de endividamento eagrfrentacdo do governo
pdambém interfere no mesmo. Estes resultados saatisisamente mais

(2005) Periodo de analise1977-2000 eleitoral, ideologia, de entre outros. significativos no que diz respeito ao endividameteaurto prazo.
Amostra: 296 municipios belgas da regi&o
Geys (2007) da Flandres Estudar os ciclos estratégicos do endividamenExiste um ciclo estratégico de endividamento e agnfrentagdo politica do
Y considerando a fragmentacéo politica. governo também interfere no mesmo.
Periodo de analise1977-2000
Amostra: 294 municipios belgas da regido ] ) - ] ) ) ]
Goeminne & da Flandres Estudar os ciclos orgamentais, a utilizacdo esficté Existe um ciclo, pelo que os governos que presseqige a sua eleicdo sera

Smolders (2008)

Periodo de analise1988-2000

do endividamento e a politica fiscal.

dificil sdo propensos a baixar os impostos quasdipsoximam as elei¢des.

Vila i Vila (2010)

Amostra: 41 municipios espanhodis d
comunidade de Valencia

Periodo de analise1992-2006

2Confirmar se existe um ciclo politico orcamentahdo
por base o comportamento do endividamento €
despesa de capital.

Nao se verifica um aumento do endividamento noogeripré-eleitoral e
ggeitoral. Em sentido contrario os politicos auragntas despesas de capital
com investimentos, procedendo ao seu ajustamed® apelei¢bes. Este facto
é explicado pela facil percecdo desde tipo de despeor parte dos eleitores.

Sanchez Mier
(2011)

Amostra: 31 municipios espanhodis d
comunidade das Astarias, com populag
superior a 5000 habitantes

Periodo de analise2001-2008

2Confirmar a existéncia de um ciclo politico orcataén

9fando por base o comportamento do endividamen
estimar um modelo empirico de forma a identificar
diferentes fatores que o influenciam.

Nao validaram a hipdtese da existéncia de um gmtitico-orcamental,
existindo, no entanto, uma tendéncia de redugé@ndividamento nos periodos
toeléeitorais, que se altera posteriormente. Os ahndt permitiram ainda concluir
gue, em relagdo as variaveis econémico-financerasitonomia financeira (de
%orma negativa) as despesas inevitaveis e as @esps capital (de forma
positiva), influenciam o endividamento. No que aame aos fatores politicos,

0s autores n&o obtiveram evidéncia estatisticafisigtiva.
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3.3.1.2. Determinantes do endividamento

As teorias explicativas do endividamento, nomeadden@ da escolha publica, da
ilusdo fiscal e institucional, permitem identificam leque de fatores que o podem
influenciar, tal como observamos no Capitulo lisiag tendo por base essas teorias,
tém surgido varios estudos, que passaremos a afEesgue tentam perceber quais sao

os determinantes do endividamento e a forma comfluznciam.

Como iremos observar, a realidade espanhola temnsidto estudada, tanto ao nivel
municipal como em relacdo as Comunidades Autonoh@s.obstante, apresentamos
também investigacdes desenvolvidas noutros paaescomo EUA, Noruega, Chile,

Suica e Republica Checa. No que concerne aos sstglirados aos municipios
portugueses, que sdo bastante escassos, apreserdantie Fernandes (2010) e F.
Ferreira (2011).

No que concerne a realidade espanhola, Escudendrieaz & Prior Jiménez (2002a)
obtiveram resultados que lhes permitiram conclu@ g rendimentper capitg o indice
turistico e o numero de habitantes apresentam glagdio positiva com 0s nos niveis
de endividamento dos diferentes municipios. Nospueefere as variaveis orcamentais,
destaca-se a relacdo negativa que o saldo coteenteom o0s niveis de endividamento,
nao tendo os autores apresentado justificacfeeptrdacto.

O estudo de Fernandez Lleral. (2003) apenas permitiu validar as hipéteses deoque
nivel turistico e a poupanca bruta apresentam ueitoefsignificativo sobre o
endividamento. Concluem também que a proximidade pdwiodos eleitorais origina
um aumento do endividamento. Num outro estudo asmos autores (Fernandez Llera
et al, 2004) verificaram que a populacdo, a poupanca@apm investimento e a

capacidade fiscal influenciam o endividamento.

Ja Bastida Albadalejo & Benito Lopez (2005) obsemaque as variaveis financeiras
sdo as que melhor explicam o nivel de endividaméasomunicipios, destacando-se o
resultado orcamental ndo financeiro e as recegaspital, que apresentam uma relacao

negativa, e as despesas de capital com uma redaséiva.
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Também Goeminne & Smolders (2008) obtiveram redaftaque lhes permitiram
identificar os determinantes do endividamento. &lestntido, concluiram que as
variaveis socioecondmicas, tais como como popujagémrantes, rendimentper

capita transferéncias e receitas fiscais, influenciasitp@amente o endividamento. Os
resultados sustentam também a ideia de que, abpultco, ndo é a ideologia que
influencia o endividamento, mas sim a fortalezaitjpal. Neste sentido, uma menor

fragmentacao politica origina um maior endividaroent

Vallés Giménezt al. (2003) e Cabasést al. (2007 constatam que os investimentos,
a poupanca liquida e as receitas tributérias s&aras/eis que mais se relacionam com

o0 endividamento.

Agundez Alvarez & Baza Roman (2008) tratam fundaalerente variaveis
institucionais e orcamentais, sendo que concluesrogendividamento € essencialmente
influenciado pelas despesas e receitas correnties capital e pela capacidade fiscal.
Comprovam também a possibilidade da existénciardeicio orcamental.

Os resultados de um outro estudo (Zafra Gomteal, 2009) também aplicado a
realidade espanhola, permitiram aos autores, conglie as variaveis que melhor
explicam o endividamento dependem da dimensédo ducipio. Realcam, no entanto,
gue, na maior parte dos casos, sdo as variavasnast que melhor o explicam,
nomeadamente o resultado orcamental ndo finaneeaoreceitas fiscais. As variaveis
externas apresentam uma influéncia maior nos npiogkide pequena dimensao,

perdendo a significancia a medida que esta aumenta.

Zafra GOmezet al. (2011) consideraram fundamentalmente variaveianfiniras e
politicas, tendo constatado ao nivel das primeicage sdo as receitas fiscais, as
transferéncias, o saldo orcamental ndo financeirasedespesas de capital que
influenciam o endividamento. Ao nivel das variavesditicas confirmam as hipoteses
relacionadas com a ideologia e fortaleza politaidam também a hipétese de que a
criacdo de entidades dependentes dos mesmos origma diminuicdo do

endividamento.

22 Fundamentalmente estudaram e eficécia das resgrigipostas ao endividamento. O resumo dessessiati
apresentado no Quadro 3.3..
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No que se refere ao estudo do endividamento dasifidades Autbnomas espanholas,
Vallés Giménez (2002) obteve resultados que |hemitieam perceber que o
endividamento se destina fundamentalmente as desgesinvestimento, ndo obstante
a cobertura de determinadas despesas correntéeamediras. Confirmam também a
relacdo positiva entre o endividamento e o rendimpar capita No que se refere as
variaveis institucionais, ndo é percetivel qualqiigo de influéncia na evolucdo do

endividamento.

Ja os resultados obtidos por Salinas Jiménez & rétvaGarcia (2002, 200%)

permitiram-lhes sustentar a ideia fundamental de guiste uma relacdo entre o
endividamento e as despesas totais e receitagypadsis ao investimento. No que se
refere as variaveis politicas e ideoldgicas, o®rast ndo encontraram relevancia

significativa que |hes permita retirar conclusdes.

Benito LoOpez et al. (2004), também em relagcdo as Comunidades Auténomas
espanholas, concluiram, no que se refere as varidatitucionais, que as entidades
que tém mais competéncias evidenciavam um maidvidathento. Ja em relacédo ao
facto de serem uniprovinciais, 0s autores constatarue apresentavam um
endividamento inferior quando comparado com o dakipnovinciais. Em relacdo aos
resultados obtidos para as variaveis economicavfisas, destaca-se que as despesas
correntes evidenciaram uma relacdo positiva comndivelamento. Os autores
confirmam ainda que as receitas fiscais apresentaraa relacdo negativa em relacéo

ao endividamento, tal como a capacidade finanpaira gerar poupanca bruta e liquida.

A realidade dos EUA também foi alvo de estudosr(fram, 1985; Kieweit & Szakaly,
1996).

Farnham (1985), que abordou principalmente a afcadas limitacbes ao
endividament®', também apresentou resultados em relacdo aosnitedetes. Neste
sentido, constata que as localidades com rendimeertocapita mais elevado, séo

também as que apresentam maior endividamento.

23 Fundamentalmente estudaram a eficacia das restrigipostas ao endividamento. O resumo dessesestati
apresentado no Quadro 3.3.
240 resumo mais alargado do estudo sera apresemta@oadro 3.3..
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Kieweit & Szakaly (1996) também estudaram os ddteantes do endividamento, no
caso especifico de cinquenta estados dos EUA, mesimosendo esse 0 objetivo
principal do seu trabalRd Os resultados permitiram-lhes confirmar uma @&eac
positiva entre o endividamento e o rendimep&r capitg indice de criminalidade e

idade escolar.

Os grandes municipios suigos foram também objetovéstigacédo por parte de Feld &
Kirchgassner (200315, Os resultados validaram as hipéteses de que cenoliae
habitantes, a taxa de desemprego e a responsdbilifigcal influenciam o

endividamento.

Ja Tovmo (2007) estudou o endividamento dos mubpgiporuegueses, sendo que
analisou mais especificamente o défice e nédo oviglagnento. Obteve significancia
estatistica para a fortaleza politica e para assfeeéncias obtidas. Em relacdo a
ideologia do partido que governa, ndo conseguiidaah hipéteses de que o partido
socialista apresenta défices maiores. Também H&gafabo (2005) estudaram a
realidade norueguesa, tendo obtido resultadosfisigiivos apenas para a fortaleza
politica. Neste mesmo contexto, Borge (2005), gswideu os principais fatores
econdémicos e politicos, concluiu que as transféméncecebidas e o0s impostos
influenciam negativamente o endividamento, enquant@ndimento apresenta uma
relacdo positiva. Constatou também que a fragm@&otaoplitica do governo leva a

endividamentos mais elevados.

Quanto ao endividamento dos municipios checosestidado por Hajek & Hajkova
(2009), sendo que obtiveram resultados estatiséntan significativos, que lhes
permitiram concluir que a populacdo, a capacidéstmlf e introducdo de limites ao

endividamento influenciam o endividamento.

Também os municipios chilenos foram investigadas Lstelier (2011), sendo que,

para além da constatacdo, ja referida, da existéde ciclos estratégicos de

25 O objetivo principal foi estudar a relacdo entserestricbes impostas por lei e o endividamentstd#orma, o
resumo deste estudo serd também apresentado nooQ@u@d

%6 Tal como em outros, sendo o principal objetivai@st as restricbes ao endividamento apresentamu=ta o
resumo deste estudo no Quadro 3.3..
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endividament®, concluem que a populacdo e a fragmentacdo polfimbém o

influenciam.

Como referimos no inicio desta seccéo, FernanddDj2studou o endividamento dos
municipios de Portugal Continental, e concluirane @$ despesas com o0 pessoal,
transferéncias correntes e de capital para asdsggie 0s investimentos agravam o
grau de endividamento dos municipios. Observou éamhue, ao contrario do que
seria expectavel, quanto maiores fossem as receitasr seria 0 endividamento.
Também F. Ferreira (2011) investigaram o mesmonfemd, tendo concluido que o
grau de dependéncia, medido pelo peso das recwitasransferéncias totais, afetou
negativamente o endividamento. JA o peso das d@sspesinvestimento na despesa

total teve um impacto positivo no endividamento.

Podemos depreender, tendo por base os varios sgliiados, que sao variadissimos 0s
fatores suscetiveis de influenciar o endividametdoAL. A andlise destes estudos
permite-nos constatar que primordialmente sdo adagldeterminantes institucionais,
politico-ideologicos, fiscais e econdmico-finanosibrcamentais. Destacamos, no
entanto, que 0s autores conseguem obter maior i@d@&mpirica significativa em

relagdo aos fatores economico-financeiros/orcanseatéiscais. Em sentido contrério,

as hipoteses relacionadas com os fatores polilieoldgicos tém sido relativamente

pouco validadas.

Tal como na seccdo anterior, apresentamos, no @usaaguinte (Quadro 3.2.), um
resumo dos estudos citados, evidenciando para d@Esnresultados, a amostra, o

periodo de andlise e os principais objetivos.

Na seccao 3.3.2. estes estudos serdo desenvolejl@sundando a analise sobre os
diferentes determinantes do endividamento na Aldezwiando fundamentalmente: os
motivos do estudo dos diferentes determinantesndocomo poderdo influenciar o

endividamento; e os resultados obtidos.

27 Evidéncia apresentada na seccédo 3.3.1.1..
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Quadro 3.2.Estudos empiricos sobre os determinantes do eadnédto

Amostra: 87 municipios da Catalunha compegenyolver um modelo explicativo do endividame

populagéo ou superior

habitantes

Periodo de analise1995 e 1996

igual

impostas por lei influenciam a gestdo dos limites
endividamento.

Os resultados obtidos indiciam que a descentrdlizagtravés de empresas
municipais, leva a que o endividamento consolidsgla maior. O rendimento

ntper capita o indice turistico e 0 nimero de habitantes tamiagresentam uma
a 100PQonsolidado e analisar empiricamente, se as résfic relacdo positiva com os niveis de endividamentodifesentes municipios. No

djue se refere as variaveis orcamentais, destazaedacdo negativa que o saldo

corrente tem com os niveis de endividamento. Quamtonpacto das restricdes
legais, constatam que existem diferencas signifsitentre os periodos em
estudo, o que indicia que as restricdes influeaniav endividamento.

Vallés Giménez
(2002)

Amostra: 17 Comunidades Auténoms

espanholas
Periodo de analise1985-1995

sEstabelecer um modelo econométrico que tg
verificar que fatores institucionais, fiscais e r@micos
poderdo ser explicativos do endividamento
governos autéonomos.

Os resultados permitem perceber que o endividamesto destina
ntendamentalmente as despesas de investimento, bstante a cobertura de
determinadas despesas correntes ou financeiradirr@Gam também a relagédo

Hqzositiva entre o endividamento e o rendimgmo capita No que se refere as

variaveis institucionais, néo é percetivel qualdiper de influéncia na evolugéo
do endividamento.

Fernandez Lleraet
al. (2003)

Amostra: 33 municipios espanhdis d
principado das Asturias

Periodo de analise1992-1999

OEstudar os principais fatores econémicos, politig
orcamentais e institucionais que melhor explican
endividamento dos municipios.

Oés conclusbes principais do estudo sdo as de qeadimentoper capitae a
coincidéncia politica entre o governo municipal eeatral, ndo tém um efeito
significativo sobre o endividamento. Noutro sentidoconcluem que a

proximidade dos periodos eleitorais origina um aumeo endividamento.

Fernandez Lleraet
al. (2004)

Amostra: 100 municipios espanhdis

Periodo de analise1992-1999

orcamentais e institucionais que melhor explican
endividamento dos municipios.

Estudar os principais fatores econémicos, politi¢oS

Concluiram que o investimento se relaciona positare com endividamento,
nquanto, por exemplo, o rendimerger capita ndo apresenta resultados
estatisticamente significativosNdo obtém evidéncia estatistica de que o
endividamento varie em fungdo dos periodos elégtora

o

Benito Lépezet al.
(2004)

Amostra: 17 Comunidades Auténoms

espanholas

Periodo de analise1994-1999

SAnalisar as variaveis, fundamentalmente econém
financeiras e institucionais, que melhor explicaria
endividamento das regides autébnomas.

No que se refere as variaveis institucionais, eslt@los permitiram concluir
que as comunidades com mais competéncias evidantiaum maior
endividamento. J& em relacdo ao facto de serenrawmgiais, os autores
coenstataram que apresentavam um endividamentdoinfgmando comparado
com o das multiprovinciais. Em relagéo aos resofambtidos para as variaveis
econdmico-financeiras, destaca-se que as despesastes tém uma relacédo
positiva com o endividamento. Os autores confirmeinda que as receitas
fiscais apresentam uma relagdo negativa com o idadiento, tal como a
capacidade financeira para gerar poupanca britaied.
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Bastida Albaladejo
& Benito Lépez
(2005)

Quadro 3.2.Estudos empiricos sobre os determinantes do eadidto (Cont.)

Amostra: 180 municipios da Comunidad
Auténoma de Valéncia

Periodo de analise1994-2000

e
Analisar as variaveis que melhor explicavam
endividamento do setor publico local em Espanha.

Concluiram que as variaveis financeiras séo asrlieor explicam o nivel de
endividamento, destacando-se o resultado or¢camexdtal financeiro e as
receitas de capital, que apresentam uma relacaativeege as despesas de
capital com uma relagéo positiva.

Borge (2005)

Amostra: Municipios noruegueses
Periodo de anélise1992-1999

Estudar os determinantes do défice (orgamento).

Conclui que o endividamento é influenciado pelangferéncias recebidas,
impostos, rendimento, bem como pela fortalezaipaléto governo.

Hagen & Vabo
(2005)

Amostra: 434 municipios noruegueses
Periodo de anélise1991-1998

Estudar a influéncia de fatores (caracteristig
institucionais e politicos tém sobre o défi
(orcamento).

ablo que respeita as varidveis politicas, ndo obt&mércia estatistica de
centerferéncia da ideologia politica. No entantoideah a hipétese de que uma
maior fragmentacdo do poder origina um maior défice

Tovmo (2007)

Amostra: 332 municipios noruegueses (val
variavel durante o periodo)

Periodo de analise1991-1999

OfTestar a relevancia que os fatores orgamenta
politicos apresentam em relagdo ao dé
(endividamento).

Ogtlveram significAncia estatistica para a for@legolitica e para as
S P ; N ; ] .
~transferéncias obtidas. Em relacdo a ideologia adide que governa nao
ice : Iy T -
conseguem validar a hipoteses de que o partid@lstai apresenta défices

maiores.

Agundez Alavarez
& Baza Roméan
(2008)

Amostra: 1213 municipios da Comunidad
Auténoma de Castela e Ledo

Periodo de analise2001-2005

)

Identificar as varidveis que determinam os niveds
endividamento dos municipios.

é:oncluem que o endividamento é essencialmenteeimflado por: despesas e
receitas correntes e de capital; capacidade fis€amprovam também a
possibilidade da existéncia de um ciclo politico.

Hajek & Hajkova
(2009)

Amostra: 452 municipios da regido d
Pardubice da Republica Checa

Periodo de analise2002-2006

e
Estudar os fatores econdmicos e politicos
influenciam o endividamento.

Obtém resultados estatisticamente significativagntp a influéncia sobre o
H&hdividamento para a populagdo, capacidade fisgareducédo de limites ao
endividamento.

Zafra Gomezet al.
(2009)

Amostra: 2275 municipios espanhéis co
populagdo superior a 1.000 habitantes

Periodo de analise2008

m

influenciam o endividamento.

Determinar que fatores, tanto internos como exgerng

Os resultados permitiram concluir que as variaegie melhor explicam o
endividamento as internas, nomeadamente o resulaamental n&o
financeiro e as receitas fiscais.

Fernandes (2010)

Amostra: 278 municipios portugueses

Periodo de analise1997-2007

Analisar os principais determinantes do endividaime
municipal.

Concluiu que aumento de custos relacionados comedas com o pessoal,
ntransferéncias correntes e de capital para as ds@g! € 0s investimentos
agravam o endividamento dos municipios. Tambémlgionque, ao contrario

do que esperava, as receitas influenciam positinter@endividamento.

56



Capitulo Ill. Revisédo de literatura

Quadro 3.2.Estudos empiricos sobre os determinantes do eadidto (Cont.)

Ao nivel dos fatores financeiros, as transferéncéagbidas evidenciaram-se
A 308 ) como indicador mais importante na diminui¢cdo doivddmento liquido. De
mostra: municipios portugueses . . o i i iti ivi i R
F. Ferreia (2011) S nalisar os fatores que explicam o de endvidamang 2 e o o e pedtcos o5 reuitadon.
’ Periodo de andlise2003-2007 dos municipios. o : : . h
empiricos mostram que nos anos posteriores aoleitoral se assiste a uma
contragdo do indice de endividamento provandossima a hipétese de ciclos
eleitorais orcamentais.
As variaveis socioeconémicas como populagdo, imigg rendimentger
Dolores Amostra: 3253 municipios espanhéis com ) , capita transferéncias e receitas fiscais inf!uenciam itivasnente o
Guillamén. Benito | Mais de 1000 habitantes Ana]ls_ar as variaveis que r_nelhor explicam o niwvel (anlyldamfentp. Qs rest_JItados' susten_tam tamb_em ia o que, ao nivel
Py Bastida’ (2011) i . endividamento dos municipios. politico, ndo é a ideologia que influencia o ergwhento, mas sim a fortaleza
Perfodo de analise2008 politica. Neste sentido uma menor fragmentacaatigmliorigina um maior
endividamento.
L .. No que concerne as variaveis financeiras constgizenas receitas fiscais, as
Zafra Gémezet al. | Amostra: 1309 municipios espanhéis Determinar os fatores que condicionam | transferéncias, o saldo orcamental n&o financeiras edespesas de capital
(2011) Periodo de analise2003-2008 endividamento. influenciam o endividamento. Ao nivel das variaveisliticas validam as
hipéteses para a ideologia e para a fortalezaqaolit
Amostra: 345 municipios chilenos A validagdo do modelo permitiu ao autor concluiegem periodos eleitorais,
Letelier (2011) Estimag&o de um modelo explicativo do endividamentbem como quando existe uma maior fragmentacgao rtidgsno governo e um
Periodo de analise2004-2007 T maior nimero de habitantes, o endividamento dessrénaior.
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3.3.1.3. Restri¢des institucionais

Abordaremos nesta seccao estudos relacionados eficdeia dos limites impostos por
lei, bem como com a eficacia das regras dos mesdatkmnceiros, pois podem facilitar

ou dificultar o acesso ao endividamento por pasterdunicipios.

Neste sentido, um dos primeiros estudos foi o dembHaan (1985), que estudou a
eficacia das limitag6es impostas pelo Estado, eas duil e oitenta e sete localidades
dos EUA. Abordou também os fatores que interferemn emdividamento, como

observamos na seccao anterior. No fundamentaltao eamprovou que os limites tém

um efeito negativo no endividamento.

Também nos EUA, Kieweit & Szakaly (1996) constatama o nivel de endividamento,

num determinado periodo, depende do tipo de résgignpostas por lei.

Ja Feld & Kirchgassner (2001) concluem, de entrieosuaspetos, que as limitacdes
(legais) de planeamento de longo prazo nao restmng endividamento dos
municipios. Porém, constatam que o poder democratos cidadados (voto
democratico) sera um fator preponderante, istoymtém bastante preocupacdo com a
disciplina fiscal. Num outro estudo (Fedd al, 2011) onde comparam os resultados
com o anterior, concluem que as alteracées dasciest introduzidas no ambito da
NPM nao apresentam influéncia significativa no e@dmento.

Escudero Fernandez & Prior Jiménez (2002a), numdesbnde analisaram o0s
determinantes do endividamento, ja referido no Quai2., também investigaram
empiricamente se as restricbes impostas por lei ¢&gito na forma de gerir o
endividamento dos municipios. Os resultados peamnitihes concluir, quanto ao
impacto das restricbes legais, que existem difaersignificativas dos periodos em

estudo, o que indicia que as mesmas influenciarandividamento.

Na mesma légica, Lopez Laborda & Vallés Giméne2)22Cconcluem que tanto as
normas de consolidacdo orcamental como os limitgmstos foram eficazes, pois
conseguiram moderar o crescimento do endividamdag comunidades autbnomas

espanholas.

58



Capitulo Ill. Revisédo de literatura

Também Salinas Jiménez & Alvarez Garcia (2002, 20§8e consideram que a
aplicacao de restricbes ao endividamento, bem casnmedidas de coordenacdo da
politica fiscal, sdo fundamentais, obtiveram reslds que Ihes permitiram validar a

eficacia dessas restricoes.

Vallés Giménezet al. (2003) e Cabaseést al. (2007) concluem que a evolucdo das
restricdes institucionais tém levado a que os nipios ndo utilizem o endividamento

de forma abusiva, logo tém sido eficazes.

Pascual Arzozt al. (2008) verificam que o normativo que regula o eiddimento
municipal se ajusta aos postulados tedricos deaonto que leva a um controlo do

mesmo.

Também Macedo & Corbari (2009) confirmam a hipétdsebase, constatando que o
endividamento dos municipios foi influenciado pelatroducdo da lei de

responsabilidade fiscal.

No que concerne ao estudo das normas dos merdadossdiros e interferéncias que
poderdo ter no endividamento, destacamos o traldghBernandez Llera (2011). O
autor, através do estudo de variaveis como amod&zade empréstimos, capacidade de
financiamento, de entre outras, constatou quecptira do mercado financeiro parece

ter funcionado, de forma razoavel, sobre o end&lato.
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Farnham (1985)

Quadro 3.3.Estudos empiricos sobre as restri¢cdes institugonai

Amostra: 2.087 localidades dos Estad
Unidos da América, com populagédo supe
a 10.000 habitantes

Periodo de analise1976-1977

DS
Ior . 7 - . . -~ ..
Estudou a eficacia das limitagdes ao endividamento

Comprovou que os limites tém um efeito negativoendividamento. No que
concerne aos determinantes, constata que as kdadidcom rendimentper
capitamais elevado, sdo também as que apresentam méigidamento.

Amostra: 50 Estados Norte-Americanos

Estudaram a relagéo existente entre o endividaneent&kelacdo positiva entre o endividamento e o rendionpar capita indice de

Klewe(ltlggiiakaly ) N os diferentes tipos de restricdes, consignados |na$minalidade e idade escolar. Como conclusdo gerstataram que o nivel de
Periodo de analise1961-1990 diplomas legais. endividamento, num determinado periodo, dependipdde restrigdes.
Feld & Amostra: 134 dos maiores municipids o - Concluem, de ~entre ogtros aspetosz que as IimBa(@xEng}ig)_de planeam~ento de
Kirchgassner Suigos Estudaram as restricdes ao endividamento bem cemadango prazo ndo restringem qepdwndamento dos Cifiné. Em relaggo aos
seus determinantes. determinantes,validaram as hipdteses de que o numero de halstanta
(2001) Periodo de analise1990

responsabilidade fiscal influenciam o endividamento

L6épez Laborda &
Vallés Giménez
(2002)

Amostra: 17 Comunidades Auténomg

espanholas

Periodo de analise1987-1997

SAnalisar o impacto dos diferentes mecanisn
institucionais implementados para controlar
endividamento, em especial os limites previstokena

ndSoncluem que tanto as normas de consolidagcdo ontalneomo os limites
@mpostos foram eficazes, pois conseguiram moderacrescimento do
endividamento das comunidades.

Se}linas Jiménez &
Alvarez Garcia
(2002, 2003)

Amostra: 17 Comunidades Auténoms

espanholas

Periodo de analise1986-1999

SAnalisaram o funcionamento efetivo das restrig
legais em relacdo ao endividamento das Comunid
Auténomas espanholas.

Existe uma relacdo entre as despesas totais etaseceonsignadas ao
peavestimento e o endividamento. No que se referevaamveis politicas e
pddsoldgicas, os autores ndo encontraram relevasigaificativa que lhes
permitisse retirar conclusdes. Obtiveram tambémtatos que lhes permitiram
validar a eficacia dessas restricoes.

Vallés Giménezet
al. (2003) e
Cabasést al.
(2007)

Amostra: Municipios espanhois

Periodo de analise1988-1998 e 1988-2000

Estudaram as restricdes ao endividamento e elaor|
um modelo com os determinantes explicativos
mesmo.

arConcIuem que a evolugdo das restricdes instituorean levado a que os
unicipios néo utilizem o endividamento de formasia. Constatam também
ue os investimentos, a poupanca liquida e astascéiibutarias sdo as

variaveis que mais se relacionam com o endividament
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Quadro 3.3.Estudos empiricos sobre as restricdes institucgqi@ont.)

Amostra: 238 municipios espanhdis d
Comunidade Auténoma de Navarra

a
Avaliar a eficacia das normas sobre o endividamen|

O normativo que regula o endividamento municipalst-se aos postulados

totec’)ricos, pelo que leva a um controlo do mesmot&das que o investimento é
um fator determinante do endividamento, bem compoupanca liquida. No que

al. (2008) 0s seus determinantes. N . . . o
Periodo de analise1995-2003 se refere as receitas associadas ao desenvolvimdrgnistico, concluem que
ndo tém uma influéncia significativa no endividatoen
Amostra: municipios brasileiros com maijs % : [
Macedo & de 100.000 habitantes Analisar se a lei de responsabilidade fiscal inftieu o Como conclusdo confirmam a hipétese de base, ped rgferem que o

Corbari (2009)

Periodo de analise1998-2006

endividamento.

endividamento dos municipios foi influenciado pé&a de responsabilidade
fiscal.

Feld et al. (2011)

Amostra:
Suigos

137 dos maiores municipig

Periodo de analise2004

s
Estudar as restricdes ao endividamento (compar

com 1990) bem como os seus determinantes.

No fundamental concluem que as alteracdes dascfestrintroduzidas no

agiobito da NPM ndo apresentam influéncia signifieatho endividamento.
Referem também que o nuimero de habitantes e anssdpbdade fiscal
continuam a influenciar o endividamento.

Fernandez Llera
(2011)

Amostra: 17 Comunidades Auténomg

espanholas
Periodo de analise1984-2008

S
Avaliar a eficacia dos mercados financeiros co|

mecanismo para restringir o endividamento.

mConstatam que a disciplina dos mercados finance@osce ter funcionado de
fdrma razoavel sobre o endividamento. Concluem éammbue as despesas de
capital influenciam o endividamento.
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Podemos depreender, tendo por base os estudosdesurm Quadro 3.3., que tanto as
restricbes legais, como as do mercado financeitaeinciam o endividamento. Tais
limitagcbes parecem conduzir a que as entidadeseadamente os municipios, adotem
um comportamento que tende a ser idéntico, nodsenlieé reduzir o endividamento,
cumprindo as normas legais e dos mercados finascefssim, no ambito da teoria

institucional, parece notar-se um certo isomorfigoercivo.

3.3.2. Fatores determinantes do endividamento

Para Vallés Giménez (2002) os varios fatores detamtes do endividamento podem
ser agrupados em trés tipos: institucionais, fisea@conémicos. Antes porém, 0 mesmo
autor considera que esta classificacdo esta sajeitaa interpretacao pessoal, pelo que

poderdo existir muitas outras.

A interpretacdo de Fernandez Lletaal. (2003, 2004) levou-os a agruparem os fatores
de forma muito idéntica a de Vallés Giménez (200@ndo estudado fatores

socioeconOmicos (institucionais e econémicos)ticol e orcamentais (financeiros).

Zafra Gomezet al. (2009), por sua vez, consideram que os fatoremrrdatantes do
endividamento podem ser divididos em externosesnns. Ao nivel externo integram
aspetos dos ambitos social, econémico e politico.vériaveis relacionadas com as
finangas das entidades sao consideradas no amtatoa.

Como podemos verificar, a classificacdo dos deteantes do endividamento, tendo
por base a literatura, ndo é uniforme, pelo quesatpiida agruparemos os fatores,
mesmo que classificados de forma diferente porosadutores, em quatro grupos

principais.

A apresentacdo dos determinantes do endividamentalLdsera efetuada, tendo por
base a classificacdo que, em nosso entender neshagrupa. Numa primeira seccao
serdo abordados os varios fatores institucionais. f@ores politico-ideologicos
apresentar-se-d0 na segunda seccao. Ja no teyedimestudadas as variaveis fiscais.
As variaveis econdmico-financeiras, muito abordama literatura internacional, serdo

expostas na ultima seccéao.
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Para cada determinante serd apresentada uma fumdgéw para a sua utilizagdo, bem

como as evidéncias econométricas que o0s variosesutbtiveram dos seus modelos.

3.3.2.1. Institucionais

Os fatores institucionais poderéo ser bastanteetiééados, pelo que Vallés Giménez
(1999) considera que serdo todos aqueles que afesistema institucional da AL, bem

como os relacionados com a sua ligacdo a Admig&r&entral. Para Fernandez Llera
et al. (2003) estes fatores serdo os que permitirdoidafiestrutura socioeconomica do

territorio, correspondente a instituicao.

Segundo a perspetiva de Vallés Giménez (2002) ed.@pborda & Vallés Giménez
(2002), os fatores institucionais que poderao fietemo endividamento serédo, de entre

outros:
- Alinsuficiéncia financeira subjacente ao sistel@dinanciamento;
- Problemas de relacionamento com a Administr&gdral;

- A atitude irresponséavel de algumas Comunidadg$omas que pretendem que

a carga financeira do endividamento recaia soliistado;
- Fatores inerentes ao nivel de competéncia estensa de financiamento.

Sendo que os fatores institucionais que poderdoemtiar o endividamento séo

diversificados, de seguida apresentaremos os rsiidaglos na literatura internacional.
De realcar que, tal como seria de esperar, nenstoddatores tedricos considerados
nos estudos, foram validados estatisticamente eyunsl modelos economeétricos

definidos. No entanto, constata-se que, na globddid existe validagdo para quase
todos eles, dada a complementaridade dos resuliadosarios autores.

Um dos fatores analisados pela literatura inteamadié o nivel de competéncia. Vallés
Giménez (2002) e Lopez Laborda & Vallés GiméneD220ntegram esta variavel nos
seus modelos, pois consideram que a existéncidfelerdes niveis de competéncia,
designadamente no que se refere & saude e educpgderdo interferir no

endividamento. Referem que as transferéncias el@supelo Governo Central, para

63



Capitulo Ill. Revisédo de literatura

fazer face a essas despesas, poderdo, por um dadonsuficientes e, por outro,
canalizadas para despesas de naturezas difereddeste contexto, 0s autores
apresentam duvidas sobre que efeito podera, o di¥etompeténcia, ter sobre o
endividamento, estabelecendo a partida um sinaktenchinado. Os resultados
confirmam as duvidas de Vallés Giménez (2002) eekdpaborda & Vallés Giménez
(2002), sendo que néo se apresentam estatisticasigntficativos.

Tendo por base a mesma ideia, Benito Lagteal. (2004) testaram empiricamente este
fator e obtém evidéncia significativa de que Gowsrhocais com mais competéncias

apresentam niveis de endividamento maior.

Foram também varios os autores (e.g. Bastida Albgd& Benito Lopez, 2005; Zafra
Gomezet al, 2009) que testaram empiricamente a possibilidede carater costeiro
influenciar o endividamento. Consideram que os wgipios do litoral tém mais
despesas com infraestruturas turisticas do que astetior, 0 que podera originar um
maior endividamento. Também Escudero Fernandez &r Rliménez (2002a) e
Fernandez Llerat al. (2003) consideram que 0S municipios com maior manoe
populacao turistica, tendem a ter uma maior prodaraervicos, o que podera originar

um maior endividamento.

Bastida Albadalejo & Benito Lépez (2005) ndo ohtara evidéncia significativa que
comprovasse a relacdo. Ja Escudero Fernandez & Jménez (2002a), Fernandez
Llera et al. (2003) e Zafra Gomeet al. (2009) constatam que, de facto, existe uma

relacdo positiva, o que comprova a hipotese inicial

A dimensdo em numero de habitantes/populacdo é dos fatores que esta associado
ao endividamento. Autores como Farnham (1985)eRstn-Lidbom (2001), Escudero
Fernandez & Prior Jiménez (2002a), Fernandez Léeral. (2004), Ashworthet al.
(2005), Bastida Albadalejo & Benito Lopez (2005prge (2005), Geys (2007), Zafra
Gobmezet al. (2009), Hajek & Hajkova (2009), F.Ferreira (201Zxfra Gomezt al.
(2011), Letelier (2011), Felet al. (2011) e Dolores Guillaméet al. (2011) consideram
que, quanto maior for a dimensao, maior sera ass&e do municipio em fornecer
bens, servicos e infraestruturas, 0 que poderd&izimge numa maior necessidade de
endividamento. Pettersson-Lidbom (2001), Fernandera et al. (2004), Ashworthet

al. (2005), Geys (2007), Zafra Gomet al. (2009), Hajek & Hajkova (2009), Zafra

64



Capitulo Ill. Revisédo de literatura

GoOmezet al. (2011), Feldet al. (2011), Letelier (2011) e Dolores Guillameét al.
(2011) obtém evidéncia estatistica de que exiseenehacao positiva entre a dimensao e
o endividamento, facto porém ndo comprovado panttaan (1985), Bastida Albadalejo
& Benito Lépez (2005) e Borge (2005).

Feld & Kirchgassner (2001) também consideram a da&e como um fator importante,
tendo estudado mais especificamente o nimero dieht@s contribuintes. Os autores,
tal como Escudero Fernandez & Prior Jiménez (20@igApm duvidas no sinal da

relacdo, mas obtiveram evidéncia econométrica deretacao positiva.

Outro determinante bastante estudado é o limital legaximo de endividamento.
Farnham (1985), Vallés Giménez (2002), Lopez Laba®dVallés Giménez (2002),
Ashworthet al(2005), Geys (2007), Cabaséisal. (2007) e Hajek & Hajkova (2009)
estudam este fator, tentando perceber a eficagalichites estabelecidos na lei. Os
testes empiricos levados a cabo pelos varios aut@l@laram a ideia inicial, pelo que
observaram que os limites estabelecidos na leizeaduos niveis de endividamento.
Também Farnham (1985) obteve o mesmo resultaddafoentalmente nas situacdes

em gue a possibilidade de ultrapassar os limitevisienciavam com significado.

Lépez Laborda & Vallés Giménez (2002) introduzir@wmo fator os cenarios de
consolidagdo orgcamental, pois consideram que aaonbrcamental apertado podera
levar & diminuic&o do endividamento. Salinas Jimédlvarez Garcia (2002, 2003) e
Dolores Guillamonet al. (2011) também estudaram as limitacfes introduzmss
cenarios de consolidacdo orcamental, consideraatiopmo os primeiros, expectavel
que tenham um impacto de retragdo do endividaméltaue respeita aos resultados,
verifica-se que tanto Lopez Laborda & Vallés Ging(#002) como Salinas Jiménez &
Alvarez Garcia (2002), confirmam a hipotese injc@lque os leva a afirmar que as
limitacbes de consolidacdo orcamental séo eficdmasionando como um mecanismo
de controlo importante. Ja Dolores Guillamén al. (2011) ndo conseguem obter
resultados estatisticamente significativos.

Vallés Giménez (2002) e Lopez Laborda & Vallés Giem(2002) tentam verificar de
que forma a evolugcdo do sistema de financiamerftoemcia o endividamento. Os
ultimos consideram que as reformas sucessivasstens de financiamento tentam

introduzir-lhe uma maior racionalidade, melhorangloforma de distribuicdo dos
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recursos e permitindo configurar a hipétese detguevolucédo reduz o endividamento.
J4 Vallés Giménez (2002) apresenta algumas digdasto a relagdo que podera
existir, pelo que considera o seu sinal indeterdondNao obstante, os resultados
evidenciaram uma relacdo negativa, considerandpiseo sistema de financiamento
tem evoluido no sentido da introducdo de maior oredidade, limitando o

endividamento.

Varios autores consideram como fatores condici@sando endividamento o0s
relacionados com aspetos especificos dos municégpuss Comunidades Autbnomas.
Neste contexto, Fernandez Lleea al. (2004) avaliam se o facto de se tratar de
municipios capitais de provincia ou de ComunidadeédAoma, e de municipios de
forais interfere no endividamento. Ja Vallés Ginzé(g902), Lopez Laborda & Vallés
Giménez (2002) e Benito Lopet al. (2004) avaliam a interferéncia que podera ter o
facto de se tratar de Comunidades Autonomas unipriais. Os resultados obtidos por
Fernandez Llerat al. (2004) ndo se apresentam estatisticamente sigtivids. Os de
Vallés Giménez (2002) e Lopez Laborda & Vallés Gie®(2002) validam a hipotese
de que as Comunidades Auténomas uniprovinciais saptem valores de
endividamento superiores. Benito Lopet al. (2004) chegaram a um resultado

contrario, constatando que apresentam menoreeid&endividamento.

3.3.2.2. Politico-ideologicos

Os fatores politico-ideoldgicos considerados deteanies do endividamento estéo,
regra geral, relacionados com a forma de governagadeologia politica e com os
ciclos eleitorais. Estes fatores tém sido estudadosvarios autores, sendo de realcar
que os resultados obtidos nem sempre sao sigiibisate, muitas vezes, nao

coincidentes.

A ideologia politica é, sem duvida, um dos fatoneais estudados pela literatura
internacional. Neste sentido, autores como Lépdoida & Vallés Giménez (2002),
Salinas Jiménez & Alvarez Garcia (2002, 2003), Astinet al. (2005), Hagen & Vabo

(2005), Geys (2007), Tovmo (2007), Vila i Vila (Z1 F.Ferreira (2011) e Dolores
Guillamonet al. (2011) distinguem partidos de direita e de esqyaeshtando avaliar de

que forma a sua atuacgdo ideoldgica esta assomaelzdazidamento. A hipétese de base
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nao € coincidente nos varios estudos, pelo que&¥&iménez (2002) e Lépez Laborda
& Vallés Giménez (2002) apresentam algumas duveddse quais serdo os partidos
mais propensos ao endividamento, estabelecendoogs@al da relagdo com o
endividamento sera indeterminado. Ja Feld & Kirebgér (2001), Pettersson-Lidbom
(2001), Salinas Jiménez & Alvarez Garcia (2002, 330MHagen & Vabo (2005),
Ashworthet al. (2005), Geys (2007), Tovmo (2007) e Vila i Vil D) partem da ideia
de que os partidos de esquerda, ao serem maidguexsi da intervencao publica, terdo

uma maior probabilidade de apresentar niveis deidadhento mais altos.

No mesmo ambito, Kieweit & Szakaly (1996), Bastillhadalejo & Benito L6pez
(2005), Zafra Goémeet al. (2011), Letelier (201£f e Sanchez Mier (2011) estudam a
possibilidade de os partidos progressistas facecanservadores terem perspetivas
ideologicas diferentes em relacdo ao endividamdtgtabelecem a hipotese de que os
partidos conservadores apresentardo menores indeesndividamento do que os
partidos progressistas. Esta ideia relaciona-se edacto de os progressistas serem

apologistas de um setor publico de maior dimens@mremaiores funcodes.

Kieweit & Szakaly (1996) validaram a hipotese de @s partidos conservadores sao
menos propensos ao endividamento. J& Ashvebréh (2005) obtiveram um resultado
que designam de inesperado, dado que constatamsquartidos de esquerda, mesmo
tendo niveis mais elevados de despesa, apresemtammemnor endividamento. Esta
também foi a conclusédo a que chegou PetterssoreiidR001), evidenciando que os
partidos de direita aumentaram o endividamentoresspntissem que iriam perder as

eleicOes.

A evidéncia empirica dos restantes modelos, apiadesn pelos autores anteriormente
citados, ndo permite validar qualquer das hipétesstabelecidas, dado que os
resultados ndo apresentam valores estatisticamsigrificativos. Assim, nao

encontraram evidéncia de que a diferenciacdo idealddos partidos interferisse, de

gualquer forma, no endividamento.

A relacéo entre o ciclos politico e o endividamefub estudada por autores como
Pettersson-Lidbom (2001), Vallés Giménez (2002pdaLaborda & Vallés Giménez

28 Este autor apresenta, no entanto, algumas distdae a forma como sera influenciado o endividament
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(2002), Salinas Jiménez & Alvarez Garcia (2002,320Bernandez Llerat al. (2003,
2004), Escudero Fernandez & Prior Jiménez (2008bhworth et al. (2005), Geys
(2007), Agundez Alvarez & Baza Roman (2008), H&eKajkova (2009), Vila i Vila
(2010), Zafra Gomeet al. (2011), Letelier (2011); F.Ferreira (2011) e S&@zacMier
(2011). De uma forma geral, todos tentam validarigbtese de que nos periodos
eleitorais, existe uma tendéncia para aumentar dividamento. Existem porém,
algumas variantes, nomeadamente relacionadas caddedcdogia dos partidos no

governo e as expectativas de serem reeleitos.

No que se refere aos resultados, verifica-se goes@d consensuais. Fernandez Lédra
al. (2004), Vallés Giménez (2002) e Vila i Vila (201@)nstatam a existéncia de uma
relacdo negativa, isto €, ndo validam a hipotesautioento do endividamento nos anos
pré-eleitorais e eleitorais. Fernandez Lletal. (2004) justificam que o resultado pode
estar relacionado com o facto de, muitas vezespvergo municipal ndo dispor de
maioria, o que |he dificulta o recurso ao endividaio. J&4 Vallés Giménez (2002)
refere que podera resultar das reformas do sistlErfananciamento, introduzidas no
periodo de analise, 0 que gerou recursos (recedis)onais, logo podera nao ter

existido a necessidade de recorrer ao endividamento

Os estudos de Pettersson-Lidbom (2001), Fernanideadt al. (2003), Ashworttet al.
(2005), Escudero Fernandez & Prior Jiménez (2002bys (2007), Agundez Alvarez
& Baza Roman (2008), Zafra Gometal. (2011), F.Ferreira (2011) e Letelier (2011)
validam a hipétese inicial, constatando que os gmee locais aumentam o
endividamento em periodos eleitorais, tentando mizar as suas expectativas de

reeleicdo ou, por outro lado, tentando limitar @ago seu possivel sucessor.

Ja Lopez Laborda & Vallés Giménez (2002), Salinasédez & Alvarez Garcia (2002,
2003), Hajek & Hajkova (2009) e Sanchez Mier (20XBo obtém resultados
estatisticamente significativos, pelo que ndo cgmsen evidenciar nem uma relacao

positiva nem negativa com o endividamento.

Outro fator abordado pela literatura relaciona-@e @ coincidéncia politica entre os
partidos dos Governo Local e Central. Lopez Labofdd/allés Giménez (2002)
consideram que o Governo Central podera benefigidrocal quando exista tal
coincidéncia, pelo que o recurso ao endividameattera ser inferior. Fernandez Llera
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et al. (2003) estabelece que a relacdo podera ser ampigsase por um lado, o
Governo Central podera beneficiar financeirament&averno Local, por outro, o
Governo Central podera desleixar-se no que seereder controlo dos limites de
endividamento. Neste sentido, consideram que ocioglamento podera ser

indeterminado.

N&o obstante, os resultados obtidos, tanto porz.épborda & Vallés Giménez (2002)
como por Fernandez Llerat al. (2003), ndo apresentam evidéncia estatisticamente

significativa, pelo que néo foram validadas as teipés iniciais.

O tipo de governacdo € muitas vezes estudado atrdaéfortaleza/fragmentacao
politica do governo. Neste ambito a governacao eonma ou minoria foi considerada
como determinante por Salinas Jiménez & Alvarezx{@a2002, 2003). Estes autores
consideram que a governacdo com maioria se trademirmenores cedéncias perante a
minoria, na tentativa de conseguir o seu apoiotdJ®sma, ao nao terem que aumentar
a despesa publica, fard com que os municipios tami# tenham a necessidade de
mais endividamento. Ja a fortaleza/fragmentacdo poder traduzir-se-4 numa maior
necessidade de recursos, logo mais endividameston@rthet al, 2005; Borge, 2005;
Hagen & Vabo, 2005; Tovmo, 2007; Geys, 2007; H&dlajkova, 2009; Vila i Vila,
2010; Letelier, 2011; Sanchez Mier, 2011 e Zafram@&bet al, 2011). Dolores
Guillamon et al. (2011) referem que uma maior fortaleza levara a menor
endividamento. Por sua vez Vallés Giménez (200pez Laborda & Vallés Giménez
(2002) consideraram o mesmo fator, tendo-o des@u@dmercado politico e compra
de votos para alcancar a governabilidade por viadtigacdes. Feld & Kirchgéassner
(2001) estudaram a variavel, mas para o caso piartido seu trabalho, consideravam
nao ser expectavel a existéncia de um impactofgigtivo no endividamento, dado que

pelo menos dois dos quatro maiores partidos fazete dos Governos Locais.

Ashworth et al. (2005), Hagen & Vabo (2005), Borge (2005), Gey80{@, Tovmo
(2007), Vilai Vila (2010), Zafra Gome al.(2011) e Letelier (2011) constatam que 0s
governos em coligacdo, logo mais fragmentados eosnésrtalecidos politicamente,

recorrem mais ao endividamento. Ja Dolores Guiltagtdal. (2011) obtém evidéncia

29 Ashworth et al. (2005) definiu, para além de outras, uma vari@rmal que 1 representava a governacdo em
coligacéo e 0 por um partido individualmente. Tamhiefiniu uma variavel que considerava o niimerpatédos
na coligacao. De referir que para a fortalezaipalisdo muitos os autores que utilizam o intiedindahl
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contréria (também em relacdo a sua expectativéalpipois constatam que quanto
maior fortaleza, maior € o endividamento. Acresmenfjue a explicacdo pode estar
relacionada com o facto de um governo mais foridegoder considerar que tem uma
grande legitimidade politica, logo ndo se iniberdeorrer ao endividamento, caso
necessite. Os resultados obtidos pelos restanteseaundo apresentaram valores

significativos.

O género do governante também foi considerado ptorEs Guillaméret al. (2011),

como uma variavel politica. Neste sentido, tentarcgber se o comportamento da
mulher difere do do homem, no exercicio de cargdisigns, pelo que ndo estabelecem
uma relacdo a partida. Os resultados nao lhes fiemiretirar as davidas, pois ndo se

apresentaram estatisticamente significativos.

3.3.2.3. Fiscais

O endividamento municipal pode ser influenciadoké&m por varios fatores fiscais.
Vallés Giménez (2002) e Lépez Laborda & Vallés Gie® (2002) assinalam que as
principais causas fiscais que justificam o aumemo endividamento sao

fundamentalmente:

- Assimetria na descentralizagdo de receitas eedasp que fomenta a falta de
responsabilidade fiscal,

- Utilizacdo do endividamento para obtencéo de fii@ns politicos, isto €, criando

iluséo fiscal,
- Recurso ao endividamento para financiar despbsas/estimento;

- Oferta de bens e servicos novos, bem como a mella qualidade dos ja

existentes.

No ambito desta categoria, a responsabilidadelfisaa determinante mais estudado
pela literatura e um dos que consideramos mais riaoie. Importa realcar que a
designacdo aqui apresentada ndo € de utilizac@ajeada, sendo comum encontrar
designacfes sinbnimas como capacidade fiscal propprdependéncia financeira, de

entre outras.
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Farnham (1985), Feld & Kirchgassner (2001), VaBsénez (2002), Lépez Laborda
& Vallés Giménez (2002), Benito Lopet al. (2004), Borge (2005), Pascual Arzetz

al. (2008), Agundez Alvarez & Baza Roman (2008), H&eKajkova (2009), Vila i
Vila (2010), Sanchez Mier (2011), Fe#d al. (2011), Zafra Gomeert al. (2011) e
Dolores Guillamoénret al. (2011) consideram que o endividamento dependentte
outros aspetos, do valor das receitas propriasudocipio, isto é, fundamentalmente da
responsabilidade fiscal. Desta forma, tentam detenmem que medida um maior peso
das receitas fiscais proprias afetaria o nivel ddivedamento, na tentativa de
comprovar, indiretamente, se 0 aumento da visduléddo custo dos bens e servigos
publicos seria uma boa ferramenta contra o aumgmtendividamento excessivo. A
relacdo que estabelecem € negativa, pois quantresdorem as receitas oriundas de

receitas fiscais proprias, menor sera a necesstadecurso ao endividamento.

Vallés Giménezet al. (2003) e Cabasést al. (2007), que também estudam este
determinante, apresentam duvidas em relacdo abesiperado para esta variavel, pois
corroborando da ideia de outros autores, considetiane que o Governo Local, ao

cobrar muitas receitas fiscais proprias, fica coenoes margem de as aumentar, pelo

gue quando necessitar de recursos, tera que rea@rglividamento.

Fernandez Llerat al. (2004) incluiu no seu modelo a capacidade fiscépna, na
tentativa de confirmar se o endividamento dimirundianta a medida que aquela
aumenta/diminui. Esta variavel, mesmo ndo sendmulzala da mesma forma, apresenta
um objetivo similar ao da responsabilidade fisdafjnida por Vallés Giménez (2002).
Também Bastida Albadalejo & Benito Lépez (2005udatam esta variavel, tendo-lhes
atribuido a designacéo de independéncia finand@iesonizam que, quanto maior for a
independéncia, menor sera a necessidade de reaopassivos financeiros, isto é, ao
endividamento. O raciocinio de Zafra Gomeizal. (2009) € o mesmo, sendo que

designaram a variavel de receitas fiscais.

Os modelos de Farnham (1985), Vallés Giméeteal. (2003), Fernandez Llergt al.
(2004), Cabaseést al. (2007), Pascual Arzoet al. (2008) e Dolores Guillaméat al.
(2011) permitiram-lnes concluir que 0s municipio®mc maiores receitas
préprias/capacidade fiscal prépria sdo também esntgis se endividam, ao contrario
do que seria expectavel. Segundo Dolores Guillagtdl. (2011) a explicagédo deriva

do facto de existir uma maior capacidade de faaee fios encargos financeiros, bem
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como de uma insuficiente flexibilidade do sistembutario local em adaptar-se as
preferéncias dos diferentes estratos da populatambém Vallés Giméneet al.
(2003) e Pascual Arzct al. (2008) referem que uma maior capacidade/riquezcea
levar os municipios a considerem que tém uma nmmagem para suportar encargos
financeiros futuros. Ja Fernandez Lletal. (2004) pensam que podera ser uma forma
de compensar as menores transferéncias, origimaiaslevada capacidade tributéria,

gue recebem do Governo Central ou das Comunidaaigsmdmas.

Concluséo contraria foi apresentada por Feld & hgéssner (2001), Borge (2005),
Agundez Alvarez & Baza Roman (2008), Zafra Géraeal. (2009, 2011), Hajek &
Hajkova (2009), Feldet al. (2011), e Sanchez Mier (2011), dado que obtiveram
evidéncia significativa de que as receitas fispaigrias influenciam o endividamento

dos municipios, de forma negativa, conforme higoterial.

Ja Vallés Giménez (2002), Lépez Laborda & Vallésn@&@iez (2002) e Bastida
Albadalejo & Benito Lopez (2005) ndo obtiveram temips estatisticamente
significativos, pelo que ndo conseguiram evidéretanométrica significativa que
permita afirmar que a responsabilidade fiscal eritia, de forma substancial, o

endividamento.

Zafra Goémezet al. (2009) estudou também um fator que nos pareceardi® o que
designou de indice de independéncia financeiral (fotorrente). O primeiro relaciona
as obrigacOes totais com as receitas que ndo depethel transferéncias correntes nem
de capital. O segundo, em nossa opinido o que msthenquadra nas variaveis fiscais,
apresenta a relacdo entre as obrigagbes correntess@matoério dos direitos por
impostos diretos, indiretos, taxas e receitas rpatriais. Os autores estabelecem uma
relacdo negativa entre os indices e o endividameatmlo os resultados permitido

validar a hipotese.

Para além dos fatores ja referidos, a equidadeger&cional é também abordada por
véarios autores ( Lopez Laborda & Vallés Giménef)20/allés Giméneet al, 2003,
Cabasé=t al, 2007; Pascual Arzoet al, 2008). A hipdtese considerada € a de que o
endividamento responda a um processo de repercessanos posteriores, do custo
dos investimentos realizados no ano. A finalidagté & de distribuir esses custos pelas
geracOes que venham a beneficiar dos mesmos, pelo ginal esperado sera positivo.
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Os resultados comprovam a hipo6tese estabelecidmeosignifica que, em anos de
investimentos, se verifica um aumento do endividdamede forma a distribuir os

custos pelas geracgdes futuras.

Lépez Laborda & Vallés Giménez (2002) introduzemauwariavel associada a
utilizacdo do endividamento para fazer face a dspeom bens e servicos correntes.
Esta variavel pretende avaliar a possibilidade tilzagdo da ilusédo fiscal, isto &, a
oferta de melhores bens e servicos ndo é compersat® aumento da carga fiscal,
dado que o recurso ao crédito permitira diluir espesas para anos futuros. De realcar
gue esta variavel podera ser considerada finaneemdo fiscal, tal como definiram
Vallés Giménez (2002). Lopez Laborda & Vallés Gie#2002) encontram evidéncia
significativa de que as despesas com bens e serinfloenciam positivamente o

endividamento.

3.3.2.4. Economico-financeiros/orcamentais

O rendimentgper capitaé, sem dulvida, uma das variaveis economicas restiadas

empiricamente, nos modelos explicativos do endelsto municipal, apresentados
por variadissimos autores. A literatura internaaiol consensual em considerar que
existe uma relacdo entre esta variavel e o endnedéo. No entanto, tal como veremos
de seguida, esse consenso ndo € observavel eorglacgsentido da relacdo (positiva

ou negativa).

Vallés Giménezet al. (2003), Bastida Albadalejo & Benito Lopez (200Borge
(2005), Cabasést al. (2007), Zafra Gomeet al. (2009) e Letelier (2011) tentam testar
a existéncia de uma relagéo positiva, pois cormidajue o facto de as familias terem
mais rendimento disponivel, fara com que tenham umeor necessidade de
infraestruturas e de bens e servigcos, e como coéeeig maior endividamento para os
municipios. Vallés Giménez (2002), Lopez Labord¥a@lés Giménez (2002) explicam
gue o rendimento é identificado pela literatura camm fator determinante na procura
de bens e servicos publicos, o que se podera tragtazmaior despesa publica. Como,
em muitas circunstancias, os sistemas de finanasa AL sédo insuficientes para
fazer face a essas necessidades, podera existiecassidade de recurso ao

endividamento. Também Kieweit & Szakaly (1996) refie que sera de esperar que 0s
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municipios onde as familias tém altos rendimertsham uma maior capacidade de

endividamento o que se podera traduzir no aumentoasmo.

Farnham (1985) explica que podem existir intereseedraditorios: as familias com
rendimentos mais baixos preferem que os municip@®ndividem, no sentido de
pagarem menos impostos, enquanto as familias cois neradimentos se opdem as

politicas de expansdo do endividamento.

Escudero Fernandez & Prior Jiménez (2002a), Fearahteraet al. (2003, 2004),
Benito Lopezet al. (2004), Ashworthet al. (2005), Hajek & Hajkova (2009) e Dolores
Guillamonet al. (2011) também referem que ndo serd facil estadrelena relacdo com
o endividamento, dado que, por um lado, os cidad@wsmaiores rendimentos poderao
ter maiores necessidades, o que podera levar aadamdento. Por outro, o facto de
terem maiores rendimentos, fara com que as recpitgwias dos Governos Locais

sejam maiores e consequentemente o endividamgatmeaor.

Os resultados do modelo de Farnham (1985) validaipd@ese de que em localidades
com altos rendimentgser capita também se verificam niveis altos de endividamento
pondo de parte a hipotese contraria. Também Kiefv8itakaly (1996), Lopez Laborda
& Vallés Giménez (2002), Vallés Giménez (2002), uero Fernandez & Prior
Jiménez (2002a), Vallés Giménetzal. (2003), Benito Lopeet al. (2004), Ashwortlet

al. (2005), Borge (2005), Cabasésal. (2007), Zafra Gomeet al. (2009) e Dolores
Guillamonet al. (2011) chegam a mesma conclusdo. J& Fernandexzdtlet. (2003,
2004), Bastida Albadalejo & Benito Lopez (2005) je¢ka& Hajkova (2009) e Letelier
(2011) ndo obtém evidéncia econométrica signifieatjue Ihes permita estabelecer o

tipo de relacdo que existe entre as duas variaveis.

A taxa de desemprego é estudada por Feld & Kiramgdiq2001) e Feldt al. (2011),
gue estabelecem uma relacéo positiva, ou sejanpergo do desemprego fara aumentar
o endividamento, devido a uma maior necessidadiegpesas sociais. Lépez Laborda
& Vallés Giménez (2002) também introduzem esterfatas definem uma relagéo
indeterminada. Os resultados obtidos nos primedos estudos permitiram-lhes
comprovar a hipotese definida. Ja Lopez Labordaaflég Giménez (2002) acabaram

por retirar esta variavel do seu modelo devidaaamento econométrico.
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As despesas de capital ou, em alguns casos, assdsspe investimento também estao
muito relacionadas com o endividamento, pelo que earios os autores que
consideram esta variavel nos seus modelos (Fernaneia et al, 2003, 2004; Benito
Lépez et al, 2004; Bastida Albadalejo & Benito Lépez, 2005guindez Alvarez &
Baza Roman, 2008; Macedo & Corbari, 2009; Vila iay2010; Zafra Gomeet al,
2009, 2011; Sanchez Mier, 2011; F.Ferreira, 20lérnd&nhdez Llera, 2011). O
argumento fundamental € o de que a necessidadealizar despesas de capital fara
com que os Governos Locais se tenham de financiam aeceitas de
capital/investimento ou endividamento. Assim, sepgpectavel que, aquando da
escassez de receitas de capital, surja a necessldadcurso ao endividamento.

Alguns autores (LOpez Laborda & Vallés Giménez,200llés Giméneet al, 2003,
Cabasé=t al, 2007 e Pascual Arzoet al, 2008), como referido, integraram esta
variavel, fundamentalmente a dos investimentos, faisres fiscais (equidade
intergeracional), pois consideram que os Governaegails podem recorrer ao
endividamento, na tentativa de distribuir os custos investimentos, pelas geracdes
que irdo usufruir deles, funcionando assim comomgganismo de iluséo fiscal. J& os
autores que consideram esta variavel como finama#fendem que o recurso ao
endividamento ocorre devido a escassez de receéasapital. Os varios autores
esperavam obter, para este determinante, umaoghagitiva. Os resultados validaram
a hipotese definida, tendo obtido evidéncia esi@disignificativa. Apenas Fernandez
Llera et al. (2003), Benito Lopezt al. (2004) e Macedo & Corbari (2009) néo

conseguiram, com base nos resultados, comprosragsexpectativas.

Também as receitas de capital sdo estudadas pos \&rtores (Salinas Jiménez &
Alvarez Garcia, 2002, 2003; Bastida Albadalejo & Lopez, 2005; Zafra Gomet

al., 2009). Como o financiamento de despesas de Caffitadamentalmente
investimentos) devera ser efetuado por receitacagpétal ou endividamento, sera
expectavel que quanto maiores forem as primeiragpmsera a necessidade de recurso
ao endividamento. A evidéncia econométrica dososaestudos, permite concluir, de
forma inequivoca, que a relacdo com o endividaméntwegativa, pelos motivos ja

apresentados.

Bastida Albadalejo & Benito Lopez (2005), Zafra GEmet al. (2009, 2011) e Vila i

Vila (2010) testaram empiricamente o saldo orcaelamdio financeiro, considerando
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que um saldo positivo possibilitara a reducdo dssipos financeiros. Assim, a relagédo
com o endividamento sera negativa. Os resultadtidosbforam significativos, o que

permitiu aos autores validarem a hipétese de base.

Escudero Fernandez & Prior Jiménez (2002a), Feszahtkraet al. (2003, 2004) e
Zafra Gdmezet al. (2009) integraram nos seus modelos econométricpsupanca
bruta (saldo corrente), justificando que o salddepa ser investido em bens de capital,
0 que podera diminuir a necessidade de recursondwvigamento. Os resultados
obtidos pelos primeiros comprovam essa hipéteses jaltimos ndo obtém evidéncia
estatisticamente significativa, tendo, no entanéuificado que o sinal que apresenta é
positivo.

As transferéncias recebidas (por exemplo, do Gov&entral ou das Comunidades
Autonomas) foram consideradas por Macedo & Cor{@009), F.Ferreira (2011) e
Dolores Guillaméret al. (2011). Alguns autores consideram que quanto mexifmrem
as transferéncias, maiores poderdo ser as desps&tsa®g, podera surgir fypaper
effect Neste sentido, o endividamento também poderarnsgor, facto que apenas
Dolores Guillamonet al. (2011) conseguem validar. Outros que pensam gaatgu
maiores forem as transferéncias, menor sera a gsidads de financiamento, logo
menor poderd ser o endividamento. Borge (2005)mbo(2007), Macedo & Corbari
(2009), F.Ferreira (2011) e Zafra Gonetzl. (2011) validam esta hipotese, provando,
assim, que o aumento das transferéncias obtidasnuina necessidade de

endividamento.

Agundez Alvarez & Baza Roman (2008) e Zafra Goeteal. (2009) analisaram ainda
a possivel relacdo positiva existente entre o ndel atividade economica e o
endividamento. Admitem que os municipios que tenham predominio do setor
industrial ou de servigos terdo que fazer um miaeestimento em infraestruturas, o
gue podera originar um maior endividamento. Osesestconométricos apenas

permitiram a Zafra Gomea al. (2009) validar esta hipoétese.

Para aléem das variaveis descritas anteriormentierpser encontradas muitas outras na
literatura mas que consideramos menos relevantesqi¢ se refere aos fatores
relacionados com a despesa; refira-se as despesapassoal, despesas com juros,
despesas com passivos financeiros e despesas osne Iservicos (Lopez Laborda &
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Vallés Giménez, 2002; Vallés Giménez, 2002; Sandexr, 2011): despesas totais
(Salinas Jiménez & Alvarez Garcia, 2002, 2003)n&edez Llerat al. (2003, 2004) e
Vila i Vila (2010) estudaram o grau de compromigdss despesas publicas, dado que
consideram que o financiamento de outras despesaardter discricional podera ser

feito através do recurso ao endividamento.

Zafra Gomezet al. (2011) abordaram ainda a externalizacdo de ssnpgiblicos,
atraveés da transferéncia de servi¢os publicos qaras entidades, bem como a criacao

de entidades dependentes do municipio.

Em suma, observamos que as variaveis economicoetiras sao, sem duvida, as mais
testadas empiricamente, o que demonstra que ass\&@utores tém a percecao de que

podem ser elas que melhor explicam os niveis deidacthento.

No Apéndice | apresenta-se um resumo, onde sermiade as relacbes esperadas e
obtidas, por cada autor, para cada um dos fateesndinantes identificados nesta
secgao.
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Capitulo IV. Enquadramento juridico-normativo do

endividamento em Portugal

4.1.INTRODUCAO

Para o cumprimento do objetivo principal deste tcémi que € o de fazer um
enquadramento geral do endividamentos da AL poesmuiremos proceder seu
enquadramento juridico-normativo, tentando exp@licit sua evolucéo através do estudo
de vérios documentos, de entre os quais se destaddfh e a Lei do Orcamento de
Estado.

Neste sentido, o enquadramento do regime juridicorativo do endividamento dos

municipios portugueses sera efetuado fundamenttdnen relagcdo aos seus limites
quantitativos, sendo a analise dividida em quaédoplos. Num primeiro, apresentar-
se-a a evolucdo até a LFL de 1998 (Lei n.° 42/@86 dle agosto). No segundo sera
efetuada uma andlise a referida LFL. Os regimescisp relacionados com o

endividamento, tendo por base as diferentes lei®@amento de Estado, bem como
outros diplomas legais, serdo apresentados nartessecao. A Ultima seccao abordara
o periodo compreendido entre a LFL de 2007 (Lei2i2007, de 15 de janeiro) e a

atualidade.
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4.2.EVOLUCAO DO REGIME JURIDICO ATE A LEIDAS FINANCAS L OCAIS DE 1998

O endividamento municipal tem sido gerido com algsimpreocupacdes, inicialmente
devido ao modelo de financiamento dos municipiosddmentalmente assente em
transferéncias do Orcamento do Estado, e a neadssik garantir o equilibrio das
financas municipais (Sousa Franco, 1991). Maisetadevido a necessidade de
assegurar o equilibrio de todo o SPA, para o curmgrio dos compromissos assumidos

perante os Estados-membros, no PEC (Costa Cab@d).2

Neste sentido, segundo Cabo (2009), as difererdiss das financas locais tém
estabelecido regras e procedimentos relacionadosm oc@ endividamento,

fundamentalmente limitando o seu montante, resiilyy 0s encargos com
amortizacdes e juros e condicionando o recursgeabtc em funcéo das finalidades do

empréstimo.

A primeira LFL*° (Lei n.° 1/79, de 2 de janeiro) impds ao Governe mpgulamentasse

sobre 0s empréstimos municipais. Para o cumprimdgesse designio foi publicado o
Decreto-Lei n.° 258/79, de 28 de julho, onde cwmasta as principais normas

relacionadas com empréstimos de curto, médio eol@mgzos. No que se refere aos
empréstimos de médio e longo prazos, estabele@ss@uodiam ser contraidos para
investimentos reprodutivos, de alcance social dtumal, e ainda para proceder ao
saneamento financeiro dos municipios (Art. 3.°). édsargos anuais globais com
amortizacdes e juros, gerados por esses empréstidmgpodiam exceder 20% das
verbas orgamentadas para investimentos, no regpeto (Art. 7.°). Quanto ao

endividamento de curto prazo, o Art. 5.°, n.° Aleslecia que podiam ser contraidos
empréstimos em qualquer circunstancia, para ocermificuldades momentaneas de
tesouraria, ndo podendo ser utilizados para despEmaentes nem 0 seu montante
ultrapassar, em qualguer momento, 1/12 das vengasnentadas para investimento,

pelo municipio, no respetivo ano.

%0 De referir que foi apenas na Constituicdo da Répabflortuguesa de 1976 que foi consagrada uma maior
autonomia para os municipios, tendo sido definedabases das relacdes financeiras entre a adajdistcentral e
as autarquias locais.
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No decorrer dos anos foram surgindo novas leigidascas locais, sendo de realcar, da
segunda (Decreto-Lei n.° 98/84, de 29 de marcad &xteira (Lei n.° 1/87, de 6 de

janeiro) o seguinte:

- Na segunda, o montante dos empréstimos de puat foi indexado a 5% do
Fundo de Equilibrio Financeiro (FEF) atribuido ansnicipios. Os encargos
anuais com amortizacdes e juros de empréstimosdioneélongo prazos nao
podiam exceder o maior dos limites correspondemt28% do FEF ou 20% das
despesas de investimento realizadas pelo municgano anterior, excecionando
deste limite os empréstimos contraidos para a a@st de habitagdes destinadas
a venda, bem como os empréstimos para reparagé&ereacao e reabilitacdo de

edificios;

- A terceira, aumentou o montante dos empréstimoar@g prazo para 10% do
FEF, permitindo ainda que os encargos anuais cowortizagdes e juros dos
empréstimos a médio e longo prazos (incluindo opréstimos obrigacionistas)
tivessem como limite o maior dos valores correspatela trés duodécimos do
FEF ou a 20% das despesas realizadas para invesiipelo municipio no ano

anterior.

4.3.A LEI DAS FINANCAS L ocCAIS DE 1998

A Lei n.° 42/98, de 6 de agosto, estabeleceu, m@&ge 23.%, n.° 2, que o endividamento
municipal deveria nortear-se por principios de rrigoeficiéncia, prosseguindo como
objetivos: a) minimizacdo de custos diretos e atds numa perspetiva de longo prazo;
b) garantia de uma distribuicdo equilibrada deasiptlos varios orgamentos anuais; c)
prevencdo de excessiva concentracdo temporal ddizagéo; e d) ndo exposicao a
riscos excessivos. Os limites ao endividamentobektaidos seguiram 0sS mesmos
termos das leis que lhe antecederam. Neste sewtdo,a quarta alteracdo a Lei n.°
42/98, de 6 de agosto introduzida pela Lei n.°@#2de 20 de agosto, foi fixado que o
endividamento de curto prazo ndo poderia exced# d@s receitas provenientes das
participacbes do municipio nos Fundos de Base NpaljcGeral Municipal e de

Coesdo Municipal. Segundo Cabo (2009), manteve-segea relacionada com a

limitacdo dos encargos anuais com amortizacdesos jos empréstimos a médio e
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longo prazos, incluindo empréstimos obrigacionistasim segundo o Art. 24.°°h1 e
3, da Lei n.° 42/98, ndo podiam exceder o maiofidutes™ do valor correspondente a
trés duodécimos dos Fundos Geral Municipal e des&@oéMunicipal ou 20% das

despesas realizadas para investimento pelo mumiefpano anterior.

Mesmo considerando a evolucdo das regras paraailimitendividamento, Lobo e
Ramos (2010) explicam que, no que se refere asiorkdas com o de médio e longo
prazos, apresentavam ainda deficiéncias que podgda em causa a sustentabilidade
das financas municipais. Comegam por justificaa é¥ia com o facto de os limites
incidirem apenas sobre os juros e amortizacdes,erétindo nenhuma regra para o
endividamento adicional nem paratockda divida. Acrescentam ainda que este facto

pode originar graves consequéncias, de entre & dgstacam:

Possibilidade legal de aumento do endividamestm traduzir uma maior
capacidade econOmica para pagar dividas, bastardoepse efeito que as taxas
de juro desgcam ou que sejam diferidos no tempoagmmentos dos juros e

amortizacoes;

Possibilidade de que um municipio figue em sé#ivage endividamento
excessivo, apenas com a reducdo nas transfer@ecisidas, mesmo sem que

tenha contraido novos empréstimos;

As dividas de fornecedores e os contractos dac#mc financeira ndo sao

considerados para o calculo dos limites de endiveado;

- Quanto mais investimentos tiver um municipio, sree podera endividar, sendo

gue estes, por regra, geram despesas e nao receitas

- A possibilidade da existéncia de periodos denci@éodera levar a que os efeitos
na contratacdo de empréstimos sO venham a corcredz em mandatos
subsequentes, dado que as amortizacdes e jurosrd® considerados, para o

célculo dos limites, nessa altura.

%1 Foram excluidos um conjunto relevante de empréstiraspecificamente os relacionados com habitagéial s
despesas extraordinarias em caso de calamidadiegéhihvestimentos comparticipados pelo Quadro @atdrio
de Apoio (Arts. 24°, n° 6, e 32°).
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Também Cabo (2009) refere que, na Lei n.° 42/98Jimies ao endividamento

municipal apenas incidiam sobre o0 montante e afidedes dos empréstimos de curto
prazo e sobre 0s encargos originados pelos empossth médio e longo prazos, ndo
existindo qualquer limite quantitativo para o emdwnento municipal delineado em

funcéo da respetiva capacidade/necessidade ligaiflaanciamento.

4.4 REGIMES ESPECIAIS RELACIONADOS COM O ENDIVIDAMENTO

A evolucao do défice da AP, que apresentou, em,20@% do PIB, fez com que em
2002 fossem tomadas medidas, que necessariamenténase relacionaram com o

endividamento municipal.

Neste sentido, a LOE de 2002 (Lei n.° 109-B/20@12'd de dezembro) previa no n.° 2
do Art. 18.° uma autorizacédo para que o govern@gagllimitar o endividamento dos
municipios, na tentativa de garantir o cumprimedae objetivos estabelecidos para o
endividamento da AP. Com a aprovacdo da Lei n.A/2602, de 31 de maio
(Orcamento Retificativo de 2002), efetivou-se ailpgdo da contracdo, pelos
municipios e empresas municipais, de empréstimesmplicassem o aumento do seu
endividamento liquido no decurso do ano orcameekaecionando-se 0s empréstimos
destinados a programas de habitacdo social promeyidlos municipios, & construgéo
e reabilitagdo das infra estruturas no ambito ddR@WR2004 e ao financiamento de
projetos com comparticipacédo de fundos comunitgAaos 7.°). Este artigo estabelecia
também que o incumprimento daquela proibicdo pe&naid Governo determinar a
reducdo, em propor¢ao do incumprimento verificatss transferéncias a efetuar, nos
termos da Lei n.° 42/98, de 6 de agosto, apds @mdig respetivo municipio.

No ano de 2002, verificou-se também uma alteracdd-la efetivada pela Lei da
Estabilidade Orcamental (Lei Orgéanica n°® 2/200228eale agosto). Esta lei alterou a
LEO (Lei n.° 91/2001, de 20 de agosto, Titulo V¥sin, nos termos do Art. 84° da
LEO e do Art. 35.°-A da LFL, determina-se que a |.@&a cada ano, pode estabelecer
os limites ao endividamento dos municipios, poderglmesmos ser mais restritivos do

que os previstos na LFL.

No ano de 2003, a LOE (Lei n.° 32-B/2002, de 30deeembro) continuava com as

preocupacbes de contencdo do défice. Neste sertittoduziu, no seu Art. 19.°
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algumas medidas, mais restritivas, em relacdo dividamento municipal. Uma das
medidas (Art. 19.°, n.° 4) previa que o montantbagl do endividamento liquido do
conjunto dos municipios, incluindo todas as formasdivida, ndo poderia exceder o

que existia em 31 de dezembro de 2002.

No entanto, o conceito de endividamento liquidm eé definido, referindo apenas o
n.° 4 do Art. 19.° que deveria ser seguido o dte®ia Europeu de Contas Nacionais e
Regionais (SEC98J. Constata-se, porém que o SEC95 ndo apresentalgugu
definicdo concreta de endividamento liquido. Dadadafinicdo, o TC, no ambito do
Parecer N.° 10/02-DCP-NC, de 16 de dezembro, velati analise ao Art. 18.° da
proposta de LOE para 2003, definiu o endividamégtdado como o valor dos passivos
do conjunto dos municipios, resultante da contéatage empréstimos, emissao de
titulos, contratos de locacéo financeira e abestde crédito, deduzido do somatorio

das amortizacOes de operacdes de financiamentatdena idéntica.

Por sua vez, a DGO definiu, no Oficio-circular B37/DSOR, de 15 de maio de 2003,
que o montante de endividamento liquido compatieeh os conceitos do SEC95,

resulta da diferenca entre:

- “a soma dos passivos dos municipios, qualquer gaeassua forma (incluindo,
nomeadamente 0os empréstimos contraidos, os cositdedocacao financeira e

as dividas a fornecedores), e

- a soma dos ativos financeiros (nomeadamente|dwm sk caixa, os depdositos em
instituicdes financeiras, as aplicacées de tesaararos créditos dos municipios
sobre terceiros)

A LOE para 2003 define também, no n.° 1 do Art°,1@mo limite para os juros e
amortizacdes de empréstimos a médio e longo prazosjor dos seguintes: um oitavo
dos Fundos de Base Municipal, Geral Municipal eCdesao Municipal que cabe ao
municipio, ou 10% das despesas de investimentizadak pelo municipio no ano
anterior. E definida a proibicdo de recurso a nosogréstimos de médio e longo

32 Regulamento (CE) n° 2223/96 do Conselho, de 25 deoJuprova o Sistema Europeu de Contas Nacionais e
Regionais na Comunidade [JO L 310, de 30.11.1996].
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prazos aos municipios que ja tenham excedido dgefirfixados no n.° 1 do Art. 19.°.

No que se refere as excegfes, mantém-se as mesmas.

Quanto aos anos de 2004, 2005 e 2006 as respketisado Orcamento do Estado (Lei
n.° 107-B/2003, de 31 de dezembro; Lei n.° 55-B420@ 30 de dezembro; e Lei n.° 60-
A/2005, de 30 de dezembro) mantiveram, no fundamherds restricbes ao

endividamento, que haviam sido estabelecidas par@m ale 2003.

De realcar, no entanto, que a LOE para 2006 darifio n.° 5 do Art. 33.%, 0 conceito
de necessidade de financiamento do SEC95, refequeb..resulta da diferenca entre
a soma dos passivos financeiros, qualquer que sejasua forma, incluindo
nomeadamente os empréstimos contraidos, os comtogolocacdo financeira e as
dividas a fornecedores, e a soma dos ativos fineosgsenomeadamente o saldo de

caixa, os depdositos em instituicfes financeiras aficacdes de tesouraria.”

4.5.DA LEI DAS FINANCAS LOcCAIS DE 2007ATE A ATUALIDADE

A atual LFL (Lei n.° 2/2007, de 15 de janeiro) agdmstancia importantes alteragdes,
que fundamentalmente se traduzem numa maior @&stng acesso ao endividamento,
contribuindo, assim, para a sustentabilidade dasanfias municipais e,

consequentemente, da AP.

Um dos principios orientadores da atual LFL, tamipgesente na LOE para 2007 (Lei
n.° 53-A/2006, de 29 de dezembro), esta relaciorado a introducdo do conceito de
endividamento liquido municipal. Neste sentido,%Indo Art. 36.° estabelece que sera
"... equivalente a diferenca entre a soma dos passiqualquer que seja a sua forma,
incluindo nomeadamente o0s empréstimos contraidas, cantratos de locagéo
financeira e as dividas a fornecedores, e a sonsaativos, nomeadamente o saldo de
caixa, os depdsitos em instituicdes financeiragm@kacdes de tesouraria e os créditos

sobre terceiros.”

O n.° 2 do mesmo artigo introduz o conceito de\eddinento liquido total de cada
municipio, que inclui o endividamento liquido dasa@ciacbes de municipios e das

entidades que integram o setor empresarial looalJlte corresponda.
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Segundo Lobo e Ramos (2010), o modelo de apurandesttmites de endividamento
é redefinido, sendo abandonada a definicdo do dingin funcdo dos juros e
amortizacdes. Desta forma, as regras fundamerghlisionadas com os limites dos

stocksde endividamento sé@o as seguintes:

a) “O montante do endividamento liquido total de cadanigipio, em 31 de
dezembro de cada ano, ndo pode exceder 125% doantentlas receitas
provenientes dos impostos municipais, das partg@pa do municipio no FEF,
da participacdo no IRS, da derrama e da participagdos resultados das

entidades do setor empresarial local, relativasaao anterior! (Art. 37.°, n.° 1).

b) O montante da divida de cada municipio referargmpréstimos a médio e longo
prazos nao pode exceder, em 31 de dezembro deapada soma das receitas do

ano anterior, elegiveis para o céalculo do limiteltlada liquida (Art. 39.°, n.° 2).

c) Em qualquer momento do ano, o montante da ddédeada municipio referente
a empréstimos de curto prazo ndo pode exceder 1®%albr das receitas

elegiveis para o calculo do limite legal da diidaida (Art. 39.°, n° 1).

Cabo (2009) acrescenta que a criacao de limitesndividamento liquido, juntamente
com algumas exigéncias no que concerne a compaodigapassivos, podera funcionar

como um fator preventivo ou dissuasor de situadéedesequilibrio financeiro.

Estas regras fazem, segundo Carvahal. (2010), com que 0s municipios apenas
recorram a empréstimos até ao limite definido (10f®% receitas consideradas) se o
total de débitos por locacao financeira e dividésriaecedores forem no maximo 25%
das receitas consideradas para o efeito. Pelo&imtse estes representarem mais de
25%, das referidas receitas, a divida relacionama os empréstimos tera de ficar
abaixo do limite legal permitido (Cabo, 2009). Eatdor acrescenta ainda que, se o
endividamento de curto prazo, as dividas a forrmesde os contractos de locacéo
financeira forem superiores a 25% das receitasvaisgpara calculo do limite da divida
liquida, o municipio sera obrigado a reduzir o passle médio e longo prazos ou,

entdo, a aumentar as suas receitas.

O incumprimento dos limites de endividamento fam @s municipios estejam sujeitos

a sancdes. Por um lado, e segundo®’@mlo Art. 37.° e n.° 3 do Art. 39.°, quando um
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municipio ndo cumprir o limite de endividamentoul@p municipal ou o limite da
divida referente a empréstimos de médio e longpograser-lhe-a exigido que proceda
ao ajustamento, em cada ano subsequente, de pets h@% do montante que excede
o limite, até que este seja cumprido. Por outrepkacao do limite de endividamento
liguido previsto para cada municipio originard ur@ducdo no mesmo montante das
transferéncias orcamentais devidas, no ano subseqyeelo subsetor Estado, o qual é

afeto ao Fundo de Regularizacdo Municipal (Art. .®4).

Complementarmente, a Lei n.° 2/2007, de 15 der@ndefine outros mecanismos de

controlo das dividas a fornecedores, de entre ais ge destacam:

- “E vedado aos municipios quer o aceite quer o satguéetras de cambio, a
concessao de avales cambiarios, a subscricdo danlpas, a concessdo de
garantias pessoais e reais, salvo nos casos exgresse previstos na Iei(Art.
38.9,n.° 10).

- “E vedada aos municipios a celebracéo de contrabms entidades financeiras
com a finalidade de consolidar divida de curto grazem como a cedéncia de
créditos ndo vencidds(Art. 38.°, n.° 12).

- Obrigatoriedade dos municipios liquidarem, noiquey de um ano, os débitos a
terceiros que ultrapassem, por fornecedor, um telccomontante global das

dividas da mesma natureza (Art. 38.%, n.° 9).

Por ultimo destaca-se que a coordenacao das fimalogamunicipios e das freguesias
com as finangas do Estado seré efetuada pelo @ondelCoordenacgéo Financeira do
SPA (Art. 5.°, n.° 2). Devera ser considerado, séguo n° 1 do Art. 5.° o

desenvolvimento equilibrado de todo o pais e assitade de atingir os objetivos e
metas orcamentais tracados no ambito das poliieasonvergéncia a que Portugal se

tenha obrigado no seio da UE.

Tal como estava consubstanciado na anterior LFILenda Estabilidade Orcamental, e
na LEO, também na presente lei se estabelece qume,“cvista a assegurar a

coordenacéao efetiva entre as financas do Estade ffnancas das autarquias locais, a
Lei do Orcamento do Estado pode definir limites imé&s ao endividamento municipal

diferentes daqueles que se encontram estabelecalpeesente lei.”
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A LOE para 2008 (Lei n.° 67-A/2007, de 31 de dezenk para 2009 (Lei n.° 64-
A/2008, de 31 de dezembro) n&o introduziram alters¢substanciais. Apenas
excecionam dos limites de endividamento previstogeai n.° 2/2007, de 15 de janeiro,
“...0s empréstimos destinados ao financiamento wkeestimentos no ambito da
Iniciativa Operagfes de Qualificacdo e Reinsercadda de Bairros Criticos, os
guais devem ser previamente autorizados por despalth membro do Governo

responsavel pela area das financas.”

Também a LOE para 2010 (Lei n.° 3-B/2010, de 2&ltd) mantém, no essencial, as
regras relacionadas com os limites de endividamé&msta forma, podemos considerar
gue as regras associadas ao endividamento, emnegta data, estdo consubstanciadas
na atual LFL. De realcar, no entanto, que sdo éxcados dos limites, para além do
constante da LOE para 2008, a. aquisicdo de fogos...'no ambito do Programa
Especial de Realojamento nas Areas Metropolitaadssboa e do Porto, bem como de
programas municipais de realojamento, que tenhamoc®bjetivo principal a

erradicacdo de barracas e situacées simifares

No prosseguimento de uma politica orcamental maidgmte e rigorosa, e na tentativa
de assegurar a diminui¢cdo do endividamento ligdm® municipios, a LOE para 2011
(Lei n.° 55-A/2010, de 31 de dezembro) introdueralfées importantes. Assim, no n.° 1
do Art. 53.° estipula que o valor do endividamelitpido de cada municipio ndo

podera exceder o que existia a 30 de setembroie 20

No que concerne aos empréstimos de médio e loregmgrtambém sdo introduzidas
medidas mais restritivas, sendo que a sua cordi@té¢. esta limitada ao valor
resultante do rateio do montante global das amadiiies efetuadas pelos municipios
em 2009, proporcional a capacidade de endividamedisponivel para cada
municipio..” (Art. 53.°, n.° 2 da Lei n.° 55-A/2010).

As excecgbes para o célculo do valor do endividameiuido também séo
contempladas, pelo que o n.° 4 do Art. 53.°, coplgntertos empréstimos e

amortizacdes, desde que devidamente justificagagagizados, designadamenfiteos

33 Ver Decreto-Lei n.° 159/2003, de 18 de julho, egula as condicbes de aquisicdo de fogos peloicfpios e
pelo Instituto Nacional de Habitagdo em empreendiosede habitacdo de custos controlados, quandestme a
assegurar o realojamento de agregados familiarebrégo de operacdes municipais de realojamento.
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empréstimos destinados ao financiamento de investom apoiados pelo Mecanismo
Financeiro do Espago Economico Europeu - MFEEE nuobifo da Iniciativa

OperacOes de Qualificacdo e Reinsercdo Urbana dedaCriticos.”.

Durante o ano de 2011 foram publicados varios dectos fundamentais, em relacéo a
politica econémica e orcamental portugdésa que relevou ainda mais a necessidade
de um controlo apertado do endividamento publicestdl &mbito, a Lei do Orgamento
de Estado para 2012 (Lei n.° 64-B/2011, de 30 derdbro) mantém, em relacédo ao
endividamento liquido, o estabelecido na Lei doa@rento de Estado para 2011,
alterando a data de referéncia para 31 de dezeae2011 (Art. 66.°, n.° 1).

Quanto aos empréstimos de médio e longo prazosi prédvé medidas ainda mais
restritivas. Assim, para além do estabelecido péfd, contempla no n.° 7 do Art. 66.°,
que o valor disponivel para rateio sera reduzidol®m milhdes de euros. Mantém
também algumas excecBeslesde que devidamente justificadas e autorizadas p
membro do Governo (n.° 5).

Ainda no sentido de um controlo mais eficaz, exdgegue 0s municipios transmitam
“...obrigatoriamente a DGAL, até ao dia 15 do més isegwo final de cada trimestre,
informacdo sobre 0s novos contratos de empréstimonetdio e longo prazos
celebrados, os montantes utilizados no cumpriméatoontratos de crédito bancario e

0S montantes das amortizacfes efetuadas no trienasterior’ (Art. 66.°, n.° 6).

34 Nomeadamente os j4 referidos Memorando de Entemdivsobre as Condicionalidades de Politica Ecorsdmic
(assinado pelo Governo Portugués, em maio de 2@litando da concesséo de assisténcia financeisaJge¢ FMI

a Portugal); Documento de Estratégia Orcamental - 2015; Programa de Estabilidade e Crescimento 2015; e
LEO.

35 Tendo em conta a situacdo econémica e financeifads, designadamente no &mbito do QREN e daitaghil
urbana e incluindo o empréstimo quadro do Bancopggauwrale Investimento (BEI).
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Capitulo V. A evolucédo do endividamento municipal em

Portugal

5.1.INTRODUCAO

Apoés o enquadramento tedrico, juridico-normativa evisao de literatura, efetuados
na parte anterior, considerando o objetivo do ndssmalho, faremos neste capitulo
uma primeira abordagem quantitativa ao endividamelols municipios portugueses,

que nos permitird conhecer a sua evolugao.

Para aléem desta introducéo, apresentaremos a nw@lde investigacdo para esta
parte do estudo, os objetivos e hipoteses de ige€sio, o método de recolha,
tratamento e andlise de dados, uma caracterizaggiandnicipios em termos do seu
endividamento nos dltimos anos, e os resultadasvéatigacao.
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bY

Quanto a metodologia de investigacdo, abordarensscamceitos fundamentais
associados a investigacao positivista quantitativey o intuito de podermos enquadrar

0 NOsso estudo.

No que concerne aos resultados, serdo apresemtiadio8s partes. Na primeira constam
alguns testes de andlise bi-variada que relaciomamdividamentdiquido per capita
com a regido a que pertencem 0S municipios, dimegsé tém, bem como a forma
como sdo governados. Numa segunda expdem-se dmdesudo estudo da evolucéo
do endividamento entre 2004 e 2009, na tentativavalielar se, considerando as
restricdes legais que lhes tém vindo a ser impgstadei (apresentadas no Capitulo
IV), se verifica efetivamente uma diminuicdo do mes Finalmente, considerando a
possibilidade do endividamento poder evoluir emcéan dos ciclos eleitorais,
apresentamos o0s resultados da analise da posmiglidle existéncia de ciclos

estratégicos de endividamento nos municipios poeses.

5.2.METODOLOGIA DE INVESTIGACAO

A escolha de uma metodologia de investigacdo adequa fundamental para o

desenvolvimento de um estudo cientifico. Nesteidentos investigadores tém-se

preocupado, cada vez mais, em enquadrar 0s sedegshas vertentes de investigacao
gue tém surgido ao longo do tempo, atendendo @stas ndo sado imutaveis.

No ambito das ciéncias sociais e economicas, bemo cooutras areas, tém sido
identificadas fundamentalmente trés categorias dwestigacdo: positivista,
interpretativista e critica ( Hopper & Powell, 198€5hua, 1986; Orlikowski & Baroudi,
1991; Guba & Lincoln, 1994).

Segundo Orlikowski & Baroudi (1991) e Caldeira (@)0para que uma investigacéo
possa ser classificada de positivista tem que dungpm algumas caracteristicas,
destacando: identificacdo e verificagdo empiriceavas de proposicdes formais
significativas; utilizacdo de variaveis quantitasy verificacdo das hipoteses;
inferéncias sobre o fendmeno, partindo de uma amasicontro e deducdo de relacdes
causais. Guba & Lincoln, (1994) acrescentam quesiipismo assenta o conhecimento
apenas nos factos observaveis e rejeita qualgpec@acdo. Para Saudagaran & Diga

(1999) e Davila & Oyon (2008) o objetivo da invgatfdo positivista serd o de
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descobrir uma realidade objetiva e obter conhedimeste forma a poder prever e
controlar essa realidade. Para esse efeito degerdelaboradas leis gerais ou teorias
que expressem relacdes regulares entre os fenonfenasatungaet al. (2002) realcam
que este tipo de investigacdo tera que utilizaroded quantitativos e experimentais,
gue permitam testar as hipéteses formuladas. Refere entanto, tal como Bryman
(1984), que o investigador necessita de indepemnméam relacdo ao fendmeno

observado, para que possa validar essas hipoteses.

A investigacao interpretativista tenta compreemdexplicar os fenOmenos que ocorrem
na realidade, em vez de se centrar na procurdai®es de causalidade (Vieira, 2009).
Neste contexto, Saudagaran & Diga (1999) refereenogorincipal objetivo é explicar e
compreender fenémen8sio ambito de uma realidade construida socialméssume
uma posicdo onde o investigador € participante amdrheno que esta a analisar e
procura a interpretacdo dos factos sociais inserim seu contexto (Chua, 1986;
Orlikowski & Baroudi, 1991). Para um minucioso cenimento do fendmeno, sao
normalmente utilizadas ferramentas de indole @ial#, seguindo um processo
interativo que o interpreta no seu contexto e sopoonto de vista dos diferentes

intervenientes (Vieira, 2009).

No que concerne a investigacao critica OrlikowskB&oudi (1991) referem que tem
como objetivo criticar status quoatravés da apresentacao de contradi¢cdes estsutura
nos sistemas sociais, de forma a sugerir transfgiesaem relacdo aos mesmos. Klein
& Myers (1999) acrescentam que os investigadoreempoagir de forma consciente
para mudar as suas condi¢des sociais e economicasitanto, tém de reconhecer que
a capacidade humana para melhorar as suas condigiEsa ser limitada por varios
fendmenos de indole social, cultural e politicambeomo pelas leis naturais e

limitacOes de recursos.

Chua (1986) enuncia, para cada um dos tipos detigaedo, varios pressupostos que

apresentamos no quadro seguinte.

% No caso particular contabilistico.
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Crencas
sobre o
conhecimentog

- Ateoria é independente das

- Utilizagdo dos métodos

Quadro 5.1.Pressupostos associados a investigacao

observagdes que poderdo ser
utilizadas para validar ou
contrariar uma teoria

- Aceitacdo do método hipotética-

dedutivo

quantitativos de recolha e
andlise de dados, o que permit
fazer generalizacdes

- Tenta explicar

- Etnografia, estudos de cas

cientificamente a intengdo

humana. A sua adequacéd é

avaliada pela sua
consisténcia légica,
interpretacéo subjetiva,
bem como de acordo com

as interpretagdes de sensq -

comum dos atores

e observagao participante
sdo os métodos utilizadas
para o estudo do dia a dia
dos atores

- Os critérios de avaliagdo das

teorias sé@o temporais e limitados
contextualmente

Os métodos mais utilizados séo a
investigacdo histérica, etnogréafica
e estudos de caso

- Arealidade empirica é objetival

- Os atores humanos

e externa ao sujeito

caracterizam-se como objetos
passivos, ndo sendo
responsaveis pela realidade

- Avrealidade social &

emergente, subjetivamente
criada e objetivada através
da interagdo humana

- Os seres humanos tém

potencialidades intrinsecas que sao
alienadas através de mecanismos
restritivos, que s6 poderdo ser
compreendidas através de um
estudo da sua evolugao histoérica e
das alteracdes na totalidade das
relacdes

Crencas social - Todas as agbes tém uma A realidade empirica é
sobre a - Os atores tentam de forma intencéo e séo baseadas caracterizada por rela¢des objetivas
realidade racional maximizar a utilidade num contexto social e e reais que se transformam e
fisica e social individual histérico reproduzem através de uma
- Asociedade e as organizacdeg - A ordem social é assumida. interpretacéo subjetiva
séo essencialmente estaveis e Os conflitos sdo mediados| - Aceita-se a intengdo humana a
conflito “disfuncional” podera através de significados racionalidade e a agéncia, mas séo
ser gerido através da concecdd  partilhados. criticamente analisadas
de sistemas apropriados de considerando a falta de consciéncia
controlo e ideologia
- O conflito é endémico na
sociedade
= . . x - Tenta explicar a agéo e - Ateoria apresenta um imperativo
Relacédo - Especifica os meios e ndo os P P
. - o compreender a forma com critico: a identificacé@o e a
entre a,t eoria .fms.' Aceitacdo qas estruturas se produz e reproduz a eliminaco das préticas ideolégicas
e a pratica institucionais existentes

ordem social

e de dominio

Fonte: Adaptado de Chua (1986)

Tendo presente o enquadramento tedrico anteriom lbemo o0s objetivos da

investigacdo neste capitulo, iremos fazer uma algerd positivista ao tema, com

recurso a metodologia quantitativa (Amaratungt al,

2002). Desta forma,

formularemos as hip6teses, numa perspetiva de podevir a aceita-las ou rejeita-las,

através da experimentacao (Blaikie, 2000; Carq@§)@7; Ferreira & Sarmento, 2009).

Este enquadramento também podera ser justificaddalé necessidade de termos de
recorrer a instrumentos de analise estatisticaa pamprovar e validar as nossas

hipoteses (Pardal & Correia, 1995). Neste sentidohipoteses de investigacdo que

iremos formular, terdo por base a necessidaderdarteompreender o fenémeno do

endividamento dos municipios portugueses. Utilirm® métodos quantitativos e

estatisticos que nos permitirdo validar ou refasrmesmas, de forma a podermos

colaborar numa melhor previsdo e controlo do eddiviento municipal em Portugal.
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5.3.0BJETIVOS E HIPOTESES DE INVESTIGACAO

5.3.1. Objetivos

O endividamento dos municipios podera ser inflladaipor varios fatores. A literatura
internacional tem apresentado, tal como observaradSeccéo 3.3.2., de entre outros,
fatores institucionais, politico-ideologicos, fiscae econdmico-financeiros. Um
aprofundado conhecimentos desses fatores perniéird,além de um melhor controlo,

uma melhor gestao do endividamento.

Assim, considerando que no Capitulo VI e VIl seaordados os determinantes do
endividamento dos municipios, através de analisepireas, com o0 objetivo de
identificar e perceber de que forma é influencipdovarios fatores, pretende-se com o
estudo apresentado neste capitulo, analisar a fooma o endividamento liquidiodos
municipios portugueses evoluiu ao longo do periel@004 a 2009. Adicionalmente,
procura-se analisar a influéncia dos limites legpie foram impostos ao longo do

tempo, bem como a existéncia de ciclos estratégie@ndividamento.

Para uma melhor compreenséo dessa evolucao seradef@eima analise descritiva bem
como varios testes de hipoéteses, tendo fundamesiédnpor base um enquadramento

na teoria institucional e na teoria da escolhaipabapresentadas no Capitulo II.

Para a consecucdo dos objetivos gerais, estabedepata esta analise, definem-se os

seguintes objetivos especificos:

- efetuar uma analise do endividamento liquidosmerando varias caracteristicas

diferenciadoras entre 0s municipios;

- analisar a evolugdo do endividamento liquidosewtido de perceber se as varias

medidas normativas levaram a diminuicdo do mesmo;

%7 Segundo a LFL de 2007 (Lei n.° 2/2007, de 15 deija) o endividamento liquido..é equivalente & diferenca
entre a soma dos passivos, qualquer que seja dosoe, incluindo nomeadamente os empréstimos ciolusa 0s

contratos de locacgéo financeira e as dividas adopdores, e a soma dos ativos, nomeadamente odmalchixa, os

depdsitos em instituicdes financeiras, as aplicagetesouraria e os créditos sobre terceitos.
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- estudar particularmente o impacto da adocdoFlade 2007, pois poderédo ter

surgido algumas alteracdes em relacdo ao compartarde endividamento;

- verificar a existéncia de ciclos estratégicos etelividamento nos municipios

portugueses.

5.3.2. Hipoteses de investigacao

Considerando que o objetivo principal neste capihdlo € o estudo dos determinantes
do endividamento, iremos verificar apenas se asspes externas, relacionadas com o
facto de o municipios pertencerem a uma determinegidao, terem uma determinada
dimensdo ou terem uma certa forma de governacfoemeiam a evolucdo do seu
endividamento liquidoper capita Assim, definem-se as seguintes hipoteses de

investigacao:

Hi: Existem diferencas no endividamento liquido dosicipios para as diferentes

regides.

H,: Existem diferencas no endividamento liquido dosicfpios, dependendo da

sua dimensao.

Hs: Existem diferencas no endividamento liquido dosiaipios, dependendo da

sua forma de governagéo.

Para manter as financas municipais equilibradasjuecao endividamento diz respeito,
tém sido implementadas, em varios paises, medigss| que o tém tentado controlar
(Sousa Franco, 1991, Salinas Jiménez & Alvarez i&§a2003;). Também em Portugal,
como observamos no Capitulo 1V, tém existido prpactes a este nivel. Assim, 0s
véarios diplomas legais, nomeadamente as variaslésdfinancas locais, tém definido
regras, fundamentalmente em relagcdo ao seu monkbamecomo impondo limites aos

juros e amortizacao (Cabo, 2009).

Neste sentido, durante o periodo em analise nettelee as regras para limitar o
endividamento foram evoluindo, sendo fundamentanttada em vigor da LFL de
2007. Como explicado no Capitulo IV, esta lei cdassancia importantes alteracdes,

fundamentalmente traduzidas numa maior restricioaoesso ao endividamento,
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contribuindo assim para a sustentabilidade das né¢em municipais e,
consequentemente, da AP. De realcar também gueraleelei introduz, pela primeira

vez, restricoes em relacédo ao endividamento ligdedcada municipio.

Assim, considerando a teoria institucional, maipeegicamente o isomorfismo
coercivo, iremos estudar a evolugéo do endividameld forma a podermos avaliar se
as pressbes formais, consubstanciadas nos dipltegass, tém levado a que os
municipios apresentem um comportamento comum, gigi® uma diminuicdo do
mesmo. Desta forma, tendo presente outras invedggaque, mais especificamente,
estudaram a eficacias das medidas restritivas tjgarn 1985; Kieweit & Szakaly,
1996; Feld & Kirchgéassner, 2001; Vallés Giméme¢al, 2003; Cabasést al, 2007 e
Feld et al, 2011), bem como as caracteristicas especificas relgulamentacdes

portuguesas, definimos as seguintes hipoteses:

H4: O endividamento dos municipios diminuiu duranteedquo de 2004 a 2009,
ceteris paribus.

Hs: O endividamento dos municipi@sminuiu de forma significativa no ano de

2007,ceteris paribus.

He: O endividamento dos municipios apresenta diminsicgignificativas apds o
ano de 2007ceteris paribus.

De realcar que ndo sera avaliada a eficacia egmedés varias medidas restritivas,
consubstanciadas nos varios diploffiasas apenas se a sua implementac&o originou,
no computo geral, uma diminuicdo do endividameigoidlo durante o periodo de

anélise.

Outra hipotese que iremos estudar, neste capittdigciona a evolucdo do
endividamento liquido com os periodos eleitorasstd sentido, tendo em consideracao
0S pressupostos da teoria da escolha publica, eespegue 0s governantes possam
tomar decisdes, em relacdo a varias matérias, egddudos designados ciclos politico-

econdmicos.

% Como observamos no Capitulo IV, inicialmente asrigégis estavam fundamentalmente relacionadas com os
empréstimos de curto, médio e longo prazos. A mai 2007, as restricdes passam a estar especialmen
relacionadas com o endividamento liquido.
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De forma especifica, tentaremos validar a hipotiesexisténcia de ciclos estratégicos
de endividamento nos municipios portugueses. Samsvas autores, conforme
apresentamos no Capitulo Ill, que desenvolverabualitas no ambito desta linha de

investigacdo. Para este efeito, define-se a seghipbtese:
H-: O endividamento dos municipios ser4 maior nos dasslei¢des.

Como referido, varios estudos sobre os ciclos tégfics de endividamento (Escudero
Fernandez & Prior Jiménez, 2002b; Fernandez ldem, 2004; Sanchez Mier, 2011;
Vallés Giménez, 2002; F.Ferreira, 2011 e VilalayR010) analisam, no fundamental,
se no ano pré-eleitoral e eleitoral se verificaaumento do nivel de endividamento. No
entanto, a circunstancia particular de os dois aestorais para 0S municipios
portugueses (2005 e 2009), compreendidos no peeimdanalise, se realizarem no més
de outubro, podera originar um aumento no endivetdmapenas nesse ano. De referir
também que houve alguns casos de eleicdes em é@@Entbs dos que apresentarios
No entanto, sdo de tal forma pouco significatives gao os relevamos.

5.4.RECOLHA , TRATAMENTO E ANALISE DOS DADOS

5.4.1. Recolha dos dados

Para Costa (2012) a recolha dos dados é crucigraouesso de pesquisa, pois faz a
ligacdo entre o enquadramento tedrico e os resdtamntribuindo desta forma para a
producao cientifica. A mesma autora acrescentasjizerecolha decorre da necessidade
de medir um determinado facto social, que na nos&stigacdo sera o endividamento

dos municipios portugueses.

Os dados recolhidos poderédo ser classificados g@mondarios (Costa, 2012), ja que
derivam fundamentalmente de bases de dados. Essifidacdo também se justifica
devido ao facto de serem detidos por terceirosceand@inais e pesquisados por nos

(Ferreira & Sarmento, 2009). Assim, para a obtendas dados orcamentais e

39 Por exemplo no municipio de Lisboa realizaramlsie@es extraordinarias no ano de 2007.
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financeiros sera utilizada a base de dados dolPartarquicd®. Sera também utilizada
a base de dados do Instituto Nacional de Estatig$tdE)", bem como o sitiaveb

oficial da Comissdo Nacional de Eleicées (CKpgra a obtencdo de dados eleitorais.

Para o estudo da evolucdo do endividamento sdiZadt, como variavel principal, o
endividamento liquidger capita A forma de calculo deste indicador baseou-se no
estabelecido nas regulamentagdes em vigor pamsdigdo em causa, designadamente
no SEC95 bem como no n.° 1 do Art.° 36° da atuél pdrtuguesa (ver Capitulo 1V).
Deste modo, como anteriormente apresentado, sémdlacho pela diferenca entre o
valor dos passivos financeiros (dividas a pagacultto e médio e longo prazos) e o
valor dos ativos financeiros (dividas de tercettesurto e médio e longo prazos, titulos
negociaveis, depdsitos em instituicoes financeraaldo de caixa), a data de 31 de
dezembro, a dividir pelo nimero total de habitgrtes cada ano de analise. Segundo o
n.° 2 do referido Art.° 36°, o calculo do endividano liquido devera ser consolidado,
isto é, devera incluir a propor¢cdo de participaghio municipio no capital das
associacdes de municipios e do setor empresaral o entanto, devido a dificuldade
de acesso a informacéao, ja que muitos municipiosdndilgamonline as suas contas
consolidadas, nem estdo no Portal Autarquico, resttedlo apenas sera considerado o

endividamento liquido das contas individuais dosigipios.

Tendo em consideracdo as hipoteses definidas, s@mtmém utilizadas as seguintes
variaveis secundarias: regido (NUTS Il), que asgurnivalor 1 para 0s municipios
pertencentes ao Norte, 2 para os do Centro, 3gsadla Lisboa, 4 para os do Alentejo, 5
para os do Algarve, 6 para os dos Acores e 7 pardaoMadeira; dimens&oque
tomara o valor 1 para 0s municipios pequenos, 2 pairmedios e 3 para 0s grandes,
respetivamente se tiverem populacdo menor ou g2&l 000 habitantes, maior de 20
000 e menor ou igual a 100 000 habitantes, e ntEat00 000 habitantes; forma de
governacao que sera uma variavel dicotémica, tomandhlor 1 quando o municipio €

governado por um partido ou coligacdo em maioflajgando governado em minoria.

40 www.portalautarquico.pt

41 www.ine.pt

42 http://eleicoes.cne.pt

43 Foram seguidos os critérios apresentados por (fBarggal, 2012).
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5.4.2. Tratamento e anéalise dos dados

Como observamos na seccao 5.2., esta investigag@@adra-se metodologicamente na
teoria positivista quantitativa. Neste sentido, eurg necessidade de utilizarmos

ferramentas de analise de dados, que nos pernetdar &is hipoteses.

A proposito do estudo da evolugdo do endividamdigqaido per capitg serdo
utilizados varios testes de hipoteses, de entrguass se destacam: para a andlise da
normalidade e da homogeneidade das variaveis sfgdoados, respetivamente 0s
testesKolmogorov-Smirnowe o teste dé.evene No caso de ndo se observar um dos
pressupostos para a utilizacdo dos testes paraogétrutilizaremos os testes néo
paramétricos. Assim, dependendo dos resultadogedtss anteriores, utilizaremos o
teste paramétrico-Studentou o teste ndo paramétrico Wdilcoxon para constatar a
igualdade das médias do endividamento liqumy capitg para duas amostras
emparelhadas, considerando um nivel de signifieadei 5%; utilizaremos também o
teste paramétriccANOVA one-wayou o0 ndo paramétrico dkruskal-Wallis que
permitem também testar a hipétese de igualdadeedidama do endividamento liquido

per capitg no que se refere a regiao, dimenséo e forma e gacao.

5.5.CARACTERIZACAO DO ENDIVIDAMENTO LIQUIDO DOS MUNICIPIOS NO PERIODO DE
2004-2009

O estudo do endividamento serd efetuado considerandnformacdo dos 308
municipios portugueses, sendo que 278 pertencerortaggl Continental e 30 as

Regifes Autbnomas dos Acores e da Madeira, e paeaioado de 2004 a 2009.

Como faremos uma analise ao endividamento poradl&TS II), apresenta-se nesta
seccdo uma caracterizacdo dos municipios tendbgs® essa divisdo. Refira-se que,
durante o periodo em analise, a divisdo por NUTSellmanteve inalterada, n&o

implicando assim alteracdes nas regifes consideramavarios anos em estudo.
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Quadro 5.2.Municipios por regido (NUTS II)

Norte 86 27,92%
Centro 101 32,79%
Lisboa 17 5,52%
Alentejo 58 18,83%
Algarve 16 5,19%
Acores 19 6,17%
Madeira 11 3,57%
Total 308  100,00%

A analise do Quadro 5.2. permite verificar que maés 60% dos municipios se
concentram nas regides Centro (101) e Norte (86askegides do Alentejo e Algarve

abrangem apenas cerca de ¥4 dos municipios poregjues

A dimensédo também ir4 ser considerada para exmlieadividamento dos municipios,
pelo que se apresenta, no Quadro 5.3. a sua disfth por regides, em funcédo da

dimensao, isto €, de serem pequenos, médios odag.an

Numa analise global constata-se que de 2004 at@ @dl@inuiram os municipios de
grande e média dimensao, em detrimento dos de paglimensédo. Assim, dos 24 e
106 municipios de grande e média dimensao, respeginte, em 2004 passou-se para
23 e 104, em 2009. Ja os municipios de pequenand@ndiveram um acréscimo de 3,
passando de 178 em 2004 para 181 em 20009.

De realcar que, os municipios de grande dimensé@ierneem maioritariamente as
regides do Norte e Lisboa, sendo que detém, cada 10ndos 24 em 2004 e dos 23 em
20009.

No que se refere aos municipios de pequena dimegsastata-se que pertencem,
fundamentalmente, as regides do Centro, Alentdjorte. Assim, dos 178 municipios
de pequena dimensado, em 2004, 61, 44 e 43 situanesgetivamente, nas regides

Centro, Alentejo e Norte. Esta divisdo mantém-setuelo, idéntica no ano de 2009.
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Quanto aos municipios de média dimensdo, observatse se concentram
maioritariamente nas regides do Centro e Norte. Ids municipios desta dimensao,

em 2004, 37 pertencem a regido Centro e 33 a rélyée.

A analise conjunta dos Quadros 5.2., 5.3. e 5./mipe observar que a divisdo do
endividamento por regido apresenta percentagersdesavelmente diferentes das da
divisdo do numero de municipios. A maior evidéneigista-se na regido de Lisboa,
pois abrangendo apenas 5,52% dos municipios p@seguapresenta, para os anos de
2004 a 2009, um minimo de 21,84% e um maximo de&924, do valor do
endividamento total dos municipios do pais. A red\¥orte também apresenta uma
percentagem de endividamento (entre 32,08% e 39,69p&rior & de concentracdo dos
municipios (27,92%). Esta evidéncia podera serieqih pelo facto das regiées Norte e
de Lisboa, abrangerem, em conjunto 20 municipiogrdede dimenséo do total dos 24
(23 a partir de 2006) existentes em Portugal. Aemets-se também que as duas regides
concentram mais de metade do endividamento dodosamunicipios do pais (53,92%
a 60,08%).

Com um comportamento inverso esta a regido do djlenpois representando 18,83%
dos municipios, apenas apresenta uma percentagemddedamento entre 7,43% e
8,46%. Sera plausivel considerar que esta situpgédera ser explicada pelo facto de
esta regido ser fundamentalmente composta por ipiwscde pequena dimensao.
Como se pode observar, dos 58 municipios, 75,9%lsgm®equena dimensdo e apenas
24,1% de média.

Da mesma forma, a regido Centro, que represen#®%2do total dos municipios

portugueses, apenas detém 23,07% e 24,41%, respetite nos anos de 2004 e 2009,
do valor do endividamento. Tal como se verificaegido do Alentejo, também nesta,
0S municipios de pequena dimenséao representamaiian@@0,4%), sendo que séao de

grande dimensao apenas 3%.
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Quadro 5.3.Dimensé&o dos municipios por regido (2004-2009)

Norte 43 33 10 43 33 10 44 32 10 44 32 10 44 32 10 45 31 10
Centro 61 37 3 61 37 3 61 37 3 61 37 3 61 37 3 61 37 3
Lisboa 1 6 10 1 6 10 1 6 10 1 6 10 1 6 10 1 6 10
Alentejo 44 14 0 44 14 0 44 14 0 45 13 0 45 13 0 45 13 0
Algarve 7 9 0 7 9 0 7 9 0 7 9 0 7 9 0 7 9 0
Acores 15 4 0 15 4 0 15 4 0 15 4 0 15 4 0 15 4 0
Madeira 7 3 1 7 3 1 7 4 0 7 4 0 7 4 0 7 4 0
Total 178 106 24 178 106 24 179 106 23 180 105 23 180 105 23 181 104 23

Quadro 5.4.Endividamento liquido por regido (2004-2009)

Norte 1.652.427.552,95 35,65% 1.880.045.630,85 35,16% 1.802.505.844,34 34,68% 1.801.308.324,44 35,69% 1.798.172.650,54 33,65% 2.033.241.083,66 32,08%
Centro 1.069.159.269,40 23,07% 1.257.698.163,32 23,52% 1.214.123.127,45 23,36% 1.185.384.527,80 23,49% 1.287.417.125,75 24,10% 1.547.324.874,47 24,41%
Lisboa 1.128.816.189,23 24,35% 1.286.719.112,97 24,06% 1.289.093.955,71 24,80% 1.230.979.800,32 24,39% 1.280.51.9459,44 23,97% 1.383.266.328,95 21,82%
Alentejo 344.402.545,49  7,43%  418.550.37291  7,83%  415.119.010,48 7,99%  390.768.909,02  7,74%  414.104.225,02 7,75%  536.062.620,57  8,46%
Algarve 193.416.989,22  4,17%  206.409.565,12  3,86%  191.973.548,12 3,69%  164.613.924,31  3,26%  222.125.564,03 4,16%  430.485.841,18 6,79%
Acores 142.518.751,23  3,07%  164.041.650,49  3,07%  159.560.944,84  3,07%  158.230.577,32  3,13%  181.272.247,01  3,39%  219.209.096,59  3,46%
Madeira 104.134.937,89  2,25%  133.944.903,76  2,50%  124.778.547,15 2,40%  116.110.607,00  2,30%  159.434.645,04 2,98%  188.996.161,95 2,98%
Total 4.634.876.235,41 100,00% 5.347.409.399,42 100,00% 5.197.154.978,09 100,00% 5.047.396.670,21 100,00% 5.343.045.916,83 100,00% 6.338.586.007,37 100,00%
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5.6.RESULTADOS

5.6.1. Endividamentoversusregido, dimensdo e tipo de governacdo: analise bi-

-variada

A andlise do endividamento liquido dos municipmsjsiderando como caracteristicas
diferenciadoras a regido a que pertencem, a dimnangiitém bem como a forma como

sdo governados sera efetuada com o recurso adesaesilise bi-variada.

5.6.1.1. Regido (NUTS II)

Para tentar validar a hipotesg, procedeu-se a realizacdo de varios testes @staijs
que se descrevem de seguida. A possivel validagder# indiciar que, o facto de
pertenceram a uma determinada regido nao modela cognportamento em relagao ao

endividamentger capitg pelo que nao existirao diferencgas significativas.

Para iniciar foi averiguada a necessidade de g@licale testes parameétricos ou nao
paramétricos. Neste sentido, procedeu-se ao test®minalidade (test&olmogorov-

Smirnoy para o endividamento liquido mégtier capita para os varios anos.

Os resultados dos testes da normalidade permitaancluir que o endividamento

liquido per capitan&o apresenta uma distribuicdo normal para a malos anos e por

regides, pelo que ndo se verificou uma das consligée a aplicacdo do teste ANOVA
one-way (Apéndice Il). Mar6co (2010a) sugere assim que semu testes né&o

paramétricos, pelo que se procedeu a realizacsstlde&ruskal-Wallis

Neste sentido, as hipoteses do t&steskal-Wallissao as seguintes:
Ho=0;= ej
Hy=13i, j: 6 * 0 (i #j=1, ..,K)

A hipotese nula significa que as medianas do edaimento liquidoper capitasao
iguais, sendo testada face a hipdtese de que gettemenos um par de medianas

significativamente diferentes.
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Quadro 5.5.TesteKruskal-Wallis— Endividamento liquidper capitapor regido (2004-2009)

Chi-Square 13,893 16,424 16,965 17,200 14,549 20,138
df 6 6 6 6 6 6
Asymp. Sig. ,031 012 ,009 ,009 024 ,003

Os resultados obtidos, sintetizados no Quadro Pé&mitem verificar que, para
a = 0,05, considerando @svaluesobtidos (0,031; 0,012; 0,009; 0,009; 0,024 e 0,003)
se rejeita Iy para todos os anos de anadlise. Conclui-se, assiengxjste pelo menos
uma regido que apresenta um endividamento liqpiglo capita diferente dos das
restantes regides. Estes resultados permitem wadidaipoteseH;, existindo assim
indicios de que o facto de os municipios pertemeereima determinada regido podera

estar a modelar o comportamento em relagéo aoidathentgper capita

5.6.1.2. Dimensao

Para tentar validar a hipotese e verificar se existem diferencas significativas n
endividamento dos municipios, dependendo da suandiaio,foi seguida a mesma

metodologia que permitiu validét;.

A validacdoH, poderé indicar que, ndo é pelo facto de os muoiEiigrem determinada
dimensdo que fard com que apresentem uma atuadéentk em relacdo ao

endividamento liquidper capita

Assim, apoés a realizagdo dos testes da normaldiadariavel (Apéndice 1), concluiu-
se que nao apresentava uma distribuicdo normab geé, também aqui ndo se
verificou uma das condi¢cGes para a aplicacdo de ®NOVA one-way Desta forma,
procedeu-se, mais uma vez, a realizacdo da amdligdstica com recurso ao teste nao

paramétrico d&ruskal-Wallis
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Quadro 5.6.TesteKruskal-Wallis— Endividamento liquidper capitapor
dimensao (2004-2009)

Chi-Square 17,129 22,572 28,302 25,076 23,863 30,684
df 2 2 2 2 2 2
Asymp. Sig. ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000

Conforme se pode observar no Quadro 5.6., os agedtpermitem verificar que com a
probabilidades de significancia gevaluecom valores muito préximos de zero, para
a = 0,05, se rejeita ¢para todos os anos. Conclui-se, assim, que exidifarencas
significativas no endividamento liquido dos munie$p dependendo do facto de serem
de pequena, média ou grande dimensao, o que petidar a hipétesel.,.

5.6.1.3. Forma de governacao

Pretende-se ainda verificar se o nivel de endivaddam depende da forma de
governacdo do municipio. Neste sentido, foi segaidaesma metodologia utilizada

para validar as duas hipéteses anteriores.

Desta forma, como o endividamento liquiger capita tendo por base a forma de
governacao, em minoria ou maioria, também nao aptaga uma distribuicdo normal,

continuou-se com a realizac&o do teste ndo paraméKruskal-Wallis

Quadro 5.7.TesteKruskal-Wallis— Endividamento liquidper capitapor forma de
governacao (2004-2009)

Chi-Square 411 167 797 753 1,118 1,461
df 1 1 1 1 1 1
Asymp. Sig. 521 683 372 385 290 227

Os resultados constantes do Quadro 5.7. permitastatar que com as probabilidades
de significancia dep-value superiores a 0,05 se aceitg phra todos os anos. Desta

forma, pode concluir-se que ndo existem difererspgsificativas no endividamento
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liquido dos municipios, dependendo do facto densegevernados em maioria ou

minoria, 0 que ndo permite validar a hipotelse

5.6.2. Evolugao do endividamento

Segundo Alpendre & Almeida (2010), no ambito daratdgia de consolidacao
orcamental em Portugal, tém sido consagradas ngedjda permitam o controlo do
endividamento municipal, nomeadamente através dfnig® de limites ao

endividamento de cada municipio, cada vez maisitesr

Tal como descrito do Capitulo IV, tem-se verificadno agravamento significativo das
restricoes ao endividamento. Nesta oOtica, tendobpse o isomorfismo institucional

coercivo, essas restricoes deveriam ter originag® reducao do mesmo.

Nesta seccdo serdo apresentados os resultadopdi@sds associadas a influéncia das
restricbes legais sobre o endividamento dos muogiportugueses, iniciando-se com

uma analise global e posteriormente por regiao.

5.6.2.1. Analise global

Pela andlise do Quadro 5.8. verifica-se que, atrémdm do que seria de esperar, dado o
aperto das restricdes legais, o endividamentodaer capitaapresenta uma tendéncia
crescente, durante o periodo de 2004-2009. O anestd verificado de 2004 para 2009
foi de 57,2%, sendo de notar ligeiros decréscimm2@D5 para 2006 e de 2006 para
2007.
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Quadro 5.8.Estatisticas descritivas do endividamento liquidocapita

2004 -804,060 2.942,790 517,929
2005 -739,000 4.616,960 632,059
2006 -789,350 3.975,670 625,568
2007 -873,290 5.923,150 617,068
2008 -824,560 6.517,520 669,804
2009 -915,540 6.694,880 814,188

Esta constatacdo parece evidenciar que, ao cantt@riormulado na hipétesde,, nédo
existe uma diminuicdo do nivel de endividamentcadig o periodo de 2004 a 2009.
Tal circunstancia parece demonstrar que a criacgdmpementacdo de medidas
restritivas em relagdo ao endividamento municip@b tém tido um efeito efetivo, dado
que 0s municipios tém continuado a aumentar o &laihento. De realcar que para o
célculo dos limites de endividamento sdo exceciosaiguns empréstimtisjue, neste
caso, também né&o foram considerados. No entamag covalor global, também sem
considerar as excecfes, continua a aumentar, geeieconsiderar que o contributo dos
municipios para a consolidacéo das financas daoclle pstar a ser posto em causa.

Para uma validacdo fundamentada da evidéncia antéymos verificar se a evolucao
do endividamento liquidper capitafoi significativa, durante o periodo considerado.
Como o endividamento liquidper capita para todos 0s anos ndo apresenta uma
distribuicdo normal (Apéndice Ill), realizdmos et ndo-paramétricdvilcoxonpara
constatar a igualdade das médias, durante dois ams®cutivos, para duas amostras

emparelhadas.

Assim, a aplicacédo do tes@ilcoxon(Quadro 5.9.) permite rejeitar a hipotese nula de
igualdade das médias no endividamento liquido capitaentre os anos de 2004 e
2005, de 2006 e 2007, de 2007 e 2008 e de 2000 2presentando umrvalue
respetivamente de 0,000, 0,011, 0,000 e 0,000mAgsdde concluir-se que existe um
crescimento estatisticamente significativo, do eiddimento liquidger capitg para os
pares de anos de 2004 e 2005, de 2007 e 2008@9H8e2009.

4 Como exemplo, a atual LFL (Lei n.° 2/2007, de 15 jaieeiro) exceciona os empréstimos destinados ao
financiamento de programas de reabilitacdo urbddana lei anterior (Lei n.° 42/98, de 6 de agostoym
excecionados os relacionados com habitagdo sal#aphesas extraordinarias em caso de calamidadé&a il
investimentos comparticipados pelo Quadro Comuinitie Apoio.
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Entre os anos de 2006 e 2007 verifica-se que edisi diminuicdo estatisticamente
significativa, facto que podera ter sido origingmia entrada em vigor da atual LFL.
Assim, tendo por base este resultado, € possiVielava hipoteseHs. No entanto,
considerando os resultados para a totalidade dodmgrconstatamos que nao nos é
permitido validar a hipotesd,. Este resultado parece indicar que as pressoesifr
consubstanciadas nos diplomas legais, ndo témdexvapie os municipios apresentem
um comportamento comum, que tenha originado umandigiio do endividamento
liquido per capita antes pelo contrario, tem apresentado tendéneial gde

crescimento.

Quadro 5.9.TesteWilcoxon- Evolucdo do endividamento liquiger capita

2004 517,929 523,469

2005-2004 11,313 ,000
2005 632,059 606,081
2005 632,059 606,081

2006-2005 -,584 ,559
2006 625,568 600,822
2006 625,568 600,822

2007-2006 -2,533 011
2007 617,068 685,774
2007 617,068 685,774

2008-2007 -6,480 ,000
2008 669,804 725,375
2008 669,804 725,375

2009-2008 -10,953 ,000
2009 814,188 791,823

a. Based on negative ranks.
b. Based on positive ranks.

Para o par de anos de 2005 e 2006, constata-seexjséndo uma diminuicdo do

endividamento liquidper capita esta ndo se apresenta estatisticamente sigivificat

Numa analise aos anos subsequentes ao da publdagiaal LFL, isto €, apos 2007,
constata-se que ndo se verifica uma diminuicadfiigtiva do endividamento liquido
per capita(antes pelo contrario, o endividamento aumentaly gue também néo se
valida a hipoteseHs. Poder-se-a concluir que a implementacdo de kmie

endividamento dos municipios, parece nao estamtilgoir para uma diminuicdo do

mesmo.
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5.6.2.2. Andlise por regiao

Constatamos na seccédo 5.6.1., que existem difeyesigaificativas no endividamento
liguido per capitapara as diferentes regides. Desta forma, iremmbém estudar a sua
evolucdo tendo por base essa divisdo, tentandduadar e reforcar os resultados

obtidos na analise global.

No que se refere ao ano de 2004, o valor do eraitngato liquidgoer capitaé de €
517,93, para todo o pais, constatando-se que @gi@rdos Acores que apresenta a
média mais elevada, com € 922,38 (Quadro 5.10r¢giio de Lisboa, pelo contrario, é

a que tem o endividamento liquido mégder capitamais baixo (€ 298,76).

Em 2005 verifica-se entdo um ligeiro aumento eracé& a 2004, pelo que apresenta o
valor de € 632,06. A regido que apresenta o vakmes relevado continua a ser a dos
Acores com € 1.001,89. Lisboa mantém-se enquagtaaeom endividamento liquido

meédioper capitamais baixo (€ 329,99).

Quadro 5.10.Endividamento liquid@er capitapor regido (2004-2009)

Norte 505,54 621,74 629,42 635,31 677,60 773,78
Centro 495,24 606,82 603,31 625,40 682,99 805,06
Lisboa 298,76 329,99 312,12 290,51 319,02 380,15
Alentejo 502,03 640,81 657,25 621,64 658,69 796,58
Algarve 469,64 541,60 488,16 419,59 535,88 991,63
Acores 922,38 1.001,89 1.022,90 1.023,88 1.077,44 1.175,54
Madeira 617,33 857,97 630,77 463,11 579,21 1.095,30
Total 517,93 632,06 625,57 617,07 669,80 814,19

Nos anos de 2006 e 2007 é quebrada a tendénciast@ntento, pelo que se verifica
um pequeno decréscimo, mas ndo sem voltar aos mige2004. Quanto as regides que
apresentam valores médios mais baixos e elevadostata-se que se mantém as
mesmas comparativamente com 2004 e 2005, istsléodie Agores respetivamente.

Os anos de 2008 e 2009 voltam a evidenciar uma&nera de crescimento, sendo que

as regides com endividamento liqujoler capitamais baixo e mais alto ndo se alteram.
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De realcar os aumentos muito significativos, no @a®009, nas regides do Algarve e

Madeira.

Considerando a analise anterior, parece existidéegia de que, o nivel de
endividamento liquidper capitanas diferentes regifes, registou um aumento da@nt

periodo de analise.

Na tentativa de validar a evidéncia anterior, W&ihos também se a evolucao do nivel
de endividamento liquidper capitaé significativa, durante esse periodo. Para daocefei

seguiremos 0 método utilizado para a analise geral.

Quadro 5.11.TesteWilcoxon- Evolucdo do endividamento liquiger capitana regido Norte

2004 505,542 408,636

2005-2004 -6,74F ,000
2005 621,742 466,383
2005 621,742 466,383

2006-2005 .174 ,862
2006 629,420 501,793
2006 629,420 501,793

2007-2006 -,23¢ 811
2007 635,310 533,369
2007 635,310 533,369

2008-2007 -3,30F ,001
2008 677,597 577,857
2008 677,597 577,857

2009-2008 -5,3858 ,000
2009 773,778 616,179

a. Based on negative ranks.
b. Based on positive ranks.

Como se pode observar no Quadro 5.11., a regiade Napresenta, tal como se
constatou para todo o pais, uma tendéncia globalrekcimento do endividamento
liquido per capita e, neste caso, para todo o periodo de 2004 a ZD08nto a

significancia estatistica constata-se que apenesrgiea entre os anos de 2004 e 2005,
2007 e 2008 e de 2008 e 2009, pois rejeita-se @dsp da igualdade das médias de
endividamento liquido, podendo afirmar-se que h&a usmmento estatisticamente

significativo.
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Quadro 5.12.TesteWilcoxon- Evolucdo do endividamento liquiger capitana regido Centro

2004 495,236 531,564

2005-2004 -6,953 ,000
2005 606,816 650,008
2005 606,816 650,008

2006-2005 -,640 522
2006 603,310 596,809
2006 603,310 596,809

2007-2006 -1,05¢ ,290
2007 625,397 783,460
2007 625,397 783,460

2008-2007 -3,548 ,001
2008 682,993 832,890
2008 682,993 832,890

2009-2008 7,502 ,000
2009 805,062 853,262

a. Based on negative ranks.
b. Based on positive ranks.

Na regido Centro (Quadro 5.12.), o teste permigtae a hipétese de igualdade das
meédias para os pares de anos de 2004-2005, 20@7-20B008-2009, dado que
apresentam ump-value< 0,05. Para os restantes anos ndo existe evidésiztstica
significativa; ndo obstante, no ano de publica¢@d e, o endividamento liquidper

capitaaté traduz um aumento.

Quanto a regido de Lisboa constata-se, atravésalseado Quadro 5.13. que também
se rejeita a hipotese de igualdade das médiastia garpar de anos de 2006-2007,
existindo diferencas estatisticamente significativdesta regido existe uma diminuicao
estatisticamente significativa, copavaluede 0,049 (0,098/3) e 0,031 (0,062/2), do
endividamento liquidger capita nos anos de 2005-2006 e 2006-2007, permitindo
reforcar a validacdo dds. A partir de esse ano a tendéncia altera-se, \dosdo-se um

aumento estatisticamente significativo do endividato.

45 Como op-valueapresentado no quadro é para o teste bilateraldeese dividir esse valor por dois, dado que se
pretende fazer um teste unilateral (Mar6co, 2010a).
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Quadro 5.13.TesteWilcoxon- Evolucdo do endividamento liquiger capitana regido de

Lisboa

2004 298,762 293,597

2005-2004 -1,538 124
2005 329,991 350,084
2005 329,991 350,084

2006-2005 -1,657 ,008
2006 312,116 381,334
2006 312,116 381,334

2007-2006 -1,87¢ ,062
2007 290,509 400,436
2007 290,509 400,436

2008-2007 -2,39F ,017
2008 319,019 401,055
2008 319,019 401,055

2009-2008 -3,29G ,001
2009 380,150 379,879

a. Based on negative ranks.
b. Based on positive ranks.

No que concerne a regido do Alentejo constata-eesquejeita a hipétese de igualdade
das médias apenas para os pares de anos de 2(H)42P06-2007, 2007-2008 e de
2008-2009§ value<0,05). Realga-se que a diminuigdo observada dé @& 2007 se

apresenta estatisticamente significativa (0,065/)e permite também corroboksg.

Quadro 5.14.TesteWilcoxon- Evolucdo do endividamento liquiger capitana regido do
Alentejo

2004 502,028 578,053

2005-2004 -5,393 ,000
2005 640,811 627,971
2005 640,811 627,971

2006-2005 -,708" 479
2006 657,249 639,375
2006 657,249 639,375

2007-2006 -1,847 ,065
2007 621,641 672,162
2007 621,641 672,162

2008-2007 -2,608' ,009
2008 658,692 703,799
2008 658,692 703,799

2009-2008 -4920' ,000
2009 796,578 769,422

a. Based on negative ranks.
b. Based on positive ranks.
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Quadro 5.15.TesteWilcoxon- Evolucdo do endividamento liquiger capitana regido do

Algarve

2004 469,636 548,095

2005-2004 -1,138 ,255
2005 541,597 529,126
2005 541,597 529,126

2006-2005 -1,55P 121
2006 488,156 579,320
2006 488,156 579,320

2007-2006 -1,55P 121
2007 419,593 633,224
2007 419,593 633,224

2008-2007 2,376 ,017
2008 535,878 650,377
2008 535,878 650,377

2009-2008 -3,103 ,002
2009 991,631 490,187

a. Based on negative ranks.
b. Based on positive ranks.

Na regido do Algarve, que também apresenta uméaéneral geral de crescimento
durante o periodo de analise, apenas se podargdiipotese de igualdade das médias
(p value<0,05) para o par de anos de 2007-2008 e 2008-20£8e sentido, neste par
de anos o crescimento do endividamento ligpelocapitalapresenta-se significativo.

No que se refere a regido dos Acores constataiseoino nas regides anteriormente
analisadas, uma tendéncia geral de crescimentodividgamento liquidgoer capita
No entanto, pode aceitar-se a hipétese de iguaklatte as mediap value<0,05) para
todos os pares de anos em analise, com a excegio2iD4-2005. Assim, no codmputo
geral pode concluir-se que ndo existem diferengtatigticamente significativas no

crescimento do endividamento liquiger capitadurante esse periodo.
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Quadro 5.16.TesteWilcoxon- Evolucdo do endividamento liquiger capitana regido dos

Acores

2004 922,377 714,053

2005-2004 -1,972 ,049
2005 1001,889 801,341
2005 1001,889 801,341

2006-2005 -,48% ,629
2006 1022,898 944,100
2006 1022,898 944,100

2007-2006 -,362 717
2007 1023,881 984,291
2007 1023,881 984,291

2008-2007 -,805" 421
2008 1077,438 1052,640
2008 1077,438 1052,640

2009-2008 -,684 ,494
2009 1175,542 1319,706

a. Based on negative ranks.
b. Based on positive ranks.

Para a regido da Madeira pode ser rejeitada adsipd@te igualdade das médias para o
para a totalidade dos anos (os valorep-dmlueterdo de ser divididos por 2, pelos
motivos apresentados anteriormente), validando4se aumento significativo do
endividamento para os pares de anos de 2004-200%;2008 e 2008-2009. Para os
pares de anos de 2005-2006 e 2006-2007 registaaeliminuicdo significativa, o que
permite também corroboréts.

Quadro 5.17.TesteWilcoxon- Evolugéo do endividamento liquiger capitana regido da

Madeira

2004 617,335 584,380

2005-2004 -1,867 ,062
2005 857,967 831,556
2005 857,967 831,556

2006-2005 -1,867 ,062
2006 630,774 449,127
2006 630,774 449,127

2007-2006 -1,867 ,062
2007 463,107 341,364
2007 463,107 341,364

2008-2007 -1,867 ,062
2008 579,205 320,165
2008 579,205 320,165

2009-2008 1,778 ,075
2009 1095,305 946,869

a. Based on negative ranks.

b. Based on positive ranks.
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De forma resumida poder-se-a afirmar que parecstiervidéncia estatistica de que,
durante o periodo em andlise, ao contrario do gtia sxpectavel, com a excec¢do da
regido dos Acgores, todas as outras aumentam deafaignificativa o nivel de

endividamento liquidper capita o que permite refutad ,.

Quanto a diminuicao estatisticamente significaties valores para o par de anos de
2006-2007, constata-se que se verifica nas regédssboa, Alentejo e Madeira. Desta

forma, tal como na analise global validanitbspara estas regides.

Assim, constata-se que a introducdo de medidas pestringir o nivel do
endividamento dos municipios portugueses, durargermdo em analise, ndo parece
ter feito com que o mesmo diminuisse. Esta comgtatado esta em consonancia com
os resultados obtidos por Farnham (1985), ValléadBez (2002), Lopez Laborda &
Vallés Giménez (2002), Ashwortt al. (2005), Cabasést al. (2007), Geys (2007) e
Hajek & Hajkova (2009), pois estes validaram a té@pé relacionada com a eficacia das
medidas restritivas do endividamento dos municipica como ja se referiu, esta
situacao pode ser explicada pelo facto de a magtmg&amunicipios terem ainda uma
margem em relacédo ao limite de endividamento, getas restricbes impostas ndo os
atingem. Por outro lado, a inexisténcia de pesadagbes para o0 incumprimento dos

limites de endividamentf podera levar a uma despreocupacéo na gestaosinane

5.6.3. Ciclos estratégicos de endividamento

Enquadrado no ambito da teoria da escolha pubdises seccdo tem por objetivo
verificar a existéncia de ciclos politico-orcaméntamos municipios portugueses,
especificamente quanto ao comportamento do endnédto liquidoper capita Desta
forma, tentaremos validar, tal como Pettersson-uial§2001), Escudero Fernandez &
Prior Jiménez (2002b), Ashwortt al. (2005), Geys (2007), Goeminne & Smolders
(2008), Vila i Vila (2010), F.Ferreira (2011) e 8hrz Mier (2011), a hipotese da
existéncia de ciclos estratégicos de endividamento.

46 Segundo 0 n.° 2 do Art. 37.° da LFIQando um municipio ndo cumpra o disposto no nuraeterior, deve
reduzir em cada ano subsequente pelo menos 10%undt@nte que excede o seu limite de endividameguat, até
que aquele limite seja cumprido.
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Mais especificamente utilizaremos, com os devidpstamentos, a metodologia
utilizada por Escudero Fernandez & Prior Jiméné¥)?B), por sua vez adaptada de
Baber & Sen (1986), e por Ashworthal. (2005).

No periodo de analise (2004 a 2009) existiram dtos eleitorais para 0s municipios
portugueses, um em 2005 e outro em 2009. Os proeeths utilizados para a analise

foram os seguintes:

- Calculo da média do endividamento liqujsler capita para cada municipio, dos
dois anos eleitorais (2005 e 2009), tendo sidadakdi variavel ENDLIQpc4; dos
dois anos pré-eleitorais (2004 e 2008), obtenda-sariavel ENDLIQpc3; dos
anos que antecedem os pré-eleitorais (2007), temito obtida ENDLIQpc2; e
finalmente, dos primeiros anos do ciclo quadriegaé sera o ano pds-eleitoral do
ciclo anterior, obtendo-se ENDLIQpc1.

- Calculo da média do endividamento liqukr capitg para o periodo de 2004 a

2009, e para cada municipio, obtendo-se ENDLIQpcM;

- Comparacgéo de cada uma das variaveis (ENDLIQGPRDLIQpc3, ENDLIQpc2
e ENDLIQpcl) com a média total (ENDLIQpcM), de fana constatar se

existem diferencas significativas.

Para validar a hipétedd;, da existéncia de um maior nivel de endividamet@no

eleitoral, sera utilizado o teste ndo-paramétdittoxonpara amostras emparelhadas,
pois constata-se que a variavel dependente (coaféym@ndice 1V) ndo apresenta uma
distribuicdo normal nas popula¢cdes comparadas, pedndo se cumpre 0 pressuposto

bésico para a utilizagdo do teste paramétristudent

Constata-se, pela analise do Quadro 5.18, quejeitara hipétese da igualdade das
meédias para todas as variaveis, pelo que pode afsm que existem diferencas
significativas p value<0,05) entre a média do endividamento liquido capitados
anos eleitorais (ENDLIQpc4), pré-eleitorais (ENDPIE3), dos que antecedem os pré-
eleitorais (ENDLIQpc2) e dos primeiros do ciclo (BENQpc1l) e a média total de todo
o periodo (ENDLIQpcM).
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Quadro 5.18.TesteWilcoxon- Ciclo politico-orgcamental (2004-2009)

ENDLIQpc4 308 723,124 666,836 -12,863 ,000
ENDLIQpc3 308 593,867 597,358  -10,650 ,000
ENDLIQpc2 308 617,068 685,774 -4,140 ,000
ENDLIQpcl 308 625,568 600,822 -1,72P ,085
ENDLIQpcM 308 646,103 622,904

a. Based on negative ranks.
b. Based on positive ranks.

Como se pode observar, os resultados permitemavalithipoteséd,, pois constata-se
gue a média do endividamento liquiger capitanos anos eleitorais (ENDLIQpc4) é
superior & média total de todo o periodo (ENDLIQpcEktes resultados permitem-nos
corroborar os obtidos por Pettersson-Lidbom (20&sfudero Fernandez & Prior
Jiménez (2002byernandez Llerat al. (2003) Ashworth et al. (2005), Geys (2007)
Agundez Alvarez & Baza Roman (2008), Zafra Goraeal. (2009), F. Ferreira (2011)
e Letelier (2011).

Constata-se, desta forma, que existe um ciclotégice de endividamento, pois 0
ENDLIQpc4 é superior ao ENDLIQpcM. Verifica-se parsbrmente um ajustamento ao
longo do mesmao. Isto é, as diferencas entre ENDEIQBNDLIQpc2 e ENDLIQpc3 e

o ENDLIQpcM véao diminuindo a medida que se aproximnano das elei¢cdes, o que

pode indiciar uma correcao para posterior aumento.

Apresentada que esta a analise de todo o peridifiz}009), far-se-a de seguida,
tendo por base a mesma metodologia, o estudo do ditlo eleitoral completo (2006-
2009).

Pelos valores apresentados no Quadro 5.19., \weséajue, tal como para o periodo de
2004-2009, se rejeita a hipétese da igualdade @alsaspara todas as diferencas, pelo
que existem diferencas significativgs alue <0,05) entre as médias para 0s varios
anos e a média total do periodo (ENDLIQpcM2006-2009

E também possivel validar a hipotese de que nos eleitorais (neste caso 2009) se
verifica um aumento do endividamento liquiger capita o que permite reiterar que

existe um ciclo estratégico de endividamento.
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Quadro 5.19.TesteWilcoxon- Ciclo politico-orgcamental (2006-2009)

ENDLIQpc2006 308 625,568 600,822 -4,76F ,000
ENDLIQpc2007 308 617,068 685,774 -9,850 ,000
ENDLIQpc2008 308 669,804 725,375 -2,073 ,038
ENDLIQpc2009 308 814,188 791,823 -10,788 ,000
ENDLIQpcM2006-2009 308 681,658 673,458

a. Based on negative ranks.
b. Based on positive ranks.

Em resumo, pode concluir-se que existe um cicloaggfico de endividamento nos
municipios portugueses. Assim, verifica-se evid@rastatistica significativa de que o
endividamento liquidger capitaé mais elevado no ano das eleicdes. Comparando os
resultados com os de Vallés Giménez (2002) e ViNala (2010), de entre outros,
constata-se que nao existe evidéncia de que oidadignto aumente nos anos pré-
eleitorais, pelo contrario até diminui. No entaritd,como ja foi referido, esta situacao
pode ter sido originada pelo facto dos dois ategoehis terem sido realizadas no més
de outubro. Apos as elei¢des verifica-se um ajustaon que parece permitir compensar
0 aumento verificado anteriormente para que existea margem suficiente para
proceder a um novo aumento no proximo ano de @egilscudero Fernandez & Prior
Jiménez, 2002a).

5.7.CONSIDERACOES FINAIS

Neste capitulo apresentamos uma andlise da evotleg@adividamento, considerando
fundamentalmente trés perspetivas: a primeira salm&acdo entre o endividamento
liquido e a regido, a dimensédo e a forma de gogémaa segunda avaliando se a
implementacéo das medidas legais restritivas atvidachento dos municipios levou a
gue o mesmo diminuisse; e a terceira analisandssilplidade da existéncia de ciclos

estratégicos de endividamento.

Os resultados obtidos com a realizacdo de varisteseestatisticos permitiram-nos
retirar varias conclusdes, pelo que, nesta fasesnsatizamos as que nos parecem mais

relevantes.
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Existem evidéncias empiricas que permitem afirmer g endividamento liquidper

capitaé determinado pelo facto de os municipios pertenca regides diferentes.

Em relacdo a dimensdao, os resultados demonstrarexigtem diferencas significativas
no endividamento liquidper capita dependendo do facto de serem pequenos, médios

ou grandes.

A governacdo do municipio em maioria ou minoria ndarece influenciar o
endividamento liquidoper capita pois verificou-se que néo existem diferencas

significativas entre os grupos de municipios cona won outra forma de governo.

No que concerne a hipotese geral de o endividantentdiminuido em resultado da
implementacdo de medidas legais que o pretendemngi#s os resultados néo
permitiram proceder a sua validacdo. De uma foreralgpoder-se-a afirmar que as
medidas regulatorias ndo cumpriram a sua funcélo, quee, considerando a teoria
institucional, mais especificamente o isomorfisrercivo, se constata que as pressdes
legais ndo parecem ter levado a um comportamemjorgo que permitisse diminuir o
endividamento liquidoper capita dos municipios portugueses. Obtivemos, pelo
contrario, evidéncia significativa de que se veoifi um aumento durante o periodo de
analise. De forma mais especifica, verificAmos tamlgue, para a globalidade dos
municipios e o0s das regides de Lisboa, Alentejo adéita se confirmou uma
diminuicdo significativa do endividamento em 208ip da entrada em vigor da atual
LFL.

Em consonéncia com a teoria da escolha publiceesadtados permitiram-nos validar a
hipétese da existéncia de ciclos estratégicos d#ividamento nos municipios
portugueses. Esta conclusdo advém do facto de seohtido evidéncia estatistica
significativa de que, no ano de elei¢des, se weerifim aumento do endividamento,

guando comparado com a média dos restantes arnteaqeertes ao ciclo eleitoral.

Com estes resultados contribuimos para um enrigestd da literatura relacionada
com o estudo dos ciclos politicos na AL portuguégarta (2000), Baleiras & Costa
(2004), Veiga & Veiga (2005, 2007), Coelles al. (2006) e Aidt et al. (2009)

validaram, de uma forma global, a existéncia déogi@olitico-orcamentais (mais

relacionados com a despesa e receita), pelo quergrods corroborar os seus
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resultados, neste caso especifico em relacdo a existéncia de ciclos estratégico de

endividamento municipal.
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Capitulo VI. Fatores determinantes do endividamento municipal:

modelos de dados em painel

6.1.INTRODUCAO

Concluido o estudo sobre a evolucdo do endividamenitnicipoal em Portugal nos

altimos anos, iremos, neste capitulo, abordar oxipais fatores seus determinantes.
Neste sentido, tendo por base a metodologia deésandé dados em painel, iremos
testar um modelo, de forma a podermos conheceetesnsinantes do endividamento,

bem como a forma como o influenciam.

Assim, iniciamos o capitulo com um breve enquadramemetodolégico da
investigacdo, sendo seguidamente apresentados jevady hipdteses e variaveis
independentes. Posteriormente sera apresentaatana Eomo faremos o tratamento
estatistico dos dados, onde se descreverdo algaositos tedricos relacionados com a
metodologia de analise de dados em painel, bem eodedfinicio do modelo a testar.
Por ultimo apresentam-se os resultados da estinggdoodelo para a totalidade dos
municipios portugueses e também dividindo entred@spequena, média e grande
dimensdo. Com base nos resultados sera finalmfsiteada a discussao das hipoteses,

de forma a podermos valida-las ou refuta-las.
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6.2.ENQUADRAMENTO METODOLOGICO DA INVESTIGACAO

Este estudo, tal como o apresentado no Capitukeiftie uma abordagem positivista,
que suporta a formulacdo das hipoteses de invedbigaTambém as teorias
apresentadas no Capitulo I, designadamente dalhasgmiblica, ilusdo fiscal e

institucional, estardo na base dessa formulacao.

Tendo presente os paradigmas de investigacado apades por Ferreira & Sarmento
(2009), enquadramos também o presente estudo estigagcdo quantitativa, dado que
recorreremos a instrumentos de analise estatisticagadamente a andlise de dados em
painel, para comprovar e validar as hipoteses idefin A investigacdo quantitativa
permite, em principio, garantir uma melhor precidas resultados, bem como evitar
distorgcbes de analise e de interpretacdo, fonteue mpssibilita uma margem de

seguranca quanto as inferéncias.

Podemos também considerar que estamos perantetwdo ad ho¢ pois € desenhado
com o um objetivo especifico (Ferreira & Sarmer609), neste caso o de obter
informacgéo sobre os determinantes do endividan@ni@o per capitados municipios
portugueses, para o periodo de 2004-2009 (FereBarmento, 2009). Desta forma,
atendendo a metodologia apresentada pelos refeddtmes, e tendo presente o
problema em analise, sdo definidos os objetivaswdsstigacdo, bem como as hipéteses
a serem demonstradas. De seguida procede-se haatmlinformacdo, a definicdo do
modelo que permitird estudar a mesma, bem comoresagacado dos respectivos

resultados.

6.3.0OBJETIVOS, HIPOTESES DE INVESTIGACAO E VARIAVEIS

6.3.1. Objetivos

No contexto atual de crise econOmica internacioséb, varios os paises que tentam
evitar défices excessivos e consequentemente dadieintos elevados. Neste ambito,
no caso especifico da UE, tem-se verificado um resfacrescido dos Estados-
membros, para tentarem cumprir os critérios de @g@ncia. Ao nivel mundial, existe

a preocupacao, por parte dos Estados, de cumponuest prazos de pagamento da
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divida publica, sobretudo externa, de forma a mntamas classificacbes das agéncias

internacionais deating.

Neste contexto, serd fundamental, nos dias de ogexistam politicas que permitam
o desenvolvimento econdmico, 0 que possibilitactiacdo de riqueza e logo menor
endividamento. Adicionalmente, sera fundamental t&n conhecimento do

funcionamento efetivo das restricbes ao endividamdrem como dos fatores que o
explicam, de forma a poderem ser criados mecanisieogestdo do mesmo. Este
conhecimento permitird ainda uma adaptacao comestminovas realidades, tanto ao

nivel dos organismos de controlo e fiscalizacadmados préprios dirigentes publicos.

A relevéncia do estudo do endividamento publicepeinos, portanto indiscutivel. No
caso de Portugal, tal é ainda mais, dado, por un, la atual contexto de ajuda
financeira externa e os niveis crescentes de @aananto publico (aproximadamente
120% do PIB) ; e por outro, a falta de estudosvestigacdo sobre o tema. A AL € um

contexto importante neste estudo, pela facilidadaa®sso a dados.

Dada a relevancia do tema, o objetivo desta imyasiio € o de perceber que
determinantes, a partir dos identificados na liteeg e tendo em consideracdo as
diferentes teorias, melhor explicam o endividameltt® municipios portugueses. Neste
sentido, sera definido um modelo, que contera datoinstitucionais, politico-

ideoldgicos, fiscais e econdmico-financeiros/orgataie, que sera testado

empiricamente, de forma a podermos obter um mdaelb

Para a consecucdo deste objetivo geral definenvs® mbjetivos especificos o0s

seguintes:

- Perceber, de entre os fatores institucionaisa@dpde turistica e limite legal de
endividamento), quais os que melhor explicam owedamento dos municipios

portugueses e de que forma;

- Perceber, de entre fatores politico-ideoldgiddedlogia politica, ciclo politico,
forma de governacgédo, coincidéncia do partido politlo Executivo com o da
maioria na Assembleia Municipal e coincidéncia datido do Executivo com o
do Governo Central), quais os que melhor explicanendividamento dos

municipios portugueses e de que forma;
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- Perceber, de entre as variaveis fiscais (reck#eais e receitas proprias), quais as
gue melhor explicam o endividamento dos municigostugueses e de que

forma;

- Perceber, de entre as variaveis economico-finestiercamentais (transferéncias
do Governo Central, despesa total, investimentogitees de capital, saldo
corrente, indice do poder de compra e desempremid gs que melhor explicam
o endividamento dos municipios portugueses e ddoyms;

6.3.2. Hipoteses de investigacéo e variaveis indepentes

Apés a definicdo dos objetivos e tendo presentenguadramento metodologico
anteriormente apresentado, serd fundamental ddfipisteses de investigacdo que
permitam, depois de serem testadas, conhecer melandividamento dos municipios
portugueses, no sentido de que este possa sestprevim mais precisdo, bem como

mais controlado.

Assim, considerando a realidade portuguesa, astedsdicas especificas dos seus
municipios, bem como as teorias explicativas davedamento, serdo formuladas de
seguida, tendo também por base os estudos apmisenta Capitulo Ill, as varias

hipoteses de investigacdo, bem como as varia\estudar.

i) Capacidade turistica

A capacidade turistica pode levar a que 0os muegiportugueses tenham uma maior
necessidade de varios tipos de infraestruturastitas, como por exemplo museus,
acessos a monumentos historicos, requalificacéespacos verdes, etc.. Para além de
uma maior necessidade de infraestruturas, poderdarhbém uma maior procura de
servicos publicos, designadamente transportes quéhlisaneamento, etc. (Escudero

Fernandez & Prior Jiménez, 2002b).

As circunstancias anteriores poderdo originar uragomdespesa, 0 que, no caso de
insuficiéncia financeira, podera levar também amaior endividamento. Deste modo,

tendo em consideragdo os resultados obtidos pardest Fernandez & Prior Jiménez
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(2002a), Fernandez Lles al. (2003) e Zafra Gomeat al. (2009), que lhes permitiram
concluir que existe uma relacdo positiva entre igeis turistico e de endividamento,

define-se a seguinte hipétese de investigacgao:
Hi: O endividamento € maior nos municipios com meamacidade turistica.

Para medir a capacidade turistica sera utilizadmocovariavel o numero de

estabelecimentos hoteleiros, isto é, o total déifiogpensdes e outfds

ii) Limite legal maximo de endividamento

A atual LFL, como referido no Capitulo IV, conswratia importantes alteracdes,
fundamentalmente traduzidas numa maior limitacde diveis de endividamento,
contribuindo assim para a sustentabilidade das nd¢em municipais e,
consequentemente, de todas as finangas publicas.

Lembremos que os limites ao endividamento, até ldigagado da referida lei, eram
calculados em funcdo dos juros e amortizacbes, mwgatante anual ndo poderia
exceder o maior limite entre 3/12 das transfer&daano (Fundos Geral e de Coeséao)
e 20% das despesas de investimento do ano affteAopartir de 2007, os limites
relacionam-se com o endividamento liquido total, aegundo o n.° 1 do Art. 37° da
LFL, no final de cada ano, ndo pode exceder 125% alatante das receitas (fiscais, de
transferéncias do Fundo de Equilibrio Financeidaeparticipacdo nos resultados das

entidades do setor empresarial local relativasacaaterior).

Assim, porque os limites passaram a estar indexadesniveis de receita e nédo de
investimento, espera-se que tenham surgido alguafli@sacbes em relacdo ao
comportamento do endividamento municipal, nomead&meo sentido da redugéo.
Consequentemente, tendo por base o isomorfismasicoeda teoria institucional,

estabelecemos a seguinte hipotese:

47 Engloba os hotéis-apartamentos, os apartamerristidos, os aldeamentos turisticos, os motéipoasadas e as
estalagens.
48 Art.0 240, n°3, da Lei n°42/98, de 6 de agostteraT LFL.
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H.: O endividamento dos municipios € menor quantooméor o limite legal

méaximo de endividamento.

O limite de endividamento seré calculado tendogase a legislacao.

iii) Ideologia politica

De acordo com a teoria da escolha publica, osdoartpoderdo, em funcdo da sua
ideologia politica, apresentar objetivos diferenfesdendo, quando assumem o poder
dos municipios, seguir as politicas mais favorapeisa o0s eleitores que o0s apoiaram
(Escudero Fernandez & Prior Jiménez, 2002a). Cfestaa poderdo existir diferencas,

no que concerne a realizacdo de despesas, 0 qagpedar a niveis de endividamento
diferentes. Por outro lado, considerando o isorsimdi coercivo da teoria institucional,

considera-se que as pressfes exercidas pelosoggrbititicos sobre os governantes dos
municipios, que Ihes estdo associados, poderdctardiferenciar a atuacdo destes em

relacdo ao endividamento.

Como pudemos observar, aquando da revisao detditaréCapitulo 111), o estudo do
endividamento associado a ideologia politica, est@malmente relacionado com a
diferenciacéo de partidos de esquerda e direitant@o progressistas e conservadores.
N&o existe, no entanto, unanimidade quanto a relggé essa diferenciacdo podera ter

com o endividamento.

Em nossa opinido, tendo em atencdo os partidoscpslique normalmente governam
0S municipios portugueses, partiremos da ideiauge gndo os partidos de esquerda
uma maior propensdo para a intervencdo publicaégotelambém uma maior
probabilidade de apresentar valores de despesaamam que poderd traduzir-se em
valores de endividamento mais altos (Feld & Kircdsgéer, 2001; Pettersson-Lidbom,
2001; Salinas Jiménez & Alvarez Garcia, 2002, 2@&worthet al, 2005; Hagen &
Vabo, 2005; Geys, 2007; Tovmo, 2007; Vila i Vil@1D).

No que concerne a diferenciagdo entre partidossdaeeda e direita, s&o poucos 0s
estudos que obtém evidéncia empirica significath@enas Pettersson-Lidbom (2001)
e Ashworthet al. (2005) a conseguem obter, sendo que constatarogracario do

esperado, que os partidos de esquerda apresentanenon endividamento. Ashworth
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et al. (2005) referem mesmo que tal resultado foi inesjer Neste sentido,
considerando esta Ultima ideia, bem como a hipGtésel de uma grande parte dos
autores, pensamos ser sensato estabelecer, nxtoodts municipios portugueses, a

seguinte hipotese:

Hs: O endividamento € maior nos municipios governaadwspprtidos de esquerda

do que nos governados por partidos de direita.

Para distinguir os municipios governados por pastide esquerda e de direita, sera

utilizada uma variavel dicotdbmica, que toma valores seguintes termos:
1 — Municipios governados por um partido ou coligade esquerd4;
0 — Municipios governados por um partido ou coligage direita°

Em casos de municipios governados por independesdeas efetuada uma analise do
percurso partidario do seu presidente, de formaracreder-se também a uma
classificacdo dentro da dicotomia acima. Adotansds procedimento pois constatamos
gue, no cOmputo geral, os presidentes independesdtesdissidentes dos partidos
politicos.

iv) Ciclo politico

Como referido em capitulos anteriores, no ambitdetaia da escolha publica, sdo
varios 0s autores que tentam estabelecer uma oelagéie o ciclo politico e o

endividamento. Mais especificamente tentam validaxisténcia dos designados ciclos
estratégicos de endividamento. Neste sentido, @alorente considerada a hipétese de
que, nos periodos eleitorais, 0s municipios podendama tendéncia para aumentar o
endividamento, devido a uma maior propenséo parzeaiar as despesas. Este facto
podera ocorrer devido a tentativa de maximizar xqe&ativas de reeleicdo ou, por

outro, lado tentando limitar a atuacdo do seu soces

49 Consideramos como partidos de esquerda o PartidaliSta (PS), o Partido Comunista Portugués (PEBJpco
de Esquerda (BE) e Partido Ecologista "Os VerdeBV{jP

%0 Consideramos como partidos de direita o PartidéaSBemocrata (PPD-PSD), CDS - Partido Popular (CP%-P
e Partido Popular Monarquico (PPM).
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Os resultados do estudo apresentados no Capitodoriitiram concluir que no periodo
de 2004 a 2009 existiram ciclos estratégicos de endividamento masmicipios
portugueses. No entanto, como constatdmos no @aplitualguns autores atestam a
existéncia de uma relacdo negativa, isto €, nawoaral a hipétese do aumento do
endividamento nos anos pré-eleitorais e eleitofagno vimos, Fernandez Lleed al.
(2004) fundamentam este resultado na possibiliddgle muitas vezes, o governo
municipal ndo dispor de maioria, o que Ihe difiaut recurso ao endividamento. Esta
fundamentacéo ndo sera muito adequada para osipiosiportugueses, pois constata-

se que s&o relativamente poucos os governados manminorid?.

Assim, para uma validagdo mais consistente, e témudem por base os resultados
obtidos por Pettersson-Lidbom (2001), Escudero &wetez & Prior Jiménez (2002b),
Fernandez Llerat al. (2003), Ashworttet al. (2005), Geys (2007), Agundez Alvarez &
Baza Roman (2008), Zafra Gémetzal. (2011) e Letelier (2011), que constataram que
0s governos locais aumentam o endividamento emdmieleitorais, estabelecemos a

hip6tese seguinte:
H4: O endividamento dos municipios € maior no anoait

No estudo dos ciclos estratégicos de endividamesdo, muitos os autores que
consideram que o periodo eleitoral correspondenaala elei¢ées, bem como ao que o
antecede. No entanto, durante o periodo de anddis& investigacdo, tal como ja
referido no Capitulo V, os dois atos eleitoraisaequiicos em Portugal realizaram-se no
més de outubrd. Este facto, conjugado com os resultados obtidoferido capitulo,
levam a que consideremos que o aumento do endigittantiquidoper capitapodera
ocorrer apenas nos anos das eleicfes. Deste mardoa mlefinicdo dos ciclos politicos

sera utilizada uma variavel dicotdmica, com 0s segs parametros:
1 — Para o ano eleitoral;

0 — Para os restantes anos.

%1 Neste periodo realizaram-se alei¢des autarquing2085 e 2009 (www.cne.pt).

%2 Considerando o periodo de andlise constata-seequenédia, apenas 10% dos municipios sdo goverraos
minoria.

%3 Em 2005 realizaram-se no dia 9 e em 2009 no dia 11
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v) Forma de governacao

Salinas Jiménez & Alvarez Garcia (2002, 2003), Vilila (2010) e Sanchez Mier
(2011) consideram que a governagdo com maiorigas@zira em menores cedéncias
perante a minoria, e logo numa necessidade menaeaesos. Pelo contrario, a
reparticdo do poder traduzir-se-a em mais cedéreiasma maior necessidade de
recursos, o que poderd levar a um maior endivideoméield & Kirchgassner (2001)
também estudaram esta variavel, mas consideraramsardexpectavel a existéncia de

um impacto significativo.

N&o obstante, em nosso entender, a governacdo dogipios portugueses com
maioria poderd facilitar o recurso ao endividameptmdendo este ser dificultado no
caso da governagao em minoria. Quando os parta@opasicdo ndo concordarem com
algumas politicas, definidas pelo presidente (seaoma), poderdo dificultar a sua
consecucdo através da ndo aprovacdo de endividam@onsiderando a literatifa
bem como a particularidade apresentada, definim@srelacdo indeterminada, no caso
de a governacgdo ser feita com maioria, pelo qusideramos que podera ser positiva

ou negativa. Desta forma fine-se a seguinte hipbtes

Hs: O endividamento € maior/menor nos municipios gée governados com

maioria do que nos que 0 S&o com minoria.

Para distinguir os municipios, tendo por base e#&ode governacdo, define-se uma

variavel dicotomica, que assume os valores:
1 — Governacgdo com maioria;

0 — Governagao com minoria.

54 Alguns autores utilizam como variavel a fortalézajmentacéo politica. No entanto, em nosso entendibjetivo
da sua utilizacédo € o mesmo da variavel que apieses.
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vi) Coincidéncia do partido politico do Executivone o da maioria na Assembleia
Municipal

N&do sendo usual encontrar esta hipotese na litaranternacional, parece-nos
importante considera-la, dadas as particularidaties municipios portugueses, que

passamos a explicar.

Como a Assembleia Municipal funciona como o priméirgao de controlo (politico)

da atuacdo do Executivo, admite-se que poderairexista maior dificuldade na

aprovacao do recurso ao endividamento, caso n&taecoincidéncia do partido com o

do Executivo. Motivos ideoldgicos, de rigor orcanae outros, podem levar a maioria
partidaria da Assembleia Municipal, de partido idifée do Executivo, a ndo aprovar o
recurso ao endividamento. Adicionalmente, de acodin a teoria da escolha publica,
essa maioria podera proceder ao veto, numa temi@déi\prejudicar a atuacéo do partido
no governo do municipio, e de maximizar a hipoteseleicdo de um presidente do seu
partido, para o executivo, nas eleicbes seguimtesim, espera-se que, no caso de
existir coincidéncia partidaria, o recurso ao eiudimnento seja maior. Neste ambito, a

hipotese sera a seguinte:

He: O endividamento € maior nos municipios quandstexdoincidéncia do partido

politico do Executivo com o da maioria na AssenaldMiinicipal.

Tal como para algumas das hipoteses anterioredétanpara esta se define uma

variavel dicotomica, nos seguintes termos:

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

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

No caso de existirem coligacdes governativas, densise que existe coincidéncia do

partido politico, desde que um deles seja cointéden
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vii) Coincidéncia do partido politico do Executisnicipal com o do Governo Central

Tendo por base as teorias da ilusdo fiscal e aclala publica, sdo véarios os autores
que tém abordado a relagdo entre o endividamemtac@ncidéncia politica entre o
partido dos Governos Local e Central. Lopez Labofdd/allés Giménez (2002)
consideram que, por motivos politicos, 0 Governata podera beneficiar o Local
guando tal coincidéncia exista. Esta circunstapoiera traduzir-se num aumento do
valor das transferéncias do primeiro a favor damalt Assim, o0 recurso ao
endividamento local podera ser inferior, existitdmbém uma ilusdo fiscal para os
eleitores. Ja Fernandez Llaial. (2003) estabelecem que a relacéo podera ser amnbigu
pois, por um lado, o Governo Central podera beisefitnanceiramente o Governo
Local mas, por outro, 0 Governo Central poderansgs brando no que se refere ao

controlo dos limites de endividamento.

No caso especifico dos municipios portugueses, laddtabelece os critérios gerais
para atribuicdo dos recursos as autarquias, oagqueoin que a diferenciacdo possa ser
feita em circunstancias especificas (contratosfarog, acordos em areas especificas,

etc.).

Mesmo considerando que os resultados dos estudesoamente apresentados nao
foram significativos, pensamos que para 0 casou@oés, existe uma consideravel
possibilidade de o Governo Central favorecer os ioipins ao nivel financeiro,

fundamentalmente através de transferéncias, quandesmo partido esta no poder.

Assim estabelece-se a seguinte hipotese:

H-,: O endividamento é menor nos municipios quandsteexbincidéncia do partido

politico do Executivo municipal com o do Governoica.

Seguindo a mesma metodologia da hipétese antdebine-se a variavel dicotomica da

seguinte forma:

1 — Quando existe coincidéncia do partido politicoExecutivo com o do Governo
Central;

0 — Quando nao existe coincidéncia do partidoipolio Executivo com o do Governo

Central.
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viii) Receitas fiscais

A relacao entre o endividamento e as receitasisiggalera ser explicada pela teoria da
ilusdo fiscal. Neste ambito, podera existir umaléscia para o financiamento através
de endividamento, em detrimento do financiamen#o impostos, pois estes ultimos
podem diminuir o apoio politico. Partindo da idaiaterior, podera afirmar-se que o
endividamento podera depender das op¢bes que aipiortome em relacdo as receitas
fiscais. Isto €, um aumento da carga fiscal potdya a diminuicdo do endividamento

e vice-versa.

A literatura internacional apresentada no Capilihljaem formulado a hipétese de que
guanto maior for o volume de receitas fiscais, mex@pa a necessidade de recorrer ao
endividamento. No entanto, os resultados tém sido a&ontraditérios. Feld &
Kirchgassner (2001), Borge (2005), Agundez AlvadeBaza Roman (2008), Zafra
Gomezet al. (2009, 2011), Hajek & Hajkova (2009), Fadtal. (2011) e Sanchez Mier
(2011), validaram a hipétese inicial. J4 Farnha@8%), Vallés Giméneet al. (2003),
Fernandez Llerat al. (2004), Cabasést al. (2007), Pascual Arzoet al. (2008) e
Dolores Guillaméret al. (2011) obtiveram evidéncia contraria, ou seja,omegceita
fiscal maior endividamento. A justificacdo maislipida para fundamentar estes
resultados é a de que uma maior capacidade de feEeraos encargos financeiros,
resultante de maiores receitas fiscais, poderd Evpe os municipios tenham menos

receios e mais facilidade de se endividarem.

Face ao exposto e considerando a realidade doimiosi portugueses, temos também
alguma duvida na relacdo que poderé existir entnedividamento e as receitas fiscais.
Neste sentido, pretendemos testar a seguinte bgote

Hg: O endividamento dos municipios € menor/maior tpuamaior for o montante de

receitas fiscais.

As receitas fiscais serdo calculadas através datsoim dos impostos diretos, impostos

indiretos e taxas.
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iv) Receitas proprias

Segundo Carvalhet al. (2010) as receitas proprias serédo as receitas t¢aluzidas
das transferéncias obtidas e dos passivos finasceliendo por base esta forma de
calculo, observa-se que uma das suas principaipamuentes sdo as receitas fiscais,
sendo as restantes provenientes de vendas de besgsvieos, rendimentos de
propriedade, etc. Dado que estas sdo alvo de estadupoteseHg, pensamos ser

importante justificar o motivo da definicdo da mmet® hipdtese.

Uma grande parte das receitas fiscais é constipgtts impostos diretos sendo que
as regras relacionadas com os mesmos sao, no fantdmdefinidas pelo Governo
Central, existindo pouca margem de manobra patoesrnos Locais. Neste sentido, a
gestdo das receitas podera ser efetuada noutramnente¥, pelo que seré importante
perceber se essa gestdo, que se traduzird numa onamaenor cobranca de receitas

proprias, se relaciona com o endividamento.

Neste contexto, constatamos que a literatura iatéwnal, baseada na teoria da ilusado
fiscal, tenta validar a hipétese de que quanto rasifbrem as receitas proprias, menor
sera a necessidade de recurso ao endividamententsoto, se considerarmos, por um
lado, que o municipio ao cobrar muitas receitapnmé, fica com menos margem de as
aumentar, pelo que quando necessitar de recum@dsgtie recorrer a endividamento
(Vallés Giménezet al, 2003; Cabasést al, 2007); e por outro, que uma maior
capacidade para assumir compromissos financeirasgder@ originar maior

endividamento, ficamos com ddvidas no que concamedacdo que poderao ter com o
endividamento. Se acrescermos o facto de os rdesltdos varios estudos serem

bastante dispares, pensamos ser sensato estabedegeiinte hipdtese:

Hg: O endividamento dos municipios € menor/maior tpuamaior for o montante de

receitas proprias.

Serao entdo utilizadas as receitas préprias, qéae salculadas considerando as receitas

totais deduzidas de transferéncias obtidas e mssBnanceiros.

%5 Imposto Unico de Circulagdo, Imposto Municipal sotméveis, Imposto Municipal Sobre as Transmissées
Onerosas de Imoveis, etc..
%8 por exemplo venda de bens e servicos correntedintentos de propriedade, venda de bens de investimetc..
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X) Transferéncias do Governo Central

No ambito da teoria da ilusédo fiscal serd fundaaleperceber a relagdo entre as
transferéncias do Governo Central e o endividamemtoicipal. Borge (2005), Tovmo
(2007) e Zafra GOme=zt al. (2011) validam a hipétese de que o aumento das
transferéncias obtidas, que poderd funcionar conesamismo de ilusdo fisG4l

diminuird a necessidade de endividamento.

Oates (1989) realca, no entanto, que as transfag2para 0os governos locais poderao
levar a aumentos mais significativos das despe8ghbbcas, isto, € ao fendmeno do
flypaper effectNeste sentido, caso se verifique esse aumenterfptambém verificar-
se um aumento do endividamento. Dolores Guillarebral. (2011) estudam esta
hipotese e conseguem valida-la. Tendo por basesodtados apresentados, definimos

entao a seguinte hipotese para 0 caso portugués:

Hio: O endividamento dos municipios € menor/maior ¢uamaior for o montante

de transferéncias do Governo Central.

A variavel a estudar englobard a totalidade dassfeaéncias do Estado (correntes e de

capital).

xi) Despesa total

Oates (1989) refere que os politicos podem utilizandividamento, como instrumento
de iluséo fiscal, para financiar as despesas @slNeste sentido, considerando a teoria
da ilusdo fiscal, Salinas Jiménez & Alvarez Ga(@a02, 2003) afirmam que quanto
maior for a despesa totper capitg maior sera o nivel de endividamento. Este facto
poderéa ser explicado pela resisténcia que os nuumscfém em aumentar a carga fiscal
(iluséo fiscal) sobre os municipes, quando pretendisponibilizar-lhe novas valéncias,

recorrendo assim ao endividamento.

57 Segundo Escudero Fernandez & Prior Jiménez (2062f)anciamento dos servicos plblicos com traésfgas,
leva a que os eleitores subestimem os custos demase pois creem que terdo uma diminuicdo do segopr
imposto.
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Em Portugal admitimos também um possivel aumentemdiividamento, aquando da
ocorréncia de pressodes para aumentar aa despbsstudo associada ao investimento
(i.e., despesa de capital). Desta forma, defirefspotese seguinte:

Hi1: O endividamento dos municipios é tanto maior qoianaior for a despesa

total.

xii) Investimento

Também na perspectiva da teoria da iluséo fissallespesas de capital ou, em alguns
casos, as despesas de investimento, estdo maitioreddas com o endividamento, pelo
gue sao varios 0s autores que consideram estaelan@s seus modelos ( Benito Lopez
et al, 2004; Agundez Alvarez & Baza Roman, 2008; Mac&doorbari, 2009; Vila i
Vila, 2010; Fernandes, 2010; Fernandez Llera, 28&hchez Mier, 2011; Zafra Gémez
et al, 2011, entre varios referidos no Capitulo lll)rdPa realizacdo de despesas de
capital os municipios tém de obter financiamentavaés de receitas de capital ou,

guando néo é possivel, endividamento.

O ordenamento legal portugués prevé, no n.° 5 d® AB, da atual LFL, queso

empréstimos a médio e longo prazos possam seratwsr pelos municipios, para fazer
face a investimentos. No entanto, numa tentativavitar que o recurso ao endividamento,
neste caso através de empréstimos, possa funcomer um mecanismo de iluséo fiscal,
através da distribuicdo dosistos que lhe estdo implicitos apara as geragiess$, o n.°

6 do mesmo artigo estabelece que devem®.teprazo de vencimento adequado a
natureza das operacdes que visam financiar, nd@padad, em caso algum, exceder a vida

atil do respetivo investimento...”

Neste enquadramento, tendo por base os postuladsodia da ilusdo fiscal, as
particularidades do ordenamento portugués, bem cosnoesultados obtidos pelos
varios autores referidos, que comprovam que quaragmres forem as despesas de
capital/investimentos maior sera o endividamené&dingnos esta hipotese da seguinte

forma:
Hio: O endividamento dos municipios € maior quantocomig@ir o seu investimento.

Seré utilizada a variavel orgamental correspondantetal dos investimentos.
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xiii) Receita de capital

De acordo com o referido, aquando da formulacaupt#tese anterior, o financiamento
das despesas de capital (fundamentalmente investis)edevera ser efetuado com o
recurso a receitas de capital ou, na falta destadividamento. Neste sentido, sera
expectavel que quanto maiores forem as primeiragpnmsera a necessidade de recurso
ao endividamento. Assim, considerando os resultadbdos por Bastida Albadalejo &
Benito Lopez (2005), Salinas Jiménez & Alvarez @a(2002, 2003) e Zafra Gomet

al. (2009), que obtiveram evidéncia empirica da ensééde uma relacdo negativa
entre as receitas de capital e o endividamentabelsice-se também para Portugal, a

seguinte hipétese de investigacao:

His: O endividamento dos municipios € menor quantoom&r a receita de

capital.

Como os empréstimos de curto, médio e longo prdam onsiderados passivos
financeiros, e fazem parte das receitas de capitaku todo, optdmos por deduzi-los as
mesmas, de forma e eliminarmos a componente deidadiento. Assim esta variavel

sera calculada deduzindo os passivos financeirtstalodas receitas de capital.

xiv) Saldo corrente

Os municipios que apresentarem um saldo correntatiyao terdo uma maior
capacidade de financiar as despesas de capitalfimesnto com receita corrente, o que
podera diminuir a necessidade de recurso ao emdnddto. Com efeito, tal como
referem Bastida Albadalejo & Benito Lépez (2005)n wxcedente desta natureza
permitira aos municipios reduzir os seus passiwv@ngeiros. Deste modo, tendo em
consideracao os resultados obtidos por Escuder@k@ez & Prior Jiménez (2002a) e
Fernandez Llerat al. (2003, 2004), prevemos que também nos municipdsigueses
possa existir uma relacdo negativa entre o salderte e o endividamento, pelo que

definimos a hipotese de investigacdo conforme geese

Hisz O endividamento dos municipios é tanto menor tpanaior for o saldo

corrente.
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O saldo corrente sera calculado pela diference astreceitas e as despesas correntes.

xv) Rendimento (indice de poder de compra)

O rendimentgper capitaé, sem dulvida, uma das variaveis economicas restiadas
empiricamente nos modelos explicativos do endivielaim apresentados por diversos
autores. A literatura internacional é consensualcensiderar que existe uma relacéo
entre esta variavel e o endividamento. No entaatagomo explicitamos no Capitulo
lll, esse consenso ndo é observavel, tanto emaiekag tipo de relagdo esperada como a

relacéo efectivamente comprovada (positiva ou negat

Tendo por base os resultados apresentados pordrar(itD85), Kieweit & Szakaly
(1996), Lépez Laborda & Vallés Giménez (2002), ¥alGiménezt al. (2003), Benito
Lépez et al. (2004), Cabasést al. (2007), Zafra Gémezt al. (2009) e Dolores
Guillamon et al. (2011), que confirmam empiricamente a existéneaudha relacao
positiva entre o rendimento e o endividamento, rizsteos tentados a estabelecer a
hipotese nos mesmos termos. No entanto, considerajue as justificacdes que
levaram autores (Benito Lopet al, 2004; Ashworthet al, 2005; Hajek & Hajkova,
2009; Dolores Guillamoéret al, 2011) a ter davidas no sinal da relacdo, tambeém s
adequam a realidade dos municipios portugueses, gue definimos a proxima

hipotese, nos seguintes termos:

His. Quanto maior o rendimento (traduzido pelo inddm poder de compra) dos

cidadaos residentes, maior/menor sera o endividaongm municipio.

Como podemos observar, utilizaremos copnoxy da variavel o indice de poder de
compra, dado ndo existirem, em Portugal, estatstificiais sobre o rendimento
liguido per capitapor municipio.

xvi) Desemprego

Uma elevada taxa de desemprego podera levar ogipiosi a incrementar medidas de
ambito social, o que originard um aumento das despeé\Neste contexto, no caso de

existirem dificuldades de financiamento, podera ifiear-se um aumento do

147



Capitulo VI. Fatores determinantes do endividamemimicipal: modelos de dados em painel

endividamento. Considerando que Feld & Kirchgasg8601) e Feldet al. (2011)
conseguiram validar a existéncia de uma relacadiyg®ntre o desemprego e o
endividamento, iremos também estudar a seguintadsp de investigacao:

His O endividamento dos municipios é maior quantoomi@r o desemprego.

Na impossibilidade de dispor de dados oficiais soartaxa de desemprego por

municipio, serd utilizada commoxyda variavel o numero de desempregados.

Quadro 6.1.Variaveis, forma de célculo e relacdo esperada

n
g H, Capacidade turistica (TUR) Namero de estabelecinsdmiteleiros +
o
O
= Limite legal méximo d
= imite legal maximo de - " -

5 H2 endividamento (LIMEND) Limite legal maximo de endividamento +
z
Valor 1 quando os municipios sdo governados por um
. - partido ou coligacéo de esquerda
Hs Ideologia politic|DEOL) Valor 0 quando os municipios sdo governados por um *
partido ou coligacéo de direita
9 | H, | Ciclopoltico (CICEL) Valor 0 para os restantes anos *
O
o Valor 1 quando os municipios sdo governados com
O = maioria
6' Hs Forma de governagdo (FGOV) Valor 0 quando os municipios sédo governados com +h-
o minoria
6 Coincidéncia do partido
Q politico do Executivo com o da Valor 1 quando existe coincidéncia
= HG .. . ~ . A +
5 maioria na Assembleia Valor 0 guando néo existe coincidéncia
8 Municipal (COINCCMAM)
Coincidéncia do partido
H politico do Executivo Valor 1 quando existe coincidéncia )
7 municipal com o do Governo Valor 0 qguando néo existe coincidéncia
Central (COINCCMGC)
. - (Impostos diretos + Impostos indiretos + Taxas) / )
% Hg Receitas fiscais (RECFIS) NGmero de habitantes [+
@)
&) . o (Receitas totais - Transferéncias - Passivos figiarg)
[ Hg Receitas proprias (RECPRO / NGmero de habitantes -1+
Transferéncias do Governo - | . L
H 10 Central (TRANGC) Transferéncias do Estado / Nimero de habitantes -/+
(%)
E Hiq Despesa total (DESTOT) Despesa total / NUmero Hitdmtes +

o g Hi, Investimento (INV) Investimentos / NUmero de haftiés +

<

oo : . S .

= . . Total das receitas de capital - Passivos finaosgir

Sg ( : .

35 Hiz | Receita de capital (RECCAP NGmero de habitantes

Zu

O< (Receitas correntes - Despesas correntes) / Nitheero

o -

oz His Saldo corrente (SCOR) habitantes

(@) P
g His Indice de 532’? de compra indice de poder de compra / Nimero de habitantes -4
£

Hie Desemprego (DESEMP) Numero de desempregados +
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Apresentamos, no quadro anterior e de forma sumasiaariaveis definidas para as
diferentes hipéteses, a forma como seréo calculd@as como a relacdo que se espera
que tenham com o endividamento liqupky capita

6.4. TRATAMENTO ESTATISTICO DOS DADOS E DEFINICAO DO MODELO

A metodologia de andlise de dados em painel é nuliligada em investigacées com
caracteristicas idénticas a nossa. Neste sentiddo tpor base a constatacdo de que séo
varios os autores (Vallés Giménez, 2002; Fernamdka et al, 2003, 2004; Benito
Lépezet al, 2004; Bastida Albadalejo & Benito Lopez, 2005;r¢gn 2005; Hagen &
Vabo, 2005; Agundez Alvarez & Baza Roman, 2008gliet, 2011; Sanchez Mier,
2011; Zafra Gomeet al, 2011) que consideraram existir vantagens na Slizagao,
iremos, numa primeira secgao, apresentar esta oletpal de forma mais ou menos
detalhada. Na segunda seccdo apresentaremos a dommsera feito o tratamento
estatistico, tendo por base a andlise de dadosa@melpNa ultima definiremos o

modelo que posteriormente sera testado.

6.4.1. Andlise de dados em painel: modelos estatico

Segundo Baltagi (2005), a analise de dados em Ippemenite fazer uma analise
quantitativa, combinando dados temporéimé€-serie} e seccionaiscfoss-sectionno
mesmo modelo, 0 que leva a uma estimagdo mais etanpl mais eficiente dos
modelos econométricos. Neste ambito, Marques (2@d&)e que a analise de dados em
painel permite tipificar as respostas de diferentedividuos a determinados

acontecimentos, em diferentes momentos do tempo.

Para Hsiao (2003) a estimacdo com dados em paprekenta varias vantagens.
Marques (2000) refere que uma dessas vantagensasona com possibilidade do
investigador poder dispor de uma maior quantidadafbrmacao, o que lhe permitira
ter maior variabilidade dos dados, menor colineatédentre as variaveis, maior numero

de graus de liberdade e maior eficiéncia na esimac

Por outro lado, Hsiao (2003) acrescenta que percotgrolar a heterogeneidade

individual ndo observavel. Assim, os dados em paioatemplam a existéncia de
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caracteristicas diferenciadoras dos individuosepdd ou ndo ser constantes ao longo
do tempo, de tal forma que estudos temporais otis®ss que ndo tenham em conta
tal heterogeneidade produzirdo, na maior parteelass, resultados enviesados.

Outra vantagem relaciona-se com a possibilidadpoderem ser definidos e testados
modelos bastante mais complexos, comparados coam@sestime-seriese Cross-
section( Hsiao, 2003; Baltagi, 2005).

Permite também, segundo Hsiao (2003), estudar mémitias de ajustamento,
fundamentalmente em estudos relacionados com aistrisa de certos niveis
econdémicos (desemprego, rotatividade do empredwepa, etc.), devido a utilizacdo

de amostras longitudinais.

A analise econométrica com dados em painel apreeganibém algumas limitagcdes.
Baltagi (2005) destaca fundamentalmente os proldensarecolha dos dados, bem
como os relacionados com o0 enviesamento de se(se#extivity biay isto €, erros
resultantes da recolha dos dados que levam a ¢e® @0 constituam uma amostra
aleatéria (Marques, 2000).

Normalmente sdo identificadas trés formas simpéefader estimacdes com dados em

painel, pelo que passamos a descreve-las brevemente

a) Regresséao agrupada (Pooled OLS)

A forma mais simples de analisar dados em paineteoas dimensdes de espacgo e
tempo dos dados agrupados e pode ser estimada aatiizacdo do Método dos
Minimos Quadrados Ordinarios (OLSGrdinary Least Squargsassumindo a parte

constante comum para todos individuos (Aparicio &dliez, 2005).

O modelo pode ser apresentado conforme a seguipitessao:
Yo =@+ BX +U,
Sendo que:

i = 1,...,n representa as unidades transversais {thdis, municipios, empresas, regides, etc.)
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t =1,...,t representa os periodos de tempo (anos spteiseestres, etc.)

A estimacéo pelo método OLS parte do pressupostuee variancia do termo de erro
€ a mesma para cada uma das observacdes (homanedds) e que os termos de erro
nao estao correlacionados entre si nos difererddsdns de tempo (Marques, 2000;
Johnston & Dinardo, 2001)

b) Modelo de efeitos fixos (Fixed Effects)

Segundo Marques (2000) e Aparicio & Marquez (20@)nodelo de efeitos fixos
assume que os coeficientes podem variar de indivfzhra individuo ou no tempo,

ainda que permanecam como constantes fixas, |égaaleatorias.

Na mesma ordem de ideias, Johnston & Dinardo (20€8fErem que o modelo de
efeitos fixos considera que os efeitos individuz@® observaveis sdo diferentes por
algum fator deterministico e constante ao longot@mpo. Assim, neste modelo
assume-se que todas as diferencas de comportaer@ntoindividuos, e ao longo do
tempo, podem ser captadas por um termo constasses coeficientes a estimar podem
variar de individuo para individuo, ou no tempobena permane¢cam como constantes.
Desta forma, a estimacgéo sera efetuada assumirda logterogeneidade dos individuos
se capta na parte constante, que é diferente tédad para individuo.

A expressao seguinte representa o0 modelo de efeitss
Yo =@+ BX U,
Sendo que:

a; = representa um vetor de variaveis dicotomicas pgrenitem controlar o efeito de cada um

dos individuos.
i = 1,...,n representa as unidades transversais {thdis, municipios, empresas, regides, etc.)

t =1,...,t representa os periodos de tempo (anos siieseestres, etc.)

Considerando, a partida, que o modelo de efeitass fapresentara resultados mais

consistentes do que o modelo OLS, verifica-se &gstdade de constatar este facto.
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Assim, através do teskepoder-se-a constatar se existe significanciaissta conjunta
das variaveis dicotomicas constantes no modeldeite® fixos. A hipotese nula admite
a homogeneidade na constante (OLS) e a hipétegeativa assume a heterogeneidade

na constante (efeitos fixos). Assim:
H,:a,=a,=...=a, =0
H :aza,#2..2a, %0

A estatisticd utilizada para testar esta hipotese é a seguinte:

[(Rfe -R2,)

=)

[(1_ R%T “N- k)} T

Onde:
R%. = coeficiente de determinacéo da estimacdo do Imaden efeitos fixos.
R?,s = coeficiente de determinacéo da estimacgéo do im@den constante comum, isto € OLS.

No caso de a hipotese nula ser rejeitafa>Fy_; yr-n-) OU Sep-value < 0,05),

conclui-se que algumas variaveis dicotomicas peet@nao modelo, pelo que deve

utilizar-se o modelo de efeitos fixos.

¢) Modelo de efeitos aleatérios (Random Effects)

Este modelo pressupfe que o comportamento esjpedidk individuos e periodos de
tempo € desconhecido, ndo podendo ser observado,meglido (Marques, 2000).

Assim, em amostras longitudinais de grande dimengédemos sempre representar
estes efeitos individuais ou temporais especifsaisa forma de uma variavel aleatéria

normal.

Marques (2000) destaca que as principais vantatgsmodelos de efeitos aleatorios e

para o caso especifico dos modelos de componem&sal sao:
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a sua capacidade para trabalhar com bases de dadpalquer dimensao;

a inferéncia estatistica aplicavel ser uma merivacao dos testes de hipoteses

usuais;

- a possibilidade de a maior parte dos problematifieuldades poderem ser

resolvidos dentro do quadro econométrico tradidjona
- ser o modelo de dados em painel estudado conr praifundidade;
- afacilidade com que séo interpretados os refstde estimacao;
- ser pouco exigente em termossdétwareeconometrico.

Neste sentido, 0 modelo pode ser expresso da sedoima:
Yo =@, +BX; v, U,

Como se pode observar, 0 modelo de efeitos aleatt#m a mesma especificacdo que
0 modelo de efeitos fixos com a condicdo de guendo é um valor fixo para cada
individuo e constante ao longo do tempo, mas sia uaniavel aleatéria com um valor

medioV, e uma variancia dle’al(l/i ) # 0(Montero Granados, 2011).

A analise da equacdo do modelo de efeitos aleatgréymite constatar que se a
variancia deV, for igual a zero, ndo existe nenhuma diferengeeasdta e a equacgédo da

regressao agrupada (OLS). Neste sentido, podegir suidlvida sobre que modelo

devera ser utilizado.

Breusch & Pagan (1980) desenvolvem o teste de plichdor delagrange para
efeitos aleatorios, também designado de ®steisch & Paganque permite fazer uma
avaliacdo da relevancia estatistica dos efeitowithehis ndo observaveis. Assim, a

hipotese nula deste teste é de que os efeitosidodig ndo observaveis ndo séo
relevantes na explicagdo da variavel dependertt,éislo: Var(vi)=0. A hipotese

alternativa é a da relevancia dos efeitos indiglndo observaveis.
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No caso de se rejeitdt,, constata-se que os efeitos individuais ndo okhsers sdo
relevantes na explicagdo da varidvel dependente, quee existe diferenca ente o
modelo OLS e o dos efeitos aleatorios, sendo greerivel utilizar este Gltimo.

d) Modelo de efeitos fixos versus modelo de efalezorios

O testeBreusch & Pagarpara os efeitos aleatorios e o teBtele significancia dos
efeitos fixos permitem constatar se o0 modelo diosfaleatdrios e 0 modelo de efeitos
fixos sdo melhores que o modelo OLS. No entantde@osurgir a duvida sobre qual

dos dois modelos devera ser utilizado. Segundo vidge (2002), a resposta
dependera da possivel correlacdo entre os efaiidisiduais ndo observaveis,

(componente de erro individual) e as variaveis ieaplvas X. O modelo de efeitos

aleatdrios assume que nao existe correlacdo, @asib-se que ela sera igual a zero.

A duvida poderd ser esclarecida com a utilizacaotedte Hausman pois permite
comparar os coeficientes do modelo de efeitos figosn o dos efeitos aleatérios

(ﬁef - ,Gea). A hipétese nulaHp) € a de que ndo existe correlacdo entre os efeitos

individuais ndo observaveis e a variavel expli@atNo caso de se rejeitdp, constata-
se que a correlagdo é relevante, pelo que exigtieed¢a entre os dois modelos. Nestas

condicdes, conclui-se que a estimacao pelo modaeédaitos fixos € mais adequada.

e) Problemas estatisticos na analise de dados enelpa

Para Aparicio & Marquez (2005), a modelacdo darbgeneidade espacial e temporal
efetuada através da utilizacdo dos modelos deosféios e aleatérios, poderd néo ser
suficiente na analise de dados em painel, devidiaco de o modelo poder estar mal

especificado em relacéo a outros aspetos.

Neste sentido, surgem, muitas vezes, problemassatados em painel, destacando-se:
violagdo da independéncia quando os erros dos edifes individuos estédo
correlacionados (correlacdo contemporanea); ossepara cada individuo se
correlacionam temporalmente (autocorrelacdo); &iliscdo “idéntica” dos erros é

violada quando a variancia nao é constante (hetdasticidade).
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i) Autocorrelacdo

Ha autocorrelagédo quando os ertgglo mesmo individuo ndo sdo independentes, logo

correlacionados, em relacéo ao tempo.

Existem vérias formas de diagnosticar os probledesutocorrelacdo, sendo que se
baseiam em varios pressupostos sobre a naturezefeltiss individuais. Wooldridge
(2002) desenvolveu um teste muito flexivel que agela em pressupostos minimos. A
hipotese nulaHp) € a de que nédo existe autocorrelacdo, pelo gursejeitadaHo)

constata-se que existe autocorrelagao.

il) Heterocedasticidade

O problema da heterocedasticidade surge quandoémeia dos erroé/al(vi) de cada

7

unidade transversal ndo é constante. Segundo Apaidvarquez (2005), podera
saber-se se existem problemas de heterocedastcadiealés do teste do Multiplicador
de Lagrangedesenvolvido por Breusch & Pagan (1980). No entasg¢gundo Greene
(2002), este teste € muito sensivel ao prossuplastwrmalidade dos erros, pelo que
sugere a utilizacdo do teste modificadovdald pois funciona quando esse pressuposto
€ violado. A hipétese nuldf) é a de que nao existe problema de heterocedizst;

isto é, 07 =g”para todo i = 1...N, onde N ser4 o numero de unidadesversais

(individuos). A rejeicédo dely traduz um problema de heterocedasticidade.

iii) Correlagao contemporanea

Os problemas de correlagcdo contemporanea surgendawes observacdes de certos
individuos estédo correlacionadas com as observai@®esitros, no mesmo periodo de
tempo. Este problema relaciona-se com a correldgo&oerros de pelo menos dois

individuos, no mesmo periodo de tempo.

Neste contexto, segundo Aparicio & Marquez (20@%)stirdo erros contemporaneos
correlacionados se existirem efeitos inobservadeigleterminados individuos que se

relacionam com os efeitos inobservaveis de outisiduos.
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Para identificar problemas de correlacdo contenmgardaum modelo de efeitos fixos,
podera ser utilizado o tesreusch & Pagan A hipbtese nula € a de que existe
independéncia transversalrgss-sectional independengcésto € que 0s erros entre 0s
individuos séo independentes entre si. A rejeigdblgdconsubstancia a existéncia de

um problema de correlagcédo contemporanea.

De Hoyos & Sarafidis (2006) questionam a utilizagkoteste do Multiplicador de

Lagrange também designado déreusch & Pagane realcam que este devera ser
utilizado quando T > N, ou seja quando o numerpeatéodos é maior que o numero de
individuos. Quando T < N, este teste apresentdtael®s que poderdo ser distorcidos.
Para ultrapassar este problema, De Hoyos & Sasafitli06) descrevem trés testes,
Pesaran's CD Friedman's e Frees' que podem ser utilizados, tanto em painéis

balanceados como ndo balanceados.

f) Modelos que permitem resolver os problemas decaurelacdo, heterocedasticidade

e correlagdo contemporéanea

Os problemas de autocorrelacdo, heterocedasticidad®rrelacdo contemporanea
podem ser resolvidos através, de entre outros tiilzagdo de modelos tais como o
Feasible Generalized Least Squar@sGLS) ou Panel Corrected Standard Errors
(PCSE).

1) Feasible Generalized Least Squares (FGLS)

As estimativas pelo modelo FGLS utilizam o OLS pesamar o modelo, bem como os
residuos do OLS para estimar a matriz de covaaareegundo Beck (2001) este
procedimento foi inicialmente descrito por Park86(d) e foi popularizado por Kmenta
(1986), pelo que é normalmente conhecidoRerks-KmentaO FGLS requere calcular
uma grande quantidade de parametros para as aqmuasade erro. Neste contexto,
Beck & Katz (1995) demonstraram que as propriedddste estimador, para dados em
painel tipicos, se revela bastante desadequaddg spre particularmente a estimacao
dos erros padrdo tem uma tendéncia para subesimarabilidade em percentagens
entre 50% a 200%, dependendo do tempo. Beck (2@Bidlui no seu trabalho que o
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FGLS nédo devera ser muito utilizado, pelo que surgatdo como alternativas, por
exemplo o PCSE, que apresentaremos de seguida eitijgaremos aquando da

apresentacao dos resultados da nossa investigacao.

2) Panel Corrected Standard Errors (PCSE)

Para o controlo dos problemas originados pela autlacdo, heterocedasticidade e
correlacdo contemporanea, Beck & Katz (1995) propfae se proceda a corre¢cédo no
calculo do erro padrdo, neste caso através daagidlo do modelo PCSE. Este método é
uma alternativa ao apresentado na seccao antseiodo que 0s autores conseguiram

demonstrar que este sera mais preciso.

No método PCSE assume-se que 0s erros sdo hetisticesl e contemporaneamente
correlacionados. Por outro lado os disturbios podémia estar autocorrelacionados
dentro do painel, sendo que o parametro de coa@lpode ser comum para todos o0s

painéis ou diferente para cada um.
Desta forma, os resultados obtidos pelo método P€&Edados por:
Var(B) = (X'X)"' X' QX (X'X)~*

Para um modelo heterocedastico em que as pert@baodiem ser autoregressiv@s
uma matriz diagonal NTXNT com uma NxN matriz de ar@dncia,X, ao longo da
diagonal. Para a obtencédo de estimativas conssterf), necessitamos, antes de mais,
de estimarX. Desde que as estimativas para o OLS sejam n&terteilosas e

consistentes, poderdo ser utilizadas para caladaresiduos da regress@p para

unidade i no tempo t. ApOs esta a estimacdo censestdeX procede-se também a

estimacao consistente e

Desta forma obtém-se as estimativas desejadas tid&z nde variancia do painel

corrigido através do PCSE, que sera dado por:

- g'e
PCSEVar(h) = (X'X)7'X' (@ INX(X'X) ™!
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De realcar que a literatura sobre analise de dewtopainel tem evoluido, pelo que séo
muitos os autores, destacando-se Arellano & BoA81)l que propdem a utilizacdo de
painéis dinamicos, que utilizam variaveis depergtenlesfasadas. No entanto, existe
bastante controvérsia em torno da utilizacdo dastedagem, pelo que tém sido alvo de
muitas criticas. Por exemplo, Achen (2000) e Plimgieal. (2005) referem que esta
metodologia podera enviesar 0s outros estimadaoeabsorver variaveis teoricamente
nao interessantes, destruindo o efeito das mestagerem entdo a utilizacdo do
meétodo proposto por Beck & Katz (1995), eliminars#oa autocorrelacdo através da

introducéo de residuos desfasados (AR1).

6.4.2. Tratamento estatistico

O estudo dos determinantes do endividamento ligpelo capita dos municipios
portugueses sera efetuado com o recurso a metoaalegtratamento de dados em
painel, mais especificamente os modelos estatiqmesentada na seccao anterior. Nao
existindo consenso de opinides sobre o uso deipalidmicos, e considerando que
teremos que decidir qual a metodologia a segeimas optar por resolver os eventuais
problemas através da utilizacdo do PCSE, inclusv@ a introducédo dos residuos
desfasados (AR1).

A analise de dados em painel enquadra-se apropréatda no tipo de estudo que se
pretende elaborar, pois permitira analisar simeliamente as variagcdes intermunicipios
(dimensé&o seccional) e ao longo do tempo (dimete@poral), neste caso de 2004 a
2009. Considerando a possivel heterogeneidade estraunicipios, proceder-se-a a
uma segmentacdo de acordo com a sua dimensdo:npsgueédios e grandes. Neste
sentido, a estimacao serd efetuada para a totalidasl municipios, bem como para

cada grupo, considerado individualmente.

Para iniciar, tal como sugerem Aparicio & Marque@Qb), serdo utilizados modelos
com dados agrupadoBdoled, sendo estimados pelo Método dos Minimos Quadrado
Ordinéarios (OLS). Assume-se, assim, homogeneidadpante constante e no declive

para todos 0s municipios.

Porém, a consideracdo de que a constante é comuantqus 0S municipios, bem

como o declive, sdo condi¢des bastante restritbadacto, deve ter-se em atencéo que

158



Capitulo VI. Fatores determinantes do endividamemimicipal: modelos de dados em painel

cada municipio tem caracteristicas proprias, istané carater individualSera entao
fundamental considerar a heterogeneidade dos thdigi pelo que se utilizardo o
modelo de efeitos fixosF{xed Effecty bem como o modelo de efeitos aleatérios
(Random Effecjs

No modelo de efeitos fixos a estimacao sera fagarmindo que a heterogeneidade dos
municipios se capta na parte constante, que difem@unicipio para municipio. Ja no
modelo de efeitos aleatérios a estimacao serdaefetoonsiderando a heterogeneidade
dos municipios no termo de erro. Neste modelo a&taote é considerada como um

parametro aleatorio ndo observavel e ndo como uamyedro fixo.

Uma vez definidos os trés modelos anteriores, ivarfe a necessidade de proceder a
realizacdo de testes que permitam definir qual defooa utilizar. Desta forma, serao
efetuados os testes propostos Boeusch & Pagare o testeF, referidos no ponto
anterior, para decidir entre 0 modelo agrupado (Ot3espetivamente o modelo de

efeitos aleatérios e o de efeitos fixos (Apariciddérquez, 2005).

Adicionalmente, utilizar-se-a o tedttausmanpara decidir se serd o modelo de efeitos

aleatdrios ou o modelo de efeitos fixos o0 mais pyado.

Apo6s a definicdo do modelo a utilizar, sera andhsa possibilidade da existéncia de
problemas de heteroscedasticidade, correlacdo mpoténea e de autocorrelacgéo.
Conforme apresentado, serdo utilizados respetivieneeteste de Modificado d&/ald

o testePesarane o teste d&Vooldridge

No caso de existirem os problemas anterioreszaitise-80 os estimadores FGLS ou
PCSE. Considerando que, tal referem Beck & Kat®8%),9a estimac¢édo pelo modelo
PCSE é mais eficiente do que pelo modelo FGLS, ga$y embora estimemos ambos,

serdo utilizados os resultados obtidos na estimpe@omodelo PCSE.
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6.4.3. Definicdo do modelo

A variavel dependente do modelo sera o endividamnigaido per capita(ENDLIQ),
sendo a forma de céalculo desta variavel a destaitsecgdo 5.4.1.. De referir que, tal
como nos estudos de Feld & Kirchgassner (2001)le éteal. (2011), sera utilizado o

logaritmo do endividamento liquigmer capita

Em relacdo as variaveis independentes, serdcadgliliizas que identificamos aquando da
definicdo das hipoteses (ver Quadro 6.1.). Re@ramda que, sendo a dimenséo
(normalmente medida pelo numero de habitantes doaipio) uma das variaveis mais
estudada na literatura internacional, optdmos p@ar introduzi-la no nosso modelo,
dado que poderia gerar problemas de endogeneidaidep nimero de habitantes é o
denominador da variavel dependente e das depesdente

Todas as variaveis monetarias (euros) serdo cdbsll@m funcdo do numero de
habitantes ger capitd, o que permitira, segundo Dolores Guillaménal. (2011),

proceder a uma melhor comparabilidade entres oscipios.

Utilizar-se-ao os dados do Portal Autarquico, daseb de dados do INE bem como do
siteda CNE.

Neste contexto, considerando o objetivo desta tigagsio, bem como as hipoteses

formuladas, apresenta-se o seguinte modelo atsmads:

ENDLIQ = o+ 1 TUR +8, LIMEND + S5 IDEOL + 8, CICEL + s FGOV
(+) (+) (+) (+) (+/-)
+ s COINCCMAM +p; COINCCMGC +; RECFISC +8s RECPRO
(+) ) (-/+1) (-I+)
+ 10 TRANGC +8,; DESTOT +81,INV + 8,;RECCAP +4,, SCOR
(-I+) + ™ ) )
+ B15 IPC+ f16DESEMP +
(+/-) (+)

O modelo final dependera dos resultados obtidogstanacdo pelo método PCSE,

considerando a metodologia apresentada na sect2a 6.
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6.5.RESULTADOS DA INVESTIGACAO

Serdo apresentados, de seguida, os resultadosvelstigacdo. Numa primeira fase
apresentam-se as estatisticas descritivas dasveiari®osteriormente expbem-se 0s
resultados estatisticos obtidos na estimacéo delmaoefinido, considerando o modelo

de estimacédo PCSE.

6.5.1. Populacéo e estatisticas descritivas

O estudo neste capitulo baseia-se na informacéadiveela totalidade (308) dos
municipios portugueses. Considerando que os rdssltda estimacdo do modelo de
analise de dados em painel serdo apresentadosuypmsgle municipios, de acordo com
a dimensdo, o Quadro 6.2. mostra a evolu¢cdo do nolde municipios nas varias
dimensdes, para o periodo de 2004 a 2009.

Quadro 6.2.Descricao dos municipios por dimenséo

Pequenos 178 178 179 180 180 181
Médios 106 106 106 105 105 104
Grandes 24 24 23 23 23 23
Total 308 308 308 308 308 308

Como se pode observar, verifica-se uma ligeiraéecid de aumento nos municipios de
pequena dimensado, em detrimento das outras dinensoegeral poder-se-a afirmar

gue a dimenséo populacional dos municipios apreseném queda.

No Quadro 6.3. apresentam-se as estatisticas tdescridas varidveis dependente e
independentes, consideradas no estudo dos detetesrndo endividamento liquigueer

capitados municipios portugueses, para o periodo ensanal
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Quadro 6.3.Estatisticas descritivas

ENDLIQ 1848 6,200 0,897
TUR 1848 6,523 16,740
IDEOL 1848 0,470 0,499
CICEL 1848 0,667 0,472
FGOV 1848 0,900 0,300
COINCCMAM 1848 0,973 0,161
COINCCMGC 1848 0,383 0,486
LIMEND 1848 416,761 506,102
RECFISC 1848 163,036 149,927
RECPRO 1848 294,678 203,088
TRANGC 1848 620,185 447,235
DESTOT 1848 1012,377 520,700
INV 1848 283,112 230,738
RECCAP 1848 326,878 251,941
SCOR 1848 39,136 110,379
IPC 1848 74,357 24,667
DESEMP 1848 0,038 0,016

Como se pode observar, as variaveis TUR, IDEOL,NLKOMGC, LIMEND e SCOR

assumem um comportamento bastante volatil, dadaguespetivos desvios padrdes
sao superiores as suas médias. No que se refegstastes variaveis, constata-se que
nao apresentam um comportamento muito volatil, psisseus desvios padrdes séo

inferiores as respetivas médias.

6.5.2. Determinantes do endividamento: estimacdo doodelo de analise de dados

em painel

Tal como referimos anteriormente, na tentativa dstatr as hipoteses definidas
comecamos por estimar o modelo para a totalidade rdonicipios portugueses.
Posteriormente iremos proceder a estimacao tenddas® os diferentes grupos por

dimensao.
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6.5.2.1. Totalidade dos municipios

Para iniciar a analise podemos constatar, atraséandlise do Quadro 6.4., que 0s
resultados dos testes Bee deWald mostram, para todos os modelos de estimagéo, que
se podera rejeitar a hipdtese nula, para um grasigteficancia de 1%, de que as
variaveis independentes ndo explicam a variaveentgnte. Desta forma, podemos
concluir que as variaveis independentes no sewstmjexplicam o endividamento

liguido per capita

Considerando os resultados da estimagcao dos vaodglos, bem como a realizagcéao
dos teste®reusch & PaganF e Hausman(apresentados no Apéndice V), poderemos

realcar os factos que passamos a expor.

Os resultados do tesBreusch & Pagarpermitem-nos verificar que se pode rejeitar a
hipétese nula (com uma significancia = 0,000), de @s efeitos individuais nao
observaveis ndo séo relevantes para a explicac@ndividamento liquidger capita
Neste sentido, considerando que os efeitos indngdndo observaveis sédo relevantes
na determinagdo do modelo, podemos concluir quée meferivel utilizar a estimagéo

efetuada através do modelo de efeitos aleatomosez da do OLS.

A realizacao do teste também nos permite observar (com uma significandz000)
gue algumas variaveis dicotémicas podem pertercenadelo, pelo que deve utilizar-
se 0 modelo de efeitos fixos.

Existindo evidéncia de que tanto o modelo de efadeatdrios com o de efeitos fixos
sao preferiveis ao modelo OLS, efetuamos o tdsigsmancom o intuito de decidir
qual dos dois utilizar. Os resultados do testecenti-nos que se rejeita a hipotese nula
(com uma significancia = 0,017) de que os efeitdéviduais ndo observaveis ndo estao
correlacionados com as variaveis explicativas. &detma deveremos proceder a
estimacdo através da utilizacdo do modelo de efékos, pois constata-se que € o mais

apropriado.

No entanto, tal como observamos na sec¢ao 6.4.Hlenpoexistir problemas
relacionados com a violagdo da independéncia quargloerros dos diferentes
individuos estdo correlacionados (correlacdo comdeamea), oS erros para cada

individuo se correlacionam temporalmente (autotagé®), e a distribuicdo “idéntica”
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dos erros é violada quando a variancia ndo é auestdneterocedasticidade). A
constatacdo da existéncia dos referidos problemasrg levar a utilizacdo de métodos
de estimacdo alternativos, pelo que procedemosl&aedo dos testes d@esaran
Wooldridgee modificado d&Vald Os resultados, constantes do Apéndice V, permitem
nos constatar, no que concerne ao tégeldridge que se aceita a hipotese nula (com
uma significancia = 0,301) da nao existéncia deautelacdo. J4 o resultado do teste
modificado deWald leva-nos a rejeicdo da hipotese nula (com umaifisigncia de
0,000) da nado existéncia de heterocedasticidade, que& esta existe na estimacao.
Validamos também a existéncia do problema de @wdel contemporanea, pois tendo
por base os resultados do tefesaran rejeitamos a hipdétese nula (com uma
significancia de 0,000).

Tendo presentes os resultados, podemos concluiragestimacdo pelo método de
efeitos fixos padece de problemas relacionados adweterocedasticidade e correlacéao
contemporanea. Assim, numa tentativa de resolug@® rdesmos procedeu-se a
estimacao atraves da utilizacdo do modelo FGLSSEPC

Considerando a ideia defendida por Beck & Katz $)}¥9Aparicio & Marquez (2005),
de que a estimacédo pelo PCSE € mais rigorosaopasros estandardizados sdo mais
precisos, foi deste método de estimacdo que exdsadw resultados (Quadro 6.4.), que

passamos a apresentar.

Através da observacao dos valores da estimacaonusdentdo afirmar que as variaveis
independentes que apresentam significancia egtatiskplicam 70,6% (R= 0,706) da
variacdo observada no endividamento liqui@o capita ou seja, o0 modelo apresenta

um bom poder explicativo.

Neste sentido, tendo por base os resultados oht@@stimacao pelo PCSE, podemos
constatar que apresentam significancia estatigiaao = 0,01; 0,05; 0,1) as variaveis
TUR, IDEOL, CICEL, RECPRO, DESTOT, INV, SCOR e DB3E. A relacdo entre a
capacidade turistica, ciclo politico, despesa tetalesemprego e o endividamento
liquido per capitaé positiva e estatisticamente significativa, réspmente com uma
significancia de 1%, 10%, 1% e 1%.
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A ideologia politica, com uma significancia de %4geceita propria, o investimento e o
saldo corrente com 1% apresentam, pelo contrdriba uelagdo negativa e
estatisticamente significativa com o endividameiafoido per capita

De realcar que, de todas as variaveis que apresaigaificancia estatistica, IDEOL e
INV apresentam sinal contrario ao esperado. Aquaaddiscusséo das hipoteses far-se-
a uma discussao mais aprofundada sobre os factespqderdo justificar estes
resultados.
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Quadro 6.4.Resultados da estimacédo do modelo de dados em pamea totalidade dos municipios

TUR 0,0055*** 3,686 0,0047 1,762 -0,0546*** -3,723 0,0200 -0,207 0,0055*** 3,521
LIMEND 0,0000 1,055 0,0001*** 3,921 0,0002*** 4,847 0,0010 1,064 0,0001 1,683
IDEOL -0,1915%* -4,351 -0,0749 -1,346 0,0243 0,327 -1,162 -0,593 -0,1173** -2,951
CICEL 0,0130 0,326 0,0457 1,767 0,0510 1,941 -0,0370 -0,082 0,0566* 2,034
FGOV -0,0710 -1,122 -0,0388 -0,618 -0,0460 -0,680 12,2494~ 1,988 -0,0331 -0,833
COINCCMAM -0,0800 -0,698 0,0243 0,287 0,0530 0,624 -0,0140 -0,166
COINCCMGC 0,0545 1,269 -0,0421 -1,351  -0,0667* -2,136 0,8630 1,138 -0,0270 -1,007
RECFIS -0,0015*** -4,169 -0,0010** -2,741 -0,0011** -2,668 0,0170 1,197 -0,0010 -1,219
RECPRO -0,0002 -0,909 -0,0004 -1,717  -0,0006* -2,156 -0,0170 -1,657 -0,0006* -1,989
TRANGC -0,0009*** -4,954 0,0001 0,306 0,0000 0,360 -0,0040 -0,451 0,0000 -0,478
DESTOT 0,0015*** 9,086 0,0006*** 4,553 0,0004** 2,833 -0,0020 -0,262 0,0008*** 4,028
INV -0,0006*** -3,764 -0,0003 -1,759 -0,0002 -0,922 0,0050 0,979 -0,0004* -2,454
RECCAP 0,0001 0,282 -0,0001 -0,504  0,0000 -0,364 0,0030 0,266 0,0000 -0,058
SCOR -0,0010%*** -4,19 -0,0005* -2,448 -0,0004 -1,679 -0,0179* -1,986 -0,0005* -2,204
IPC -0,0020 -1,730 0,0013 0,723 0,0073** 2,660 -0,0200 -0,546 -0,0005 -0,294
DESEMP 6,5938*** 5,368 6,5719%** 4,304 6,0413** 3,218 -4,3500 -0,098 6,4003*** 5,494
Cons 5,8227*** 33,884 5,5638*** 29,901 5,6552*** 21,353 5,6838*** 38,233
Observagdes 1848 1848 1848 1848 1848

R? 0,255 0,221 0,120 0,706

Wald (%) 292,840%** 123,380*** 310,530***

Breusch & Pagan 1659,63***

F 39,190%** 11,830***

Hausman (%) 21,620**

(1) O testeBreusch & Pagariem uma distribui¢éo de e testa a hip6tese nula de que os efeitos indiischBio observaveis ndo séo relevantes para aa&pddi da variavel dependente, contra a hip6tese

alternativa da relevancia para a explicagdo daawaridependente. (2) O tedtiausmantem uma distribuicA® e testa a hip6tese nula de que os efeitos indiiddodo observaveis ndo estdo

correlacionados com as variaveis explicativas,recathip6tese nula de correlagéo entre os efeitbgiduais ndo observaveis e as variaveis expliasti(3) O teste dé&/ald tem distribuicag e testa a

hipétese nula de nédo significancia conjunta doérpatros das variaveis explicativas, contra a higdtdternativa de significancia conjunta dos patéoselas variaveis explicativas. (4) O teSteem

distribuicdo normal N (0,1) e testa a hipotese rdgando significancia conjunta dos pardmetros eslis, contra a hipétese alternativa de signifiedrominjunta dos parametros estimados.

(5) * Significancia estatistica de 10%; ** Signéitcia estatistica de 5%; *** Significancia estatestde 1%.
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6.5.2.2. Municipios de pequena dimenséao

No que concerne a estimacdo do modelo para os ipinsicde pequena dimenséo,
comecgamos por destacar que, tal como para a tdelidos municipios portugueses, 0s
resultados dos testes #ee deWald (Quadro 6.5.) mostram, também para todos os
métodos de estimacdo, que se podera rejeitar d@ebgdula, para um grau de
significancia de 1%, de que as varidveis indepaedendo explicam a variavel
dependente. Desta forma, podemos também concleiag|wariaveis independentes no
seu conjunto explicam o endividamento liquumkr capitados municipios de pequena

dimensao.

Seguindo a mesma metodologia apresentada antentayealizamos o tesi&reusch

& Pagan (Apéndice VI), com o propésito de perceber se fegos individuais nao
observaveis ndo séo relevantes para a explicac@ndividamento liquidger capita

Os resultados permitem-nos rejeitar a hipétese foaian uma significancia = 0,000),
pelo que podemos considerar que os efeitos indiisdudo observaveis séo relevantes
na determinacdo do modelo. Desta forma constatguseserd preferivel utilizar a

estimacéao efetuada através do modelo de efeitagéles, em vez da do OLS.

Para avaliar da possibilidade de algumas variadiestémicas poderem pertencer ao
modelo de explicacdo do endividamento liquigo capitados municipios de pequena
dimensao, realizamos também o teBtgApéndice VI). Os resultados (com uma
significancia = 0,000) permitem validar essa ide@p que deve utilizar-se 0 modelo

de efeitos fixos.

Considerando que quer a estimacdo pelo método eimsfaleatorios quer pelo de
efeitos fixos séo preferiveis ao modelo OLS, efanmo testélausman(Apéndice V1)

com o intuito de decidir qual dos dois utilizar. f@sultados do teste indicam-nos, tal
como para a totalidade dos municipios, que setaepeihipotese nula (com uma
significancia = 0,000) de que os efeitos individuaido observaveis ndo estdo
correlacionados com as variaveis explicativas. é&Nesintexto, também para os
municipios pequenos sera de utilizar a estimacém rmpétodo dos efeitos fixos, pois

constata-se que é o mais apropriado.
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Procedemos também a realizacdo dos testéxedaran Wooldridgee modificado de
Wald para avaliar a possibilidade da existéncia derelagdo contemporanea,
autocorrelagao e de heterocedasticidade. Os rdsslvidenciaram que a estimagao
pelo método de efeitos fixos apresenta os tréslem@s, pelo que se procedeu a

estimacdo através da utilizacdo dos modelos FGRCSSE.

Considerando sempre que os resultados do model& B&$ mais robustos que os do
FGLS (Quadro 6.5.) foram estes os que relevamosoder explicativo do modelo é
também bastante bom, pois constatamos que as eigriagmdependentes com
significancia estatistica explicam 70,7%?2(R 0,707) da variacdo observada no

endividamento liquidper capitados municipios pequenos.

As varidveis explicativas do endividamenper capita sdo, neste caso, IDEOL,
RECPRO, DESTOT, INV e DESEMP. Constata-se destendoms variaveis que
apresentam significancia estatistica sdo menosudoag do modelo para a totalidade
dos municipios. No entanto, é de realcar que osltagl®s das mesmas estdo em
consonancia com os obtidos para toda a populaggmAa relacéo da despesa total e
do desemprego com o endividamento liquido capitaé positiva e estatisticamente

significativa, ambas com uma significancia de 1%.

A ideologia politica e a receita propria, com ungaificancia de 10%, e o investimento
com 5%, apresentam uma relagdo negativa e estatrstnte significativa com o
endividamento liquidper capita Também para 0os municipios de pequena dimenséao, as

variaveis IDEOL e INV apresentam sinal contrariceaperado inicialmente.
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Quadro 6.5.Resultado da estimagédo do modelo de dados em pa@eos municipios de pequena dimensdo

TUR -0,0198* -2,317 -0,0139 -0,983 -0,0523 -1,693 -0,3606 -1,589 -0,0132 -1,802
LIMEND 0,0001 1,079 0,0001*** 3,513 0,0001*** 3,910 -0,0006 -0,976 0,0001 1,520
IDEOL -0,1756** -3,121 -0,0299 -0,429 0,1079 1,173 -2,0831 -1,405 -0,1101* -2,186
CICEL -0,0071 -0,141 0,0237 0,721 0,0279 0,838 -0,0410 -0,080 0,0483 1,293
FGOV -0,0233 -0,253 -0,0456 -0,520 -0,0727 -0,776 0,1750 0,029 -0,0092 -0,198
COINCCMAM -0,0009 -0,007 0,0327 0,328 0,0364 0,363 1,5348 1,232 0,0085 0,082
COINCCMGC 0,0499 0,909 -0,0479 -1,186 -0,0678 -1,672 0,4345 0,536 -0,0232 -0,650
RECFIS -0,0004 -0,778 -0,0006 -1,370 -0,0009* -1,984 -0,0098 -1,881 -0,0001 -0,134
RECPRO -0,0006 -1,884 -0,0005 -1,760 -0,0004 -1,432 0,0015 0,284 -0,0006* -2,025
TRANGC -0,0011%** -5,732 -0,0001 -0,758 0,0000 0,163 0,0009 0,421 -0,0004 -1,394
DESTOT 0,0014*** 8,020 0,0006*** 3,858 0,0004* 2,326 0,0008 0,434 0,0008*** 3,597
INV -0,0007*** -4,715 -0,0003 -1,710 -0,0001 -0,652 0,0007 0,280 -0,0005** -2,643
RECCAP 0,0004 1,750 0,0000 0,179 -0,0001 -0,407 -0,0022 -0,797 0,0002 0,691
SCOR -0,0008** -3,179 -0,0004 -1,701 -0,0003 -1,340 -0,0114* -2,087 -0,0004 -1,787
IPC -0,0080%*** -3,504 0,0007 0,226 0,0094* 2,195 0,0863 1,280 -0,0040 -1,248
DESEMP 9,5668*** 5,887 8,5215%** 4,371 7,4261** 3,181 -6,5233 -0,222 8,4803*** 5,353
Cons 6,2124%** 27,409 5,7661*** 23,247 5,4195%** 16,924 6,0155*** 32,518
Observagdes 1086 1086 1086 1086 1086

R? 0,241 0,192 0,116 0,707

Wald (%) 157,500%** 159,080%*** 200,980***

Breusch & Pagan 903,340***

F 21,250%** 11,200%**

Hausman (%) 57,760%+*

(1) O testeBreusch & Pagariem uma distribuicdo de e testa a hipétese nula de que os efeitos indiid observaveis ndo sdo relevantes para a @axticla variavel dependente, contra a hipétese
alternativa da relevancia para a explicacdo daawaridependente. (2) O tedttausmantem uma distribuicdg?® e testa a hipdtese nula de que os efeitos indidou@o observaveis ndo estédo
correlacionados com as variaveis explicativas,recmthip6tese nula de correlacédo entre os efeitbigiduais ndo observaveis e as variaveis expliaati(3) O teste dé&/ald tem distribuicg(’ e testa a
hipétese nula de nédo significancia conjunta doérpatros das variaveis explicativas, contra a higdtdternativa de significancia conjunta dos patéoselas variaveis explicativas. (4) O teSteem
distribuicdo normal N (0,1) e testa a hipotese miBando significancia conjunta dos parametros esiiis, contra a hipdtese alternativa de signifiédrmminjunta dos parametros estimados.
(5) * Significancia estatistica de 10%; ** Signéitcia estatistica de 5%; *** Significancia estatestde 1%.
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6.5.2.3. Municipios de média dimenséao

Para iniciar o processo de analise examinamos agtados dos testeBreusch &
Pagan testeF e testeHausman que foram realizados com o intuito de escolhed qu
dos trés meétodos iniciais seria de utilizar. O ltedo do testeBreusch & Pagan
permite-nos verificar (Quadro 6.6.) que podemositaj a hipétese nula (com uma
significancia = 0,000) de que os efeitos individuadio observaveis ndo sao relevantes
para a explicacdo do endividamento liquuw capitanos municipios médios. Assim,
considerando que os efeitos individuais ndo obserg&ao relevantes, verifica-se que
sera melhor utilizar a estimacéo efetuada atravésadelo de efeitos aleatérios, em
vez da do OLS.

Quanto aos resultados obtidos no teBte constatamos que algumas variaveis
dicotomicas podem pertencer ao modelo (com umafis@mcia = 0,000), pelo que

deveremos utilizar o modelo de efeitos fixos.

Os resultados dos dois testes anteriores demongju@ntanto o modelo de efeitos
aleatorios como o de efeitos fixos apresentam mefalidade do que o modelo OLS.
Com os resultados obtidos no telsi@usman constatamos que ndo se rejeita a hipotese
nula (com uma significancia = 0,962) de que og@&fandividuais ndo observaveis nao
estdo correlacionados com as variaveis explicataste modo, deveremos considerar
a estimacao atraveés da utilizagdo do modelo dwsfaleatorios, pois constata-se que €

0 mais apropriado.

Como os efeitos individuais ndo observaveis (imtligis e temporais) poderdo estar
correlacionados com as diferentes variaveis exples do endividamento liquidoer
capita, procedemos também a realizacdo dos testePabaran Wooldridge e
modificado de Wald para avaliar a possibilidade da existéncia deretagéo
contemporanea, autocorrelacéo e de heterocedasici®s resultados (Apéndice VII)
permitem verificar que, neste caso, existem proateme heterocedasticidade e de
correlacdo contemporanea. Desta forma, realizamestimacéo através dos modelos

FGLS e PCSE, considerando os referidos problemas.
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Considerando os motivos ja apresentados, aquandsstiioo dos determinantes do
endividamento liquidper capitapara a totalidade dos municipios e para 0s muagip
pequenos, também aqui optamos pelos resultadagtideedo pelo modelo PCSE.

Os resultados obtidos (Quadro 6.6.) permitem ctarstpie sdo variaveis explicativas
do endividamento liquidger capita dos municipios de média dimenséo, IDEOL,
DESTOT, IPC e DESEMP. As variaveis que apresentigmifisancia estatistica sdo
ainda menos do que que explicavam o endividamémquadb per capitados pequenos
municipios. Realca-se o facto de o indice de pddectompra apresentar uma relagcéao
positiva e estatisticamente significativa (com umignificancia de 5%) com o
endividamento liquidger capita 0 que nao se tinha ainda observado para a tadalid
dos municipios nem para os de pequena dimensadéhara despesa total e o nimero
de desempregados apresentam uma relacdo positi@a, neste caso com uma

significancia estatistica de 10%.

No que concerne a ideologia politica verifica-se @presenta uma relacdo negativa
com o endividamento liquidper capita com uma significancia de 10%, e tal como ja

referido, contraria ao expectavel,
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Quadro 6.6.Resultados da estimac¢do do modelo de dados el paira os municipios de média dimensao

TUR 0,0014 0,600 0,003 0,816 -0,0569** -3,028 0,018 0,125 0,0028 0,655
LIMEND 0,000 0,798 0,0003** 3,003 0,0004*** 3,479 0,000 0,191 0,0001 1,269
IDEOL -0,2684** -3,206 -0,1616 -1,638 -0,0838 -0,656 0,1806 0,162 -0,1911* -2,491
CICEL 0,050 0,710 0,076 1,604 0,076 1,552 -0,278 -0,506 0,044 1,081
FGOV -0,071 -0,660 0,005 0,043 0,030 0,248 -0,894 -1,044 -0,027 -0,341
COINCCMAM -0,5342* -1,986 -0,065 -0,326 0,036 0,181 5,745 1,153 -0,171 -1,480
COINCCMGC 0,0739 0,959 -0,056 -1,011 -0,090 -1,645 -0,9126 -1,446 -0,038 -0,778
RECFIS -0,001 -0,809 -0,0002 -0,213 -0,0004 -0,503 0,0078 0,721 0,000 -0,096
RECPRO -0,001 -1,440 -0,0008 -1,382 -0,0014* -2,049 -0,011 -1,229 -0,001 -1,289
TRANGC -0,0001 -0,167 0,001 1,601 0,001 1,441 0,0007 0,095 0,001 1,287
DESTOT 0,0017*** 3,952 0,0005 1,398 0,0003 0,828 0,0048 1,035 0,0009* 2,147
INV -0,0003 -0,626 -0,0002 -0,430 -0,0003 -0,794 0,0037 0,765 -0,0004 -0,902
RECCAP 0,0003 0,439 0,000 0,266 0,0003 0,519 -0,0037 -0,681 -0,0003 -0,327
SCOR -0,0022** -3,194 -0,0013* -2,116 -0,0008 -1,240 -0,0027 -0,351 -0,001 -1,087
IPC 0,0057** 2,589 0,0066* 2,198 0,0065 1,482 -0,0079 -0,145 0,0079** 2,999
DESEMP 2,1671 0,989 4,4915 1,591 3,8924 1,083 -7,947 -0,237 5,3168* 2,260
Cons 5,3805*** 14,986 4,9591*** 13,292 5.7623** 11,159 4,9032*** 21,365
Observagdes 624 624 624 624 624

R? 0,201 0,154 0,170 0,658

Wald (%) 103,230%** 336,080*** 236,850***

Breusch & Pagan 543,450***

F 9,520%** 12,270***

Hausman (R 3,630

(1) O testeBreusch & Pagariem uma distribui¢éo de e testa a hip6tese nula de que os efeitos indiischBio observaveis ndo séo relevantes para aa&pddi da variavel dependente, contra a hip6tese

alternativa da relevancia para a explicagdo daawaridependente. (2) O tedtiausmantem uma distribuicA® e testa a hip6tese nula de que os efeitos indiiddodo observaveis ndo estdo

correlacionados com as variaveis explicativas,recathip6tese nula de correlagéo entre os efeitbgiduais ndo observaveis e as variaveis expliasti(3) O teste dé&/ald tem distribuicag e testa a

hipétese nula de nédo significancia conjunta doérpatros das variaveis explicativas, contra a higdtdternativa de significancia conjunta dos patéoselas variaveis explicativas. (4) O teSteem

distribuicdo normal N (0,1) e testa a hipotese rdgando significancia conjunta dos pardmetros eslis, contra a hipétese alternativa de signifiedrominjunta dos parametros estimados.
(5) * Significancia estatistica de 10%; ** Signéitcia estatistica de 5%; *** Significancia estateste 1%.
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6.5.2.4. Municipios de grande dimensao

Seguindo 0 mesmo tratamento estatistico dos pariteriores constatamos, numa
analise inicial ao Quadro 6.7., que os resultadsstestes dE e deWald mostram que,
para todos os métodos de estimacao, se poder@argdiipotese nula, para um grau de
significancia de 1%, de que as variaveis indepeiedendo explicam a variavel
dependente. Desta forma, podemos concluir que adves independentes no seu

conjunto explicam o endividamento liquiger capita

No processo de escolha do melhor modelo, os rdsgltdo testdBreusch & Pagan
(Apéndice VIII) permitem-nos verificar que se paegitar a hipotese nula (com uma
significancia = 0,000), de que os efeitos individugio observaveis ndo séo relevantes
para a explicacdo do endividamento liquider capita dos municipios de grande
dimensdo. Deste modo, tendo em consideracdo quefets individuais nao
observaveis sdo relevantes na determinacdo do eogetiemos concluir que sera
preferivel utilizar a estimacdo efetuada atravésddelo de efeitos aleatérios, em vez
da do OLS. Por outro lado, os resultados do tEstambém nos permitem observar
(com uma significancia = 0,000) que algumas vargdieotdmicas podem pertencer ao

modelo, sendo desta forma preferivel utilizar o elode efeitos fixos.

Como existe evidéncia de que tanto o modelo ddosfaleatérios com o de efeitos
fixos sdo preferiveis ao modelo OLS, realizamosestetHausman Os resultados
demonstram-nos que se rejeita a hipétese nula (roansignificancia = 0,002) de que
os efeitos individuais ndo observaveis ndo estaecelagionados com as variaveis
explicativas. Desta forma deveremos proceder anagéio através da utilizagdo do
modelo de efeitos fixos, pois constata-se que @is apropriado.

A realizacdo dos testes &esaran Wooldridgee modificado daVald, para averiguar

da possibilidade da existéncia de problemas comomelacdo contemporanea,
autocorrelacao e heterocedasticidade permitiu-besrgar o seguinte (Apéndice VIII):
no que concerne ao testéooldridge os resultados permitem-nos rejeitar a hipotese
nula (com uma significancia = 0,000) da ndo existe autocorrelacdo; também o
resultado do teste modificado Wéald nos leva a rejeicdo da hipétese nula (com uma

significancia de 0,000) da ndo existéncia de hetelasticidade, pelo que existe na
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estimacdo; por ultimo n&o validamos a existéncia ptoblema de correlacédo
contemporéanea, pois tendo por base os resultadotesie Pesaran aceitamos a
hipétese nula (com uma significancia de 0,971).dbguor base os resultados, podemos
concluir que a estimacéao pelo método de efeitasfpadece de problemas relacionados
com a autocorrelacdo e heterocedasticidade. Asaima tentativa de resolucdo dos

mesmos procedeu-se a estimacgao atraves da utilidagdodelo FGLS e do PCSE.

Através da observacao dos valores da estimacao,npedlelo PCSE, podemos entdo
afirmar que as variaveis independentes que apsegersignificancia estatistica,
explicam 69,2% (R= 0,692) da variacdo observada no endividamenjuaidé per
capita ou seja, 0 modelo apresenta um bom poder explicatambém os resultados
do testéWald permitem corroborar esta ideia.

Os resultados constantes do Quadro 6.7. permiteificae que as variaveis TUR,
LIMEND, DESTOT e DESEMP que séo explicativas doieddmento liquidoper
capitados municipios de grande dimensédo. Todas elaseen uma relacdo positiva
com o endividamento liquidper capita sendo de realcar que o coeficiente do limite
legal de endividamento (com uma significancia d&)8e apresenta significativo, facto
nao observado para a totalidade dos municipios, p&m os de pequena e média
dimensao. As variaveis DESTOT e DESEMP também aptas uma significancia de
10%. J& a variavel TUR é determinante com um mieelignificancia de 1%.
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Quadro 6.7.Resultados da estimac¢do do modelo de dados el paia os municipios de grande dimenséo

TUR 0,0108*** 3,763 0,0123** 2,659 -0,0357 -0,715 0,0298 1,643 0,0113*** 5,118
LIMEND 0,0004 1,091 0,0002 0,555 0,0000 0,001 0,0016 1,848 0,0006* 2,076
IDEOL -0,1201 -0,830 -0,0976 -0,437 0,7092 0,557 -0,1017 -0,651
CICEL -0,0234 -0,192 0,0246 0,231 0,0865 0,735 -0,0030 -0,012 0,0332 0,606
FGOV -0.5371%** -3,404 -0,2299 -1,320 -0,1471 -0,708 -0,0433 -0,134 -0,3389 -1,900
COINCCMAM -0,1914 -0,583 0,1257 0,426 0,2949 0,965 0,7358 0,332 -0,0336 -0,192
COINCCMGC -0,0651 -0,461 0,0126 0,098 0,0311 0,239 -0,7682 -1,522 -0,0404 -0,322
RECFIS -0,0058* -2,511 -0,0041 -1,562  -0,0062 -1,693 -0,0003 -0,019 -0,0031 -0,995
RECPRO -0,0011 -0,485 -0,0010 -0,416  -0,0005 -0,169 -0,0116 -1,149 -0,0023 -0,920
TRANGC -0,0040 -1,747 -0,0016 -0,618  0,0015 0,498 0,0050 0,637 -0,003 -1,658
DESTOT 0,0025* 2,035 0,0019 1,549 0,0014 0,968 0,0030 1,002 0,0019* 2,267
INV 0,0014 1,063 0,0003 0,174 -0,0006 -0,299 -0,0027 -0,663 0,0005 0,445
RECCAP 0,0004 0,166 -0,0003 -0,119  -0,0021 -0,726 0,0133 1,515 0,002 0,800
SCOR 0,0017 1,111 -0,0006 -0,321  -0,0024 -0,984 0,0021 0,377 0,0001 0,067
IPC 0,0046 1,031 0,0033 0,679 -0,0045 -0,535 0,0119 0,359 0,0035 0,887
DESEMP 15,7992** 3,233 6,2223 0,935 -11,4213 -1,078 21,2401 1,128 10,0518* 2,355
Cons 5,8396*** 9,682 5,7137%** 7,843 8,8263*** 4,738 2,4593 0,625 5,8067*** 16,221
Observagdes 138 138 138 138 138

R? 0,428 0,143 0,199 0,692

Wald (%) 36,870*** 77, 770%** 162,510%**

Breusch & Pagan 17,120%***

F 5,650*** 4,180***

Hausman (%) 27,900%*+

(1) O testeBreusch & Pagariem uma distribuicédo dg e testa a hip6tese nula de que os efeitos indiisciio observaveis ndo sao relevantes para @apddi da variavel dependente, contra a hip6tese
alternativa da relevancia para a explicagdo daawaridependente. (2) O tedtiausmantem uma distribuicA® e testa a hip6tese nula de que os efeitos indiiddodo observaveis ndo estdo
correlacionados com as variaveis explicativas,recathip6tese nula de correlagéo entre os efeitbgiduais ndo observaveis e as variaveis expliasti(3) O teste dé&/ald tem distribuicag e testa a
hipétese nula de nédo significancia conjunta doérpatros das variaveis explicativas, contra a higdtdternativa de significancia conjunta dos patéoselas variaveis explicativas. (4) O teSteem
distribuicdo normal N (0,1) e testa a hipotese miBando significancia conjunta dos parametros esiiis, contra a hipdtese alternativa de signifiédrmminjunta dos parametros estimados.
(5) * Significancia estatistica de 10%; ** Signéitcia estatistica de 5%; *** Significancia estateste 1%.
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6.6.DISCUSSAO DAS HIPOTESES E CONSIDERACOES FINAIS

Tendo por base os resultados apresentados na seuedior, de seguida, procede-se a
discussdo das hipbéteses e ao seu engquadramentoteodss explicativas do
endividamento, conforme capitulo 1l. Considerande gos baseamos nos resultados de

estimacéao pelo método PCSE, apresentamos no Qélddim resumo da mesma.

Quadro 6.8.Resumo dos resultados da estimacdo do modelo

TUR 0,0055*** -0,0132 0,0028 0,0113%*
LIMEND 0,0001 0,0001 0,0001 0,0006*
IDEOL -0,1173** -0,1101* -0,1911* -0,1017
CICEL 0,0566* 0,0483 0,0444 0,0332
FGOV -0,0331 -0,0092 -0,0265 -0,3389
COINCCMAM -0,0139 0,0085 -0,1705 -0,0336
COINCCMGC -0,0270 -0,0232 -0,0384 -0,0404
RECFIS -0,0006 -0,0001 -0,0001 -0,0031
RECPRO -0,0006* -0,0006* -0,0011 -0,0023
TRANGC -0,0001 -0,0004 0,0008 -0,0030
DESTOT 0,0008*** 0,0008*** 0,0009* 0,0019*
INV -0,0004* -0,0005** -0,0004 0,0005
RECCAP 0,0000 0,0002 -0,0003 0,0020
SCOR -0,0005* -0,0004 -0,001 0,0001
IPC -0,0005 -0,0040 0,0079** 0,0035
DESEMP 6,4003*** 8,4803*** 5,3168* 10,0518*
Cons 5,6838*** 6,0155*** 4,9032%** 5,8067***
Observagdes 1848 1086 624 138

R? 0,706 0,707 0,658 0,692
Wald (%) 310,530%*** 200,980*** 236,850*** 162,510%+*

* Significancia estatistica de 10%; ** SignificAa@statistica de 5%; *** Significancia estatistieal%.

No que concerne as hipoteses associadas as varidsiucionais, constatamos que 0s
resultados para a variavel TUR se apresentam coafocom a hip6tese estabelecida
para a totalidade dos municipios e para os de grdimensao. Neste sentido, podemos
validar a hipoteséi; 0 quenos permite corroborar a ideia de que o endividameén
maior nos municipios com maior capacidade turistcsde resultado vai ao encontro
dos obtidos por Escudero Ferndndez & Prior Jiméae@2a), Fernandez Lleet al.
(2003) e Zafra Goémeet al. (2009). Assim, constata-se que 0S municipios gadses
com maior capacidade turistica poderdo estar anber maior necessidade de realizar
despesas, na tentativa de satisfazer as necessidiagléuristas, aquando da sua estada.

A insuficiéncia de meios financeiros por parte doanicipios (receitas proprias,
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transferéncias do Governo Central, etc.) para fi@oer a essas despesas, podera estar a

contribuir para um aumento do endividamento.

Os resultados da estimacgdo relacionados com a \aariével institucional (LIMEND),
apenas se apresentam estatisticamente signifisapaoa 0s municipios de grande
dimensédo. Observando-se que existe, para essesipiosi uma relacdo positiva entre
endividamento liquidper capitae o limite legal maximo de endividamento, poderemo
validar parcialmente a hipétedd, Para a totalidade dos municipios e para os de
pequena e meédia dimensdo, os resultados ndo seemjam® significativos, mas a
relacdo € também positiva. Estes resultados sasistemtes com os postulados do
isomorfismo coercivo da teoria institucional, beamo com os resultados obtidos por
Farnham (1985), Lopez Laborda & Vallés Giménez 230Wallés Giménez (2002),
Ashworthet al(2005), Geys (2007), Cabasétsal. (2007) e Hajek & Hajkova (2009).
Assim, poderemos considerar que quanto menoresmfase limites legais de
endividamento menor tendera a ser o endividamdsste facto podera evidenciar,
considerando os postulados do isomorfismo coerdaoteoria institucional, que a
implementacdo de medidas restritivas ao endivideamdevadas a cabo nos ultimos
anos, podera estar a ter impacto efetivo sobresonmemas apenas e s6 nos municipios

de grande dimens&b

Em relacdo as hipéteses associadas as variavéisgmotonstatamos que os resultados
nao nos permitem corroborar a hipotdde (IDEOL). Pelo contrario, obtivemos
evidéncia significativa, consistente com os resolaapresentados por Kieweit &
Szakaly (1996), Pettersson-Lidbom (2001) e Ashwetthal. (2005), de que para a
totalidade dos municipios, bem como para os degrega média dimenséo, os partidos
de esquerda apresentam um menor endividamentddiper capita.Também para nos,
tal como para Ashwortkt al. (2005), este resultado é inesperado. No entaotierp
querer indiciar que os ideais politicos ndo saoitasuwlas vezes, seguidos “a risca”
pelos presidentes dos municipios, aquando da sidogeA sua proximidade com os
cidadaos podera fazer com estes atuem mais emofutaginecessidades, e nao tanto

tendo por base os ideais dos partidos pelo qualmfoeleitos. Consequentemente,

%8 No Capitulo V obtivemos evidéncia de que o endivielato da totalidade dos municipios portuguesesepteu

uma tendéncia de crescimento, durante o perio@0@ a 2009.
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poderemos afirmar que os resultados ndo sdo cemigEistcom os preceitos da teoria da
escolha publica e do isomorfismo coercivo da temssitucional, nos quais haviamos
fundamentado a hipétese.

A hipotese relacionada com o ciclo politico (CICElgue no ambito do estudo
apresentado no Capitulo V ja haviamos validadobéamé corroborada nesta analise
para a totalidade dos municipios, pelo que validgahtp Assim, os resultados sao
consistentes com a teoria da escolha publica, especificamente com os ciclos
estratégicos de endividamento. Sdo também conssteam os obtidos por Pettersson-
Lidbom (2001), Escudero Fernandez & Prior Jimérg02b), Fernandez Llert al.
(2003), Ashworttet al. (2005), Geys (2007), Agundez Alvarez & Baza Ror(Z008),
Zafra Gomezt al. (2011), F.Ferreira (2011) e Letelier (2011). Gapgentemente, 0s
resultados sugerem que 0s municipios portugueseauéentado o endividamento no
ano de eleicdes. Este aumento estara possivelmeattonado com o incremento da
despesa verificado no ano eleitoral (Apéndice B)ma tentativa de maximizar as
expectativas de reeleigao.

Quanto a forma de governacdo (FGOV) néo obtiveram€cia empirica significativa
que nos permita corroborar a hipotésg nem para a totalidade, nem para 0s grupos
dos municipios por dimensao. Este resultado congéaro que obtivemos no Capitulo
V, pois constatamos que ndo existem diferencasifisgfivas no nivel de
endividamento liquido dos municipios, dependenddadto de serem governados em
maioria ou minoria. Também autores como Feld & Kgéa@ssner (2001), Vallés
Giménez (2002), Lépez Laborda & Vallés Giménez @08alinas Jiménez & Alvarez
Garcia (2002, 2003), Hajek & Hajkova (2009) e Séachlier (2011) ndo obtiveram
significancia significativa. No entanto, considatano sinal negativo da estimacéo,
parece existir uma tendéncia de que a governag&ontaioria se traduz em menores
cedéncias perante a minoria, e logo huma menossigegle de recursos financeiros, de

entre os quais o endividamento.

Ainda no ambito das variaveis politicas, os redolando se apresentam significativos
para a variavel COINCCMAM, pelo que ndo nos é patsialidar a hipotesels, de
que o endividamento € maior nos municipios quandstee coincidéncia do partido

politico do Executivo com o da maioria na AssengMunicipal.
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Também, na mesma linha dos resultados apresenpadodsopez Laborda & Vallés
Giménez (2002) e Fernadndez Lletaal. (2003), ndo obtivemos significancia estatistica
significativa que nos permita validar a hipétesle, sobre a relacdo entre o
endividamento e a coincidéncia do partido politicoExecutivo municipal com o do
Governo Central. No entanto, a estimacdo do mquia a totalidade dos municipios,
de pequena, média e grande dimensdo evidencia nah reégativo para a variavel
COINCCMGC. Este resultado traduz uma tendénciadéaimue nao significativa) de
gue no caso de existir coincidéncia do partidotigolido Executivo com o do Governo
Central, o endividamento € menor. Como se podergdos@Apéndice 1X) existe uma
correlacdo positiva entre a coincidéncia do parpdtitico do Executivo com o do
Governo Central e as transferéncias que o Ultimmopfra os municipios. Este facto
podera explicar a tendéncia descrita, sendo queower@o Central podera estar a
favorecer os municipios do mesmo partido atravédraesferéncias efetuadas no
ambito de circunstancias especificas, como sejamratos-programa e acordos em
areas especificas, o que podera diminuir a ne@alside recorrer ao endividamento.

No que respeita as hipoteses fiscais, ndo obtivesmimEncia estatistica significativa
que nos permita validdilg (RECFIS). Deste modo, ndo poderemos corroboradote
como suporte a teoria da ilusao fiscal, a ideiguk0s municipios portugueses poderéo
estar a utilizar o endividamento como mecanismoilagfio fiscal. Este resultado
também foi obtido por Vallés Giménez (2002), Lofesborda & Vallés Giménez
(2002) e Bastida Albadalejo & Benito Lopez (200%hdavia, o sinal negativo do
coeficiente da variavel RECFIS indicia que podetéte uma tendéncia geral nesse
sentido, ou seja 0s municipios poderdo aumentandividamento para evitarem

aumentar impostos, pois sera mais perceptivel gnve plos cidadaos.

Quanto as receitas proprias (RECPRO), os resultagostam para a verificacdo dos
pressupostos da teoria de ilusdo fiscal, uma vez gprmitem comprovar (obtida
evidéncia significativa para a totalidade dos migiis e para os de pequena dimensao)
a ideia de que o endividamento dos municipios éomgnanto maior for a receita
propria, sendo desta forma validada a hipokeseEstes resultados poderdo evidenciar,
que tal como descrevemos aquando da definicdo miatese, tendo os municipios
portugueses pouca margem de manobra na definiciioedsas relacionadas com a
cobranca de receitas de impostos (dai a imposkili#i de validarmaddg) poderéo estar
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a utilizar outras componentes da receita propria gxemplo nos precos dos bens e

servigos correntes) como mecanismo de iluséo fiscal

No que se refere as varidveis econémico-finandeng@mentais, constatamos que 0s
resultados séo significativos para quatro das\seiaveis estudadas, o que nos permite

validar as hipétesdsi1, His, His €His.

A validagdo da hipoteskl;; (DESTOT) permite corroborar a ideia de Oates (1,989
pelo que se constata que 0s municipios portugupedsrdo estar a utilizar o

endividamento como instrumento de ilusdo fiscatagamanciar as despesas publicas.
Neste sentido, de forma consistente com a teoridudao fiscal, constatamos que o
endividamento dos municipios portugueses, qualquerseja a sua dimenséo, € maior

quanto maior for a despesa total.

A evidéncia empirica significativa que apresentaoeficiente associado a variavel
SCOR permite, entdo, validal 4 para a totalidade dos municipios portugueses.eNest
sentido, e em concordancia com os resultados aypaekes por Escudero Fernandez &
Prior Jiménez (2002a) e Fernandez Lletaal. (2003, 2004), observa-se que o
endividamento € menor quanto maior for o saldoerde. Esta evidéncia demonstra
gue 0s municipios com maior saldo corrente posifigderdo estar a utiliza-lo para

financiar investimentos ou para amortizar 0s s@ssigos financeiros.

Os resultados respeitantes a hipotese de que uor maendimento (traduzido pelo
poder de compra — IPC) dos cidaddos residentesin@régg um maior/menor
endividamento do municipio, permitem validar pdroente His. A obtencdo de
significancia estatistica para a relacdo positiegorre apenas para 0s municipios de
média dimensao, fazendo com que néo validemosaaesip na totalidade. Contudo, no
que concerne aos municipios de média dimensdopbmamos os resultados de
Farnham (1985), Kieweit & Szakaly (1996), Lopez data & Vallés Giménez (2002),
Vallés Giménez (2002), Escudero Fernandez & Piinédez (2002a), Vallés Giménez
et al. (2003), Benito Lopeet al. (2004), Ashworttet al. (2005), Borge (2005), Cabasés
et al. (2007), Zafra Gomeet al. (2009) e Dolores Guillamoet al. (2011). Deste modo,

constata-se que os cidadaos residentes em musiapionédia dimensao apresentam

% Nos municipios de grande dimensdo a relacdo taméépositiva, mas ndo se apresenta estatisticamente
significativa.
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uma maior necessidade de infraestruturas e deésrsvicos publicos, o que podera
originar um aumento da despesa publica e, por gaitge, também do endividamento
municipal. De realcar que o sinal da relacdo pamaiidade dos municipios e para 0s
de pequena dimensdo é negativo mas nao significadivque podera evidenciar, de

alguma forma, que o comportamento dos municipiogn@uito uniforme.

A relagcéo positiva e significativa verificada entveendividamento e o desemprego
(DESEMP), para a totalidade dos municipios, de @egumédia e grande dimensao,
nao deixa qualquer davida de que deveremos valiiar Neste contexto, em
consonancia com os resultados de Feld & Kirchgas@t®l) e Feldet al. (2011),
corroboramos a ideia de que o aumento do desemmgsederd levar a que 0s
municipios tenham uma maior preocupacao com questiigais, 0 que podera originar
um aumento da despesa desta natureza, bem comaiememdividamento. De referir
gue a maior proximidade dos municipios com os é@dadaz com que sejam aqueles a

tentar suprir primeiramente as necessidades destes.

Ainda em relacdo as hipoteses econémico-financergsnentais, os resultados nao se
apresentam estatisticamente significativos, paraiavel TRANGC, facto que ndo nos
permite validar a hipoteskl;p. Contudo, os sinais da relacdo apresentados para a
totalidade dos municipios, bem como para os de geque grande dimensao,
evidenciam uma relacdo negativa. Este resultadpasitado na teoria da iluséo fiscal,
parece evidenciar uma tendéncia, ainda que naamawala, de que as transferéncias do
Governo Central, para os municipios, poderdo asser utilizadas como mecanismo de
ilusédo fiscal, pois diminuem a necessidade de @hhvento (Borge, 2005; Tovmo,
2007; Zafra Gémeet al, 2011). Ja os resultados obtidos para os mungiggomédia
dimenséo, evidenciam, de forma nao significativgpoasibilidade da existéncia do
fendmeno ddlypaper effectisto €, como refere Oates (1989) as transferérmiaa
municipios poderdo estar a originar um aumentodéapesas publicas e também do

endividamento.

Ja no que se refere aos resultados obtidos parariavel INV, constatamos que
apresentam, para a totalidade dos municipios e gmarde pequena dimenséao, sinal
contrario ao que inicialmente previamos. Deste madbo coeficientes negativos e
significativos que 0s mesmos apresentam, indiciame @ endividamento dos

municipios com maior investimento, apresentam eslale endividamento liquidzer
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capita menores, sendo, portanto refutadHa,. Estranhamente, esta constatacdo €
contraria a que tem sido obtida nos vérios estintesnacionais. Em nossa opiniéo,
uma possivel explicacdo poderd estar relacionada @ofacto de os municipios
portugueses, sobretudo os mais pequenos, estareto dependentes do Governo
Central e de fundos comunitarios para a realizadg@ionvestimentos, o que lhes
permitira, nessas alturas, proceder a amortizag@o, fundos proprios, dos passivos
financeiros. Desta forma conseguem, em periodosindestimento, diminuir o

endividamento.

Por ultimo, ndo obtivemos resultados significatigoe nos permitam valid&f,s, pelo
que ndo podemos corroborar os resultados de Sdim@sez & Alvarez Garcia (2002,
2003), Bastida Albadalejo & Benito Lopez (2005) a&fra GOmezet al. (2009), que
obtiveram evidéncia de que o endividamento é mgonanto maiores forem as receitas

de capital.

Quadro 6.9.Resultados obtidos em relacao as hipotese formailadalise de dados em painel

2 g H; | O endividamento € maior nos municipios com maipecalade turistica Validada
4
2 8 H O endividamento dos municipios € menor quanto miemar limite legal validada parcialmente
~ 2 | méaximo de endividamento P
H O endividamento é maior nos municipios governagogartidos de esquerda Reieitada
3 | do que nos governados por partidos de direita. !
0 H, | O endividamento dos municipios € maior no anocekit Validada
é H O endividamento € maior/menor nos municipios qoggs&ernados com N&o validada
= 5 maioria do que nos que 0 S&o com minoria
-
o O endividamento é maior nos municipios quando exisincidéncia do partido = .
& He politico do Executivo com o da maioria na AssenzbMunicipal N&o validada
H O endividamento é menor nos municipios quandoeerigincidéncia do partido N0 validada
7 politico do Executivo com o do Governo Central
) H (e} en_divid_ame_nto dos municipios é menor/maior quargmr for o montante de N0 validada
6 8 | receitas fiscais
2] O endividamento dos municipios € menor/maior quergior for o montante de .
o Hqg Validada

receitas proprias
H O endividamento dos municipios € menor/maior quargimr for o montante de
10 | transferéncias do Governo Central

N&o validada

%)
fj H44 | O endividamento dos municipios € maior quanto nfaioa despesa total Validada
i
o <§( H, | O endividamento dos municipios é maior quanto nfaicinvestimento Rejeitada
Q¢
4 L e . . . = .
% e Hz | O endividamento dos municipios € menor quanto nfaia receita de capital N&o validada
P
Qo Hi4 | O endividamento dos municipios € menor quanto nfaias saldo corrente Validada
L
O
z H Quanto maior o rendimento (traduzido pelo poderatepra) dos cidadaos validada parcialmente
<zt 15 | residentes, maior/menor sera o endividamento doaipim P
o

H 16 | O endividamento dos municipios € maior quanto nfaioo desemprego Validada
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No Quadro 6.9. apresentamos um resumo dos resslltdstmos, sendo evidenciada a

validagcédo das hipoteses de investigacéo.

Em sintese, podemos afirmar que obtivemos, patarag hipoteses, resultados que séao
consistentes com os postulados das teorias expdisatio endividamento bem como
com os resultados obtidos por varios autores. Nsestédo, considerando o valor d& R
e os resultados do tedtéald poderemos considerar que obtivemos um modelourom

muito razoavel poder explicativo do endividamerte thunicipios portugueses.
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Capitulo VII. Uma nova abordagem aos fatores determinantes do

endividamento municipal: analise de equacdes es#ist

7.1.INTRODUCAO

Como pudemos observar no Capitulo V, o endividameminicipal dos municipios
portugueses € determinado por varios fatores delenddiferentes. Os estudos
internacionais, relacionados com o endividamenfienas tém estudado variaveis
observaveis, tentando perceber de que forma ceimfiam. Assim, como observamos
na revisdo de literatura (Capitulo Ill), os varagores, fundamentalmente através da
utilizacdo de regressoes lineares ou analise desdam painel, apresentam conclusdes
sobre relacbes entre cada varidvel observavel @(Bngensdo, ideologia, forma de
governagao, receitas fiscais, investimentos, reedioper capitg e o endividamento.
No entanto, poderéo existir fenOmenos, conjuntotagutros aspetos, que ndo sendo

diretamente observaveis, podem estar relacionamnendividamento municipal.

Desta forma, pensamos que o estudo de fendmenosobs®vaveis directamente
enriqueceria a literatura relacionada com estatiemdssim, através da utilizacdo da
analise de equacfes estruturais, que a nosso ameméo nunca foi utilizada para o
estudo do endividamento municipal, tentaremos percge as conjunturas institucional,
fiscal, orcamental e econdmica influenciam o emidimiento dos municipios

portugueses.

Neste contexto, iniciamos este capitulo com umeebdescricdo dos conceitos tedricos

associados a analise de equacg0Oes estruturaisinda fopodermos enquadrar 0S passos
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gue seguimos no processo de analise. Numa segeogiosapresentam-se 0s objetivos,
hipoteses de investigagéo e as variaveis lateneesfudaremos. Posteriormente faz-se
um enquadramento metodolégico da investigacao,idegla apresentacdo da forma
como faremos o tratamento estatistico dos dadoselatao a analise, apresentamos a
especificacdo e validacdo dos modelos de medidsiratweal, relacionados com a
explicagdo do endividamento dos municipios portagsie bem como uma analise
multigrupos entre os que apresentam valores devidadiento elevados e reduzidos.
Durante a anadlise efetuaremos os testes necesspresnos permitirdo avaliar a

qualidade de ajustamento dos modelos.

Por dltimo, tendo por base os resultados seriaafata discussdo das hipoteses, no
sentido de podermos valida-las ou refuta-las.

7.2.BREVE ABORDAGEM A ANALISE DE EQUACOES ESTRUTURAIS

A analise de equacdes estruturais é uma técnio@godelacédo generalizada, que podera
ser utilizada na tentativa de testar modelos tesrigue definam relacdes causais,
hipotéticas, entre vérias variaveis (Mardco, 201®®Brmite examinar a estrutura de
inter-relacdes expressas numa serie de equac@esicas a uma série de equacdes de
regressao multipla, combinando métodos de anatseidl (permitem definir o modelo
de medida que operacionaliza variaveis latentesamstrutos) e de regressao linear
(permite estabelecer, no modelo estrutural, a &#elantre as diferentes variaveis a
estudar) (Haiet al, 1998; Kline, 2005 e Mardco, 2010b).

Esta metodologia comeca a ser muito utilizada néscias sociais, humanas e
econdémicas, dado que permite aos investigadoredastenomenos ndo observaveis
directamente, o que ocorre com frequéncia nessawxias. Assim, a andlise de
equacles estruturais permite estudar para alémadaveis manifestas, também
variaveis latentes (construtos). As varidveis nemt#s ou observaveis sao
perfeitamente medidas, manipuladas ou observadetamiente. Segundo Haat al.

(1998), as latentes sdo variaveis ndo diretamebtereaveis que sdo medidas
indiretamente pelo exame de consisténcias entrasvdariaveis manifestas. Para
Marbéco (2010b) a sua existéncia € indicada pela reaaifestacdo em variaveis

indicadoras ou manifestas.
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A possibilidade de estabelecimento de relacbese eswr variaveis manifestas e as
latentes, faz com que o modelo de equacgles estisifpossa ser dividido em dois: 0
submodelo de medida e o submodelo estrutural (Mar&910b).

O submodelo de medida define o modo como as vasialatentes séao
operacionalizadas pelas relacfes das variaveiswalvets ou manifestas (Kline, 2005).
O submodelo estrutural define as interligacdes dpeddéncia entre as variaveis
latentes ou construtos (Ha&t al, 1998).

A literatura sobre esta tematica ndo estabeleceferme Unica de proceder a analise de
equac0des estruturais, pelo que apresentamos, pend@se varios autores, um esquema

com as varias etapas que poderdo ser adotadas.

Figura 7.1.Etapas da analise de equages estruturais

[ Elaboracdo do modelo tedrico tendo por base aateori]

.

[ Especificacdo do modelo (de medida e estrutural) ]

.

Ma
qualidade
de

[ Estimagdo do modelo ]

ajustamento

.

[ Avaliacdo da qualidade de ajustamento do modelo]

.

[ Avaliacédo da validade do modelo ]

Fonte: Adaptado de Haiet al. (1998), Kline (2005) e Mar6co (2010b)

7.2.1. Elaboracé&o do modelo tedérico

Para a elaboracdo do modelo tedrico € fundamemntal abordagem ao referencial
tedrico, pois, como descrevem Hair al, (1998) e Mardco (2010b), s6 assim sera
possivel especificar as relagfes entre as varjagees permitirdo explicar o fenédmeno
que se pretende estudar. A teoria permite tambéninaestigador especificar as
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relacbes no modelo de medida e estrutural, procedieracdes das relacdes propostas,

bem como muitos outros aspetos relacionados comessidade de validar o modelo.

7.2.2. Especificagdo do modelo

Esta fase tem como objetivo apresentar e deseohaalinente as relacdes causais
pospostas, tendo por base o referencial teoriceimAsegundo Mardco (2010b), sera
fundamental decidir, que varidveis observaveis apenalizam os construtos; que
relagBes causais entre variaveis devem ser inslddaxcluidas; que associa¢des, ndo
causais, devem ser incluidas ou omitidas e, queseou residuos devem ser

correlacionados.

Para especificar os modelos de medida, ser4 assuimigl 0s construtos causam as
variaveis manifestas. A variancia destas ultimas, wgo é explicada pelos construtos,
sera explicada por outros construtos, fora do nopdstio €, pelos erros de medida ou

residuos.

As relagbes nos modelos estruturais sédo sempraldeteEes de causa para efeito. A
variancia das variaveis exogenas, ndo explicadaspehdogenas é explicada por

“erros”, disturbancesu “perturbacdes” (Marbéco, 2010b).

Todo o trabalho de especificacdo do modelo teré&seatemuito cuidadoso, pois a
exclusao de variaveis que possam ser relevantds, lpgar aos designados “erros de
especificacado”. Estes erros estdo normalmente isakdos, por um lado com a
possibilidade de o modelo ter mais variaveis eetacbes entre elas, do que as que sera
possivel estimar; por outro, o modelo ter menogvais do que aquelas que seriam
necessarias para explicar as verdadeiras relagies edas. Os erros poderdo levar a
problemas de identificacdo do modelo ou a estiraaténviesadas.

7.2.3. Estimacao do modelo

Nesta fase obtém-se as estimativas dos parametno®delo. Desta forma, tera de ser
escolhido o algoritmo matematico que permitira pdsr a estimacao. Mardco (2010b)
identifica quatro métodos diferentes: Maxima Verolianca (ML — Maximum
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Likelihood; Minimos Quadrados Néo-ponderados (ULBnweighted Least Squajes
Minimos Quadrados Generalizados (GLSGeneralized Least Squalese Minimos
Quadrados Ponderados (WLSWeighted Least SquajesHair et al. (1998), Kline
(2005) refere que os dois métodos mais utilizadas @ ML e o GLS, pelo que

apresentamos de seguida alguns conceitos bassmgaos a estes dois.

O método ML é o mais amplamente utilizada em eqegme8truturais, e € definido por:

fur = log|2(@)| + tr(SZ(6)1) — loglS| — (p + q)

Os estimadores ML possuem propriedades importaptes,sao assintoticamente nao
viciados, consistentes, eficientes e normalmentgriliiidos. No entanto, a sua
principal desvantagem é a da necessidade de quiesas/acdes sejam provenientes de

uma distribuicdo normal multivariada, o que naipgdhem sempre se verifica.

O método GLS é um método iterativo que permitarestios parametros, ponderando
0S 0s erros de estimacao da mdiz S- X6 com pesos correspondentes ao inverso da
matriz de covariancia amostral (Maroco, 2010b),deea funcdo de discrepancia a

minimizar a seguinte:

foLs = % tr [S_l(s - Z@)]Z

O GLS possui as mesmas propriedades do ML, oué@ssintoticamente ndo viciado,
consistente e possui uma distribuicdo normal maritda. A sua principal caracteristica
€ a simplicidade, pois néo requer que as variaervadas tenham uma distribuicéo

em particular e produzem estimadores consistentes.

7.2.4. Avaliacdo da qualidade de ajustamento do rdelo

A qualidade do ajustamento do modelo apresenta @ijativo avaliar o quao bem o

modelo especificado reproduz a estrutura correlatiolas varidveis observadas na
amostra sob estudo. Varios autores tém proposioemdie avaliagdo, ndo existindo
consenso sobre quais utilizar. Hatral. (1998) classificam os varios indices em trés

grupos gerais que passamos a apresentar:
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- Indices de ajuste absolutosMedem o qu&o bem o modelo especificado pelo
investigador reproduz os dados observados, istogédo bem a teoria se ajusta
aos dados da amostra. Nao fazem comparacao enttelampapenas permitem
avaliar o modelo em causa. Os indices mais utiigafio: Testg? indice de
Qualidade do Ajuste (GFI Goodness Fit Indgx Raiz do Residuo Quadratico
Médio (RMSR -Root Mean Square Residya¢ Raiz do Erro Quadréatico Médio
de Aproximagédo (RMSEA Root Mean Square Error of Aproximatjon

- Indices de ajuste incremental:Estes indices diferem dos absolutos, dado que
avaliam o quao bem o modelo especifico se ajutivaamente a outro modelo
alternativo de referéncia. Normalmente o modeloederéncia € o modelo nulo
gue assume que todas as variaveis observadasséornélacionadas. Os indices
mais utilizadas s&o: indice de Ajuste ComparatBl(-Comparative Fit Index
indice de Ajuste Normalizado (NFI Normed Fit Indek e indice deTucker-

Lewis(TLI — Tucker-Lewis Index

- Indices de parcimdnia: D& informac&o sobre qual o modelo, num conjunto de
modelos concorrentes, € melhor, considerando o ageste relativo a sua
complexidade. O objetivo dos indices é o de conmgreasmelhoria, atraves da
inclusédo de mais parametros livres, aproximandodeio em estudo ao modelo
saturado. Os indices mais utilizados s&o: IndiceQdelidade do Ajuste de
Parcimonia (PGFl —Parsimony Goodness Fit Indexindice de Ajuste
Comparativo de Parciménia (PCFParsimony Comparative Fit Indgxe indice

de Ajuste Normalizado de Parciménia (PNRarsimony Normed Fit Indgx

7.2.5. Avaliacdo da validade do modelo

A avaliacdo da validade do modelo podera ser efatumm o0 recurso a analise
multigrupos. Segundo Mar6co (2010b), esta anabse ¢como objetivo avaliar se a
estrutura do modelo de medida ou do estruturalvériemte em diferentes grupos
populacionais com caracteristicas diferentes. Esga efeito devem ser impostas varias

restricoes:

- Aos pesos fatoriais e covariancias dos fatoresndenodelo de medida, de forma

a avaliar a invariabilidade do modelo de medidaeens grupos;
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- Aos coeficientes estruturais, para avaliar se@ssiveis relacdes causais sao

invariantes entre grupos;

- As variancias/covariancias, de forma a avaliarasestrutura dos residuos do

modelo se mantém invariavel entre os grupos.

Em suma, a analise multigrupos podera ser efefp@adatestar a invariancia do modelo
fatorial; para comparar trajetdrias estruturaigesmmbnstrutos, num modelo geral de
equacoes estruturais; comparar as medias das eiari@anifestas ou construtos, entre

grupos.

Mard6co (2010b) refere ainda que alguns autoresstéyarido para avaliacdo do modelo,
a utilizacdo do ECVI Expected Cross Validation IndexEste indice reflete o
ajustamento tedrico do modelo noutras amostraslkamnies aquela em que o modelo

foi ajustado, a partir de uma Unica amostra.

7.3.0BJETIVOS, HIPOTESES DE INVESTIGAGAO E VARIAVEIS

7.3.1. Objetivos

No Capitulo VI obtivemos evidéncia empirica que noarmitiu aprofundar o
conhecimento sobre os fatores institucionais, ipolitleoldgicos, fiscais e econémico-

financeiros/orcamentais que influenciam o endividaim dos municipios portugueses.

pY

De uma forma geral, conseguimos acrescentar canbatd cientifico a literatura
portuguesa relacionada com os determinantes deidaadiento municipal. No entanto,
0 nosso contributo tedrico ou empirico para aditem internacional, revelar-se-ia

insuficiente, no caso de darmos por terminada saniosestigacao.

Pretendemos, com o presente estudo complementdripcir para o enriqguecimento da
literatura internacional, fundamentalmente atragd@sutilizacdo de uma metodologia
estatistica de analise que ndo tem sido utilizadastudos relacionados com a tematica
dos determinantes do endividamento municipal. Bsgadologia designa-se de analise

de equacdes estruturais. Desta forma, estabeleagnuasobjetivo geral deste estudo a
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definicio de um modelo estrutural/conjuntural qugligue o endividamento dos

municipios portugueses.
Tendo presente o objetivo geral formulamos de slegos objetivos especificos:

- Perceber se existe relacdo entre a conjuntstaucional e o endividamento dos

municipios portugueses. No caso de existir quala gue apresenta.

- Perceber se existe relacdo entre a conjunts@alfie o endividamento dos
municipios portugueses. No caso de existir qualal gue apresenta.

- Perceber se existe relacdo entre a conjuntumagtal e o endividamento dos

municipios portugueses. No caso de existir qualal gue apresenta.

- Perceber se existe relacdo entre a conjuntwadetca e o endividamento dos

municipios portugueses. No caso de existir qualal gue apresenta.

7.3.2. Definicdo das hipoteses de investigacao ei&eeis

Tendo presente o objetivo definido para este estuénquadramento metodologico e a
revisdo da literatura, definimos as hipoteses deestigacdo que poderdo ser as
respostas a questdo de investigacdo (Que‘ fatores latentes influenciam o

endividamento dos municipids?

Como ja referimos, este estudo reveste-se de udtecainovador pelo que, ndo
encontrdmos na literatura sustentacao que nos fpeestabelecer uma relacdo para as
hipoteses de investigagdo. Desta forma, na teatdgvaprofundar os resultados obtidos
no Capitulo V e VI formularemos as varias hipotesestando constatar o possivel
relacionamento entre as conjunturas instituciofistal, orcamental e econdmica e o
endividamento municipal, tendo por base a metodalap andlise das equacdes
estruturais. Para cada hipétese sera apresentad@eel latente ou construto, que nao
sendo diretamente observavel ou mensuravel, se“$ardtir’, por intermédio das
observaveis ou manifestas, que também apresentareomo veremos, na
globalidade, as variaveis observaveis ndo serdcareeate as mesmas que

apresentamos no estudo dos determinantes do esmtlierdo, apresentado no Capitulo
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VI, pois consideramos que a introducdo ou exclugEi@lgumas podera melhorar o

modelo final.

Realcamos desde ja que, considerando os resulpade® significativos, obtidos por
varios autores (Capitulo 1ll), em relacdo aos fquolitico-ideologicos (e.g. ideologia
politica, forma de governacéo), bem como os redodtale alguns estudos prévios que
efetuamos, optamos por ndo introduzir no nosso loadma variavel latente para a

“Conjuntura politico-ideoldgica”, como seria expRal.

i) Conjuntura institucional

Como observdmos no Capitulo Ill, varios autoresiveldm evidéncia estatistica
significativa de que diversos fatores institucisnanfluenciam o endividamento
municipal. No entanto, nenhum deles obteve evidémonpirica que lhe permitisse
concluir se existe uma relacédo positiva ou negatwdre o conjunto dos fatores que

utilizou e o endividamento. Desta forma, estabehasea seguinte hipotese:

Hi: Existe uma relagdo entre a conjuntura instituciomims municipios e o seu

endividamento.

A variavel latente ou construto “Conjuntura ingtitnal” sera operacionalizada por trés

variaveis observaveis, conforme se apresenta dedseg

Figura 7.2.Construto da conjuntura institucional

DIM

|

J

TUR

(.

J

CAPDIST

- DIM (Dimenséag: Medida pelo numero total de habitantes do mpioci

- TUR (Capacidade turistica Medida pelo nimero de estabelecimentos hotaleiro
(total de hotéis, pensbes, hotéis-apartamentos,rtaapentos turisticos,
aldeamentos turisticos, motéis, pousadas e estalage
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- CAPDIST (Capital de distritg: Assume o valor 1 quando o municipio € capital de

distrito e O para os restantes.

i) Conjuntura fiscal

As variaveis fiscais mais estudadas pelas variasstigacdes apresentadas no Capitulo
[ll, relacionam-se com o0s impostos diretos e indsetaxas, bem como com outras
receitas proprias. Algumas das designacfes utiizadelos varios autores, para
enquadrar estas variaveis, sao as de responsdbifidaal ou capacidade fiscal prépria.
Como referimos no Capitulo V, aquando da defind#@® hipdteses relacionadas com os
fatores fiscais, existem opinides diferentes, ne gancerne ao sinal da relacdo que
poderiam ter com o endividamento municipal. Algungores consideram que 0s
municipios com receitas fiscais elevadas terdo omeaor necessidade de recurso ao
endividamento; outros, realcam que pelo facto déepon apresentar uma melhor

estrutura financeira, poderédo ter mais facilidaeleetorrer ao endividamento.

As opinides dos varios autores, no que concerrgnab da relacdo entre as diferentes
variaveis fiscais e o endividamento municipal tamk&fo validas para a conjuntura

fiscal, pelo que estabelecemos a seguinte hipoétese:

Ho: Existe uma relacdo entre a conjuntura fiscal dosnicipios e 0 seu

endividamento.
As variaveis observaveis que operacionalizam a ji@aara fiscal” sdo:

Figura 7.3. Construto da conjuntura fiscal

IMPDIR

IMPINDIR

RECPRO

- IMPDIR (Impostos diretgs Medida pelo total de impostos diretos dos muynmds

a dividir pelo seu numero total de habitantes.
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- IMPINDIR (Impostos indiretgs Medida pelo total de impostos indiretos dos

municipios a dividir pelo seu nimero total de heatdis.

- RECPRO Receitas proprids Medida pelo total de receitas proprias (receitas
totais deduzidas das transferéncias e dos pasnargeiros) dos municipios a

dividir pelo seu namero total de habitantes.

lif) Conjuntura orgcamental

Os fatores orgcamentais abordados na literatura sisbdeterminantes do endividamento
municipal sdo variados. Desta forma, dependendo sstudo incide mais sobre o
estudo das receitas ou das despesas, ou da cdmgudas duas, poderdo resultar,
globalmente resultados diferentes. Desta formajymsera bastante dificil perceber, a
partida, a relagdo que a conjuntura orcamental temd o endividamento dos

municipios, formulamos a seguinte hipotese:

Hs: Existe uma relacdo entre a conjuntura orcamenta aounicipios e o0 seu

endividamento.

A operacionalizacdo da variavel latente “Conjuntareamental” sera efetuada pelas

seguintes variaveis orcamentais:

Figura 7.4.Construto da conjuntura orcamental

TRANGC

RECCAP

INV

- TRANGC (Transferéncias do Governo CenfralMedida pelo total das

transferéncias do Estado (correntes e de capital).

- RECCAP Receita de capital Como os empréstimos de curto, médio e longo

prazos sdo considerados passivos financeiros e @sthiidos nas receitas de
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capital, calcularemos esta variavel da seguint@dototal das receitas de capital

deduzido dos passivos financeiros.

- INV (Investimentnr Medida pelo total dos investimentos.

iv) Conjuntura econémica

Qualquer estudo sobre conjuntura econdmica abcdddasvindicadores, sendo usual
utilizarem-se alguns relacionados com produto matebruto, atividade econdmica,
inflacdo, taxa de desemprego, de entre outrageralura relacionada com o estudo do
endividamento dos municipios tem abordado, de @dfties, fatores economicos como
a taxa de desemprego, o rendimegreo capitados municipes e a atividade economica.
As conclusbes dos diferentes estudos relacionanvidodlmente os fatores com o
endividamento municipal, retirando posteriormemectusdo sobre cada um deles.

Poderé existir uma ideia geral de que quanto métinaa conjuntura econdémica, menor
podera ser a necessidade dos municipios em re@wrendividamento. No entanto,
nenhum estudo, de que tenhamos conhecimento,aetaca conjuntura econdmica, de
uma forma global, com o endividamento municipal.stdesentido, ndo existindo
evidéncia empirica da relacdo que podera exigimn bomo considerando os resultados
dos estudos que analisaram os fatores economidosdualmente, estabelecemos a

seguinte hipoétese:

H,: Existe uma relagcdo entre a conjuntura econdémica dusicipios e 0 seu

endividamento.
Neste caso a “Conjuntura economica” do municipié speracionalizada por:

Figura 7.5.Construto da conjuntura econémica

IPC ]

DESEMF ]
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- IPC (ndice de poder de compraMedida pelo indice de poder de compra dos
cidadaos pertencentes ao municipio, na impossbléidie obter informagéo sobre

o rendimentger capitapor municipio.

- DESEMP Desempregp Medida pelo niumero de desempregados no munjcipio

dada a impossibilidade de dispormos de taxa deng@®go municipal.

Para a definicdo das variaveis observaveis queacipeializam cada um dos construtos,
associados as varias hipéteses, foi efetuada uatiaeafatorial exploratoria prévia, que

apresentamos no Apéndice X.

Como podemos observar pela andlise fatorial, @ tesiser-Meyer-Olkin(KMO) de
0,750 mostra, tendo presente os valores recomesgaioPestana & Gageiro (2008),
que ha uma correlagdo média entre as variaveisbdano testdartlett apresenta um
nivel de significancia de 0,000 o que permite tajela hipotese da matriz das
correlacbes na populacéo ser a identidade, patgugu@, mostrando assim que existe
correlacdo entre algumas variaveis. Desta formaagdtados dos dois testes permitem

continuar com a analise fatorial.

O numero de fatores extraidos foram trés, sendotguego em consideracao a literatura,
iremos, como vimos na definicdo das hipoteseszattiguatro na analise de equacdes
estruturais, dado pensarmos ser fundamental estadselacdo que a conjuntura
economica terd& com o endividamento municipal. Temogdo de que este aspeto
podera piorar a qualidade de ajustamento do mod#s, pensamos ser indispensavel
correr esse risco. Quando procedermos a analiegalatonfirmatoria, avaliaremos

também a consisténcia interna de cada construto.

7.4.ENQUADRAMENTO METODOLOGICO E TRATAMENTO ESTATISTICO DOS DADOS

Também neste estudo, tal como nos apresentadaspitslos V e VI, se efetuara uma
abordagem positivista, assente numa investigacaantitmtiva. Utilizaremos
instrumentos de andlise estatistica, no sentidood®grovar as hipéteses formuladas,

para o caso particular a andlise de equacdesiesisut

199



Capitulo VII. Uma nova abordagem aos fatores deigaintes do endividamento municipal:
analise de equac0bes estruturais

O tratamento estatistitbdos dados seré descrito de seguida, sendo deatesize
foram utilizados os recolhidos para os estudosrianés, aos quais se acrescentaram

outros, nao estudados nessa altura.

O primeiro aspeto que queremos realcar relacior@sea variavel que pretendemos
estudar. Neste caso, tratando-se de uma analisgudgdes estruturais, iremos utilizar
um construto do endividamento liquider capita que terd em consideracdo a formula

de célculo constante da LFL e que sera operackatflida seguinte forma:

Figura 7.6. Construto do endividamento liquiger capita

DIVPAG

DIVTER

DISPTN

- DIVPAG (Dividas a pagar. Medida pelo valor das dividas a pagar, conssambe

balanco do municipio.

- DIVTER (Dividas de terceirgs Medida pelo valor das dividas de terceiros,

constantes no balango do municipio.

- DISPTN Qisponibilidades e titulos negociaveiMedida pelas disponibilidades e

titulos negociaveis, constantes do balanco do rfpiaic

Como existe uma forma de célculo pré-definida, ctanamos ndo ser necessario

proceder a avaliacdo da fiabilidade e validadeedeshstruto.

O processo de andlise sera iniciado com a espmgificdo modelo explicativo do
endividamento dos municipios portugueses. Esta fege por base o referencial
tedrico, desenvolvido nos capitulos I, 1l e IVs#im, apos varias analises efetuadas no
sentido de encontrar as melhores varidveis maagfesfue operacionalizam o0s

construtos, iremos proceder a avaliagdo da fislulkd e validade dos mesmos,

80 sera utilizado softwareestatistico SPSS(atistical Package for Social Sciences mais especificamente, a sua
aplicacéo designada de AMOBSnalysis of Moment Structunes
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utilizando, como ja referimos, @&lpha de Cronbach e a fiabilidade compdésita.
Seguidamente, procederemos a validacdo do modetedia, utilizando para o efeito
os indices GFI, CFl, TLI, PCFI, PGFIl e RMSEA.

Apoés a validacdo do modelo de medida, especificasemn modelo estrutural, onde
constardo as relacfes entre as variaveis. Para waidacao calcularemos os indices
utilizados para o modelo de medida. Serdo intrathszialteragbes ao modelo,
considerando, por exemplo, os Mli¢dification Indice¥ apresentados pelo programa
de andlise estatistica ou fixando parametros. [Rdcae que as estimacdes serdo

efetuadas com o recurso ao método ML.

Com a validacdo do modelo consumada, efetuaremamalise aos resultados da
estimacéao, na tentativa de perceber quais as edapée existem entre os construtos da
conjuntura institucional, fiscal, orcamental e emoita e o endividamento liquigwmer

capita

Por ultimo, no sentido de uma melhor validacdo aaleto, realizaremos uma anélise
multigrupos, comparando 0s municipios que apreseatalividamento elevado com os

que o tém reduzido.

7.5.ESPECIFICAGAO E VALIDAGAO DO MODELO

7.5.1. Especificacéo e validagdo do modelo de mealid

Tendo por base o referencial tedrico apresentadaaoitulos I, Il e 1V, os resultados
da analise fatorial, bem como as diferentes hip8tgsie estabelecemos na secc¢ao 7.3.2.
procedemos a especificagdo do modelo. Iniciamosooepso pela identificacdo do
submodelo de medida através da analise fatoriafirow@toria. Segundo Marbéco
(2010b) esta metodologia permite avaliar a quaédael ajustamento de um modelo de
medida tedrico a estrutura correlacional observadfie as variaveis manifestas.
Segundo o mesmo autor, na analise fatorial confarizaé normal proceder-se também

a avaliacao da fiabilidade e validade dos instruosede medida.

Neste sentido, considerando 0s construtos ja apeekes procedemos de seguida a

analise fatorial confirmatoria (Figura 7.7.) do swualelo de medida. Realgcamos que ndo
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conseguimos cumprir com todos 0s pressupostos subjacentes a este tipo de analise (e.g.

normalidade e existéncia de outligrs que podera enviesar um pouco os resultados.

Figura 7.7. Analise fatorial confirmatoria
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Os resultados de qualidade de ajustamento da eralisrial confirmatdria foram
obtidos apés a introducdo de vérias alteragbes @aelm inicial, tendo por base a
metodologia apresentada por Mar6co (2010b).

Assim, no Quadro 7.1. apresentamos os indices @#idgde de ajustamento do
submodelo de medida, sendo possivel observar quesdémputo geral, poderemos
considerar um ajustamento aceitavel. Isto é, o otdrico parece ser capaz de
reproduzir a estrutura correlacional das varidwesnifestas observadas (Mardco,
2010b).

Quadro 7.1.indices de qualidade de ajustamento da analisegbtonfirmatoria

Goodness of Fit IndefGFI) 0,872 Aceitavel quase bom
Comparative Fit IndexCFI) 0,872 Aceitavel quase bom
Tucker-Lewis IndekTLI) 0,823 Aceitavel
Parsimony Comparative Fit Ind¢RCFI) 0,632 Bom
Parsimony Goodness of Fit INndEXGFI) 0,548 Mau

Root Mean Square Error of ApproximatidiRMSEA) 0,000 Muito bom

Para além da qualidade global de ajustamento, gameferimos, Maréco (2010b)
considera que serad normal proceder-se a avaliagadiadilidade e validade dos
instrumentos de medida (construtos). No Quadro apPesentamos os resultados do
Alpha de Cronbachpara os quatro construtos que poderdo explicardividamento

municipal.

Os coeficientes dAphade Cronbachobtidos para os construtos “Conjuntura fiscal” e
“Conjuntura orcamental” sdo considerados bons (084,911, respetivamente), pelo
que se observa a existéncia de fiabilidade e \ddidaterna dos mesmos (Pestana &
Gageiro, 2008). Para a “Conjuntura institucionatoeficiente (0,660) é mediocre. Ja o
coeficiente (0,157) do construto “Conjuntura ecoi@h podera ser considerado

inaceitavel, no entanto ja esperavamos este rdsyltando em consideracdo a matriz

de componentes apos rotacao, apresentada no Apéfidic
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Quadro 7.2.Alphade Cronbachdos construtos

Conjuntura institucional 59,79% 0,660
DIM 0,823 0.667
TUR 0,812 0.660
CAPDIST 0,676 0,457
Conjuntura fiscal 76,42% 0,840
IMPDIRpc 0,931 0,867
IMPINDIRpc 0,735 0,540
RECPROpc 0,941 0,885
Conjuntura orgamental 85,13% 0,911
TRNGCpc 0,936 0,875
RECCAPpc 0,966 0,933
INVpc 0,863 0,745
Conjuntura econémica 54,264 0,157
IPC 0,737 0,543
DESEMP 0,737 0,543

*Alpha de Cronbachestandardizado

Mardco (2010b) refere que a validade do coeficieleélpha de Cronbachtem sido
bastante questionada, pelo que varios autores tgmrido medidas alternativas. O
autor acrescenta que uma medida bastante aproppad@a a analise fatorial é a
fiabilidade compdsita (FC), sendo que devera aptasealores superiores a 0,7. A FC
estima a consisténcia interna dos itens reflexdamsonstruto, indicando o grau em que
estes itens sao, consistentemente, manifestacoe®mtalo latente. No Quadro 7.3.

apresentamos os valores para 0s Varios construtos.

Quadro 7.3.Fiabilidade compdsita dos construtos

Conjuntura institucional 0,770
Conjuntura fiscal 0,908

Conjuntura orgamental 0,957
Conjuntura economica 0,563

Como podemos observar, os valores deoRatura econsmisaF Cconjuntura fiscal® FCGeonjuntura

0r§amenta| IndlCam uma boa flabllldade. NO entantO, (¢} Val(ﬁ‘ Q:onjuntura econdmica

204



Capitulo VII. Uma nova abordagem aos fatores deiteaintes do endividamento municipal:
analise de equac0bes estruturais

apresenta-se inferior a 0,7. Maréco (2010b) redere segundo Haet al(1998) para

investigacdes exploratérias serdo aceitaveis vakaixo de 0,7.

De realcar que, na literatura ndo encontramostestad, com validade empirica, que
nos permitissem definir um construto mais fiavetapa “Conjuntura econémica”.

Também as tentativas que efetuamos para defincamnstruto mais fiavel se revelaram
insuficientes. Desta forma, os resultados apredestanos Quadros 7.2. e 7.3.
permitem-nos proceder a especificacdo do modetatestl tendo por base os quatro

construtos ja identificados.

7.5.2. Especificacdo, estimacao e validacdo do mimdestrutural

Apos a confirmacgdo da qualidade do ajustamentaidmaedelo de medida, efetuada na
seccao anterior, através da validade da andliseidiatonfirmatoria, procedemos de
seguida a especificacdo do modelo estrutural eeposhente a sua validacdo. Como
referimos anteriormente esta especificacdo fundtaysn nas teorias, tal como na

revisao de literatura.

Comecamos por eliminar as correlagbes entre o redostEndividamento” e 0s
restantes construtos "Conjuntura institucional”, ofiftintura fiscal”, “Conjuntura
orcamental” e “Conjuntura econémica”, para estategtaos as trajetérias causais entre
estes Ultimos e o primeiro. Desta forma, o diagrgmatraduz o modelo estrutural que

permitira explicar o endividamento municipal apreaese na Figura 7.8..
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Figura 7.8. Modelo estrtutural de explicacdo do endividamenttmicipal

Tendo por base o modelo definido (Figura 7.8.)c@demos a sua estimacao, o que nos
permitira obter as estimativas dos varios pararmmetilm modelo (e.g. pesos fatoriais,
coeficientes de regressao, covariancias, médias)ngaximizem a probabilidade de
observar a estrutura correlacional das variaversfesias observadas (Mardco, 2010b).
No caso de o modelo ser correto, os dados da estins@réo suficientemente proximos
dos dados observados, sendo o erro do modelo minimo
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Figura 7.9. Resultados da estimagédomodelo estrutural de explicacdo do endividamentto
municipal

Como ja procedemos, na seccdo 7.5.1., a validat@ma dos construtos explicativos
do endividamento municipal, iremos de seguida mlecea analise das trajetorias
associadas a cada uma das hipéteses estabelezidasgdo 7.3.2.. Nos Quadros 7.4. e
7.5. apresentamos, respetivamente, as estimamsstandardizadas e a significancia

das trajetorias e os coeficientes estandardizados.

Quadro 7.4.Estimativas ndo estandardizadas e significancidrdgsorias

Endividamento «— Conjuntura institucional 0,000 0,000 -1,770 0,077

Endividamento «<— Conjuntura fiscal -0,176 0,020 -8,642 0,000
Endividamento «— Conjuntura orcamental -0,146 0,007 -19,566 0,000
Endividamento +— Conjuntura econémica 0,531 0,252 2,105 0,035
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Quadro 7.5.Coeficientes estandardizados da estimacédo

Endividamento «— Conjuntura institucional -0,188
Endividamento «—  Conjuntura fiscal -0,368
Endividamento «—  Conjuntura orgamental -1,007
Endividamento «— Conjuntura econémica 0,213

Uma analise as trajetdrias permite concluir quenapea da “Conjuntura institucional”
para o “Endividamento” ndo se revela significatiBa= 0,000;SE= 0,000;5 = -0,188;

p = 0,077), considerando uma significancia de 5%. r&stantes apresentam
significancia estatistica significativa sendo a ‘2onjuntura orgcamental’” para o
“Endividamento” que apresenta maior pe® { -0,146; SE = 0,007;p = -1,007;

p = 0,000). De seguida a da “Conjuntura fiscal” pard&ndividamento” B = -0,176;
SE= 0,020;4 = -0,368;p = 0,000). Por ultimo, com 0 menor peso, apresenta-da
“Conjuntura econémica” para o “Endividament® € 0,531;SE= 0,252;p = 0,213,

p = 0,035).

Procedemos de seguida a avaliacdo da qualidadgusimmaento do modelo, com o
objetivo de verificar se o0 modelo tedrico € capazaproduzir a estrutura correlacional
das varidveis manifestas observadas na amostressadio (Maréco, 2010b). Tal como
observamos na seccdo 7.2.4. a forma como deverfesara avaliacdo ndo é
consensual, tendo surgido varias estatisticas qder@o ser utilizadas. Desta forma,

apresentamos, no Quadro 7.6., alguns indices dielagea de ajustamento.

Quadro 7.6.indices de qualidade de ajustamento do modelo

Goodness of Fit IndefGFI) 0,875 Aceitavel quase bom
Comparative Fit IndexCFI) 0,875 Aceitavel quase bom
Tucker-Lewis IndeXTLI) 0,825 Aceitavel
Parsimony Comparative Fit Ind€RCFI) 0,625 Bom
Parsimony Goodness of Fit INndEXGFI) 0,542 Mau

Root Mean Square Error of ApproximatiRMSEA) 0,000 Muito bom

Os valores dos indices apresentados permitem dogae o modelo de explicacdo do

endividamento dos municipios portugueses apresentajustamento aceitavel, pelo
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que sendo suscetivel de ser melhorado, sera oogugenmitira discutir as hipéteses de

investigacao.

7.6.ANALISE MULTIGRUPOS

Para uma melhor validacdo do modelo estruturaldobtia seccdo anterior, iremos
proceder a uma analise multigrupos. Optamos p@r @ois grupos que até este
momento ndo estudamos, que sdo 0s municipios geseapam endividamento liquido
per capitamais elevado (superior a média) e os que témeami@duzidos (inferiores a
médiaf. Isto &, avaliaremos se a estrutura do modelautastt, explicativo do

endividamento dos municipios portugueses, € earnt@lnos municipios com valores

de endividamento elevado e reduzido (Mar6co, 2Q10b)

A andlise multigrupos sera efetuada através da amm@o das trajetdrias estruturais
entre as variaveis latentes (construtos). Destadptentaremos responder as seguintes
questbes: Serd que as diferencas entre os musiapma endividamento liquidper
capita elevado e reduzido sdo estatisticamente signifas®? Em que coeficientes
estruturais se observam diferencas entre municignos endividamento liquidper

capitaelevado e reduzido?

7.6.1. Municipios com endividamento liquidger capitaelevado

Considerando o modelo estrutural especificado partotalidade dos municipios
portugueses (seccdo 7.5.2.), procedemos a estimdgdmesmo apenas para 0S

municipios com elevado endividamento liqups capita

Tal como para a totalidade dos municipios portuggiesemos de seguida proceder a
analise das trajetérias associadas a cada umaiptaedes. Nos Quadros 7.7. e 7.8.
apresentamos, respetivamente, as estimativas tdimlaslizadas e a significancia das

trajetdrias e os coeficientes estandardizados.

61 para este efeito criamos uma nova variavel que malor 1 quando os municipios apresentam erafivéto
liquido per capitasuperior a média e 0 quando € inferior a média.
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Quadro 7.7.Estimativas ndo estandardizadas e significanciardgsorias: municipios com
endividamento liquidper capitaelevado

Endividamento «— Conjuntura institucional -0,001 0,001 -0,858 0,391
Endividamento «— Conjuntura fiscal -0,328 0,035 -8,50 0,000
Endividamento «— Conjuntura orgcamental -0,253 0,300 8,491 0,000
Endividamento 4<— Conjuntura econémica 1,071 1,197 99,8 0,371

Quadro 7.8.Coeficientes estandardizados da estimacao: muoscfioim endividamento liquido
per capitaelevado

Endividamento «— Conjuntura institucional -0,338
Endividamento «—  Conjuntura fiscal -0,499
Endividamento «—  Conjuntura orgcamental -1,007
Endividamento «— Conjuntura econémica 0,284

Uma analise das trajetérias permite-nos concluir gppenas as da “Conjuntura fiscal”
para o “Endividamento”§ = -0,328;SE= 0,035;4 = -0,499;p = 0,000) e “Conjuntura
orcamental” para o “EndividamentoB € -0,253;SE= 0,300;5 = -1,007;p = 0,000) se

apresentam estatisticamente significativas.

Se considerarmos os indices de qualidade de ajestarapresentados no Quadro 7.9.,
podemos concluir que o modelo para os municipios eadividamento liquidger
capita elevado apresenta, tal como o da totalidade dasicipios, um ajustamento
aceitavel.

Quadro 7.9.indices de qualidade de ajustamento do modelo:afpios com endividamento
liquido per capitaelevado

Goodness of Fit IndefGFI) 0,860 Aceitavel quase bom
Comparative Fit IndexCFl) 0,868 Aceitavel quase bom
Tucker-Lewis IndekTLI) 0,816 Aceitavel
Parsimony Comparative Fit Ind¢RCFI) 0,620 Bom
Parsimony Goodness of Fit INdEXGFI) 0,532 Mau

Root Mean Square Error of ApproximatiRMSEA) 0,000 Muito bom
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7.6.2. Municipios com endividamento liquidger capitareduzido

Apds a analise ao grupo dos municipios com eleeaddvidamento liquidger capita
efetuamos a estimacdo para o outro grupo, com ical@ndividamento liquidger

capita

Da mesma forma, a andlise das trajetorias assaceadada uma das hipoteses (Quadros
7.10. e 7.11.) permite-nos concluir que apenas as'‘Gbnjuntura fiscal” para o
“Endividamento” B = -0,104; SE = 0,033;p = -0,244;p = 0,002) e “Conjuntura
orcamental” para o “EndividamentoB € -0,107;SE= 0,007;5 = -1,041;p = 0,000) se

apresentam estatisticamente significativas.

Quadro 7.10.Estimativas ndo estandardizadas e significanciardg@gorias: municipios com
endividamento liquidper capitareduzido

Endividamento «— Conjuntura institucional 0,000 0,000 -0,599 0,549
Endividamento «— Conjuntura fiscal -0,104 0,033 -8,15 0,002
Endividamento «— Conjuntura orgcamental -0,107 0,007 15,358 0,000
Endividamento «— Conjuntura econémica 0,055 0,229 4,2 0,810

Quadro 7.11.Coeficientes estandardizados da estimac¢ado: muoscéom endividamento
liquido per capitareduzido

Endividamento «— Conjuntura institucional -0,066
Endividamento «—  Conjuntura fiscal -0,244
Endividamento «—  Conjuntura orgamental -1,041
Endividamento «—  Conjuntura econémica 0,030

Considerando os indices de qualidade de ajustaraprnésentados no Quadro 7.12., tal
como para a totalidade dos municipios e para osaipirs com endividamento liquido
per capitaelevado, podemos concluir que o modelo para esogapresenta tambéem

um ajustamento aceitavel.
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Quadro 7.12.indices de qualidade de ajustamento do modelo:afpios com endividamento
liquido per capitareduzido

Goodness of Fit IndefGFI) 0,860 Aceitavel quase bom
Comparative Fit IndexCFl) 0,868 Aceitavel quase bom
Tucker-Lewis IndekTLI) 0,816 Aceitavel
Parsimony Comparative Fit IndéRPCFI) 0,620 Bom
Parsimony Goodness of Fit INdEXGFI) 0,532 Mau

Root Mean Square Error of Approximati(RMSEA) 0,000 Muito bom

7.6.3. Diferencas entre os modelos dos municipiosnt endividamento liquido per

capitaelevado e reduzido

Para a comparacdo dos dois grupos serdo especficaddelos com diferentes
combinacdes de parametros fixos a analisar em inad (Maréco, 2010b). Assim,
foram estimados automaticamente, para esta ci@uweiat 5 modelos, conforme se

pode observar no Quadro 7.13.

Quadro 7.13.Valores da estatistigd para os modelos conscritos e livres entre os rfpio&
com elevado e reduzido endividamento liquiéo capita

Assuming model Unconstrained to be correct:

Measurement weights 9 191,394 0,000 0,012 0,012 0,003 0,003
Structural weights 13 279,443 0,000 0,017 0,017 0,004 0,004
Structural covariances 23 869,280 0,000 0,053 0,054 0,034 0,035
Measurement residuals 40 3.313,758 0,000 0,204 0,205 0,172 0,174
Assuming model Measurement weights to be

correct:

Structural weights 4 88,049 0,000 0,005 0,005 0,001 0,001
Structural covariances 14 677,886 0,000 0,042 0,042 0,032 0,032
Measurement residuals 31 3.122,364 0,000 0,192 0,193 0,170 0,171
Assuming model Structural weights to be correct:

Structural covariances 10 589,837 0,000 0,036 0,037 0,030 0,031
Measurement residuals 27 3.034,3150,000 0,186 0,188 0,168 0,170
Assuming model Structural covariances to be

correct:

Measurement residuals 17 2.444,478 0,000 0,150 0,152 0,138 0,140

Para proceder a andlise utilizaremos a metodolbggarita por Mardco (2010b), pelo
gue, considerando que o modelo néo restrito estétop constatamos que o modelo
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com pesos fatoriais fixos tem um pior ajustameo® grupos dos municipios do que o
modelo com pesos fatoriais livreg (9) = 191,394p = 0,000). Também o modelo com
pesos fatoriais e coeficientes estruturais fixms ten ajustamento pior que o modelo
ndo conscritoyf (13) = 279,444p = 0,000). Como og* sdo aditivos, ndo se podera
concluir se o pior ajustamento do modelo com pesoseficientes fixos € devido a um
Ou a outro conjunto de parametros. O primeiro nm@elde ser significativamente pior,
mas o0 segundo ndo, o que no global continuara esemar um modelo pior. A

introducdo dos coeficientes estruturais no modeltticuara a ser significativamente

pior, mesmo que os coeficientes estruturais nd@i@ulifsignificativamente.

No sentido de isolar os efeitos dos coeficientésiesais terd de se proceder a andlise,
assumindo que o modelo com pesos fatoriais fixt @sreto. Comgq? (4) = 88,049;

p = 0,000, concluimos, para uma significancia de §&& o modelo com coeficientes
estruturais fixos tem um pior ajustamento aos gsugms municipios do que o0 modelo
com coeficientes estruturais livres. Deste modomadelo ndo é invariante nos
municipios com endividamento liquidmer capita elevado e reduzido, o que pode

significar que apresentam diferencas significativas

Com a utilizacdo de um tesfed possivel testar qual ou quais os coeficientiestesis
qgue diferem significativamente. Assim, vamos corapas trajetorias de “Conjuntura
institucional” para “Endividamento’Benp.institucionand0S Municipios com endividamento

liquido per capitaelevadovs.reduzido, com as seguintes hipéteses:
HO: BEND.InstitucionaI (elevadoy BEND.InstitucionaI (reduzido)

|'|0: BEND.InstitucionaI (elevado?}é BEND.InstitucionaI (reduzido)

Tendo por base a estatistica ndo estandardizadstaote nos Quadros 7.7. e 7.10., a

estatistica do teste sera:

—0,001 - 0,000
7 =————= -1,000

40,0012 + 0,0007

ComoZ = -1,000 <Z, ¢75= 1,96, para uma significancia de 5%, podemos canglie a
trajetéria Benp.nstitucional NA0 difere significativamente nos municipios devatio e

reduzido endividamento liquidweer capita
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Seguindo a mesma metodologia para as restantetotiag obtemos as seguintes
estatisticas: par8enp.riscat Z = 4,667 >Zy 975= 1,96, pelo que se pode concluir que este
coeficiente difere significativamente entre os mipios de elevado e reduzido
endividamento liquid@er capita A concluséo par8gnp.orcamenta€ @ mesma dado que
Z = 4,617. J& parBenp.econsmica COM umZ = 0,833, concluimos que a trajetéria nao

difere significativamente entre os dois grupos deigipios.

Em resumo, podemos concluir que existem diferesiggificativas entre os municipios
com endividamento liquidper capitaelevado e reduzido. Essa diferenca evidencia-se
fundamentalmente nas trajetdrias da “Conjuntureafise “Conjuntura or¢camental”

para o “Endividamento”.

Mesmo existindo diferencas constata-se que, nos daipos, as trajetorias da
“Conjuntura fiscal” e “Conjuntura orcamental” pasdEndividamento” se apresentam
significativas e com sinal negativo, tal como sesesbou para a totalidade dos
municipios portugueses. Quanto as trajetorias ‘‘@unja institucional” e “Conjuntura
econdémica” para o “Endividamento”, constatamos tarebém mantém o sinal, nédo

apresentando, no entanto, significancia estatistica

7.7.DISCUSSAO DAS HIPOTESES

Considerando os resultados obtidos na estimacdonumielos, apresentados nas
seccodes anteriores iremos, de seguida, procedsecusgdo das hipoteses. De referir que
nao validaremos os resultados com investigacbfesowteos autores, pois nao

encontramos qualquer estudo com as caracteriddicague aqui apresentamos. As
conclusdes dos varios autores estdo normalmenteiadas ao relacionamento entre

variaveis observaveis e o endividamento.

Para iniciar, os resultados ndo nos permitem valdaipoteseH;. Neste sentido, nédo
poderemos confirmar que existe uma relacdo entreomjuntura institucional
(operacionalizada pelo numero de habitantes, cadg@aeituristica e pelo facto de ser
capital de distrito) dos municipios e 0 seu endimiénto. De realgar, no entanto, que
nao existindo evidéncia estatistica significatiuee qnos permita validar a hipoétese,

constatamos que o sinal se apresenta negativo.
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Os resultados obtidos para a relagcédo entre a domngufiscal e o endividamento liquido
per capita permitem-nos concluir que existe uma relacao thegao que nos leva a
validar a hipéteséd,. Neste sentido, existe evidéncia estatistica fiigtiva (para a
totalidade dos municipios, para os que apresentaralevado endividamento e para os
que o tém reduzido) que nos permite referir, tgmutobase 0s pressupostos da teoria da
ilusdo fiscal, que uma maior carga fiscal leva res de endividamentibquido per
capita mais baixos. Esta evidéncia podera ser explicalia facto de os municipios
com um conjuntura fiscal favoravel, ndo terem ns&desle de recorrer ao
endividamento para financiar os bens e servicos preastam. Também podera ser
justificada pelo facto de os municipios poderenareataumentar a carga fiscal para

amortizar a sua divida.

No que respeita a hipoteblg, constatamos que os resultados permitem validsefejo
que poderemos afirmar que existe uma relacdo negatire a conjuntura orcamental e
o endividamento liquidper capitada totalidade dos municipios portugueses. Também
obtivemos evidéncia estatistica significativa paya municipios com elevado
endividamento, bem como para os que tém valorasicas. Esta evidéncia podera
assentar, no facto de termos operacionalizado ajurdona orgcamental,
fundamentalmente com variaveis observaveis quet@paeriam uma relacdo negativa

com o endividamento, isto &€ as transferéncias deef@o Central e as receitas de

capital.

Por dltimo, também obtivemos resultados estatistrde significativos que nos
permitem validaH,. Deste modo, constatamos que existe uma relacgitivpp para a
totalidade dos municipios portugueses, entre aiatunja econémica e o endividamento
municipal. O resultado da conjugacdo dos valoresdice de poder de compra e o do
desemprego, variaveis que operacionalizam a campir@conomica, parecem originar
um aumento do endividamento liquiger capitamunicipal. Este resultado podera estar
relacionado com uma maior procura de bens e saryagblicos, pelos cidadaos, bem

como por uma maior despesa para a assisténcia dosidesempregados.

Em sintese, poderemos confirmar que o modelo quec#isamos, que apresenta um
ajustamento aceitavel, permitiu validar trés daatrguhipoteses definidas (Quadro
7.14).
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Quadro 7.14.Resultados obtidos em relacéo as hipétese formailadalise de equacdes

estruturais

Existe uma relacéo entre a conjuntura institucidieal municipios e o seu

Hy endividamento Néo validada
H, EX|§te_ uma relacédo entre a conjuntura fiscal dosicipios e o seu validada
endividamento
Existe uma relacéo entre a conjuntura orgamenthumicipios e o seu .
Hs | endividamento Validada
H, EX|s_t¢ uma relag&o entre a conjuntura econémicardmscipios e o seu validada
endividamento

Estes resultados poderdo ser uma excelente bdssbd#o para investigacoes futuras,

desenvolvidas por nds ou por outros investigadotesn base neles, poderdo ser

encontrados construtos mais consistentes e vabdaglee apresentem uma melhor

consisténcia interna, de forma a poderem ser aditiz nas varias investigagoes,

independentemente da populagéo alvo de estudo.
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Capitulo VIII. Concluséo

8.1.PRINCIPAIS CONCLUSOES

A presente tese teve como objetivo principal atileacdo dos fatores determinantes
do endividamento dos municipios portugueses, pancla também analisar de que
forma o influenciam. Tanto quanto é do nosso canieto, esta investigacdo constitui
um estudo inédito e original e, até ao momentoais @profundado sobre esta temaética,
alguma vez desenvolvido em Portugal. Também a iiteinacional contribui para um
avanco deste tipo de investigacdo, pois estudaeterndinantes do endividamento
recorrendo a metodologias complementares, sendoaqutlizacdo da analise das
equagles estruturais se apresenta como uma novidade grande potencial de

desenvolvimento, por permitir explorar variaveigtdaes ou construtos.

Os objetivos especificos, bem como as questbesndstigacdo a que procuramos

responder, foram estabelecidos tendo por base bordagem as teorias explicativas do

221



Capitulo VIII. Concluséo

endividamento publico, a literatura internacionatbre os fatores possiveis de o afetar,
bem como ao ordenamento juridico-normativo sobrendividamento da AL em

Portugal.

O trabalho iniciou-se com a explanacdo das difeserteorias explicativas do
endividamento publico, tentando perceber de quadme poderiam ajustar a presente
investigacdo. Constatamos que a teoria da escalbiicg enquadra adequadamente o
estudo dos determinantes do endividamento dadoogmsjderando a atitude egoista
dos politicos do governo municipal, verifica-se guoglerdo utilizar o endividamento
para promover a sua reeleicdo. Mais especificamentgiadramos a nossa investigacao
numa corrente desta teoria que se relaciona costunle dos ciclos estratégicos de
endividamento. Também os pressupostos da teoilasd® fiscal fundamentam a ideia
de que os politicos podem ter motivacbes para dinara sua atividade através do
endividamento, tentando iludir os cidaddos em &slagos custos dos bens e servigos,
pois ficam com a ideia de que nao terdo de os twrpoom impostos. Por dltimo,
observdmos que a teoria institucional, sob a fod®masomorfismo coercivo podera
também enquadrar a nossa investigacdo, fundamemtdnem relacdo a possiveis
pressdes dos normativos legais, partidarios, de eotros, bem como a possibilidade

de os responsaveis imitarem comportamentos enéekg endividamento.

Posteriormente procedemos a revisao de literatieréorma a podermos complementar
a fundamentacéo das hipoteses de investigacdomNibcdda vasta literatura existente,
no fundamental exploramos a relacionada com o esuos determinantes do
endividamento municipal, com os ciclos estratégam®ndividamento e com o estudo
da eficacia das restricbes institucionais. Obseogue sdo muitos os estudos que
validam a hipotese da existéncia de ciclos esiggle endividamento. Constatamos
também que, genericamente, as varias investigag@ssno que apresentando objetivos
diferentes, utilizam, para o estudo do endividamentrias variaveis explicativas.
Neste contexto, sdo estudadas variaveis institapmolitico-ideoldgicas, fiscais e
econdmico-financeiras/orcamentais. Como determ@sadd endividamento municipal
destacam-se, ao nivel institucional, a dimensaalfizida normalmente pelo nimero de
habitantes), o limite legal maximo de endividamem@taapacidade turistica, de entre
outros. Quanto aos determinantes politico-ideoliigios varios estudos tém obtido
pouca significancia estatistica para muitos delesdo que os que apresentam valores

mais significativos sdo a fortaleza politica (p@zes relacionada com a governacao
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com maioria ou minoria) e o ciclo eleitoral. Ao elidas variaveis fiscais, a literatura
tem associado e confirmado a relagdo da capacifigchd (receitas fiscais) com o
endividamento. Quanto aos determinantes econormiaadeiros/orgamentais, muito
estudados por varios autores, a evidéncia empigimacomprovado que estdo muito
relacionados (com elevada significancia estatisticen o endividamento municipal
(e.g. rendimentoper capita despesas de investimento, saldo corrente, recdia

capital, desemprego, de entre outros).

O enquadramento juridico-normativo do endividamentmicipal em Portugal permitiu
perceber que existiu um marco fundamental, conanbistdo na publicacdo da LFL de
2007. A partir desta data, o contexto legal do \wddmento alterou-se,
fundamentalmente no que concerne aos seus linpéssando a estar associados ao
conceito de endividamento liquido (incluindo diwda fornecedores correntes) e
indexados ao volume de receita incluindo a fiscal garticipacdo nos resultados do
setor empresarial local; contrariamente ao contarterior, em que apenas as dividas
de empréstimos e respetivos juros contavam palianites, por sua vez, indexados ao
maior valor entre percentagens de investimentoamsteréncias da Administracao

Central.

A abordagem tedrica (Parte Il) contribuiu para ygrofundamento do conhecimento do
endividamento municipal, o0 que nos permitiu proggegom elevada sustentacédo, para
a andlise empirica apresentada na Parte Ill. Substgmente, considerando o objetivo
geral da tese, bem como as varias questfes deigag estabelecidas, procedemos a
uma analise quantitativa (Capitulos V, VI e VIl)equos possibilitou responder as
mesmas. Em cada um dos capitulos empiricos, definanrespetiva metodologia de
investigacdo, apresentdmos 0s objetivos especifaodipoteses de investigacdo e a

forma como tratdmos os dados. No final apresent@naiscutimos os resultados.

Assim, no Capitulo V estudamos a evolucdo do eddiwento municipal em Portugal,
fundamentalmente através de uma analise bi-variadde utilizamos vérios testes
estatisticos, de entre os quais se destacam ass tegiskal-Wallis Wilcoxon e

Kolmogorov-Smirnav

O estudo dos determinantes do endividamento muahjcgom recurso a analise de

dados em painel foi efetuado no Capitulo VI. Uditos dados em painel estaticos,
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sendo que fizemos o estudo para a totalidade dogipios portugueses, bem como de

forma individualizada para os de pequena, médrardg dimenséao.

Como contributo metodoldgico que consideramos di@vao Capitulo VII, utilizamos

a metodologia de analise de equacdes estrutunasapeofundar o conhecimento sobre
os determinantes do endividamento que, nesta @lieayadora. Assim, especificamos,
estimamos e avaliamos a qualidade do ajustamento whe modelo
estrutural/conjuntural, que foi definido tendo ppaise a teoria, € que permitira explicar
de que forma as conjunturas institucional, fisoegamental e econdémica influenciam o
endividamento dos municipios portugueses. Estimaemawaliamos a qualidade do
ajustamento do modelo para a totalidade dos muosig posteriormente para o0s
municipios que apresentavam endividamento sup&nnédia e também para 0s que o
tinham abaixo da média. Esta metodologia condummbém a uma contribuicdo do
ponto de vista tedrico, ja que permitiu exploraridsgeis estruturais/conjunturais
(construtos), nunca antes explorados na literattoa) efeito, as variaveis tém sido
analisadas individualmente e depois agrupadas am@garias, mas nunca se tendo

definido uma variavel abarcando a categoria.

Os resultados obtidos nos trés estudos/capitul@érieos no contexto dos municipios
portugueses, permitiram-nos obter as respostas @arguestdbes de investigacéo
formuladas no Capitulo |, que se passam a sintatezaeguida.

(@ A implementacdo, nos ultimos anos, de varias medidastritivas,
consubstanciadas nos diplomas legais, originou umininuicdo do

endividamento?

Os resultados obtidos fundamentam empiricamentieia de que as varias medidas
restritivas relacionadas com o endividamento mpaicindo levaram a que este
diminuisse durante o periodo de anélise, observaegdpelo contrario, um aumento. No
entanto, a diminui¢ao significativa verificada neoada entrada em vigor da LFL de
2007, pode evidenciar que 0s responsaveis murscifigram mais preocupados e

alerta durante esse ano. Porém, nos anos imedid@nae seguir (2008 e 2009)
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verificou-se de novo um aumento acentuado, o quecpandiciar alguma falta de

eficAcia dos mecanismos ledais

Nestas circunstancias, sera fundamental que, péama da exigénci@o cumprimento
dos limites estabelecidos na LFL, continuem arsgdeémentadas medidas legislativas
para um controlo mais apertado. Um bom exemplo aegpiido foi a publicacéo da Lei
n.° 8/2012, de 21 de fevereiro, Lei dos CompromsissoPagamentos em Atrd%o
Também um maior desenvolvimento cientifico, pacual pretendemos contribuir com
esta tese, poderd ajudar no contra@lopriori dos fatores que poderdo originar

endividamentos excessivos.
(b) Existem ciclos estratégicos de endividamento nasaimios?

Existiam j& evidéncias cientificas que comprovamarexisténcia de ciclos politico-
econdmicos NOS municipios portugueses, mais ca@megite em relacdo ao
comportamento das despesas e receitas. O nossio gmtrmitiu também responder
afirmativamente a questédo sobre a existéncia descestratégicos de endividamento
nos municipios, tal como ja tinha sido observado o Ferreira (2011). Nestas
circunstancias, validamos empiricamente, tanto @apitdlo V como no VI, que o
endividamento liquido dos municipios apresentarealonaiores no ano de elei¢cdes,
possivelmente devido a uma maior propensdo pateaeaespesas, sem aumentar

Impostos, originada pela tentativa de maximizageectativas de reeleicao.

Para tentar evitar estes ciclos Escudero Fern&admor Jiménez (2002) enquadram a
possibilidade de alargar o periodo dos ciclosaigs. No entanto, pensamos, tal como
os referidos autores, que esta forma de resolvproblema apenas resultaria se o

periodo eleitoral fosse infinito, o que se tornaassivel.

A prevencédo dos ciclos estratégicos de endividamgotieria, em nosso entender, ser
efetuada com a introducdo de novas regras relatasnacom os limites ao

endividamento, que poderiam passar por criar lgdga a variagbes orcamentais

62 Segundo informagéo do Portal autarquico, nos dacd2008 e 2009 existiram 51 e 71 municipios, raspaente,
que ultrapassaram os limites de endividamento.

8 Aprova as regras aplicaveis a assuncédo de comgsomie aos pagamentos em atraso das entidadesapyibli
regulamentada pelo Decreto-Lei n.° 127/2012, dée?jinho.
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relevantes nas receitas e despesas publicas ortgalagn sobretudo nos periodos

proximos das elei¢des.

Um outro mecanismo para prevenir os ciclos esti@égrelaciona-se com uma
“melhor” prestacdo de contas. A prestacdo de coétasetuada pelos municipios
portugueses (inclusive no seu sitieb oficial) e, muitas vezes, auditada de forma
independente (artigos 48° e 49° da Lei n.° 2/2087,5 de janeiro — LFL). No entanto,
pensamos que a informacdo que chega ao eleitornocdnextremamente complexa, o
que ndo permite elucida-lo sobre a atuacéo do gama#’. Os eleitores deveriam ser
informados, de forma simples e entendivel, antefird da legislatura, sobre varios
aspetos, inclusive com indicadores relacionados &@wvolugédo do endividamento. Em
Portugal ja existe o habito de os municipios aptesem revistas municipais, onde,
para além de outros aspetos, descrevem as atigidaoke investimentos efetuados, pelo
que seria de todo o interesse que explicassemraia fdetalhada a forma como foram
financiados. Esta informacg&o permitiria aos elegoperceberem o reflexo que as
medidas tém sobre a carga fiscal futura, tal coerdiear se os governantes estao ou

nao a ter um comportamento em funcéo do ciclooebdit
(c) Que fatores institucionais influenciam o endividatoedos municipios?

A capacidade turistica € um dos fatores que inflizea endividamento dos municipios
portugueses. Quanto maior for essa capacidade,r a® necessidade de efetuar
despesas relacionadas com a construcao de initaeas (e.g. vias de acesso, espacos
publicos de lazer, museus, etc.), bem como conestagao de servigos publicos (e.g.
seguranca). A falta de recursos financeiros pa®s ds poderd originar um maior

endividamento.

Esta circunstancia podera ser colmatada com adorige uma taxa associada ao
namero de dormidas em hotéis ou similares, jaduoizala em algumas cidades ao nivel
mundial, pois funcionaria como fonte de financiatoethesse tipo de despesas, 0 que
poderia contribuir para a diminuicdo do endividatoen

% Tal parece ser confirmado por Josgel. (2012).
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Também o limite legal maximo de endividamento ieflcia positivamente, o
endividamento dos municipios, em particular os dmde dimensdo, como pudemos
comprovar no Capitulo VI. Deste modo, sera funddaleque o Governo portugués
continue a apostar na criagdo de mecanismos |legeso limitem, bem como na
introducéo de alguns intermédios (por exemplogdisnirimestrais) mais apertados, que
evitem que alguns municipios ultrapassem esseseimDe realcar, porém, que a
evidéncia que obtivemos n&o permitiu verificar queseu valor, no geral, tenha
diminuido ao longo do periodo analisado, eventualenelevido ao facto de muitos
municipios ainda apresentarem uma margem em relag@oseu limite de

endividamento.
(d) Que fatores politico-ideoldgicos influenciam o emimento dos municipios?

No que concerne aos fatores politico-ideologicasstaiamos que a ideologia politica
do partido no executivo influencia o endividamedts municipios, facto que nao tem
sido muito validado na literatura. No entanto, @sultados estatisticos que obtivemos
demonstraram que, ao contrario do que esperavaosogartidos de esquerda se
endividam menos do que os de direita. Este resuftacece evidenciar que as questdes
ideoldgicas ndo tém, ao nivel municipal, um efedgtevante na gestdo pelo que, a
atuacdo do responsavel estara mais relacionada asomecessidades mais diretas

sentidas pela populagéo, do que com as orientppdiéiso-partidarias.

A resposta a questdo de investigacdo (b) ja permoiinstatar que nos municipios
portugueses existem ciclos estratégicos de endmadtb. Tal constatacdo permite

entdo concluir que o ciclo politico parece influano endividamento.
(e) Que fatores fiscais influenciam o endividamentordasicipios?

Os resultados evidenciaram que as receitas proguasincluem os impostos e taxas
municipais, influenciam de forma negativa o endaimignto municipal. Neste sentido,
uma maior capacidade financeira prépria permite rmogicipios financiar as suas

despesas, sem que tenham de recorrer ao endivittarDenrealcar que o processo de
transferéncia de algumas competéncias para os ipiosicque tem vindo a ocorrer,

tera de ser acompanhado por uma revisao do tipecééas que 0s municipios poderao
arrecadar. Caso contrario, podera acontecer qusmme&om aumentos de receitas

préprias, 0s municipios ndo consigam financiareasaidades, o que podera leva-los a
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recorrer ao endividamento. Em suma, a transferédeiacompeténcias para 0s
municipios tera de ser acompanhada por um rigoessodo sobre a forma como

deveréo ser financiadas, para nao colocar em easisa condigéo financeira.

(H Que fatores econdmico-financeiros/orcamentais @rftiam o endividamento

dos municipios?

Séo varios os fatores para os quais obtivemos meigl@statistica significativa de que
influenciam o endividamento dos municipios. As @ssg totais sdo um desses fatores,
sendo que os resultados permitem validar, de fatara, a ideia de que quanto maiores
forem, mais elevado serd o endividamento. Nesteitdmb Governo Central e
organismos de controlo deverdo promover mecanisguas permitam uma gestao
eficiente dos recursos publicos, por forma a evi@spesas excessivas. Sera
fundamental que exista um controlo aquando da elgho do orcamento, bem como
durante a sua execucdao. Tais preocupacdes parstanespelhadas nos procedimentos

do atual Orgamento do Estado e certamente se esé@nao contexto municipal.

O investimento também influencia o endividaments dwnicipios portugueses. No
entanto, ao contrario do que seria expectavelesgitados indiciam que quanto maior
for o seu valor, menor serd o endividamento. Pebaente, esta situacdo verifica-se
porque muitos dos investimentos séo financiados Gelverno Central ou por fundos
comunitérios. Esta constatacdo néo invalida a s&tzde da existéncia de um controlo
apertado sobre os investimentos municipais, poisada vez menor capacidade de
financiamento por parte do Governo Central, podeiginar um maior endividamento
municipal. Adicionalmente, o debate publico atuaintchamado a atencdo para
investimentos ja excessivos em muitos municipios cpmprometem a sua situacdo
financeira futura, nomeadamente considerando esdds encargos de manutencdo que
tais investimentos acarretam, sem serem compengamodeneficios efetivos aos

cidadaos.

Os resultados evidenciam também que um maior saidente leva a diminuicdo do
endividamento. Por um lado, os municipios podetéizar esse saldo para amortizar
dividas; por outro, poderdo estar a financiar itiwesto com receitas correntes,

evitando assim o recurso ao endividamento.
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Nos municipios de média dimensao o endividamemtiéan é influenciado de forma
significativa e positiva, pelo indice de poder denpra. Como explicamos no Capitulo
lll, este facto poderd estar relacionado com um#&maecessidade, por parte dos
cidadaos, de infraestruturas e de bens e servidosentanto, consideramos que 0s
municipios deverdo, no ambito das suas funcOeSsfes@r as necessidades
fundamentais dos cidadaos, sendo que a partirtdemdeado patamar, terdo de ser os
préprios a assumir esses encargos. Desta formaripodxistir uma divisdo mais
equitativa do esforco financeiro entre 0S munidpie 0S seus municipes,
particularmente cobrando tarifas mais elevadas spedervicos a cidaddos com

rendimentos mais elevados.

Por dltimo, observa-se que um maior nimero de desgados origina valores de
endividamento maiores. Em nossa opinido, este fagterfeitamente justificavel, pois
Sa0 muitas vezes 0s municipios que, pela sua mpagmMidade, em primeira estancia,
socorrem os cidadados desempregados com maioregldiifiies. As despesas originadas
por estas circunstancias poderdo, em caso de digufia de recursos, originar um
maior endividamento. No contexto atual em que daspesas tenderdo a aumentar, é
uma variavel seguramente critica no que concernsua influéncia sobre o

endividamento.
(g) Que fatores latentes influenciam o endividamentordanicipios?

O modelo estrutural/conjuntural que especificamma®riporou, como fatores latentes
(construtos), as conjunturas institucional, fiscatgamental e econdmica. A sua
estimacdo permitiu obter significAncia estatistgara trés dos construtos, como

veremos de seguida.

Os resultados associados ao construto da conjuirgagh permitiram-nos constatar que
este apresentou uma relacdo estatisticamente is@ivd e negativa com o
endividamento municipal, para a totalidade dos wipius, para os que tém elevado
endividamento, bem como para os que o tém reduiddo.uma forma genérica,
considerando as variaveis manifestas (impostogodirémpostos indiretos e receitas
proprias) associadas e este construto, podemosugomee uma conjuntura fiscal mais

desfavoravel para os cidaddos (maior carga fisdainui a necessidade dos
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municipios recorrerem ao endividamento. Os murosigioderdo também, estar a

utilizar a receita fiscal para amortizar o endiwggnto.

Um outro fator latente que influencia o endividamemla totalidade dos municipios e
dos dois grupos ja identificados, é o da conjuntucamental, tendo-se observado, de
igual forma, uma relacéo estatisticamente sigrifiase negativa com o endividamento
municipal. Considerando que, as variaveis mangegtie operacionalizam a conjuntura
economica sao as transferéncias do Governo Ceatrateita de capital e investimento,

seria expectavel que a relacao fosse negativa.

A conjuntura econOmica, traduzida pelo indice déepale compra e pelo desemprego,
apresenta uma relacéo positiva e estatisticamegrgicativa com o endividamento da
totalidade dos municipios. Esta constatacdo perwlielar uma parte da resposta a
questéao (f), onde verificamos que tanto indice atlepde compra como o desemprego
apresentavam uma relacao positiva com o endividiemmAssim, os dois fatores fazem
com que a conjuntura econdmica possa ser consaldesfavoravel para o municipio,

0 que podera fazer com que este se endivide mais.

Por dltimo, a relacdo negativa observada entre ajuctura institucional
(operacionalizada pelas variaveis dimensao, capdeitlristica e capital de distrito) e o

endividamento, ndo se revelou estatisticamentéfisigtiva.

Em resumo, poderemos referir que as respostaseapadas permitem-nos concluir que
o objetivo geral da tese, que foi o de identifices fatores determinantes do
endividamento dos municipios portugueses, procarégachbém analisar de que forma

o influenciam, foi cumprido.

8.2.LIMITACOES

Os resultados e as conclusdes desta tese, aindaoque relevancia e contributos
realcados anteriormente, deverdo ser entendidoslesados tendo em consideracao
algumas limitagbes associadas ao seu desenvohombimha primeira limitacdo de
carater geral relaciona-se com a variavel princigal nossa investigacdo — o
endividamento liquido — dado que utilizamos apepasio municipio € ndo o

consolidado. Esta limitacdo esta relacionada caiewada dificuldade na obtencéo de
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dados para todo o periodo de analise, considergmelos limites ao endividamento em

funcéo do endividamento liquido apenas se aplicargartir da LFL de 2007.

Na escolha dos determinantes do endividamento mpahi®ptamos por estudar, no
cOmputo geral, variaveis identificadas na literatunternacional e que pensamos se
enquadram no ambito das particularidades dos nuoscportugueses. No entanto, a
opcao que tomamos poderd ser uma limitacdo, palsrpmos ter excluido variaveis
(e.g. custo associado aos juros dos empréstimosicipios no ambito de planos de
reequilibrio financeiro municipal ou saneamentoafficeiro municip&f, estratos
populacionais, género do presidente do municipig pgrovavelmente poderdo ser
consideradas, por outros investigadores, como fuedtais para o estudo do fenémeno

do endividamento municipal.

A opcéo pela anéalise de dados em painel estafi@os,aos dindmicos, que poderiam
permitir fazer a anélise com variaveis desfasidpsdera também ser considerada uma
limitagdo para varios investigadores, bem como merd de anos considerados. No
entanto, como pretendiamos fazer uma andlise complar do estudo dos
determinantes do endividamento municipal, atrawéarthlise de equacdes estruturais,

optamos, tendo por base a opinido de varios aytooesitilizar essa metodologia.

Na analise das equacdes estruturais ndo incluincasjantura politica, considerando
os resultados pouco significativos, obtidos poliogautores. Desta forma, sendo as
variaveis politicas bastante estudadas na literatiernacional, estaremos perante uma
limitacdo que devera ser ultrapassada em futukeestigacoes. De realcar, no entanto,
que a literatura internacional tem tido muitas adifilades em validar hipéteses
associadas a variaveis politicas, fundamentalmenteleologia. Outra limitacdo
associada a andlise das equacOes estruturaisonglesg com o0 ndo cumprimento de
todos os pressupostos (e.g. normalidade e exiat@&wbutliers). No entanto, como
usamos dados de todos 0s municipios, pensamosstpueieunstancia podera néo ter

influenciado significativamente os resultados.

® O Decreto-Lei n.° 38/2008, de 7 de margo, aprasastregras referentes aos regimes juridicos deas@nto
financeiro municipal e do reequilibrio financeiramicipal, previstos nos artigos 40° e 41° da LF20@7.

% Segundo Baltagi (2005) a introducéo destas vas@wimite controlar a possivel existéncia de cacéel entre os
valores passados da variavel dependente e os yalenemporaneos das demais variaveis explicagliasnando,

desta forma, potenciais fontes de enviesamentestonadores, associadas com esse tipo de correlagdo
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8.3.LINHAS DE INVESTIGACAO FUTURA

Das limitagbes apresentadas poderdo surgir possinkas de investigacao futura que,

em nosso entender, permitem aprofundar esta teanatic

Seria interessante estudar a eficacia efetivaiaiés¢des normativas relacionadas com
o endividamento, essencialmente apos a implementdgdlLFL de 2007, tentando
avaliar de que forma cada um dos limites ai defsiccontribui para o controlo do

endividamento.

Para aprofundar o estudo dos determinantes doidadiento municipal, considerando
a literatura internacional e a realidade portugugsaderdo ser desenvolvidas
investigacbes com a introducdo de muitas outragwes nos modelos de analise,
destacando-se, de entre outras: as condicdes doscadus financeiros,

fundamentalmente no que se refere ao custo assoea@s juros dos empréstimos;
municipios no ambito de planos de reequilibrio rit&ro municipal ou saneamento
financeiro municipal; estratos populacionais (egppulagcdo em idade escolar,
populacdo idosa); género do presidente do municipia possiveis estudos com
modelos de andlise de equacgles estruturais poderdacluidas outras variaveis nao
observaveis ou latentes relacionadas com a qualidadvida dos cidadaos, com a
conjuntura econdmica nacional e internacional, egarformanceglobal da gestdo do

municipio, de entre outras.

O estudo dos determinantes de endividamento mahigipaves da utilizacdo de analise
de dados em painel dinamicos, onde serdo introdsiziciridveis desfasadas, sera
também interessante, de forma a poder fazer-se camgaracdo com os resultados
obtidos com o estudo apresentado nesta tese. t@art@m fundamental estudar um

painel mais longo.

Outro estudo relevante esta relacionado com a senalios determinantes do
endividamento consolidado dos municipios, tentapdoexemplo, introduzir variaveis
relacionadas com as empresas municipais detidas pesmos, bem como com outras
formas de descentralizacdo dos servi¢os. De eatrasy seriam possiveis questdes para
investigacdo futura: Os determinantes do endivigdmemunicipal apresentam

alteracOes significativas se estudado apenas widodi (municipio) ou o consolidado
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(grupo municipal)? Existem diferencas no endividaimeliquido dos municipios

dependendo se detém empresas municipais? O faads daunicipios pertencerem a
uma &rea metropolitana ou associacdo de munidigr$ere no seu endividamento? O
terem mais empresas municipais num dado setorndegerdiferencas nos niveis de

endividamento entre 0s municipios?

Seria interessante também desenvolver uma invedtigde indole mais explicativa e
exploratoria, através da realizacdo de estudosade que permitissem constatar e
estudar situacoes particulares dos municipiosadastio-se por exemplo, o averiguar
se o endividamento esté a ser utilizado conforreeplicitado nos normativos leg&is
tentando perceber se o de médio e longo ndo emtaed utilizado para fazer face a
dificuldades de tesouraria corrente. Esta invegligapodera, ainda, ajudar a
compreender melhor alguns resultados relacionadm® ©s determinantes do

endividamento identificados na literatura.

Por dltimo, considerando a atual crise econdmicariteira internacional, e
principalmente os problemas com o défice e endnafdo dos paises do sul da
Europa, seria interessante proceder a estudos catiwpa, relacionados com os
determinantes do endividamento municipal, entresgsaises. Desta forma, tentar-se-ia
perceber se a globalizacdo estara a levar a qompartamento dos municipios no que

concerne ao endividamento possa estar a ser manétic

7 por exemplo, segundo o n.° 3 do Art.° 38.° da LBk empréstimos a curto prazo sdo contraidos appass
ocorrer a dificuldades de tesouraria, devendo sapgizados no prazo maximo de um ano apos a susagéiw’. O
n.° 4 do mesmo artigo prevé ques‘'empréstimos a médio e longo prazos podem séaédos para aplicagcdo em
investimentos, os quais devem estar devidamentgifidedos no respetivo contrato, ou ainda para gegder ao
saneamento ou ao reequilibrio financeiro dos myonis.
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Apéndice | — Sintese dos fatores determinantes do endividamen

Quadro Al.1. - Fatores institucionais

Vallés Giménez (2002)

Indeterminada

Na&o significativa

Nivel de competéncia | Lopez Laborda & Vallés Giménez (2002) Indeterminada Na&o significativa
Benito Lopezt al. (2004) + +
Escudero Fernandez & Prior Jiménez + +
(2002a)

Carater costeiro/nivel Fernandez Llerat al.(2003) + +

turistico Bastida Albaladejo & Benito Lopez + Nio significativa
(2005)
Zafra Gomezt al. (2009) + +
Farnham (1985) + Na&o significativa
Feld & Kirchgassner (2001) Indeterminadd +
Pettersson-Lidbom (2001) + +
Escudero Fernandez & Prior Jiménez Indeterminada +
(2002a)
Fernandez Llerat al. (2004) + +
Ashworthet al. (2005) +
I(326(1)ségi)a Albaladejo & Benito Lopez + No significativa
Nimerode Borge (2005) + N3o significativa

habitantes/populacéo
Geys (2007) + +
Zafra Gomezt al. (2009) + +
Hajek & Hajkova (2009) + +
Dolores Guillamén, Benito & Bastida + +
(2011)
Zafra Gomezt al. (2011) + +
Letelier (2011) + +
F.Ferreira (2011) -+ N&o significativa

Feldet al.(2011)

Indeterminada

+

Limite legal maximo de
endividamento

Farnham (1985)

Vallés Giménez (2002)

Lopez Laborda & Vallés Giménez (2002

Ashworthet al. (2005)

Cabaséet al. (2007)

Geys (2007)

Hajek & Hajkova (2009)

Cenarios de consolidagdo
orcamental

Lépez Laborda & Vallés Giménez (2002

~

Salinas Jiménez & Alvarez Garcia (200
2003)

N

Dolores Guillamén, Benito & Bastida
(2011)

Na&o significativa

Evolugdo do sistema de
financiamento

Vallés Giménez (2002)

Indeterminado

Lopez Laborda & Vallés Giménez (2002

Comunidades Auténomas
uniprovinciais

Vallés Giménez (2002)

Lopez Laborda & Vallés Giménez (2002

+

Benito Lopezet al. (2004)

Indeterminada
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Quadro Al.2. - Fatores politico-ideolégicos

Ideologia politica

Kiewiet & Szakaly (1996) - -
Feld e Kirchgassner (2001) + N&o significativa
Pettersson-Lidbom (2001) + -

Vallés Giménez (2002)

Indeterminad

a N&o significati

Lépez Laborda & Vallés Giménez (2002) Indetermamagd Na&ao significativa
Salinas Jiménez & Alvarez Garcia (2009, L
2003) + Na&o significativa
|(32%S(§:5d)a Albaladejo & Benito Lopez ) No significativa
Hagen & Vabo (2005) + N&o significativa
Ashworthet al. (2005) + -

Geys (2007) + N&o significativa
Tovmo (2007) + N&o significativa
Vilai Vila (2010) + Na&o significativa

Letelier (2011)

Indeterminada

Na&o significativa

Zafra Gomezt al. (2011)

N&o significativa

Dolores Guillamoéret al. (2011) + N&o significativa
F. Ferreira (2011) +/- Na&o significativa
Sanchez Mier (2011) - N&o significativa
Pettersson-Lidbom (2001) + +
Vallés Giménez (2002) + -
Escudero Fernandez & Prior Jiménez + +
(2002b)
Lopez Laborda & Vallés Giménez (2002) + Nao sigaitfiva
ze;lgnoegs) Jiménez & Alvarez Garcia (200R + No significativa
Fernandez Llerat al. (2003) + +
Fernandez Llerat al. (2004) + -

Ciclo politico/eleitoral Ashworthet al.(2005) + +
Geys (2007) + +
Agundez Alvarez & Baza Roman (2008 + +
Hajek & Hajkova (2009) + Na&o significativa
Vila i Vila (2010) + -
Sanchez Mier (2011) + N&o significativa
F. Ferreira (2011) + +
Zafra Gomezt al. (2011) + +
Letelier (2011) + +
Lopez Laborda & Vallés Giménez (2002) - Nao sigaifiva

Coincidéncia politica

Fernandez Llerat al. (2003)

Indeterminada

N&o significativa

Género do governante

Dolores Guillamén, Benito & Bastida
(2011)

Indeterminada

Na&o significativa

Tipo de governagdo

(maioria/minoria)

Feld & Kirchgassner (2001)

Indeterminad

a N&o sigafiva

Vallés Giménez (2002)

Indeterminad

a N&o significati

Lépez Laborda & Vallés Giménez (2002

)

Indeterminal

da Nao significativa

Salinas Jiménez & Alvarez Garcia (200

N

2003)

+

N&o significativa

256



Fragmentag&o politica

Apéndices

Ashworthet al. (2005) + +

Hagen & Vabo (2005) + +

Borge (2005) + +

Geys (2007) + +

Tovmo (2007) + +

Hajek & Hajkova (2009) + Na&o significativa
Vila i Vila (2010) + +
Sanchez Mier (2011) + N&o significativa
Dolores Guillamon, Benito & Bastida + )

(2011)

Zafra Gomezt al. (2011) + +

Letelier (2011) + +

Responsabilidade fiscal

Quadro Al.3. - Fatores fiscais

Farnham (1985)

+

Feld & Kirchgassner (2001)

Vallés Giménez (2002)

N&o significativa

L6épez Laborda & Vallés Giménez
(2002)

Na&o significativa

Vallés Giménezt al. (2003)

Indeterminada

+

Fernandez Llerat al. (2004)

+

Benito Lopezt al. (2004)

Bastida Albaladejo e Benito Lépez
(2005)

N&o significativa

Borge (2005)

Cabaséet al. (2007)

Indeterminada

+

Pascual Arzoet al.(2008)

Zafra Gomezt al.(2009)

Hajek & Hajkova (2009)

Vila i Vila (2010)

Sénchez Mier (2011)

Dolores Guillamén, Benito & Bastida
(2011)

Zafra Gomezt al. (2011)

Feldet al. (2011)

Agundez Alvarez & Baza Roman
(2008)

indice de independéncia
financeira

Zafra Gomezt al. (2009)

Equidade intergeracional

Lépez Laborda & Vallés Giménez
(2002)

Vallés Giménezt al. (2003)

Cabaséet al. (2007)

Pascual Arzoet al. (2008)
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Quadro Al.4. Fatores politico-econdémicas/orcamentais

Feld & Kirchgassner (2001)

+

+

Taxa de desemprego

Lépez Laborda & Vallés Giménez
(2002)

Indeterminada

Retirada do modelo

Feldet al. (2011) + +
Farnham (1985) Indeterminada

Kiewiet & Szakaly (1996) + +
L6épez Laborda & Vallés Giménez + +
(2002)

Escudero Fernandez & Prior Jiménez Indeterminada +
(2002a)

Vallés Giménez (2002) + +

Fernandez Llerat al. (2003, 3004)

Indeterminada

Na&o significativa

Vallés Giménezt al. (2003)

+

+

Rendimentoper capita

Benito Lopezt al. (2004)

Indeterminada

+

Bastida Albaladejo & Benito Lépez
(2005)

+

Né&o significativa

Ashworthet al. (2005) Indeterminada +
Borge (2005) + +
Cabasést al. (2007) + +
Zafra Gémezt al. (2009) + +
Hajek & Hajkova (2009) Indeterminada Nao signifieat

Letelier (2011)

+

N&o significativa

Dolores Guillamén, Benito & Bastida
(2011)

Indeterminada

+

Fernandez Llerat al. (2003)

N&o significativa

Despesas de capital/

despesas de investimento

Benito Lopezt al. (2004) + Na&o significativa
Fernandez Lleret al. (2004) +
Bastida Albaladejo & Benito Lépez + +

(2005)

Agundez Alvarez & Baza Roman + +

(2008)

Zafra Gomezt al. (2009) + +

Zafra Gomezt al. (2011) + +
Macedo & Corbari (2009) + N&o significativa
Fernandes (2010) + +

Vila i Vila (2010) + +
Sanchez Mier (2011) + +

F. Ferreira (2011) + +
Fernandez Llera (2011) + +

Bastida Albaladejo & Benito Lépez
(2005)

Saldo orgamental ndo

Zafra Gomezt al. (2009)

financeiro

Zafra Gome=zt al. (2011)

Vila i Vila (2010)

Salinas Jiménez & Alvarez Garcia
(2002, 2003)

Receitas de capital

Bastida Albaladejo & Benito Lopez
(2005)

Zafra Gomezt al. (2009)
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Escudero Fernandez & Prior Jiménez

Poupanca bruta (Saldo
corrente)

(2002a)

Fernandez Llerat al. (2003, 2004)

Zafra Gomezt al.(2009)

N&o significativa

Transferéncia do

Borge (2005)

Tovmo (2007)

Macedo & Corbari (2009) + -
Governo Central e ),
Regides Zafra Gomezt al. (2011) - -
F. Ferreira (2011) +/- -
Dolores Guillamén, Benito & Bastida + +
(2011)
Agundez Alvarez & Baza Roman + NAo sianificativa
Atividade econémica | (2008) 9
Zafra Gomezt al.(2009) + +
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Apéndice Il — Testes a normalidade do endividamento ligpetocapita

Quadro All.1. Teste da normalidade - Endividamento liquddo capitdRegido

Norte ,126 86 ,002 ,937 86 ,000
Centro ,182 101 ,000 ,781 101 ,000
Lisboa ,225 17 ,023 ,787 17 ,001
ENDLIQpc2004 Alentejo ,124 58 ,027 ,930 58 ,002
Algarve ,203 16 ,078 ,904 16 ,092
Acores 211 19 ,026 ,912 19 ,079
Madeira ,238 11 ,083 767 11 ,003
Norte ,122 86 ,003 ,915 86 ,000
Centro ,178 101 ,000 717 101 ,000
Lisboa 271 17 ,002 734 17 ,000
ENDLIQpc2005 Alentejo ,135 58 ,010 ,931 58 ,003
Algarve ,208 16 ,062 ,898 16 ,075
Acgores ,208 19 ,030 ,912 19 ,080
Madeira ,316 11 ,003 ,699 11 ,000
Norte ,105 86 ,020 ,939 86 ,000
Centro ,157 101 ,000 ,840 101 ,000
Lisboa ,252 17 ,005 ,723 17 ,000
ENDLIQpc2006 Alentejo ,108 58 ,092 ,950 58 ,018
Algarve 211 16 ,056 , 746 16 ,001
Acores ,236 19 ,007 ,786 19 ,001
Madeira ,230 11 ,109 ,854 11 ,048
Norte ,132 86 ,001 ,915 86 ,000
Centro ,165 101 ,000 ,698 101 ,000
Lisboa ,252 17 ,005 ,695 17 ,000
ENDLIQpc2007 Alentejo ,076 58 ,200 ,975 58 ,288
Algarve ,150 16 ,200 ,864 16 ,022
Acgores ,232 19 ,008 ,813 19 ,002
Madeira ,106 11 ,200 ,986 11 ,991
Norte ,162 86 ,000 ,885 86 ,000
Centro ,207 101 ,000 ,641 101 ,000
Lisboa ,289 17 ,001 ,663 17 ,000
ENDLIQpc2008 Alentejo ,075 58 ,200 ,979 58 ,396
Algarve ,142 16 ,200 ,937 16 ,310
Acores ,214 19 ,022 ,823 19 ,003
Madeira ,159 11 ,200 ,955 11 , 702
Norte ,158 86 ,000 ,869 86 ,000
Centro ,193 101 ,000 ,663 101 ,000
Lisboa ,333 17 ,000 ,642 17 ,000
ENDLIQpc2009 Alentejo ,086 58 ,200 ,959 58 ,047
Algarve ,150 16 ,200 ,943 16 ,384
Acores ,262 19 ,001 773 19 ,000
Madeira ,308 11 ,004 ,738 11 ,001
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Quadro All.2. Teste da normalidade - Endividamento ligusgo capitdDimenséao

Pequeno ,122 178 ,000 912 178 ,000
ENDLIQpc2004 Médio ,122 106 ,001 ,925 106 ,000
Grande ,170 24 ,071 ,908 24 ,033
Pequeno ,138 178 ,000 871 178 ,000
ENDLIQpc2005 Médio ,126 106 ,000 ,941 106 ,000
Grande ,178 24 ,047 ,851 24 ,002
Pequeno ,116 179 ,000 ,909 179 ,000
ENDLIQpc2006 Médio 121 106 ,001 ,930 106 ,000
Grande ,161 23 127 ,840 23 ,002
Pequeno ,113 180 ,000 ,847 180 ,000
ENDLIQpc2007 Médio ,087 105 ,049 ,933 105 ,000
Grande ,161 23 ,128 ,827 23 ,001
Pequeno ,126 180 ,000 ,829 180 ,000
ENDLIQpc2008 Médio ,089 105 ,040 ,935 105 ,000
Grande ,215 23 ,007 770 23 ,000
Pequeno ,156 181 ,000 ,821 181 ,000
ENDLIQpc2009 Médio ,091 104 ,033 ,939 104 ,000
Grande ,196 23 ,022 ,731 23 ,000

Quadro All.3. Teste da normalidade - Endividamento liguséo capitdGovernacao

Minoria ,216 36 ,000 ,803 36 ,000
ENDLIQpc2004

Maioria ,124 272 ,000 ,881 272 ,000

Minoria ,232 36 ,000 77 36 ,000
ENDLIQpc2005

Maioria ,123 272 ,000 ,839 272 ,000

Minoria ,203 28 ,004 ,807 28 ,000
ENDLIQpc2006

Maioria 117 280 ,000 ,881 280 ,000

Minoria ,224 28 ,001 ,814 28 ,000
ENDLIQpc2007

Maioria ,131 280 ,000 ,831 280 ,000

Minoria ,219 28 ,001 ,869 28 ,002
ENDLIQpc2008

Maioria ,154 280 ,000 ,808 280 ,000

Minoria ,168 28 ,042 ,930 28 ,061
ENDLIQpc2009

Maioria ,163 280 ,000 , 796 280 ,000
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Apéndice lll — Testes a normalidade do endividamento ligpetocapitdano
ENDLIQpc2004 132 308 ,000 873 308 ,000
ENDLIQpc2005 133 308 ,000 835 308 ,000
ENDLIQpc2006 ,120 308 ,000 874 308 ,000
ENDLIQpc2007 135 308 ,000 823 308 ,000
ENDLIQpc2008 152 308 ,000 803 308 ,000
ENDLIQpc2009 ,159 308 ,000 794 308 ,000
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Apéndice IV — Testes a normalidade do endividamento liquiéo capitdCiclo
eleitoral

ENDLIQpcM ,142 308 ,000 ,827 308 ,000
ENDLIQpc4 ,156 308 ,000 ,804 308 ,000
ENDLIQpc3 ,144 308 ,000 ,826 308 ,000
ENDLIQpc2 ,135 308 ,000 ,823 308 ,000
ENDLIQpc1 ,120 308 ,000 ,874 308 ,000
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Apéndice V- Testes da analise de dados em painel — todosinigipios

Teste Breusch Pagan

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for ra

endligimun,t] = Xb + u[mun] + e[mun,t]

Estimated results:

Var sd = sqrt(Var)

endliq .8045693
e 2147452
u .3425741

Test: Var(u) =0

c hi bar 2(01) = 1659.63

Prob > chibar2 = 0.0000

Teste F

F test that all u_i=0:  F(307, 1524) = 11.83

Teste Hausman

Test: Ho: difference in coefficients not syst

chi2(10) = (b-B)'[(V_b-V_B)*(-1)](
= 21.62

Prob>chi2 = 0.0172

(V_b-V_B is not positive definite)

Teste de autocorrelacéo

Wooldridge test for autocorrelation in panel data

HO: no first-order autocorrelation
F( 1, 307)= 1.072
Prob > F = 0.3013

264

ematic

b-B)

ndom effects

Prob > F = 0.0000



Apéndices

Teste de heteroscedasticidade

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model

HO: sigma(i)*2 = sigma”2 for all i

chi2 (308) = 2.8e+05
Prob>chi2 = 0.0000

Teste de correlagdo contemporanea
Pesaran's test of cross sectional independence = 22.830, Pr=10.0000

Average absolute value of the off-diagonal elements = 0.440
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Apéndice VI — Testes da analise de dados em painel — mursdalgipequena dimensao

Teste Breusch Pagan

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for ra ndom effects
endlig[mun,t] = Xb + u[mun] + e[mun,t]

Estimated results:
Var sd = sqrt(Var)

endliq 7441084 .8626172
e .2108534 4591878
u .3280731 5727767

Test: Var(u)=0

[ hi bar2(01) = 903.34
Prob > chibar2 = 0.0000

Teste F

F test that all u_i=0: F(180, 889) = 11.20 Prob > F = 0.0000

Teste Hausman

Test: Ho: difference in coefficients not syst ematic
chi2(9) = (b-B)'[(V_b-V_B)*-1)I( b-B)
= 57.76
Prob>chi2 = 0.0000

(V_b-V_B is not positive definite)

Teste de autocorrelacéo

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: no first-order autocorrelation
F( 1, 180)=  4.387
Prob>F=  0.0376
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Teste de heteroscedasticidade

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model

HO: sigma(i)*2 = sigma”2 for all i

chi2 (181) = 2.0e+05
Prob>chi2 = 0.0000

Teste de correlacdo contemporanea

Pesaran's test of cross sectional independence =

Average absolute value of the off-diagonal elements

15.982, Pr=0.0000

0.436

Apéndices
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Apéndice VIl — Testes da analise de dados em painel — mursaigionédia dimenséo

TesteBreusch & Pagan

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for ra

endlig[mun,t] = Xb + u[mun] + e[mun,t]

Estimated results:

Var sd = sqrt(Var)

ndom effects

endlig .7565034
e .2130733
u .3322291

Test: Var(u)=0

c hi bar2(01) =

Prob > chibar2 = 0.0000

Teste F

F test that all u_i=0:  F(103, 504) = 12.27

TesteHausman

Test: Ho: difference in coefficients not syst

chi2(10) = (b-B)'[(V_b-V_B)"(-1)](
= 3.63

Prob>chi2 = 0.9623

(V_b-V_B is not positive definite)

Teste de autocorrelacéo

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: no first-order autocorrelation
F( 1, 103)= 0.028
Prob>F=  0.8666
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Teste de heteroscedasticidade

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model

HO: sigma(i)"2 = sigma”2 for all i

chi2 (104) = 1.2e+05
Prob>chi2 = 0.0000

Teste de correlagdo contemporanea

Pesaran's test of cross sectional independence = 6.424, Pr = 0.0000

Average absolute value of the off-diagonal elements = 0.438
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Apéndice VIII — Testes da analise de dados em painel — murscigéo grande

dimensao

Teste Breusch Pagan

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for ra
endlig[mun,t] = Xb + u[mun] + e[mun,t]

Estimated results:
Var sd = sqrt(Var)

ndom effects

endliq .5997004 7744033
e .2450672 4950426
u .1648201 4059804
Test: Var(u)=0
c hi bar2(01) = 17.12

Prob > chibar2 = 0.0000

Teste F

F test that all u_i=0: F(22,100) = 4.18

Teste Hausman

Test: Ho: difference in coefficients not syst

chi2(10) = (b-B)'[(V_b-V_B) (-1)I(
= 27.90

Prob>chi2 = 0.0019

(V_b-V_B is not positive definite)

Teste de autocorrelacéo

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: no first-order autocorrelation
F( 1, 22) = 30.877
Prob > F = 0.0000
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Teste de heteroscedasticidade

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model

HO: sigma(i)*2 = sigma”2 for all i

chi2 (23) = 7440.23
Prob>chi2 =  0.0000

Teste de correlagdo contemporanea

Pesaran's test of cross sectional independence = 0.036, Pr=0.9714

Average absolute value of the off-diagonal elements = 0.365
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Apéndice IX — Correlacdo entre variaveis

. corr cicel destot

(obs=1848)
| cicel destot
cicel 1.0000
destot 0.0668 1.0000

. corr coinccmgc trangc

(obs=1848)
| coincc~c  trangc
coinccmgc 1.0000
trangc 0.0064 1.0000
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Apéndice X- Analise fatorial para os construtos relacionammoa as hipéteses

Quadro AX.1. Teste KMO e testBartlett's

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling 0,750

Adequacy.

Bartlett's Test of Sphericity ~ Approx. Chi- 13552,280
Square
df 55,000
Sig. 0,000

Quadro AX.2. Matriz de componentes ap0s rotagdo dos construtos

DIM -0,372 Q\\‘“&
TUR -0,024 Ao
CAPDIST -0,020\\ D

IMPDIRpC -0,095 0,226
IMPINDIRpC -0,204 -0,038
RECPROpC 0,052 0,129
TRANGCpc 0,891 -0,188
RECCAPpC 0,940 -0,140
INVpc 0,850 -0,118
IPC -3
DESEMP -0,325 0,020
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