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“Without ambition one starts nothing. Without work one finishes nothing. The prize will not
be sent to you. You have to win it.”

Ralph Waldo Emerson



Determinantes do endividamento dos municipios da Regiao Alentejo

Resumo

Nos ultimos anos, principalmente apds a grave recessao econdmica global, tem existido a
necessidade de controlo das finangas publicas em Portugal, o que levou a imposi¢ao de
restricGes ao nivel do endividamento local, dado o elevado recurso a divida por parte das
autarquias. Nesse sentido, o objetivo central deste estudo é identificar os fatores determinantes
do endividamento dos municipios da Regido Alentejo, ao nivel institucional, politico-ideoldgico,
fiscal e econdmico-financeiro.

Para tal é considerada uma amostra constituida pelos 58 municipios da Regido Alentejo, para
o periodo de analise entre 2009 e 2017. Serdo estimados modelos econométricos, recorrendo a
metodologia de analise de dados em painel. Os resultados obtidos demonstram que os fatores
com um impacto relevante no nivel de endividamento sdo a dimens3o da populagdo, o ciclo
politico, as transferéncias governamentais, o investimento, as receitas de capital e o saldo

corrente.

Palavras-chave: Determinantes do Endividamento; Administragao Local; Finangas Publicas



Determinants of indebtdness of municipalities of the Alentejo Region

Abstract

In recent years, especially after the severe global economic recession, there has been a need
for control of public finances in Portugal, which has led to the imposition of restrictions on local
indebtedness, given the high resource to municipal debt. In this sense, the main objective of this
study is to identify the determinants of the indebtedness of the municipalities of the Alentejo
Region, at the institutional, political-ideological, fiscal and economic-financial level.

For this purpose, a sample consisting of the 58 municipalities of the Alentejo Region will be
considered for the analysis period between 2009 and 2017. Econometric models will be
estimated, using the panel data analysis methodology. The results obtained demonstrate that
factors with a relevant impact on the level of indebtedness are the size of the population, the

political cycle, government transfers, investment, capital income and the current balance.

Keyword: Determinants of Indebtedness; Local administration; Public finances



Agradecimentos

A realiza¢do da presente dissertagdo concretiza mais uma etapa académica, pelo que é
pertinente enaltecer a importancia de todos aqueles que acompanharam de perto o

desenvolvimento da mesma.

Em primeiro lugar, agradecer aos meus pais e irmdos, por toda a confianga e apoio
demonstrados, em todos os momentos. Constituiram uma ajuda essencial, principalmente nos

momentos menos positivos. Obrigado por tudo!

A minha namorada, Laura Cebola, por me acompanhar em todos os momentos, pelo apoio

incondicional, pelos momentos de incentivo e pela paciéncia e tranquilidade demonstradas.
Aos professores Jacinto Vidigal da Silva e Fernanda Peixe, por toda a colaboragdo e
orientagdes, despendendo parte do seu tempo, com o objetivo de, em conjunto, elaborar um

bom trabalho, de interesse relevante.

Aos restantes professores, que lecionaram unidades curriculares do mestrado em Finangas,

através dos quais tive a oportunidade de alargar a minha base de conhecimento.

A todos os amigos, familiares, colegas, de mestrado e de trabalho, que de alguma forma

contribuiram para a conclusdo desta dissertagao.

Obrigado a todos!



iNDICE

INAICE AE ANEXOS....cueeieiierevetetetetcteie ettt ettt ettt bt e b bt s s s sttt s s s s s st es et sesens 8
INAICE dE QUAAIOS... ..ttt ettt ettt et s ettt b s e s s s s s s s s 9
INAICE dE TADEIAS ...ttt ettt ettt ettt et et s et seaeseaes 10
INAICE @ GIAFICOS ..uvuvevvvtcececeiiee ettt ettt et e sttt b ettt e s s st eseassnaees 11
Listagem de Abreviaturas 0U Siglas ........oooeeeei i 12
1. INTRODUGAD......coietirieuietesieteietest e etete e te e sae s s be e ete st eseeseetessesessesessesasseseesaneessesessansesensns 15
1.1. Enquadramento do Tema e Justificagdes da Escolha..........eevvevvvevveieiieieieiiiiiiiiiiinnnn, 15
1.2.  Formulagdo do Problema e dos ObjJetiVOS ........ueuiieeieiiiiiiiiiiiiieciiiiiieeeeeeeeeeeeee e e ee e 16
IO T |V 11 o o [o] o 4 - P PPPPPPPPPPPRt 16
1.4, Estrutura do Trabalno.......cooiiiiiiiii e 17

2. REVISAO BIBLIOGRAFICA ......ovvivieieietetetetete ettt s s s s s 18
2.1, ENQUAdramento 1€8al.......ccccuuuuiiiiiiiiiiiiiit e aaarrae 18
2.1.1. Lei das FINANGEASs LOCAIS ..vvviiiiiiiiiiiiiiiiiiieie ettt e e e e e e e e eee e e e e e 18
2.1.2. Limite ao Endividamento dos MUNICIPIOS .......ceevviiiiiiiiiiiiiiiiiicciiiriieeeeeeeeeee e 21

2.2. Endividamento doS MUNICIPIOS ...uuuuuuuuuueiiiiiiiiiiiiiiittsesssees s aeeaan e e e eaeas 25
2.3.  Teorias Explicativas do Endividamento.......cccccocovuueiiiiiiiiiiiiisccccccccce e 29
2.3.1. Teoria INStItUCIONA ...ccueeiiiiiee e e 30



2.3.2. Teoria da ESCOING PUBIICA .....ccuuuiiiiiiiecieie e 31

2.3.3. Teoria da llusdo FiSCal .......ceeirimiiiiiiiiieiie e 32

2.4.  Fatores Determinantes do Endividamento dos Municipios.......cccceeeveeueunnnrnneninnnnnnn. 33
2.4.1. INSEEUCIONAIS teveiiiiiiiiiiiei ettt s e e e e e e e 33

P2 By o] [ oo Rl T [To] Lo ={ Tole - J O PPPPPPPPP 35
2.8.3. FISCAIS . cueuiiiiiiii ittt e st 37
2.4.4. ECONOMICO-FIN@NCEITOS .. ceciiiiiriiiiiieeeiete e ettt ettt e et e s e e s e s e e s es 37

3. METODOLOGIA DE INVESTIGAGAD ......cciiieuirieiieierieteeetsesestesestessesessesessesessesssssesessesessenens 46
3.1. Dedugao das NiPOtESES ....ccccii e 46
3.2. Descrigao dos dados € das Varidveis........ccceeeeee e eeeeccecccen e, 49
32,0 AMIOST . tiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i e e e e bbb aaaae 49
3.2.2. Definiga0 das Vari@VEIS......uuuiiiiiiieiieiiieeieeeeeseitiiieeee e ee e e e e e e e eeeeee s rrrereeeeeseeeeeeeeeeeees 50
3.2.3. ANAliSE dESCIITIVA....eeieiiiiiie ittt 52

3.3. Metodologia de andlise de dados ..........ccooeeiiiiiiiiiiicccc . 54

4. ANALISE DOS RESULTADOS .....cvcuiuiuieiaiiiereseresesiesesesesesesessssssesesesssesessssssssesesesesesesesesesnans 57
4.1. MOAEIO ESTATICO «..ueveeeeiiiiee ettt e e 57
4.2. MOAEI0 DINAMICO ...ttiiiiiiiee ittt ettt e e e e st e e s snre e e snreeeesnreneeeenans 61
5. CONCLUSOES ...ttt ettt ettt sttt ese et e e ese s esessesessesesseseesenessesenseneas 68
ANEXOS .ottt ettt e s et e et e e st et e e st e s s nae e e e eaneeeenanna 79



iINDICE DE ANEXOS

Anexo 1:
Anexo 2:
Anexo 3:
Anexo 4:
Anexo 5:
Anexo 6:
Anexo 7:
Anexo 8:

Anexo 9:

Municipios da Regido Alentejo, por NUTS Il ......ccooiiiiiiiiiiiiii e, 79
Dados de Populagao e Divida Total dos Municipios da Regido Alentejo (2017)..80
Municipios da Regido Alentejo acima do limite de divida (2019) ..........cceeeeennne 81
Legislagdo referente ao endividamento dos municipios..........ccceeeeeeiieeeeeeeennn, 81
Regime de Crédito dos MUNICIPios........cceeeeieieiieiieccccccee e, 83
Programa de Regularizagdo Extraordinaria de Dividas ao Estado....................... 84
Prazo Médio de Pagamento por municipio da Regido Alentejo (2019) .............. 85
Regime Contabilistico das Autarquias LOCais..........cccceeeeeeieeeeieeiiie e, 86
Fundo de Apoio MUNicipal.........cooeeeiiiiii e, 86



INDICE DE QUADROS

Quadro 1:
Quadro 2:
Quadro 3:
Quadro 4:
Quadro 5:
Quadro 6:
Quadro 7:
Quadro 8:
Quadro 9:

Determinagado dos limites de divida pela Lei do Orgamento do Estado............ 25
Evolugdo da divida total dos municipios portugueses (2009-2017).................. 27
Evolugdo da divida total dos municipios da Regido Alentejo (2009-2017)........ 28

Estudos empiricos com a tematica do endividamento dos municipios............ 42
Varidveis independentes...........coooeee i, 51
Resultados da estimagdo do modelo estatico de dados em painel .................. 58
Resultados da estimagdo do modelo dinamico em dados de painel ................ 62
Coeficientes obtidos no Modelo Estatico e Modelo Dindmico........ccccceevuneeee. 65
Resumo da validagdo das hipdteses para os modelos estatico e dinamico ...... 67



iNDICE DE TABELAS

Tabela 1: Estatisticas descritivas das variaveis

10



iINDICE DE GRAFICOS

Grafico 1: Evolugdo da divida total dos municipios portugueses (2009-2017) ..................

Grafico 2: Evolugdo da divida total dos municipios da Regido Alentejo (2009-2017) ........

29

11



LISTAGEM DE ABREVIATURAS OU SIGLAS

BCE- Banco Central Europeu

CE — Comissao Europeia

CNE — Comissdo Nacional de Elei¢Ges

CFP — Conselho das Finangas Publicas

DGAL — Diregao Geral das Autarquias Locais

DRE — Diario da Republica Eletrénico

FAM — Fundo de Apoio Municipal

FEF — Fundo de Equilibrio Financeiro

FMI — Fundo Monetario Internacional

FSM — Fundo Social Municipal

GMM — Generalized Method of Moments (Método dos Momentos Generalizado)
INE — Instituto Nacional de Estatistica

IMI — Imposto Municipal sobre Imdveis

IRC — Imposto sobre o Rendimento das pessoas Coletivas

IRS — Imposto sobre o Rendimento das pessoas Singulares

IVA — Imposto sobre o Valor Acrescentado

OLS — Ordinary Least Squares (Método dos Minimos Quadrados)

RFALEI — Regime Financeiro das Autarquias Locais e Entidades Intermunicipais

SEC — Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais

12



Glossario

Administragdo Local — compreende todas as entidades das Administragdes Publicas cuja
competéncia e autoridade fiscal, legislativa e executiva, respeita somente a uma parte do
territério econdmico, definida por objetivos administrativos e politicos. Inclui os érgdos de
administragdo local ao nivel de Distritos, Municipios e Freguesias.

Autarquias Locais — pessoas coletivas territoriais dotadas de érgdos representativos que visam
a prossecugao dos interesses préprios, comuns e especificos das respetivas populagbes. As
freguesias e os municipios sdo as Autarquias Locais em Portugal, sendo a Junta de Freguesia e a
Camara Municipal os seus respetivos 6rgaos executivos e a Assembleia Freguesia e a Assembleia
Municipal os respetivos drgaos deliberativos.

Carga fiscal — corresponde a relagdao percentual entre o total dos impostos e contribui¢ées
efetivas para a Seguranga Social e o Produto Interno Bruto (PIB).

Derrama Municipal - incide sobre o lucro tributdvel sujeito e ndo isento de imposto sobre o
rendimento das pessoas coletivas (IRC), correspondendo a proporgdo do rendimento gerado na
area geografica de cada municipio por sujeitos passivos residentes em territério portugués que
exercam, a titulo principal, uma atividade de natureza comercial, industrial ou agricola e nao
residentes com estabelecimento estavel nesse territdrio.

Divida Total Municipal - engloba os empréstimos, os contratos de loca¢do financeira e
quaisquer outras formas de endividamento, assumidas por iniciativa dos préprios municipios,
junto de institui¢des financeiras, bem como todos os restantes débitos.

Fundo de Apoio Municipal - diz respeito a um fundo participado em partes iguais pelo Estado e
pela totalidade dos municipios portugueses, dotado de autonomia administrativa e financeira e
com um capital social de 650 M€, tem por objetivo prestar assisténcia financeira aos municipios
gue se encontrem em situagao de rutura financeira.

Fundo de Equilibrio Financeiro - corresponde a uma subvencdo geral consagrada na lei que
estabelece o regime financeiro das autarquias locais e das entidades intermunicipais, prevista
no n? 1 do artigo 252 conjugado com o artigo 272 da Lei n? 73/2013, de 3 de setembro,
equivalente a 19,5% da média aritmética simples da receita proveniente do imposto sobre o
rendimento das pessoas singulares (IRS), do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas
(IRC) e do imposto sobre o valor acrescentado (IVA), deduzido do montante afeto ao indice

Sintético de Desenvolvimento Social.
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Fundo Social Municipal - corresponde a uma subvencgao especifica, consagrada no artigo 302 da
Lei n® 73/2013, de 3 de setembro, cujo valor corresponde as despesas relativas as atribuicbes e
competéncias transferidas da administragao central para os municipios.

Orgamento — lei que comporta uma descri¢do detalhada de toda a previsdao de receitas, uma
autorizagdo de despesas ou dotacdo de despesas, bem como uma autorizagdo de
endividamento, tudo para um horizonte temporal de um ano.

Receita Fiscal Municipal - receita proveniente dos impostos diretos e indiretos municipais que
contemplam, nomeadamente, as receitas provenientes do IMI, IMT, derrama municipal,
imposto Unico de circulagdo e demais impostos entretanto extintos, mas cuja cobranga nao
tenha sido efetuada na altura da liquidagao.

Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais - O Sistema Europeu de Contas Nacionais e
Regionais (SEC) é um quadro contabilistico, compativel a nivel internacional, que descreve de
forma sistematica e pormenorizada uma economia (isto é, uma regido, um pais ou um grupo de
paises), as suas componentes e as suas relagdes com outras economias na sua totalidade.
Solvabilidade - traduz a capacidade de uma organizagao cumprir os seus compromissos a médio

e longo prazo.
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1. INTRODUCAO

1.1. Enquadramento do Tema e Justificagcdoes da Escolha

Na ultima década, a crise econdmica e financeira a nivel global contribuiu para um
agravamento da divida publica portuguesa. Numa tentativa de resolver esses défices houve
recurso ao endividamento publico, que agravou ainda mais a situagdo econdémica (Ribeiro,
2011).

A fragil situacdo financeira teve também consequéncias ao nivel do setor local, uma vez que
as autarquias viram reduzidos os recursos disponiveis para enfrentar as suas despesas. Face a
esta situagcdo, os municipios tiveram de encontrar outros recursos financeiros (Lobo e Ramos,
2011).

Devido a acumulagdo de divida publica e privada, Portugal foi severamente afetado e esteve,
de maio de 2011 a maio de 2014, sob um programa de assisténcia econdmica e financeira,
negociado entre as autoridades portuguesas e membros da Comissdo Europeia (CE), do Banco
Central Europeu (BCE) e do Fundo Monetario Internacional (FMI), sendo que, entre as reformas
acordadas, consta uma reorganizacdo da administracdo do Governo Local para reduzir
significativamente o nimero de entidades, de forma a melhorar a eficiéncia e a reduzir custos
(Veiga e Veiga, 2014).

Deste modo, a incapacidade de manter o endividamento sustentavel for¢ou a introducdo de
alteragGes na Lei das Finangas Locais. Assim, o perimetro de consolidagao de divida dos 308
grupos autdrquicos foi alargado no inicio de 2014 a todas as entidades externas sobre as quais
0 municipio exerce uma relagdo de dominio, com a entrada em vigor da lei n2. 73/2013, de 3 de
setembro (Baleiras, Dias & Almeida, 2018).

Segundo dados da Dire¢do Geral das Autarquias Locais - DGAL (2019), a divida total dos
municipios portugueses em 2017 cifrou-se em cerca de 4,7 mil milhdes de euros, sendo que 35
municipios ultrapassaram o limite legal maximo de endividamento estabelecido. Em termos
mais especificos, a divida total dos municipios da Regido Alentejo em 2017 era de cerca de 465
milhdes de euros, sendo que 5 municipios ultrapassaram o limite legal mdaximo de
endividamento estabelecido (PORDATA, 2019).

Assim, a principal motivagdo pessoal para a elaborag¢do deste estudo prende-se com o facto
do municipio da minha drea de residéncia, Reguengos de Monsaraz, localizado no Alentejo
Central, ser um dos municipios em que a divida total ultrapassou o limite legal, sendo que, tal

como anteriormente referido, existem outros municipios da Regido Alentejo com uma situagao
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semelhante. Paralelamente, este endividamento excessivo registado em alguns dos municipios
da Regido, faz com que seja de interesse e valor acrescentado perceber o que levou a esse nivel
de divida, existindo assim a motivac¢do de identificar os principais fatores que o originam. Desta
forma, existe a necessidade de identificar os principais fatores que originam esse nivel de
endividamento. Além disso, a importancia que a estabilidade econdmico-financeira que as
autarquias locais tém para o desenvolvimento econdmico nacional, leva a que seja de grande
interesse estudar os motivos que originam um aumento da divida a nivel local, fornecendo,
desta forma, informacgdes Uteis e relevantes aos representantes autarquicos dos municipios em

questdo, para que possam controlar, de uma forma mais eficiente, o nivel de endividamento.

1.2. Formulag¢ao do Problema e dos Objetivos

O cenario de recessdao econdmica global que levou Portugal a recorrer a ajuda externa para
suplantar as suas dificuldades financeiras, nomeadamente o nivel elevado de divida publica,
afetou, de uma forma geral, a administragao publica, na qual se inclui a administra¢do local.
Deste modo, e tendo em conta a necessidade de controlo das finangas publicas, tém sido
impostos limites e restricdes ao endividamento dos municipios, considerado excessivo em
alguns casos. Assim, surge a principal questdo de investigacao: Quais os fatores determinantes
do endividamento dos municipios, e como o influenciam? Neste caso, o tema serd delimitado
aos municipios da Regido Alentejo.

Concretamente, o objetivo central deste estudo é identificar os fatores determinantes do
endividamento dos municipios da Regidao Alentejo. Os objetivos especificos passam por
identificar os fatores institucionais, politico-ideoldgicos, fiscais e econdmico-financeiros que
melhor explicam o endividamento dos municipios da Regido Alentejo e analisar a relagao entre

os fatores determinantes em estudo e a divida total dos municipios da Regido Alentejo.

1.3. Metodologia

A metodologia de tratamento dos dados a utilizar, de forma a testar as hipdteses em estudo,
passa pela andlise de dados em painel. Concretamente, serdo efetuados os testes de modelos
de efeitos fixos e efeitos aleatdrios, sendo que, num momento posterior, a realizagao dos testes
F (1960) e de Hausman (1978) irdo auxiliar na definicdo de qual o modelo adequado a utilizar.
Especificamente, o Teste F permite a escolha entre o modelo de regressdo linear simples e o

modelo de efeitos fixos, e o Teste de Hausman possibilita a sele¢do entre o modelo de efeitos
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fixos e 0o modelo de efeitos aleatdrios. Complementarmente, sdo realizados os testes de Breush-
Pagan (1980) e de Wooldridge (2002), de modo a estudar a existéncia de heterocedasticidade e
autocorrelagdo, respetivamente, no modelo selecionado.

Complementarmente, é testado um modelo de painel dinamico. Em concreto, é utilizado o
estimador Generalized Method of Moments (GMM) a dois passos de Arellano e Bover (1995) e
Blundell e Bond (1998), partindo do modelo estatico obtido nos processos anteriores. Sdo ainda
realizados o teste de sobreidentificagdo de Sargan (1958), aplicado ao contexto de GMM por
Hansen (1982) e o teste de autocorrelagdo de Arellano e Bond (1991), por forma a inferir se o

modelo esta bem especificado e se existe evidéncia de autocorrelagdo, respetivamente.

1.4. Estrutura do Trabalho

O presente trabalho encontra-se dividido em quatro capitulos. No primeiro capitulo, é
desenvolvida a revisdo bibliografica do estudo, encontrando-se dividida em quatro subcapitulos.
O primeiro expGe o enquadramento legal, abordando a evolugdo da Lei das Finangas Locais e a
evolugao do limite ao endividamento dos municipios. Posteriormente, é apresentada a evolugdo
do endividamento dos municipios, a nivel nacional e da Regido Alentejo, durante o periodo
temporal em andlise. O terceiro subcapitulo aborda as teorias explicativas do endividamento,
nomeadamente a Teoria Institucional, a Teoria da Escolha Publica e a Teoria da llusdo Fiscal. No
final do primeiro capitulo sdo entdo apresentados os fatores determinantes do endividamento
dos municipios, aplicados e analisados em estudos anteriores, sendo divididos em quatro areas
distintas: institucionais, politico-ideoldgicos, fiscais e econdmico-financeiros.

No segundo capitulo é apresentada a metodologia de investigacdo delineada para a
realizacdo do presente estudo. Concretamente, é composto pela dedugdo das hipdteses,
descricao dos dados e das varidveis, analise da estatistica descritiva das varidveis e descri¢ao da
metodologia de andlise de dados seguida.

No terceiro capitulo sdo apresentados e analisados os resultados obtidos através da
estimacdao dos modelos definidos, bem como a comparagdao dos resultados com outros
anteriormente obtidos em estudos presentes na literatura, e a valida¢do ou nao das hipdteses
em estudo. Adicionalmente, no quarto e ultimo capitulo, sdo apresentadas as principais
conclusdes do presente estudo, tendo em considerag¢do a analise dos resultados, anteriormente

efetuada.
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2. REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1. Enquadramento legal

2.1.1. Leidas Finangas Locais

Segundo Mourdo (2003), as atribuigdes das autarquias locais e as competéncias dos érgaos
internos foram definidas pela lei n.2 79/77, de 25 de outubro (“Lei das Autarquias”), a qual foi
completada pela lei n.2 1/79, de 2 de Janeiro (“Lei das Finangas Locais”). Esta legislacdo ¢é
considerada como um marco decisivo no processo de solidificagdo das estruturas e da
autonomia locais, permitindo uma maior clarificagao nos critérios de distribui¢cdo das receitas
da Administragdo Central, acrescentando-lhe ainda maiores capacidades de planeamento das
atividades a desenvolver. Camdes (2005) refere que a primeira Lei das Finangas Locais contribuiu
decisivamente para concretizar os principios de autonomia do poder local na Constituicao de
1976, ao definir um conjunto de receitas que caberiam diretamente aos municipios e
estabelecido um valor minimo a transferir para os municipios.

A Lei n.2 1/79 tinha como principais objetivos garantir a estabilidade das receitas das
autarquias, reduzir a dependéncia dos municipios das transferéncias do Estado e a justa
distribuicdo dos recursos publicos entre o Estado e as autarquias, bem como entre os municipios
e as freguesias (Zbyszewski, 2006). Brilhim (2004) defende que, com esta Lei, passou a existir
autonomia financeira nas autarquias, uma vez que passaram a ter um conhecimento prévio das
receitas que |lhes eram atribuidas para assegurar as despesas a realizar e, assim, adequar as
receitas aos objetivos da sua governagdo. Desta forma, as Leis das Finangas Locais constituem o
enquadramento para os orgamentos e as contas das Autarquias Locais, complementando os
principios fixados na Lei de Enquadramento Orgamental vigente para o conjunto das
Administragdes Publicas (Baleiras, Dias e Almeida, 2018).

Ao longo dos anos, a Lei das Finangas Locais tem sofrido algumas alteragdes com o objetivo
de resolver falhas encontradas e de a adaptar as circunstancias da evolugao das autarquias
locais, quer em termos financeiros quer em termos organizacionais. Segundo Camdes (2005), a
mais saliente alteragdo na primeira revisdo da Lei foi a eliminagdo da participagao dos municipios
nos impostos diretos do Estado. Com esta altera¢do, o Fundo de Equilibrio Financeiro (FEF)

transformou-se no instrumento principal de transferéncias de fundos do Estado para a
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Administracdo Local. Com a terceira Lei das Financas Locais (Lei n.2 1/87, de 6 de janeiro), o FEF
passou a ser definido segundo uma férmula fixa e pré-determinada, em que o seu valor passa a
acompanhar a variagdo do IVA. Camoes (2005) salienta ainda que apenas com as alteragoes
definidas na Lei das Financas Locais de 1998 (Lei n.2 42/98, de 6 de agosto), se deu o passo que
faltava para corrigir alguns problemas verificados com o FEF. Assim, os Fundos Municipais e os
Fundos para as freguesias passaram a ser calculados em fun¢do da média das trés grandes
receitas tributarias (Imposto sobre o Rendimento das pessoas Singulares - IRS, Imposto sobre o
Rendimento das pessoas Coletivas - IRC e Imposto sobre o Valor Acrescentado - IVA).

O agravamento da situagao econdmica e financeira e o crescimento exponencial da divida
publica portuguesa levou a alteragdes profundas em 2007, com a Lei n.2 2/2007, de 15 de
janeiro. Vilarinho (2010) defende que com a Lei das Finangas Locais de 2007 pretendeu-se
responder aos novos desafios que a sociedade atravessava, bem como aos que se colocavam ao
poder local, sendo uma Lei mais exigente no que respeita ao endividamento e a questdes
contabilisticas, preenchendo, assim, lacunas que se verificavam na lei anterior. Da mesma
forma, Carvalho e Teixeira (2007) referem que em relagdo a anterior Lei das Finangas Locais, a
de 2007 introduz alteragdes importantes que se traduzem num regime de acesso ao crédito por
parte dos municipios mais apertado e com mais rigor na gestdo das finangas municipais. O novo
enquadramento regulamentar a partir de 2007 veio densificar os regimes juridicos associados
ao saneamento e reequilibrio financeiro dos municipios, quer no que diz respeito aos
pressupostos de declaragao de desequilibrios financeiros quer no que diz respeito ao conteudo
dos respetivos planos de recuperagdo e regras de acompanhamento (Lobo e Ramos, 2011).

De acordo com Nabais (2007), a Lei n.2 2/2007, de 15 de Janeiro, introduz o principio da
coeréncia, base de todo o regime financeiro das autarquias locais, sendo que a sua concretizagao
se verifica na criagdo do Fundo Social Municipal (FSM), destinado a fazer face as novas
competéncias dos municipios no dominio das fung¢des sociais e na previsdo do aumento da
participagao do FEF.

Nos anos seguintes a entrada em vigor da Lei das Finangas Locais de 2007, Portugal foi
largamente afetado pelo contexto de recessdao econdmica global, que obrigou a o Governo a
solicitar ajuda externa. Com a necessidade urgente de um maior controlo das finangas publicas,
o Memorando de Entendimento (2011) incluiu uma reforma financeira ao nivel da
Administracdo Local, bem como uma reorganizagao da sua estrutura, através de uma redugao
significativa do numero de municipios e freguesias.

Tornou-se entdo necessdria uma revisdo da anterior Lei das Finangas Locais, principalmente
ao nivel do endividamento, com o intuito de corrigir alguns aspetos, aumentar a eficiéncia e

reduzir custos. Em setembro de 2011 foi apresentado o Documento Verde da Reforma da
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Administracdo Local, onde se considera imprescindivel rever o regime de financiamento das
autarquias locais (Proposta de Lei n.2 122/XIl). Assim, entrou em vigor a 1 de janeiro de 2014, o
novo Regime Financeiro das Autarquias Locais e das Entidades Intermunicipais (RFALEI),
aprovado pela nova Lei das Financas Locais, a Lei n.2 73/2013, de 3 de setembro, que revoga a
anterior Lei das Finangas Locais.

Os principios essenciais por parte do Governo orientaram-se no sentido da tentativa de
ajuste do paradigma das receitas autarquicas a realidade atual, no aumento da exigéncia e
transparéncia ao nivel da presta¢dao de contas, bem como a dotagdo das Finangas Locais de
instrumentos necessdrios para garantir a efetiva coordenagdo entre a Administragao Central e
Local. Estes principios permitiram um maior controlo or¢camental e uma maior eficacia na
prevencdo de situacdes de instabilidade e desequilibrio financeiro (Proposta de Lei n.2 122/XI1).
Segundo Carvalho, Fernandes e Camdes (2018), o novo regime financeiro procura, assim,
intervir fundamentalmente sobre o controlo e prevenc¢do do desequilibrio financeiro. Dado que
a autonomia financeira municipal deve ser exercida no contexto do equilibrio financeiro global
do setor publico, os principios constantes da Lei de Enquadramento Orgamental (Lei n.2
151/2015, de 11 de setembro) passaram a estar também presentes na nova Lei das Financas
Locais (Carvalho et al,2018).

Tendo em conta o elevado acesso ao crédito por parte dos municipios para fazer face as
suas despesas de investimento publico, o regime de crédito dos municipios também se encontra
regulamentado nos termos dos artigos 49.2 a 51.2 da Lei n.2 73/2013, de 3 de Setembro (RFALEI).
Segundo os artigos referidos, os municipios podem contrair empréstimos junto de qualquer
instituicdo de crédito, sendo que os de curto prazo devem ser contraidos apenas para resolver
dificuldades de tesouraria, enquanto que os de médio e longo prazo podem ser contraidos para
aplicagdes em investimentos ou para proceder de acordo com os mecanismos de recuperagao
financeira municipal.

O novo regime financeiro introduz ainda mecanismos que se destinam a garantir o alerta
precoce de desvios sinalizados por indicadores financeiros (art.2 56.2). Segundo os artigos 57.2
a 60.2, os municipios devem contrair empréstimos para saneamento financeiro, tendo em vista
a reprogramacado da divida e a consolidagdo de passivos financeiros, quando ultrapassem o
limite da divida, podendo recorrer aos mecanismos de recuperagao financeira. Ja no artigo 61.2
é referido que sempre que os municipios se encontrem em situagdes de rutura financeira, estes
sao obrigados a aderir ao procedimento de recuperagdo financeira municipal. Entre outros
instrumentos financeiros de regulariza¢do financeira, estd prevista a participa¢do dos municipios

num Fundo de Apoio Municipal (FAM), com contribui¢do obrigatéria dos municipios bem como
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do Governo Central, e que se traduz num mecanismo de solidariedade e coresponsabilidade por

parte da totalidade dos municipios (Carvalho et al, 2018).

2.1.2. Limite ao Endividamento dos Municipios

Segundo Baleiras et al (2018), o enquadramento institucional das finangas locais portuguesas
contempla a existéncia de regras de disciplina orgamental. Desde a instauragdao do poder
democratico e consequente primeira Lei das Finangas Locais que os Governos municipais estao
sujeitos a um conjunto de restricdes numéricas na elaboragdo e execu¢do dos orgamentos
anuais. Lobo e Ramos (2011) defendem que um enquadramento global do endividamento local
deve contemplar nao soé as restri¢des ao endividamento, que definem as finalidades, formas e
limites ao endividamento, mas também os procedimentos para lidar com as situagdes de
desequilibrio financeiro.

Estas restri¢cdes foram aperfeicoadas pelas Leis das Finangas Locais desde 1979, de forma a
enquadrar o regime legal do endividamento municipal dentro dos principios de autonomia local
e financeira das autarquias locais (Antunes, 1987). De facto, as restrigdes impostas ao
endividamento dos municipios tém sido adaptadas a realidade existente, tendo sempre em
conta a situagdo econdmica e financeira e a evolugao da divida das autarquias locais.

A expansao da divida bancdria liquida a partir de finais dos anos 90 resultou da diminui¢do
das taxas de juro e, dessa forma, os limites do endividamento definidos em fungao do servigo
de divida tornaram-se muito menos restritivos, permitindo um aumento da divida dos
municipios, algo que so foi corrigido com a reformulagao dos limites ao endividamento na Lei
das Finangas Locais de 2007, que veio assegurar a estabilidade necessdria no enquadramento
juridico de acesso ao crédito por parte dos municipios (Lobo e Ramos, 2011).

Assim, no desenvolvimento da estratégia de consolidagdao or¢gamental, na qual tém sido
consagradas medidas de controlo e limites especificos a capacidade de endividamento de cada
municipio, foi definido o endividamento liquido compativel com o Sistema Europeu de Contas
Nacionais e Regionais (SEC95), associando o volume de divida aos ativos financeiros da autarquia
(Alpendre e Almeida, 2011).

Deste modo, o n. 21 do art. 236.2 da Lei n2.2/2007, de 15 de janeiro (Lei das Financgas Locais
de 2007), define que o montante de endividamento liqguido municipal, compativel com o
conceito de necessidade de financiamento do Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais

(SEC95), é equivalente a diferencga entre a soma dos passivos e a soma dos ativos financeiros.
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Em relagdo ao limite do endividamento liquido municipal, o n.21 do art.237.2 da mesma Lei
refere que “o montante do endividamento liquido total de cada municipio, em 31 de dezembro
de cada ano, ndo pode exceder 125% do montante das receitas provenientes dos impostos
municipais, das participagdes do municipio no FEF, da parcela fixa de participa¢do no IRS, e da
participacao nos resultados das entidades do setor empresarial local, relativas ao ano anterior”.
Caso o municipio ndo cumpra o limite referido, o montante da divida devera ser reduzido em
cada ano subsequente em 10% a menos que o montante do ano anterior, até que o limite ao
endividamento liquido do municipio seja cumprido (n. 22 do art. 237.2 da Lei n. 22/2007, de 15
de janeiro).

E definido no art. 239.2 da Lei n. 22/2007, de 15 de janeiro, o limite geral dos empréstimos
dos municipios. O n.21 do artigo anteriormente referido menciona que “o montante dos
contratos de empréstimos a curto prazo e de aberturas de crédito ndo pode exceder, em
qualquer momento do ano, 10% da soma do montante das receitas provenientes dos impostos
municipais, das participa¢des do municipio no FEF e da parcela fixa da participa¢do no IRS, da
participagao nos resultados das entidades do setor empresarial local, relativas ao ano anterior”.
Do mesmo modo, segundo o n.22 do mesmo artigo, “o montante de divida de cada municipio
referente a empréstimos a médio e longo prazo ndo pode exceder, em 31 de dezembro de cada
ano, a soma do montante das receitas provenientes dos impostos municipais, das participa¢oes
do municipio no FEF, da parcela fixa de participa¢do no IRS, da participagao nos resultados das
entidades do setor empresarial e da derrama, relativas ao ano anterior”. Caso o municipio ndo
cumpra o limite anteriormente referido, o montante dos empréstimos devera ser reduzido em
cada ano subsequente em 10% a menos que no ano anterior, até que o limite dos empréstimos
seja cumprido (n. 23 do art. 239.2 da Lei n. 22/2007, de 15 de janeiro).

Com o objetivo de assegurar a coordenacdo efetiva entre as finangas do Estado e as finangas
das autarquias locais, o n. 23 do art. 25.2 da Lei n. 22/2007, de 15 de janeiro, refere que a Lei do
Orgcamento do Estado pode definir limites ao endividamento municipal diferentes dos
estabelecidos na Lei das Finangas Locais. Neste caso, a violagdo do limite de endividamento
previsto para cada municipio tem como penalizagdo uma redugao, no mesmo montante, das
transferéncias or¢amentais divididas, no ano subsequente, pelo Estado (n. 24 do art. 25.2 da Lei
n.2 2/2007, de 15 de janeiro).

Com efeito, nos primeiros anos do periodo de analise deste estudo, ou seja, de 2009 a 2013,
o limite do endividamento dos municipios vem definido na Lei do Orgcamento de Estado
referentes aos anos em questao. A titulo de exemplo, no caso dos anos 2012 e 2013, segundo o

art. 266.2 da Lei do Orgamento de Estado para 2012, os limites de endividamento e de
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empréstimos de médio e longo prazo para cada municipio em 2012, sdo apurados da seguinte

forma:

1- “O valor do endividamento liquido de cada municipio em 31 de dezembro de 2012

(...) ndo pode ser superior ao observado a 31 de dezembro do ano anterior.”

2- “(...) a celebragdo de novos contratos de empréstimo de médio e longo prazos é
limitada ao valor resultante do rateio do montante global das amortizagGes efetuadas pelos
municipios no ano de 2010, proporcional a capacidade de endividamento disponivel para cada

municipio.”

3- “O valor do montante global das amortiza¢Ges efetuadas em 2010 é corrigido, até 30

de junho, pelo valor das amortiza¢des efetuadas em 2011.”

J4 para o ano de 2013, o art. 298.2 da Lei do Orgamento de Estado para 2013 define que os
limites de endividamento liquido e de empréstimos de médio e longo prazo para cada municipio

em 2013 s3o apurados do seguinte modo:

1- “(...) olimite de endividamento liquido de cada municipio para 2013, tendo em vista
assegurar uma varia¢do global nula do endividamento liquido municipal no seu
conjunto corresponde ao menor dos seguintes valores:

a) Limite de endividamento liquido de 2012;
b) Limite resultante do disposto no n.21 do artigo 37.2 da Lei n.2 2/2007, de 15 de

janeiro (...).”

2-"(...) olimite de endividamento de médio e logo prazos para cada municipio em 2013

¢ calculado nos termos do artigo 39.2 da Lei n.2 2/2007, de 15 de janeiro (...).”

3 —“(...) a celebragdo de novos contratos de empréstimo de médio e longo prazos é
limitada ao valor resultante do rateio do montante global das amortiza¢des efetuadas
pelos municipios no ano de 2011 proporcional a capacidade de endividamento

disponivel para cada municipio, aferida nos termos da Leio n.2 2/2007, de 15 de janeiro

(...).”
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4- “O valor global das amortiza¢des efetuadas no ano de 2011 é corrigido, até 30 de

junho, pelo valor das amortiza¢des efetuadas no ano de 2012.”

O agravamento da situagdao econdmica e financeira portuguesa bem como o aumento
exponencial da divida local, criou a necessidade de um controlo ainda maior das finangas
publicas, o que levou a reformulagdo da Lei das Finangas Locais, sendo que entrou em vigor em
2014 a Lei n.2 73/2013, de 3 de setembro (Regime Financeiro das autarquias locais e das
entidades intermunicipais), que introduziu alteragGes profundas ao nivel dos limites de
endividamento dos municipios. Segundo Pinto e Santos (2015), com o novo RFALEI assiste-se a
uma reformulagdo da filosofia vigente, regulando o acesso ao crédito, especialmente ao nivel
dos limites gerais de endividamento e das consequéncias pelo ndo cumprimento dos mesmos.
Assim, a partir de 2014, o apuramento do limite de divida total dos municipios esta definido no
artigo 52.2 da Lei n.2 73/2013, de 3 de setembro. Desta forma, segundo o n.21 do mesmo artigo,
a divida total de operagdes orgamentais do municipio, incluindo a das entidades intermunicipais,
ndo pode ultrapassar, em 31 de dezembro de cada ano, 1,5 vezes a média da receita corrente
liquida cobrada nos trés exercicios anteriores, o que representa uma nova forma de calculo do
limite de endividamento, sendo que para o apuramento da receita liquida cobrada do ano dos
municipios é somada a receita corrente liquida cobrada pelos respetivos servigos
municipalizados.

Importa salientar que, para efeitos do cumprimento das obriga¢bes legais quanto ao limite
da divida total, se deve ter em considera¢do o determinado pelas Leis dos Orgamentos do

Estado, conforme o presente no quadro seguinte (Quadro 1):
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2.2,

Quadro 1: Determinagdo dos limites de divida pela Lei do Orgamento do Estado

Artigo 52° da Lei
n.0 732013
(Limite da divida
total)

Tipo de divida

2016

2017

Orgamento do Estado

2018

2019

Empréstimos destinados a0 financiamento de investimentos no ambito do Plano Artdo 66.0
Estratégico para os Residuos Urbanos (PERSU 2020) 050
Acordos de regulanzacdo de dividas Artigo 83,0 Artigo 90.9
Possibibdade de ser
exceqpnado do imite (Empréstmos para pagamento a cnnce?smnénns decorrente de decisdo judicial ou arbitral Atigo 48.9 Atigo 68.9 Artigo 86.9 Atigo 92.9
da divida previsto no |ou de resgate de contrato de concessdo
nol Dindas assumidas decorrente da assuncdo das obngacdes no ambito do processo de Artido 90.9
descentralizacdo de competéncias em curso Q-
Assungo pelas autarquias locais de despesa referente 3 contrapartida nacional de Artigo 820 Artigo 102.0
projetos cofinanciados por fundos europeus
Dividas assumidas decorrente da assunc3o das obrigagdes no 3mbito do processo de Ao 90,6
Néo considerado para |descentralizagdo de competéncias em curso go 30,
efeitos do apuramento) . 2 s g
: P Dividas contraidas no ambito dos incéndios de 2017 e 2018 Artigo 109.9 Artigo 107.9
dos limites refendos no
ne3 Empréstimos para apoio s pessoas singulares ou aos agregados famdiares no dmbito dos :
("] 5.0
incéndios de 2017 e do furacdo Lesbe em 2018 o ocin e oy
Dispensa da redugdo
de 10% do montante |Acordos de regulanzacdo de dividas Artigo 83,0 Artigo 90.0
excesso do hmite da
di-.uda,dprewsta 3 3) |Liquidag3o das sociedades Polis Artigo 100.% Artigo 102.0
one3
Aquisicdo de bens objeto de contrato de locacdo Artigo 106.9 Artigo 105.%
Possibiidade de s ) i 0 90
aumento da margem . . -
[} ']
disponivel prevista na Empréstimos para financiamento de operagdes de reabilitacdo urbana Artigo 107, Artigo 106,
b)dono3 Aquisicio de prédios nisticos com vista & legalizacdo do bairo americano de Santa Rita, Arigo 710
nos Acores ?

Fonte: Portal Autarquico

Endividamento dos Municipios

Segundo Balaguer-Coll e lvanova-Toneva (2019), a divida publica é um indicador importante

para medir a saude financeira de um pais. Em Portugal, com a promulgacdo da primeira Lei das

Finangas Locais, em 1979, os municipios tornaram-se dinamizadores das despesas de

investimento publico ao assumir a fungao de garantir o acesso de todos os cidaddos a bens e

servigos que satisfagam as preferéncias e necessidades locais, sendo que, desta forma, as

receitas préprias mostraram-se insuficientes para responder as despesas correntes resultantes

dessas novas responsabilidades (Fernandes, 2010). Assim, de acordo com Lobo e Ramos (2011),

0s municipios tiveram de encontrar outros recursos financeiros, como o recurso ao crédito, por

vezes além da sua capacidade de pagamento.

Baleiras et al (2018) referem que o recurso ao endividamento por parte dos municipios deve

apenas servir para financiar a aquisicdao de bens e servigos coletivos locais e que, em teoria, ndo

deveriam existir pagamentos em atraso. No entanto nem sempre é aquilo que se sucede, e 0s
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altos niveis de endividamento sdo um foco de preocupagdo constante para os politicos locais,
uma vez que a Unica maneira de cumprirem 0s seus compromissos € através de empréstimos
(Balaguer-Coll, Prior e Tortosa-Ausina, 2016). Tendo em conta este fator, Lobo e Ramos (2011)
defendem que as decisdes locais ao nivel da despesa publica e do endividamento sdo tomadas
de forma estratégica, influenciadas pela convicgdo de que o Estado nunca deixard um municipio
falir. De facto, este acaba por ser um dos principais erros estratégicos por parte das autarquias,
na medida em que se tomam decisGes sem ter em conta a estabilidade necessdaria para as
geragoes vindouras, causando bastantes problemas aos seus sucessores.

Ao longo das sucessivas leis de financiamento local sucederam-se vdrios mecanismos criados
pelo Estado para evitar situagdes de rutura financeira municipal, sendo que nuns casos
apoiavam e em outros forgavam a corregao de desequilibrios econémico-financeiros, mas todos
assentavam na convicgdo de que a banca estaria sempre disponivel para consolidar passivos
mediante a apresentacdo de planos individuais de reestruturagdo municipal com a devida
aprovacdo do Estado (Baleiras et al, 2018).

O elevado crescimento da divida bancaria liquida no periodo de 1997 a 2003 contrasta com
o padrdo anterior da evolugdo da divida, até ai marcada principalmente pelos ciclos eleitorais
autarquicos, de tal forma que Lobo e Ramos (2011) referem que este crescimento da divida tera
sido uma resposta dos municipios ao aumento das transferéncias do Estado com a
implementac¢do da Lei das Finangas Locais de 1998. A realizagdo do Campeonato Europeu de
futebol de 2004, realizado em Portugal influenciou este crescimento da divida, uma vez que
grande parte dos estadios construidos foram financiados através dos municipios promotores.
No entanto, embora significativos, os empréstimos para os estddios da competicdo
internacional ndo sdo a principal explicagdo para a fase de maior expansdo do endividamento
municipal, ocorrida entre 2002 e 2005, uma vez que o saldo em divida dos empréstimos totais
aos 308 municipios subiu 1076 milhdes de euros nesses anos, sendo que os sete municipios
promotores dos estadios para o Euro 2004 contrataram, junto da banca, empréstimos no valor
de 300,8 milhdes de euros (Baleiras et al, 2018).

Nos anos seguintes, a situacdo de crise econdmica e financeira a nivel internacional
contribuiu para que muitos paises, entre os quais Portugal, tenham agravado os seus défices
publicos. A profundidade da crise financeira veio demonstrar que nem sempre a banca esta
disponivel para suprir as dificuldades financeiras, com muitos municipios a ndo encontrarem
ofertas de empréstimo por parte das institui¢cdes financeiras, o que levou a criagdo de um
instrumento capaz de prestar assisténcia financeira aos municipios, o Fundo de Apoio Municipal
(FAM), cujo capital é constituido por contribui¢cdes obrigatdrias de todos os municipios e do

préprio Estado (Baleiras et al, 2018). A tomada destas medidas acabou por ser crucial para a
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sobrevivéncia financeira de alguns municipios, tendo estes de exercer um controlo orgamental
mais rigoroso para fazer face ao endividamento excessivo.

Apesar de algumas melhorias verificadas, em dezembro de 2017, 60 municipios
apresentavam sinais de alerta precoce, apresentando um valor de divida total igual ou superior
a média da receita liquida cobrada nos ultimos trés exercicios, sendo que 16 deles apresentavam
um valor de divida total superior a 1,5 vezes a média da mesma receita (Carvalho et al, 2018).

A evolugdo da divida total a terceiros dos municipios portugueses durante o periodo de

anadlise deste estudo, ou seja, de 2009 a 2017, esta representada no quadro seguinte:

Quadro 2: Evolugdo da divida total dos municipios portugueses (2009-2017)

Divida Total Variagao (%)

7777 401 938,20 €

8 064 809 662,70 € 3,70%

7 926 843 100,30 € -1,71%

6 831 235 200,67 € -13,82%

6 719 846 480,77 € -1,63%

6 234 380 759,61 € -7,22%
5783 318999,48 € -7,24%
5123454 271,33 € -11,41%
4697 838 112,23 € -8,31%

Fonte: Elaboragdo Propria, com base em dados financeiros da DGAL

E possivel verificar, através do quadro acima representado, que a divida total dos municipios
portugueses sofreu um decréscimo relevante no periodo de 2009 a 2017, na ordem dos
3.079.563.825,97€, que corresponde a uma variagao negativa percentual total de 39,59%, em
qgue o periodo de maior diminuigao percentual da divida ocorreu entre 2011 e 2012, com uma
variagdo percentual de 13,82%, sendo também de relevar a redugao percentual, de 11,41%, no

periodo de 2015 para 2016.
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Grafico 1: Evolugdo da divida total dos municipios portugueses (2009-2017)
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Fonte: Elaboragao Prépria, com base em dados financeiros da DGAL

Complementarmente, a evolugdo da divida total dos municipios da Regido Alentejo durante

o periodo de 2009 a 2017 esta representada no quadro seguinte:

Quadro 3: Evolugdo da divida total dos municipios da Regido Alentejo (2009-2017)

Divida Total Variagdo (%)

708 555 995,90 €

702 099 224,50 € -0,91%
734 945 802,30 € 4,68%
666 577 762,60 € -9,30%
637 876 909,00 € -4,31%
602 298 310,30 € -5,58%
566 568 727,70 € -5,93%
510683 513,00 € -9,86%
483 376 837,20 € -5,35%

Fonte: Elaboragao Prépria, com base em dados financeiros da DGAL

Através do quadro acima representado, é possivel verificar que a divida total dos municipios
da Regido Alentejo sofreu uma diminuicdo, no periodo de 2009 a 2017, na ordem dos
225179158,70€, que corresponde a uma variagao percentual de 31,78%, sendo que o periodo

em que ocorreu a maior quebra foi de 2015 para 2016, com uma varia¢do percentual de 9,86%.
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Neste ambito, importa também realgar a redug¢do de divida no periodo entre 2011 e 2012, com

uma variagao percentual de 9,30%.

Grafico 2: Evolugdo da divida total dos municipios da Regido Alentejo (2009-2017)
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Fonte: Elaboragao Prépria, com base em dados financeiros da DGAL

Assim, e tendo em conta os dados anteriormente referidos, é possivel concluir que as
alteragdes na Lei das Finangas Locais de 2013 (Lei n.2 73/2013, de 3 de Setembro) e as restri¢cdes
impostas ao uso de divida por parte dos municipios se mostraram eficazes, na medida em que
existiu, de uma forma geral, uma redugdo do endividamento dos mesmos. Acima de tudo, estas
restrigbes introduziram nos responsdveis autarquicos um maior conhecimento da importancia

de uma politica de responsabilidade social e de conteng¢dao or¢amental, na tomada de decisao.

2.3. Teorias Explicativas do Endividamento

Embora nao exista uma teoria completa que explique o nivel de endividamento, tém sido
desenvolvidas, na literatura internacional, teorias com esse intuito. Neste ponto sdo
apresentadas algumas dessas teorias, nomeadamente a Teoria Institucional, a Teoria da Escolha
Publica e a Teoria da llusdo Fiscal, utilizadas em estudos relacionados com o endividamento
local. Estes estudos acerca do endividamento local tém sido enquadrados principalmente na

Teoria da Escolha Publica, através de fatores politico-ideoldgicos e na Teoria da Ilusdo Fiscal,
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através de fatores como as receitas tributdrias e as transferéncias do Estado, no entanto, a
Teoria Institucional também tem sido abordada, através do estudo do impacto dos limites da

divida local no endividamento dos municipios.

2.3.1. Teoria Institucional

Meyer e Rowan (1977) descrevem a institucionalizagdo como um processo através do qual
as obrigacoes, realidades e processos sociais passam a constituir uma regra no pensamento e
acao social, sendo que este processo é conduzido tanto por forgas externas como pela
racionalidade organizacional interna.

De acordo com Dillard, Rigsby e Goodman (2004), a defini¢do de teoria institucional é, de
uma forma geral, uma maneira de pensar sobre a relagdo entre as estruturas organizacionais
formais e os processos sociais que contribuem para o desenvolvimento dessas estruturas, sendo
que o fundamento da teoria é a tendéncia das organizagdes se adaptarem as mudangas de
normas e influéncias sociais. No entanto, esta adapta¢dao nem sempre se trata de um processo
facil. As organizagdes podem mudar os seus objetivos ou desenvolver novas praticas, mas a
longo prazo os representantes organizacionais tomam decisGes racionais que constroem um
ambiente institucional que restringe a sua capacidade de mudar ainda mais nos anos seguintes
(DiMaggio e Powell, 1983). Os principios defendidos por esta teoria acabam por ter um efeito
pratico no exemplo anteriormente referido da aplicagdo de restrigdes ao endividamento, em
relagdo as quais as autarquias tiveram de se adaptar, principalmente em questdes de tomada
de decisdo. Paralelamente, a adapta¢do a evolugao tecnoldgica, de pensamento e conhecimento
também s3o bons exemplos da aplicagao pratica desta teoria, uma vez que as organizagoes se
encontram num processo de constante adapta¢do a mudanga.

Este constante processo de mudanga faz com que exista um certo processo de
homogeneizagdo entre as organiza¢des, sendo que o conceito que melhor o define é o
isomorfismo, que sugere que as caracteristicas organizacionais sdo modificadas no sentido de
aumentar a comparabilidade com caracteristicas do ambiente institucional de outras
organizagdes (DiMaggio e Powell, 1983). Os mesmos autores introduziram, entdo, a ideia de que
o isomorfismo ao nivel das instituicdes pode ser considerado de trés formas. Uma é o
isomorfismo coercivo, que resulta do facto de organizagGes externas mais poderosas forgcarem
outras organizagdes a adotar politicas institucionais. Outra é o isomorfismo mimético, que

ocorre quando uma organiza¢do copia o modelo de outras para parecer racional. Por fim, o
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isomorfismo normativo decorre da profissionalizagao entre os membros de uma organizacao,
nomeadamente a educagao formal e as redes profissionais que abrangem as organizagdes.

A teoria institucional promove uma rica combinagdo de fatores histéricos e pesquisas
comparativas, fornecendo assim ferramentas para abranger e interpretar a variedade de
organizagbes no tempo e no espago (Scott, 2004). No mesmo sentido, Guth (2016),
complementa, referido que a teoria constitucional procura explorar os processos e as razdes
para o comportamento das organizagdes, bem como o efeito de padrdes de comportamento

organizacional dentro de um contexto interorganizacional.

2.3.2. Teoria da Escolha Publica

Segundo Mueller (1976), a escolha publica pode ser definida como o estudo econémico da
tomada de decisdes fora do mercado ou, simplesmente, como a aplica¢do da economia a ciéncia
politica. Assim, a escolha publica aplica os métodos da economia a teoria e pratica de politicas
e governagao, dando informagdes importantes sobre a natureza da tomada de decisdo
democratica (Butler, 2012).

Num grupo politico organizado democraticamente, o participante individual esta ciente que
nao é, individualmente, responsdvel por decisGes coletivas. No entanto, ele participa nessas
decisdes, expressa as suas proprias preferéncias e reconhece que as escolhas coletivas
influenciam o seu préprio bem-estar (Buchanan, 1967). Buchanan e Tullock (1962) viram o
sistema politico e a evolugao das constituigdes como um processo pelo qual os individuos
procuram proteger os seus proprios interesses, e ndo aquele em quem todos se esforgam para
alcancar o interesse publico. Butler (2012) corrobora esta ideia, referindo que, de acordo com a
escolha publica, votar e legislar sdo processos nos quais os individuos podem seguir os seus
proprios interesses.

De acordo com Buchanan e Tullock (1962), o individuo achara rentavel explorar a
possibilidade de organizar uma atividade coletivamente quando espera aumentar a sua
utilidade. De facto, Mueller (1976) refere que a abordagem da escolha publica pressupde que
os eleitores sao racionais e empenhados em maximizar as suas utilidades, sendo que a utilidade
de um individuo derivada de qualquer atividade humana é realmente maximizada quando a sua
participagdo nos custos da atividade é minimizada (Buchanan e Tullock, 1962).

Por outro lado, ha que ter em conta as medidas tomadas pelos partidos politicos com o
intuito de influenciar a escolha publica e captar mais votantes. Black (1948) sugere que, em
certas questdes, os partidos politicos gravitam para o centro da opinido, onde a maioria dos

votos é obtido. Desta forma, procuram estar mais préximos das ideias defendidas pela maior
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parte da populagdo, evitando afastar-se desses principios, uma vez que o interesse dos partidos
politicos reside principalmente na obtengdo dos votos que eles precisam para ganhar poder e
posicdo (Butler, 2012). Além disso, os concorrentes as autarquias tém por habito efetuar
promessas eleitorais, geralmente envolvendo investimentos no sentido de proporcionar
melhores condig¢Ges para satisfazer as necessidades da populagao, de diminui¢do da carga fiscal
existente e, também, de reabilitagdo e requalificagdo urbana. O problema é que, muitas das
vezes, estas promessas ndo sdao cumpridas e, por outras vezes, quando sdao cumpridas, acabam
por ndo ter o planeamento orgamental adequado, incorrendo em custos excessivos que levam,
consequentemente, ao aumento do endividamento local.

Tendo em conta esta teoria, também ha que salientar que pequenos grupos com fortes
interesses focados tém mais influéncia na tomada de decisdo do que grupos maiores com
preocupag¢des mais divididas, uma vez que, segundo alguns economistas, quando as pessoas
fazem escolhas procuram conscientemente trocar coisas que valorizam menos por outras que
valorizam mais, sendo racionais e interessadas em si mesmos, podendo ser influenciados

(Butler, 2012).

2.3.3. Teoria da llusdo Fiscal

Puviani (1903) foi o principal pioneiro do estudo da ilusdo fiscal. Defendeu que a primeira
forma de ilusdo no custo contributivo é o desconhecimento da qualidade da receita publica por
parte dos contribuintes, sendo que a ilusdo também pode consistir na ignorancia da duracgdo
dos beneficios contributivos, pois supde-se que eles sao solicitados por um periodo menor do
gue o tempo que serdo realmente utilizados.

Assim, Mourdo (2009), define a ilusdo fiscal como um fendémeno pelo qual os contribuintes
e os eleitores desconhecem o valor real dos valores fiscais, sendo caracterizados por um
desconhecimento imperfeito sobre quanto recebem do Estado e sobre quanto pagam ao Estado.
Os servigos publicos, que formariam a razdo necessaria e suficiente para o imposto, sdo
altamente negligenciados devido a ignordncia ou desatengdo dos cidaddos (Puviani, 1903).
Buchanan (1967) refere que a ilusdo enfatizada por Puviani surge porque, sob o esquema de
empréstimos publicos, o individuo mantém um certo controlo sobre um valor de capital e,
devido a esse controlo sobre os ativos, o individuo pagar o imposto perpetuamente, sendo que
Puviani menciona que a ilusdo é mais complexa quando um imposto existe ha algum tempo,
uma vez que como permanece por uma sucessao de periodos, o custo de oportunidade ndo é

percebido pelo contribuinte.

32



Oates (1988) analisou cinco formas distintas em que a ilusdo fiscal foi explorada na
literatura sobre finangas publicas e, embora as formas de ilusdo sejam possiveis do lado da
despesa, os cinco casos envolvem a ilusdo da receita publica, uma vez que sd3o os casos em que
os contribuintes individuais provavelmente subestimam os seus verdadeiros pregos de impostos
e, consequentemente, apoiam niveis excessivamente grandes de gastos publicos. Este fator faz
com que haja uma interliga¢do desta teoria com a teoria da escolha publica, na medida em que
a populagdo
De acordo com Buchanan (1967), a ilusdo surge quando o imposto é realmente absorvido no
pagamento que um individuo faz por bens e servigos privados, ainda que o comportamento sob
ilusdo ndao seja necessariamente irracional, uma vez que o individuo que se comporta
irracionalmente faz escolhas inconscientes e o individuo que se comporta na presenga de uma
ilusdo agira de forma consciente. A medida que o sistema de receita se mostra mais “complexo”,
os individuos exibem uma tendéncia crescente de subestimar os seus verdadeiros pregos de
impostos (Oates, 1988).

O fendmeno dailusao fiscal € um fendmeno atual, na medida em que existe uma tendéncia para
que os politicos, enquanto grupo regulador, usem essa imperfeicio de conhecimento que

caracteriza o eleitorado contribuinte em prol de fins particulares (Mourao, 2009).

2.4. Fatores Determinantes do Endividamento dos Municipios

O endividamento local tem sido um tema abordado por diversos autores, principalmente
apos a crise financeira que afetou varios paises durante a Ultima década. Neste ponto procura-
se, entdo, apresentar os fatores abordados para explicar o nivel de endividamento dos
municipios, bem como os resultados empiricos obtidos na literatura nacional e internacional
relacionada com esta temadtica. Os fatores considerados sdo divididos em quatro dareas
diferentes: fatores institucionais, fatores politico-ideoldgicos, fatores fiscais e fatores

economico-financeiros.

2.4.1. Institucionais

A) Populagdo

A dimensado da populagdo é um dos fatores mais referenciados por diversos autores como

determinante na explica¢do da varia¢cdo do endividamento ao nivel dos municipios. De facto,
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quanto mais habitantes houver, maior deverd ser o investimento publico a realizar para
satisfazer as suas necessidades.

Bastida Albaladejo e Benito Lépez (2008), ao avaliarem a evolugdo a longo prazo das
despesas, impostos e resultados orgamentais nos municipios espanhdis, concluiram que a
dimensdo da populagdo influencia positivamente o nivel de endividamento local. Farnham
(1985), Hajek e Hajkova (2009), Guillamon, Benito Lopez e Bastida Albaladejo (2011) e Pérez-
Lopez, Plata-Diaz, Zafra-Gomez e Lopez-Hernandéz (2014) também obtiveram o mesmo
resultado nos seus estudos. No mesmo sentido, Feld e Kirchgassner (2001) e Feld, Kirchgdssner
e Schaltegger (2011) também concluiram que a populagdo tem uma relagdo positiva com o
endividamento, mas apenas tiveram em conta o niumero de contribuintes.

Contrariamente, Melo (2013) e Ribeiro e Jorge (2014), concluiram que quanto maior é o
numero de habitantes, menor é o nivel de endividamento local, contrariando a expetativa inicial.
Ja Ferreira (2011) e Bastida Albaladejo, Beyaert e Benito Lopez (2012), ndo obtiveram
significancia estatistica para esta varidvel, concluindo que a dimensdo da populagdo ndo tem

uma grande influéncia no nivel de endividamento.

B) Densidade Populacional

Autores como Guilldmon et al (2011), Ferreira (2011) e Veiga e Veiga (2014) estudaram
também o impacto da densidade populacional no endividamento dos municipios, sendo que em
nenhum dos estudos realizados esta varidvel foi estatisticamente significativa, levando os

mesmos autores a concluir que a mesma ndo tem impacto no endividamento local.

C) Capacidade Turistica

Alguns autores optaram por incluir nos seus estudos o possivel impacto no endividamento
do nimero de turistas a visitar os municipios, uma vez que é esperado que os municipios que
tém mais visitantes tenham de aumentar o investimento publico, quer ao nivel dos transportes
quer ao nivel hoteleiro, para ter a capacidade necessaria de os receber, recorrendo ao
endividamento para suportar essas despesas. Assim, Escudero Ferndandez e Prior Jiménez
(2002b), Zafra-Gémez, Plata-Diaz e Pérez-Lépez (2009), Ribeiro, Jorge e Cervera (2013), Melo
(2013), Ribeiro e Jorge (2015) e Balaguer-Coll et al (2016) concluiram que a capacidade turistica
influencia positivamente o endividamento dos municipios. Por outro lado, Veiga e Veiga (2014)
ndo obtiveram significancia estatistica para esta varidvel, concluindo que esta ndo tem um

grande impacto no nivel de endividamento local.
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D) Limite Legal Maximo de Endividamento

As constantes crises econdmicas e financeiras e a necessidade de controlo das finangas

publicas tém obrigado os governos nacionais a impor limites ao endividamento local, o que levou
alguns autores a estudar a relagao entre estas restrigdes e o nivel de endividamento.
Pogue (1970) refere que as restri¢Ges sdo impostas para proteger a solvabilidade dos governos
locais e os seus credores, uma vez que os limites da divida sdo instituidos devido aos
empréstimos excessivos em periodos de crise financeira. O mesmo autor testou a eficdcia dos
limites ao endividamento nos governos locais, concluindo que as restrigdes constitucionais no
uso da divida sdo eficazes.

Mais recentemente, os estudos de Ribeiro e Jorge (2014) e Fischer e Wassmer (2014)
revelam uma relagdo positiva entre o limite legal de divida e o endividamento, ou seja, quanto
maior é o limite, maior é o nivel de endividamento dos municipios. Contrariamente, Farnham
(1985), Cabasés, Pascual e Giménez (2007) e Hajek e Hajkova (2009) concluem que a imposicdo
de restrigbes tem um impacto negativo no endividamento, conduzindo a sua redugdo. J3a
Cabasés. Pascual e Giménez (2005) e Ribeiro e Jorge (2015) ndo obtiveram significancia
estatistica para esta varidvel, concluindo que ndo tem um impacto relevante no nivel de

endividamento.

2.4.2. Politico-ldeoldgicos

E) Ideologia Politica

Aideologia politica do governo local tem sido uma varidvel presente em estudos relacionados
com o endividamento local, uma vez que ha certas diferengas entre os partidos de esquerda e
os de direita, sendo que os partidos de esquerda procuram ter uma preocupag¢ao maior com a
sua intervengao a nivel social, aumentando a divida, enquanto que os partidos de direita sao
mais conservadores, procurando diminuir a divida.

Feld e Kirchgéssner (2001) e Balaguer-Coll et al (2016) concluiram que os governos locais de
esquerda tém niveis mais altos de divida. Por outro lado, Veiga e Veiga (2014) e Ribeiro e Jorge
(2015), obtiveram conclusGes bastante diferentes, uma vez que os resultados dos seus estudos
mostram que os municipios governados por partidos de esquerda tém niveis mais baixos de
divida, contrariando a expetativa inicial. Autores como Salinas Jiménez e Alvarez Garcia (2003),

Bastida Albaladejo e Benito Lopez (2008), Guilldmon et al (2011), Vila e Vila (2012), Pérez-Lopez,
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Plata-Diaz, Zafra-Gomez e Lépez-Hernandéz (2013) e Balaguer-Coll e Ivanova-Toneva (2019),
ndo obtiveram significancia estatistica para esta variavel, concluindo que a ideologia politica nao

tem um grande impacto ao nivel do endividamento local.

F) Ciclo Politico

Uma vez que através da despesa publica se ganham votos e com um aumento dos impostos
se perdem votos, hd uma tendéncia para que, em regimes democraticos, os governos se
envolvam em ciclos politico-econdmicos caracterizados pelo aumento da despesa publica em
periodo pré-eleitoral (Pereira, 1997). De facto, com o intuito de angariar mais votantes, os
governos locais optam muitas vezes por aumentar o investimento publico nos anos préximos do
periodo eleitoral.

Escudero Fernandez e Prior Jiménez (2002a) analisaram o papel do endividamento nos ciclos
politicos, tendo concluido que ha um aumento da divida no ano correspondente ao ano eleitoral.
Autores como Ashworth, Geys e Hendels (2005), Letelier (2011), Ferreira (2011), Bastida
Albaladejo et al (2012), Melo (2013), Veiga e Veiga (2014) e Ribeiro e Jorge (2015) também
obtiveram o mesmo resultado. Por outro lado, Fernandez Llera, Valifias, Cantatero Prieto e
Pascual Saez (2004) que o endividamento dos governos locais diminui no ano eleitoral,
rejeitando a hipdtese relativa a esta varidvel. Salinas Jiménez e Alvarez Garcia (2003), Hajek e
Hajkova (2009), Ribeiro et al (2013) e Vila e Vila (2012) ndo obtiveram significincia estatistica
para esta variavel, concluindo que ndo tem um impacto relevante no endividamento dos

municipios.

G) Fragmentagdo Politica

Hajek e Hajkova (2009), testaram a hipdtese de o nivel de endividamento estar relacionado
com a fragmentagao do poder politico, com a diferencia¢do entre a governagdao em maioria e
em minoria ou coliga¢do. Os resultados obtidos evidenciam que o endividamento é maior em
governos com minoria ou caso haja um aumento do nimero de partidos num governo de
coligacdo, sendo que estas evidéncias estdo alinhadas com a no¢do de que as tomadas de
decisdes politicas num governo fragmentado sdo menos flexiveis, uma vez que tém de atender
as exigéncias de cada um dos restantes partidos, resultando num aumento do investimento e,
consequentemente, do nivel de divida. Assim, concluem que um Governo mais forte, em

maioria, leva a um nivel de endividamento local menor.
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Feld e Kirchgassner (2001), Letelier (2011), Bastida Albaladejo et al (2013), Pérez-Lépez et al
(2014) e Balaguer-Coll et al (2016) obtiveram os mesmos resultados, concluindo que os governos
locais com maioria tém menores niveis de endividamento. Em contrapartida, Salinas Jiménez e
Alvarez Garcia (2003), Ferreira (2011) e Ribeiro e Jorge (2014) ndo obtiveram significancia
estatistica para esta varidvel, concluindo que ndo tem um impacto relevante no nivel de

endividamento dos municipios.

2.4.3. Fiscais

H) Receitas Fiscais

Pérez-Lopez, Plata-Diaz, Zafra-Gémez e Lopez-Hernandéz (2011), ao determinarem os
fatores que condicionam a divida dos municipios em Espanha, concluiram que as receitas
obtidas com os impostos municipais influenciam negativamente o endividamento. De facto, com
o aumento das receitas tributdrias, é esperado que haja uma redu¢do da necessidade de
recorrer ao endividamento por parte dos municipios. E de salientar que Benito Lépez, Alijarde e
Julve (2004), Feld et al (2011), Melo (2013), Ribeiro e Jorge (2014) e Pérez-Lépez et al (2014)
obtiveram as mesmas conclusdes nos seus estudos.

No sentido contrario, autores como Fernandez Llera et al (2004), Cabasés et al (2005),
Guillamon et al (2011) e Cabasés, Ezcurra e Pascual (2011) obtiveram o resultado oposto ao
esperado para esta varidvel, concluindo que as receitas fiscais influenciam positivamente o
endividamento. Ja Ribeiro et al (2013) e Ribeiro e Jorge (2015) ndo obtiveram significancia
estatistica para esta varidvel, concluindo que as receitas fiscais nao tém um impacto relevante

no nivel de endividamento dos municipios.

2.4.4. Econdmico-Financeiros

I) Rendimento per capita

Cabasés et al (2007) avaliaram a forma como o rendimento per capita se relaciona com os
empréstimos e, consequentemente, com o endividamento local, defendendo que o rendimento
tem um impacto positivo na procura por gastos publicos. Concluiram que o rendimento tem, de
facto, uma relagao positiva com o endividamento, que se explica pelo facto de a maioria dos

bens e servigos locais serem normais e pela rigidez do sistema tributdrio municipal, que dificulta
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a sua adaptacgdo ao crescimento do rendimento. Escudero Fernandez e Prior Jiménez (2002b),
Cabasés et al (2005) e Guillamon et al (2011) também obtiveram os mesmos resultados para o
impacto desta variavel. Ja Farnham (1985), Hajek e Hajkova (2009), Ribeiro et al (2013), Veiga e
Veiga (2014), Ribeiro e Jorge (2015) e Balaguer-Coll e lvanova-Toneva (2019), ndo obtiveram
significancia estatistica para esta varidvel, concluindo que ndo tem um impacto relevante ao

nivel do endividamento local.

J) Receitas Préprias

Hajek e Hajkova (2009) referem que uma maior proporc¢do de receita prépria na receita total
implica uma maior autonomia fiscal do municipio, o que leva a um menor nivel de
endividamento. De facto, ao avaliarem a influéncia de fatores econédmicos e politicos na divida
dos municipios da Republica Checa, os mesmos autores concluem que as receitas prdprias tém
um impacto negativo no endividamento local, uma vez que a maior autonomia fiscal permite
gue os municipios substituam a divida por receita prépria. O mesmo resultado foi obtido por
autores como Feld et al (2011), Ribeiro e Jorge (2014), Ribeiro e Jorge (2015) e Ehalaiye,
Redmayne e Laswad (2017). Veiga e Veiga (2014) ndo obtiveram significancia estatistica para
esta varidvel, concluindo que a mesma n3do tem um impacto relevante no nivel de

endividamento dos municipios.

K) Desemprego

A varidvel econdmica relacionada com a taxa de desemprego também foi incluida em alguns
estudos. Ribeiro e Jorge (2015) referem que uma elevada taxa de desemprego podera levar os
municipios a incrementar medidas de ambito social, o que originara um aumento das despesas
e, no caso de existirem dificuldades de financiamento, podera verificar-se um aumento do
endividamento. Ao identificar os fatores explicativos do endividamento dos municipios
portugueses, concluem que a relagdo entre o nimero de desempregados e o endividamento
dos municipios é positiva e estatisticamente significativa. Feld e Kirchgassner (2001) e Feld et al

(2011) também obtiveram o mesmo resultado em relagdo a esta variavel.

L) Despesa Total

Salinas Jiménez e Alvarez Garcia (2003) referem que é esperado que a despesa total tenha

um impacto positivo no endividamento, tendo em conta a hipdtese que sugere o emprego da
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divida publica como mecanismo de gerag¢do de ilusdo fiscal no financiamento dos gastos. Através
dos resultados para esta varidvel, os autores concluiram que a despesa total tem uma relagdo
positiva e significativa com o endividamento local. Ribeiro e Jorge (2014) e Ribeiro e Jorge (2015)
também conseguiram validar a existéncia de uma relagdo positiva entre a despesa total e o

endividamento.

M) Despesa de Capital

De acordo com Bastida Albaladejo e Benito Lopez (2005), o investimento dos municipios em
gastos de capital precisa de ser financiado através de receitas de capital e de recurso ao
endividamento. Ao analisarem as varidveis que melhor explicam o endividamento dos
municipios em Espanha concluiram que, de facto, as despesas de capital tém uma relagdo
positiva com o endividamento. Fernandez Llera et al (2004), Pérez-Lépez et al (2013), Ribeiro e
Jorge (2014) e Pérez-Lépez et al (2014) obtiveram os mesmos resultados estatisticos para esta
variavel, concluindo que tem um impacto positivo no endividamento local. Ja Zafra-Gémez et al
(2009) e Balaguer-Coll e Ivanova-Toneva (2019) ndo obtivera significancia estatistica para esta

variavel, concluindo que ndo tem um impacto relevante no endividamento local.

N) Receitas de Capital

Bastida Albaladejo e Benito Lépez (2005) referem que as receitas de capital sdo utilizadas
para o financiamento de novos investimentos, sendo que, a medida que o seu valor cresce, é
esperado que os municipios necessitem de um nivel mais baixo de endividamento para
complementar o financiamento desses investimentos. Como era expectavel, concluiram que as
receitas de capital tém uma relagdo negativa e significativa com o endividamento.

Salinas Jiménez e Alvarez Garcia (2003), Zafra-Gdmez et al (2009), Melo (2013) e Ribeiro et
al (2013) obtiveram os mesmos resultados estatisticos para esta varidvel, concluindo que as
receitas de capital tém um impacto negativo no endividamento dos municipios. Sob outra
perspetiva, Zafra-Gémez et al (2009) e Ribeiro e Jorge (2014) concluiram que as receitas de
capital tém uma relagao positiva com o endividamento, rejeitando a hipdtese inicial, e Ribeiro e
Jorge (2015) ndo obtiveram significancia estatistica para esta variavel, concluindo que ndo tem

um impacto relevante no endividamento local.

0) Investimento
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As despesas relacionadas com o investimento em ativos vém, em muitos estudos, incluidas
nas despesas de capital. Ehalaiye et al (2017) referem que a relagdo estudada entre o
investimento e o nivel de divida oferece a oportunidade de examinar o impacto dos
investimentos de longo prazo em ativos fixos por parte dos municipios no nivel de
endividamento, esperando uma relagao positiva entre as varidveis. Os mesmos autores, ao
investigar os determinantes da divida no governo local na Nova Zelandia, obtiveram significancia
estatistica e positiva para esta variavel, concluindo que o investimento tem um impacto positivo
no endividamento dos municipios. Autores como Cabasés et al (2007), Fernandes (2010),
Ferreira (2011), Melo (2013), Veiga e Veiga (2014) e Balaguer-Coll et al (2016) também tiveram
as mesmas conclusdes para esta varidvel nos seus estudos. Por outro lado, os resultados obtidos
por Ribeiro e Jorge (2015) levaram a concluir por uma relagdo negativa entre o investimento e
o endividamento dos municipios, contrariando a expetativa inicial. Ja Ribeiro et al (2013) nédo
obtiveram significancia estatistica para esta varidvel, demonstrando que ndo tem um impacto

significativo no endividamento local.

P) Transferéncias

De acordo com Melo (2013), as transferéncias correntes e de capital sdo receitas
provenientes do Estado e sdo as principais fontes de receita dos municipios portugueses,
justificando-se assim a andlise do impacto que este fator poderd ter sobre a decisdo de
endividamento. Ao identificar os fatores determinantes do endividamento dos municipios
portugueses e a forma como influenciam essa decisdo, concluiu que as transferéncias do Estado
tém um impacto significativo e negativo no nivel de endividamento dos municipios. Zafra-Gémez
et al (2009), Pérez-Ldpez et al (2011), Ferreira (2011), Pérez-Lépez et al (2013), Pérez-Lopez et
al (2014) e Balaguer-Coll e lvanova-Toneva (2019), obtiveram os mesmos resultados estatisticos
para esta variavel, concluindo que existe uma relagao negativa entre as transferéncias do Estado
e o endividamento local.

Por outro lado, Guillamon et al (2011) concluiram que existe uma rela¢do positiva e
significativa entre esta varidvel e o endividamento, o que contrasta com a expetativa inicial.
Ribeiro et al (2013), Ribeiro e Jorge (2014) e Ribeiro e Jorge (2015) nado obtiveram significancia
estatistica para esta variadvel, concluindo que nao tem um impacto relevante na explica¢cdo do

nivel de endividamento local.
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Q) Saldo Corrente

Segundo Balaguer-Coll et al (2016), a poupanga bruta, dada pela diferenga entre a receita
corrente e a despesa corrente, indica a capacidade dos governos locais de cobrir a amortizagao
financeira, sendo que quanto menor for o nivel de poupanga bruta, maior sera a necessidade de
recorrer a empréstimos. Ao analisarem os fatores que influenciam diretamente os niveis de
divida nos governos locais espanhois, os autores concluiram que, de facto, a poupanga bruta
(saldo corrente) tem um impacto negativo no nivel de endividamento dos municipios.

Escudero Fernandez e Prior Jiménez (2002b), Benito Lépez et al (2004), Fernandez Llera et al
(2004), Cabasés et al (2005), Cabasés et al (2007), Cabasés et al (2011), Pérez-Lépez et al (2013),
Ribeiro e Jorge (2014), Pérez-Lépez et al (2014), Galinski (2015), Ribeiro e Jorge (2015) e
Balaguer-Coll e Ivanova-Toneva (2019) foram alguns dos autores que também obtiveram o
mesmo resultado estatistico para esta variavel, concluindo que existe uma relagdo negativa e

significativa entre o saldo corrente e o nivel de endividamento dos municipios.
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Amostra

Quadro 4: Estudos empiricos com a tematica do endividamento dos municipios

(continua)

VEREVES

Farnham (1985)

Avaliar a questdo da
eficacia das limitagdes da

divida local

2087 Localidades, com mais

de 10000 habitantes, nos
Estados Unidos da América,

para o periodo 1976-1977

Institucionais: Populagdo;
Limite legal endividamento;

Econdmico-financeiras: Rendimento per capita.

Feld e | Estudar as restricdes ao | 134 Municipios suigos, para o | Institucionais: Populagdo (N2 de contribuintes);
Kirchgassner endividamento e | anode 1990 Politico-ideoldgicas: Ideologia politica; Forma de
(2001) investigar o impacto da governagdo;
aprovagdo do referendo Fiscais: Receitas fiscais;
dos défices orcamentais Econémico-financeiras: Taxa de desemprego;
Receitas préprias.
Escudero Analisar o papel do | 86 Municipios cataldes com | Politico-ideoldgicas: Ciclo politico.

Fernandez e

endividamento nos ciclos

populagdo superior a 10000

Prior Jiménez | politicos habitantes, para o periodo de
(2002a) 1988-1999
Escudero Desenvolver um modelo | 87 Municipios cataldes com | Institucionais: Capacidade turistica;

Fernandez e
Prior  Jiménez

(2002b)

explicativo do
endividamento dos

governos locais

populagdo superior a 10000
habitantes, para os anos de

1995 e 1996

Econdmico-Financeiras: Rendimento per

capita; Saldo corrente

Salinas Jiménez
e Alvarez Garcia

(2003)

Analisar a eficacia das
restrigdes legais ao
endividamento das

administragdes publicas

15 Comunidades Auténomas
de Espanha para o periodo de

1986-1998

Politico-ideoldgicas:  Ideologia politica; Ciclo
politico; Forma de governagdo
Econdmico-Financeiras: Despesa total; Receitas de

capital

Benito Lodpez,
Alijarde e Julve

(2004)

Analisar as varidveis que
melhor explicam o
endividamento no setor

local

17 Comunidades Auténomas
de Espanha, para o periodo

de 1994-1999

Fiscais: Receitas fiscais;

Econdmico-Financeiras: Despesas de capital;

Receitas de capital, Despesas correntes;

Transferéncias; Saldo corrente

Fernandez Llera

et al (2004)

Analisar  os  principais
fatores que motivam o
endividamento dos

governos locais

100 Municipios espanhdis
para o periodo de andlise de

1992-1999

Politico-ideoldgicas: Ciclo politico
Fiscais: Receitas fiscais
Econdmico-Financeiras: Rendimento per capita;

Equidade intergeracional; Saldo corrente

Ashworth et al
(2005)

Testar a hipotese do

governo fraco

296 Municipios flamengos,

para o periodo de 1977-2000

Institucionais:  Populagdo; Limite legal de
endividamento
Politico-ideoldgicas: Ciclo politico; Fragmentagdo

politica

Cabasés et al

(2005)

Estudar a situagdo
financeira dos municipios

espanhdis

1001 Municipios espanhdis,

para o periodo de 1995-1999

Institucionais: Limite legal de endividamento
Fiscais: Receitas fiscais
Econdmico-Financeiras: Rendimento per capita;

Despesas de capital; Saldo corrente
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Quadro 4: Estudos empiricos que abordam a tematica do endividamento dos municipios

(continuagao)
Bastida Analisar as varidveis que | 180 Municipios espanhdis da | Institucionais: Populagdo
Albaladejo e | melhor explicam o | Comunidade Auténoma de | Politico-ideoldgicas: Ideologia politica
Benito Lépez | endividamento local em | Valéncia, para o periodo de | Econdmico-Financeiras: Despesas de capital;
(2005) Espanha 1994-2000 Receitas de capital; Saldo corrente
Cabasés et al | Avaliar o valor das | 8102 Municipios espanhdis, | Institucionais: Limite legal de endividamento

(2007) limitagGes obrigatdrias nos | para o periodo de 1988-2000 Fiscais: Responsabilidade fiscal
empréstimos municipais Econémico-Financeiras: Rendimento per capita;
Investimento; Saldo corrente
Bastida Avaliar a evolugdo delongo | 301 Municipios da | Institucionais: Populagdo
Albaladejo e | prazo das despesas, | Comunidade Auténoma | Politico-ideoldgicas: Ideologia politica; Fortaleza
Benito Lépez | impostos e resultados | valenciana, para o periodo de | politica
(2008) orgamentais nos | 1994-2005 Fiscais: Receitas fiscais

municipios em Espanha

Econdmico-Financeiras: Despesa total

Zafra-Goméz et

Estudar os fatores que

2275 Municipios espanhois

Institucionais: Capacidade turistica; Populagdo

al (2009) condicionam a divida dos | com mais de 1000 habitantes, | Politico-ideoldgicas:
municipios para o ano de 2008 Fiscais: Receitas fiscais
Econémico-Financeiras:  Transferéncias;  Nivel
econdmico; Despesas de capital; Receitas de
capital; Saldo corrente
Hajek e Hajkova | Analisar a influéncia de | 452 Municipios da Republica | Institucionais: Populagdo;
(2009) fatores econdmicos e | Checa, para o periodo de | Politico-ideoldgicas: Fortaleza politica; Forma de

politicos na divida dos
municipios na Republica

Checa

2002-2006

governagdo; Ciclo politico

Econdmico-Financeiras: Receitas proprias;

Rendimento per capita

Fernandes

(2010)

Estudar os determinantes
do endividamento dos

municipios portugueses

278 Municipios portugueses,

para o periodo de 1997-2007

Fiscais: Receitas Fiscais
Econdémico-Financeiras: Despesas com pessoal;

Investimento

Feld et al (2011)

Fornecer novas evidéncias
sobre a divida local na
Suiga no contexto das

reformas institucionais

137 Municipios Suigos, para o

ano de 2004

Institucionais: Populagdo (N.2 contribuintes)
Politico-ideoldgicas: Forma de governagdo
Taxa

Econdmico-Financeiras: de desemprego;

Resultado liquido

Guillamon et al

(2011)

Analisar as varidveis que
melhor explicam o
endividamento do setor

local em Espanha

3253 Municipios espanhdis,
com mais de 1000 habitantes,

para o ano de 2008

Institucionais: Populagdo; Densidade populacional;
Taxa de imigragdo

Politico-ideoldgicas: Ideologia politica; Fortaleza
politica

Fiscais: Receitas fiscais
Econémico-Financeiras:

Transferéncias;

Rendimento per capita

Pérez-Lopez et

al (2011)

Determinar os fatores que
condicionam a divida dos

municipios em Espanha

1309 Municipios espanhois,
para o periodo de 2003-2008

Institucionais: Populagdo
Politico-ideoldgicas: Ideologia politica; Fortaleza
politica

Fiscais: Receitas fiscais
Econémico-Financeiras:

Despesas de capital;

Transferéncias; Saldo corrente
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Quadro 4: Estudos empiricos que abordam a tematica do endividamento dos municipios

(continuagdo)
Cabasés et al | Investigar a eficacia do | 348 Municipios da | Fiscais: Receitas fiscais
(2011) controlo da divida publica, | Comunidade Auténoma de | Econdmico-Financeiras: Despesas de capital;
a fim de evitar | Navarra, para o periodo de | Equidade intergeracional; Saldo corrente
endividamento excessivo 1995-2007
Letelier (2011) Explorar os determinantes | 345 Municipios chilenos, para | Institucionais: Populagdo
da divida local no Chile o periodo de 2004-2007 Politico-ideoldgicas:  Ideologia politica; Ciclo

politico; Fragmentagdo politica

Econdmico-Financeiras: Rendimento per capita

Ferreira (2011)

Analisar  fatores  que
explicam o indice de
endividamento dos

municipios portugueses

308 Municipios portugueses,

para o periodo de 2003-2007

Institucionais: Populagdo; Densidade populacional

Politico-ideoldgicas:  Ideologia politica; Ciclo

politico; Forma de governagdo
Econdmico-Financeiras: Despesas com pessoal;

Transferéncias; Investimento

Bastida Investigar de que forma os | 238 Municipios espanhdis, | Institucionais: Populagdo
Albaladejo et al | ciclos eleitorais | para o periodo de 1992-2005 Politico-ideoldgicas:  Ciclo politico; Ideologia
(2012) contribuem para a politica; Fragmentagdo politica
aplicagdo das politicas de
divida municipal
Vila e Vila | Analisar a incidéncia do | 89 Municipios valencianos, | Politico-ideoldgicas: Ideologia politica; Ciclo
(2012) sinal politico, forga do | para o periodo de 1994-2009 politico; Forma de governagdo
governo local e
proximidade de eleigSes
sobre o endividamento dos
municipios
Ribeiro et al | Identificar os fatores | 18 Municipios da Regido de | Institucionais: Capacidade turistica
(2013) determinantes do | Lisboa, para o periodo de | Politico-ideoldgicas: Ideologia politica; Ciclo
endividamento nos | 2004-2009 politico; Forma de governagdo

municipios portugueses

Fiscais: Receitas fiscais
Econdmico-Financeiras: Rendimento per capita;

Receitas de capital; Investimento; Transferéncias

Pérez-Lopez et | Determinar se a | 1238 Municipios espanhdis, | Institucionais: Dimensdo; Imigracdo

al (2013) cooperagdo intermunicipal | para o periodo de 2008-2011 Politico-ideoldgicas: Ideologia politica;
e a descentralizagdo Fragmentagdo politica
condicionam o municipio Econémico-Financeiras: Transferéncias; Despesas
num dado nivel de divida de capital; Saldo corrente

Melo (2013) Identificar os  fatores | 308 Municipios portugueses, | Institucionais: Populagdo; Capacidade turistica
determinantes do | parao periodo de 2004-2010 Politico-ideoldgicas:  Ideologia politica; Ciclo
endividamento dos politico; Forma de governagdo
municipios portugueses e Fiscais: Receitas fiscais
a forma como influenciam Econdmico-Financeiras: Receitas de capital;

essa decisdo

Rendimento per capita; Transferéncias; Despesas

com pessoal; Investimento; Saldo corrente
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Quadro 4: Estudos empiricos que abordam a temdtica do endividamento dos municipios

(conclusdo)

Ribeiro e Jorge

(2014)

Estudar os fatores
determinantes do
endividamento dos

municipios no norte de

Portugal

86 Municipios do norte de
Portugal, para os anos de

2006 e 2007

Institucionais:  Populagdo; Limite legal de
endividamento

Politico-ideoldgicas:  Ideologia politica; Ciclo
politico; Forma de governagdo

Fiscais: Receitas fiscais

Econdmico-Financeiras: Receitas proprias;

Transferéncias; Despesa total; Despesas de capital;

Receitas de capital; Saldo Corrente

Pérez-Lopez et

al (2014)

Determinar se a criagdo de
agéncias, juntamente com
aspetos politicos e
financeiros da entidade
sdo fatores que
condicionam o

endividamento local

1517 Municipios espanhdis,

para o periodo de 2003-2008

Institucionais: Populagdo

Politico-ideoldgicas: Ideologia politica;
Fragmentagdo politica
Fiscais: Receitas fiscais
Econémico-Financeiras:  Transferéncias;  Saldo

corrente

Veiga e Veiga

Analisar os determinantes

308 Municipios portugueses,

Institucionais: Populagdo; Densidade populacional;

(2014) dos défices e dividas | parao periodode 1979-2012 | Capacidade turistica
municipais Politico-ideoldgicas: Ideologia politica; Ciclo
politico; Forma de governagdo
Econdmico-Financeiras: Rendimento per capita;
Investimento; Receitas proprias
Ribeiro e Jorge | Identificar os fatores | 308 Municipios portugueses, | Institucionais: Capacidade turistica; Limite legal de

(2015)

explicativos do nivel de
endividamento dos

municipios portugueses

para o periodo de 2004-2009

endividamento

Politico-ideoldgicas: Ideologia politica; Ciclo
politico; Forma de governagdo

Fiscais: Receitas fiscais

Econdmico-Financeiras: Transferéncias; Despesa

total; Investimento; Receitas de capital; Receitas

proprias, Desemprego, Saldo corrente

Balaguer-Coll et | Analisar  fatores que | 1381 Municipios espanhdis, | Institucionais: Capacidade turistica

al (2016) influenciam diretamente | para o ano de 2008 Politico-ideoldgicas: Ideologia politica;
os niveis de divida nos Fragmentagdo politica
governos locais espanhois Econémico-Financeiras: Despesas de capital;

Receita operacional; Saldo corrente

Ehalaiye et al | Investigar vantagens | 78 Governos locais e | Fiscais: Receitas fiscais

(2017) determinantes da divida | regionais da Nova Zeldndia, | Econdmico-Financeiras: Investimento; Receitas
no governo local na Nova | parao periodo de 2004-2015 proprias
Zelandia

Balaguer-Coll e | Analisar a divida dos | 527 Municipios da | Institucionais: Densidade populacional

Ivanova-Toneva | governos locais, tendo em | Comunidade Autonoma | Politico-ideoldgicas: Ideologia politica

(2019)

conta as interagbes entre

municipios vizinhos

valenciana, para o ano de

2015

Econdmico-Financeiras: Rendimento per capita;

Transferéncias; Despesas de capital; Saldo corrente

Fonte: Elaboragdo Prdpria
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3. METODOLOGIA DE INVESTIGAGCAO

3.1. Deducgao das hipéteses

Com base nos resultados empiricos presentes na literatura nacional e internacional, sao
formuladas as hipdteses que pretendem testar a forma como os fatores determinantes do
endividamento se relacionam com o endividamento dos municipios, tendo em conta aqueles
qgue melhor se enquadram nos municipios da Regidao Alentejo.

Assim, as hipdteses estao formuladas da seguinte forma:

A hipdtese 1 pretende testar em que medida a dimensdo da populagdo influencia o nivel de
endividamento dos municipios.

Farnharm (1985) refere que o coeficiente da variavel referente a populagdo deve ser positivo,
uma vez que, geralmente, as maiores comunidades tém um acesso melhor ao mercado de
capitais, tendo concluido, através dos resultados obtidos para esta varidvel, que a dimensao da
populagdo influencia positivamente o nivel de endividamento dos municipios. Hajek e Hajkova
(2009), Guillamon et al (2011) e Pérez-Lopez et al (2014) também obtiveram a mesma conclusado

nos seus estudos, sendo que, deste modo, a 1.2 hipdtese é a seguinte:

Hipdétese 1: A dimensdo da populagdo esta positivamente relacionada com o endividamento dos

municipios da Regido Alentejo.

Por outro lado, a hipdtese 2 tem como objetivo testar o impacto da forma de governagdo
(maioria/minoria) do executivo local no endividamento dos municipios.

Feld e Kirchgdssner (2001) referem que é esperado que quanto mais partidos estiverem
envolvidos no executivo, maior seja o nivel de divida, uma vez que o governo local, no caso de
estar em minoria, tem de atender as pretensdes dos restantes partidos. Os mesmos autores
concluiram, através dos resultados obtidos, que, de facto, os governos locais com maioria tém
menores niveis de endividamento. Hajek e Hajkova (2009), Letelier (2011), Bastida Albaladejo
et al (2012) e Pérez-Lopez et al (2014) também chegaram a mesma conclusdo, acerca desta

variavel, nos seus estudos. Assim, a 2.2 hipdtese é a seguinte:

Hipétese 2: O endividamento dos municipios da Regido Alentejo é menor nos municipios

governados com maioria.
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A hipétese 3 relaciona o ciclo politico dos governos locais com o nivel de endividamento dos
municipios.

De acordo com Bastida Albaladejo et al (2012), os representantes politicos tentam fazer os
eleitores pensar que o governo local esta a ter um bom desempenho, principalmente no periodo
pré-eleitoral, tentando captar mais votantes. Através dos resultados obtidos para esta variavel,
concluiram que, de facto, o nivel de endividamento é maior no ano correspondente ao ano
eleitoral. Escudero Fernandez e Prior Jiménez (2002, a), Ashworth et al (2005), Letelier (2011),
Ferreira (2011), Melo (2013), Veiga e Veiga (2014) e Ribeiro e Jorge (2015) também obtiveram a
mesma conclusdo para esta varidvel. Contudo, o elevado despesismo associado aos atos
eleitorais e a tentativa de cumprir algumas das promessas eleitorais podem ter um amplo
impacto no inicio do mandato, isto é, no ano seguinte a realizagao de elei¢des, fazendo todo o

sentido analisar o seu efeito no endividamento. Deste modo, a 3.2 hipdtese é a seguinte:

Hipétese 3: O endividamento dos municipios da Regido Alentejo é maior no ano seguinte ao ano

eleitoral.

Sob outra perspetiva, a hipdtese 4 pretende testar o impacto das receitas fiscais no nivel de
endividamento dos municipios.

Benito Lépez et al (2004) referem que é esperado que, com o aumento do valor recebido em
impostos, haja uma redugao da necessidade de recorrer a endividamento, tendo concluido que,
de facto, as receitas fiscais tém uma relacdo negativa com o nivel de endividamento dos
municipios. Pérez-Lopez et al (2011), Feld et al (2011), Melo (2013), Ribeiro e Jorge (2014) e
Pérez-Lopez et al (2014) também obtiveram os mesmos resultados para esta varidvel. Assim, a

4.2 hipdtese é a seguinte:

Hipdtese 4: As receitas fiscais estdo negativamente relacionadas com o endividamento dos

municipios da Regido Alentejo.

De outro modo, a hipdtese 5 pretende verificar o impacto das transferéncias do Governo
Central no nivel de endividamento dos municipios.

Zafra-Gémez et al (2009), Pérez-Lopez et al (2011), Ferreira (2011), Melo (2013), Pérez-Lopez
et al (2014) e Balaguer-Coll e lvanova-Toneva (2019) concluiram que quanto maiores forem os

valores das transferéncias recebidas pelo Estado, menor serd a necessidade de recorrer a
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endividamento para financiar a sua atividade corrente, sendo que sdo a principal fonte de

receita dos municipios. Desta forma, a 5.2 hipdtese é a seguinte:

Hipdtese 5: As transferéncias do Governo Central estdo negativamente relacionadas com o

endividamento dos municipios da Regido Alentejo.

A hipdtese 6 procura relacionar a despesa total dos municipios com o seu nivel de
endividamento.

Ribeiro e Jorge (2014) referem que quando os governos locais pretendem disponibilizar
novas valéncias aos seus municipes, aumentando a sua despesa, acabam por ter de recorrer ao
endividamento. Através dos resultados obtidos, conseguiram validar a existéncia de umarelagdo
positiva entre a despesa total e o endividamento dos municipios. Salinas Jiménez e Alvarez
Garcia (2003) e Ribeiro e Jorge (2015) também obtiveram a mesma conclusao para esta variavel.

Deste modo, a 6.2 hipdtese é a seguinte:

Hipdtese 6: A despesa total estd positivamente relacionada com o endividamento dos

municipios da Regido Alentejo.

A hipétese 7 procura testar o impacto do investimento dos municipios no seu nivel de
endividamento.

E expectavel que os municipios, ao realizar novos investimentos em ativos, com o objetivo
de criar melhores condigdes para os seus municipes, tenham de recorrer a endividamento de
forma a suportar as despesas inerentes a esse investimento. Cabasés et al (2007), Fernandes
(2010), Ferreira (2011), Melo (2013), Veiga e Veiga (2014), Balaguer-Coll et al (2016) e Ehalaiye
et al (2017) obtiveram significancia estatistica positiva para esta varidvel, concluindo que o

investimento tem um impacto positivo no endividamento. Assim, a 7.2 hipdtese é a seguinte:

Hipdtese 7: O investimento estd positivamente relacionado com o endividamento dos

municipios da Regido Alentejo.

A hipétese 8 pretende testar em que medida as receitas de capital influenciam o nivel de
endividamento dos municipios.

Caso haja um aumento das receitas de capital, é esperado que os municipios necessitem de
recorrer a um nivel mais baixo de endividamento para financiar o investimento em bens de

capital. Salinas Jiménez e Alvarez Garcia (2003), Zafra-Gomez et al (2009), Melo (2013) e Ribeiro

48



et al (2013) concluiram, nos seus estudos, que as receitas de capital tém um impacto negativo

no endividamento, conduzindo-nos a 9.2 hipdtese, que é a seguinte:

Hipdtese 8: As receitas de capital estdao negativamente relacionadas com o endividamento dos

municipios da Regido Alentejo.

Por fim, a hipdtese 9 pretende verificar a influéncia que o saldo corrente tem no nivel de
endividamento dos municipios.

De acordo com Escudero Fernandez e Prior Jiménez (2002,b), os municipios com maior nivel
de poupanga bruta terdo uma menor necessidade de recorrer ao endividamento, ja que tém
uma maior capacidade financeira para financiar as suas despesas, tendo obtido significancia
estatistica e negativa para esta variavel. Adicionalmente, Benito Lopez et al (2004), Fernandez
Llera et al (2004), Cabasés et al (2005), Cabasés et al (2007), Pérez-Lépez et al (2013), Ribeiro e
Jorge (2014), Galinski (2015), Ribeiro e Jorge (2015), Balaguer-Coll e Ivanova-Toneva (2019)
concluiram, nos seus estudos, que o saldo corrente tem uma relagdo negativa com o

endividamento, o que leva a deduzir a 9.2 hipdtese:

Hipétese 9: O saldo corrente estd negativamente relacionado com o endividamento dos

municipios da Regido Alentejo.

3.2. Descrigao dos dados e das variaveis

3.2.1. Amostra

A amostra definida para este estudo é constituida pelos 58 municipios da Regido Alentejo
(NUTS 1), para o periodo de andlise de 2009 a 2017. A escolha deste periodo temporal esta
principalmente relacionada com a crise econdmica e financeira a nivel global, que teve um
impacto acentuado na economia portuguesa, a partir de 2008, levando ao aumento consecutivo
do endividamento dos municipios. Importa referir que, apesar da recuperagao verificada,
sobretudo a partir de 2014, ainda 21 municipios excediam o limite da divida total no final de
2019.

O método de recolha de dados selecionado para este estudo é a recolha de dados
secundarios, uma vez que se trata de dados ja existentes e recolhidos por outras entidades. Os

dados referentes a dimensao da populagao, para o periodo de 2009 a 2017, sdo obtidos através
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do Instituto Nacional de estatistica (INE). Os dados respeitantes as variaveis politico-ideoldgicas
sdo recolhidos através da Comissdo Nacional de Eleigdes (CNE). Por fim, os dados referentes as
variaveis fiscais e econémico-financeiras sao recolhidos através dos dados financeiros da

Direcdo Geral das Autarquias Locais (DGAL), disponibilizados no Portal Autarquico.

3.2.2. Definigao das variaveis

A variavel dependente e as varidveis independentes escolhidas foram selecionadas, entre as
consideradas na literatura e que surgem em varios estudos acerca do endividamento dos
municipios, tendo em conta aquelas que melhor se adequam aos municipios da Regido Alentejo.
Para este estudo foi considerada a varidvel dependente Divida total per capita (DIVTOTpc),
representada pelo total da divida total a terceiros que cada municipio apresenta no final de cada
periodo pertencente ao horizonte temporal em andlise. E calculada através da soma das dividas
a terceiros de curto, médio e longo prazo.

Tendo em conta as hipdteses a testar, as varidveis independentes consideradas sdo as
seguintes:

Primeiramente, a varidvel dimensdo da populagdo (LPOP) é definida através do nimero de
habitantes. E incluida no modelo na forma de logaritmo, multiplicado por 100, com o intuito de
reduzir a sua variabilidade.

A variavel forma de governag¢do (FGOV) é uma variavel dummy que representa a
fragmentagdo politica no executivo do governo local. Caso o municipio seja governado, em
maioria, por um partido politico, a variavel assume o valor 1. Caso seja governado em minoria,
a variavel assume o valor 0. Em relagdo a variavel relacionada com o ciclo eleitoral (CICELT1),
esta é uma variavel dummy que representa o ciclo politico dos governos locais. Caso 0 ano em
questdo corresponda ao ano seguinte ao ano eleitoral, a varidvel assume o valor 1, sendo que
para os restantes anos assume o valor 0.

A variavel receitas fiscais (RECFSC) é definida pela soma dos impostos diretos, impostos
indiretos e taxas recebidos pelos municipios. E calculada através da divisdo das receitas fiscais
pelo nimero de habitantes. Por outro lado, a varidvel transferéncias do Governo Central

s

(TRFGOV) é definida pela soma das transferéncias do Estado, das transferéncias de

financiamentos da Unido Europeia e por outras transferéncias recebidas pelos municipios. E

calculada através da divisdao do valor das transferéncias pelo nimero de habitantes.
Relativamente a variavel despesa total (DESPTOT), a mesma é definida pela soma dos gastos

com pessoal, aquisicao de bens e servigos, encargos financeiros, aquisicdo de bens de capital,
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transferéncias e subsidios, passivos financeiros e outras despesas realizadas pelos municipios. E
calculada através da divisdao da despesa total pelo nimero de habitantes.

Paralelamente, a variavel investimento (INVT) é representada pela soma dos investimentos
em ativos, nomeadamente em edificios e outras construgdes e em bens de equipamento. E
calculada através da divisao das despesas de investimento pelo nimero de habitantes. Por outro
lado, a varidvel receitas de capital (RECCAP) é definida pela soma da venda de bens de
investimento, transferéncias de capital, passivos financeiros e outras receitas de capital

auferidas pelos municipios. E calculada através da divisdo do valor das receitas de capital,

deduzido dos passivos financeiros, pelo numero de habitantes.

No que diz respeito a variavel saldo corrente (SALCOR), esta é representada pela poupanca

bruta dos municipios, dada pela diferenga entre as receitas correntes e as despesas correntes.

E calculada através da divisdo da poupanga bruta pelo nimero de habitantes.

VEREVE

Quadro 5: Variaveis independentes

Forma de célculo

Relagdo

esperada

(continua)

Autores

Dimensdo da

populagdo (LPOP)

N2 de habitantes

Farnharm (1985), Hajek e Hajkova (2009), Guillamon et al

(2011) e Pérez-Lopez et al (2014)

Forma de

Valor 1 — Maioria; Valor 0-

Feld e Kirchgassner (2001), Hajek e Hajkova (2009),

Governagdo (FGOV) | Minoria Letelier (2011), Bastida Albaladejo et al (2012) e Pérez-
Lopez et al (2014)
Ciclo Eleitoral | Valor 1 — Ano seguinte a + Escudero Fernandez e Prior Jiménez (2002, a), Ashworth
(CICELT1) Elei¢des; Valor 0 - Restantes et al (2005), Letelier (2011), Ferreira (2011), Bastida
anos Albaladejo et al (2012), Melo (2013), Veiga e Veiga (2014)
e Ribeiro e Jorge (2015)
Receitas Fiscais | Receitas Fiscais/N2 Habitantes _ Benito Lopez et al (2004), Pérez-Lépez et al (2011), Feld et
(RECFSC) al (2011), Melo (2013), Ribeiro e Jorge (2014) e Pérez-

Lopez et al (2014)

Transferéncias

Transferéncias Governo/N2

Zafra-Gomez et al (2009), Pérez-Lépez et al (2011),

Governo Central | Habitantes Ferreira (2011), Melo (2013), Pérez-Lopez et al (2014) e
(TRFGOV) Balaguer-Coll e lvanova-Toneva (2019)

Despesa Total | Despesa Total/N2 Habitantes + Salinas Jiménez e Alvarez Garcia (2003), Ribeiro e Jorge
(DESPTOT) (2014) e Ribeiro e Jorge (2015)
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Investimento (INVT)

Receitas de Capital

(RECCAP)

Saldo Corrente

(SALCOR)

Quadro 5: Variaveis independentes

Investimento /N2 Habitantes

(Receitas de Capital — Passivos

Financeiros) /N2 Habitantes

(Receitas Correntes — Despesas

Correntes) /N2 Habitantes

(conclusdo)

Cabasés et al (2007), Fernandes (2010), Ferreira (2011),
Melo (2013), Veiga e Veiga (2014), Balaguer-Coll et al
(2016) e Ehalaiye et al (2017)

Salinas Jiménez e Alvarez Garcia (2003), Zafra-Gémez et al

(2009), Melo (2013) e Ribeiro et al (2013)

Escudero Fernandez e Prior Jiménez (2002,b), Benito
Lopez et al (2004), Fernandez Llera et al (2004), Cabasés et
al (2005), Cabasés et al (2007), Pérez-Lopez et al (2013),
Ribeiro e Jorge (2014), Galinski (2015), Ribeiro e Jorge

(2015), Balaguer-Coll e Ivanova-Toneva (2019)

Fonte: Elaboragdo prdpria

3.2.3. Anadlise descritiva

Na tabela seguinte estdao representados os resultados referentes a estatistica descritiva das

variaveis consideradas no presente estudo:

Tabela 1: Estatisticas descritivas das variaveis

DIVTOTpc
LPOP
FGOV
CICELT1
RECFSC
TRFGOV
DESPTOT
INVT
RECCAP
SALCOR

Observacgodes Média
522 905,2554
522 911,3051
522 0,848659
522 0,2222222
522 168,7949
522 788,7009
522 1470,068
522 210,9125
522 303,1522
522 36,23796

Desvio-Padrao Minimo

792,9242 45,42692 8213,68
81,55381 741,998 1104,446
0,3587247 0 1
0,4161385 0 1
102,4292 49,24168 1153,488
402,6037 169,239 2061,007
2117,713 277,4566 46753,84
177,8488 8,930265 1213,948
226,9193 9,5162 1231,173
157,2271 -1325,298 678,7614

Fonte: Elaboragdo Prdpria

Como se pode verificar nos dados apresentados anteriormente, a divida total a terceiros dos

municipios da Regido Alentejo, durante o periodo temporal em andlise, foi de cerca de 905,26

euros por habitante, sendo de relevar que o valor minimo observado foi de 45,43 euros por

habitante. Em contraste, o valor maximo de divida total registado foi de 8213,68 euros por

habitante.
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Relativamente a varidvel relacionada com a populagao, esta foi transformada em logaritmo,
de forma a reduzir a variabilidade dos dados, como referido anteriormente, pelo que os dados
apresentados sao referentes a média do logaritmo da varidvel e ndo a média da populagao.
Assim, esta varidvel apresenta uma média de 911 habitantes, com um valor minimo de 741 e
um valor maximo de 1104 habitantes, durante o periodo em analise. E de salientar que esta
variavel tem uma importancia relevante no modelo, dado que a maioria das varidveis se
encontra representada através de uma média do valor registado por habitante.

A variavel respeitante a Forma de Governagao apresenta uma média de cerca de 0,85, o que
significa que, durante o periodo temporal em analise, a maioria dos municipios da Regido
Alentejo, foi governada em maioria pelo partido politico eleito.

No que diz respeito a varidvel Ciclo Eleitoral, que corresponde a realizagao de um ato eleitoral
nas autarquias num determinado ano, esta apresenta uma média de 0,22. Importa referir que,
uma vez que em um tergo dos anos do periodo em andlise se realizaram elei¢gdes autarquicas,
um dos quais no ultimo ano do horizonte temporal do presente estudo, pelo que apenas sao
considerados dois anos para esta variavel.

No que concerne a varidvel referente as Receitas Fiscais de cada municipio, o valor médio
registado, de 2009 a 2017, foi de 168,79 euros por habitante, verificando-se um valor minimo e
maximo de 49,24 euros e 1153,49 euros, por habitante, respetivamente.

A varidvel relativa as transferéncias provenientes do Governo Central apresenta um valor
médio de 788,70 euros por habitante, durante o periodo temporal em analise, registando um
valor minimo de 169,24 euros por habitante, e um valor maximo de 2061,01 euros por
habitante.

Por outro lado, a varidvel alusiva a despesa total dos municipios regista um valor médio
aproximado de 1479,08 euros por habitante, verificando-se como minimo o valor de 277,46
euros por habitante, e como maximo o valor de 46753,84 euros por habitante.

A variavel respeitante ao Investimento apresenta uma média de 210,91 euros por habitante,
registando um minimo de 8,93 euros por habitante, e um maximo de 1213,95 euros por
habitante.

No que diz respeito a varidvel referente as Receitas de Capital, verifica-se, durante o periodo
em analise, um valor médio de 303,15 euros por habitante, registando um valor minimo de 9,52
euros por habitante e um valor mdximo de 1231,17 euros por habitante.

A variavel relativa ao Saldo Corrente de cada municipio alentejano, registou, entre 2009 e
2017, uma média de 36,24 euros por habitante, valor que apesar de ser relativamente baixo, se
apresenta positivo. O valor minimo verificado foi negativo, na ordem dos 1325,30 euros por

habitante, enquanto que o valor maximo foi de 678,76 euros por habitante.
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Importa salientar que, através da andlise da estatistica descritiva relativa as varidveis em
estudo, é possivel verificar que o valor médio registado nas varidveis referentes as despesas é
superior ao das receitas, o que se pode constituir como uma das razdes que levam os municipios
da Regido Alentejo a optar pelo recurso a divida, sendo por vezes excessivo. Todavia, o facto de
ndo se terem em conta todas as variaveis, tanto do lado da despesa como do lado da receita,

nado permite aferir com exatiddo a veracidade da possivel conclusao anteriormente descrita.

3.3. Metodologia de analise de dados

De forma a testar as hipdteses em estudo, foi considerado o seguinte modelo econométrico,
no qual Yit representa a variavel dependente, S0 o termo constante a ser estimado, 5j os
coeficientes dos parametros a serem estimados, Xit as varidveis dependentes do modelo, i
representa os municipios (i=1,2,...,.58), t os anos do periodo temporal em anadlise (t=2009,

2010,...,2017) e €i é o termo de erro:

Yit = B0+ BjXit + &€t

Substituindo a equagdo anterior pelas varidveis em estudo obtemos o modelo (Modelo 1) a

ser estimado, que é o seguinte:

DIVTOTpc = B0 + B1InPOP + B2FGOV + B3CICEL + B4RECFSC + BSTRFGOV +
B6DESPTOT + B7INVT + BSBRECCAP + BISALCOR + &; (1)

Tendo em conta os objetivos especificos ponderados para este estudo, bem como a natureza
estatistica dos dados e o periodo temporal de andlise dos mesmos, considerou-se que a melhor
op¢ao a seguir, no que diz respeito a metodologia de dados a utilizar, é a analise de dados em
painel, através do uso do software estatistico STATA. De acordo com Baltagi (2005), os dados
em painel fornecem uma maior quantidade de informag¢do, um controlo da heterogeneidade
individual, maior variabilidade dos dados, menor multicolinearidade entre os dados, maior
numero de graus de liberdade e, consequentemente, uma maior eficiéncia na estimagao. Além
disso, combinam informag¢do temporal com informagdo entre individuos, permitindo introduzir

ajustes dinamicos e estudar simultaneamente as variagdes de cada uma das variaveis ao longo
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de um determinado periodo e entre diferentes individuos, que, neste caso, se aplica aos
municipios da Regido Alentejo.

Um método de estimagao consiste na aplicacgdo de OLS a amostra longitudinal, caso se
cumpram as hipoteses classicas do modelo de regressdo linear, com dados agrupados (Pooled).
Todavia, esta especificagdo mais simples assume que o comportamento é uniforme para todos
os individuos ao longo do tempo e que todas as observa¢des sdo homogéneas, pelo que, ao
ignorar a existéncia de heterogeneidade nos dados, a aplicagio de OLS em pool ndo é
verdadeiramente um método de estimagdo em painel (Marques, 2000).

Deste modo, é essencial considerar a heterogeneidade dos dados, pelo que serdo utilizados
o modelo de efeitos fixos e 0 modelo de efeitos aleatdrios. Segundo Park (2009), o modelo de
efeitos fixos examina as diferenc¢as do grupo nas intercegbes, assumindo a mesma inclinagdo e
variancia constante entre as entidades. Assim, conjuga a heterogeneidade e a independéncia
dos dados, admitindo que os coeficientes sdo idénticos para todos os individuos, com excegao
do termo independente, mantendo-se a hipdtese de homogeneidade das observagdes, uma vez
que trata as diferengas individuais de forma sistematica e permite que as mesmas sejam
testadas (Marques,2000).

Por outro lado, no modelo de efeitos aleatdrios, presume-se que a variagdo entre as diversas
entidades é aleatdria e ndo esta relacionada com as varidveis independentes incluidas no
modelo, considerando a heterogeneidade dos municipios no termo de erro. De acordo com
Marques (2000), esta especificacdo pressupbe que o comportamento especifico dos individuos
é desconhecido, ndo podendo ser observado nem medido.

Posteriormente, e de forma a auxiliar na definicdo de qual o modelo a utilizar, é realizado o
Teste F (1960), bem como o Teste de Hausman (1968). O primeiro teste, é efetuado para avaliar
qual o melhor modelo, se o de regressao linear com dados agrupados (pooled OLS), se o de
efeitos fixos, sendo que, no caso de se rejeitar a hipdtese nula, a melhor opg¢do passa pelos
modelos de efeitos fixos. Complementarmente, o Teste de Hausman é realizado para avaliar
qual o modelo que se enquadra melhor no estudo em questao, se o de efeitos fixos, se o de
efeitos aleatdrios. Neste sentido, caso se rejeite a hipdtese nula para o teste em questao, o
modelo selecionado deve ser o de efeitos fixos e, caso contrdrio, o modelo a aplicar é o de
efeitos aleatdrios.

Apds a definicdo do modelo a utilizar, importa estudar a existéncia de problemas de
heterocedasticidade e autocorrelagdo. Assim, sdo realizados os testes de Breusch-Pagan (1980)
e de Wooldridge (2002), respetivamente. No primeiro teste, no caso de se rejeitar a hipdtese
nula, existe evidéncia de heterocedasticidade. J4 no segundo teste, no caso de se rejeitar a

hipdtese nula, existe autocorrelagao de primeira ordem entre os residuos da regressao.
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Adicionalmente, como modelo alternativo, é estimado um modelo dindmico. Para tal, sdo
introduzidos desfasamentos em todas as varidveis, exceto nas varidveis dummy, embora seja o
desfasamento na varidvel dependente que torna o modelo verdadeiramente dinamico. Importa
referir que este tipo de modelo é essencialmente utilizado caso se tenha obtido evidéncia de
autocorrelagdo no modelo estatico anteriormente testado. A questdo quando se introduz a
variavel dependente desfasada em dados de painel é que vai existir correlagdo entre essa
variavel e os efeitos fixos (Verbeek, 2004). Assim, o estimador de Minimos Quadrados (OLS),
mesmo com a transformacao de efeitos fixos, serd enviesado e inconsistente, sendo por isso
necessario usar uma abordagem de varidveis instrumentais, que se pode incluir na abordagem
mais geral de Hansen (1982). Especificamente, é utilizado o estimador do Método dos
Momentos Generalizado (GMM) a dois passos de Arellano e Bover (1995) e Blundell e Bond
(1998).

Complementarmente, é realizado o teste de Sargan (1958), aplicado ao contexto do GMM
por Hansen (1982), e que permite inferir se as variaveis instrumentais sdo validas e, portanto, o
modelo esta bem especificado. Caso ndo se rejeite a hipdtese nula, ha evidéncia a favor de uma
boa especificagdo do modelo. Posteriormente, é efetuado o teste de autocorrelagdo de Arellano
e Bond (1991), com vista a verificar a existéncia de autocorrelagdo no modelo. No caso de ndo

se rejeitar a hipdtese nula, ndo existe evidéncia de autocorrelagao.
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4. ANALISE DOS RESULTADOS

4.1. Modelo Estatico

No quadro abaixo representado (Quadro 6), estdo representados os resultados obtidos com
a estima¢do do modelo de dados em painel. Concretamente, foram testados dois modelos
distintos, de efeitos fixos e efeitos aleatdrios. No que diz respeito ao modelo inicialmente
estimado, é possivel verificar que algumas das varidveis nao apresentam significancia estatistica,
e, como tal, ndo contribuem para explicar a evolu¢do do endividamento. Em concreto, a variavel
dummy relativa a forma de governagdo ndo se apresenta como estatisticamente significativa a
5%, tanto para o modelo de efeitos fixos, como para o modelo de efeitos aleatdrios. O resultado
obtido origina a ndo valida¢do da hipétese 2, de que o endividamento dos municipios da Regido
Alentejo é menor nos municipios governados com maioria. Assim, a forma de governagao nao
influencia diretamente o endividamento dos municipios, resultado também obtido em estudos
anteriores, de Salinas Jiménez e Alvarez Garcia (2003), Ferreira (2011) e Ribeiro e Jorge (2014).

Do mesmo modo, a hipdtese 4 também ndo é validada, uma vez que a varidvel referente as
receitas fiscais ndo se demonstrou estatisticamente significativa a 5%, quer no modelo de efeitos
fixos, quer no modelo de efeitos aleatérios. Desta forma, as receitas fiscais ndo tém impacto
relevante no endividamento dos municipios da Regido Alentejo, conclusdao anteriormente
obtida por Ribeiro et al (2013) e Ribeiro e Jorge (2015), aquando da realizagdo dos seus estudos.
Paralelamente, a varidvel relativa a despesa total dos municipios também ndo apresenta
significancia estatistica a 5%, para qualquer dos modelos, rejeitando-se a validagdo da hipdtese
6. Este resultado também ja havia sido obtido por Ribeiro e Jorge (2014) e Ribeiro e Jorge (2015),
gue ndo conseguiram validar a existéncia de uma relagdo positiva entre a despesa total e o
endividamento dos municipios.

Assim sendo, torna-se necessario estimar um novo modelo econométrico, para o qual sdo
retiradas as varidveis anteriormente referidas, isto é, a forma de governagao, as receitas fiscais

e a despesa total, ficando entdo com o seguinte modelo (Modelo 2):

DIVTOTpc = O + B1InPOP + B2CICEL + B3TRFGOV + B4INVT + BSRECCAP +
B6SALCOR + g, (2)
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Quadro 6: Resultados da estimagdo do modelo estatico de dados em painel

Modelo 1 - Efeitos Fixos (FE) Modelo 1 - Efeitos Aleatdrios (RE) | Modelo 2 - Efeitos Fixos (FE) Modelo 2 - Efeitos Aleatdrios (RE)

Varidveis Coeficiente t P>|t| | Coeficiente z P>|z| | Coeficiente t P>|t| | Coeficiente z P>|z|
LPOP 16,90497 2,18 0,030 1,880502 1,33 0,183 16,20453 2,09 0,037 1,982555 1,40 0,161
FGOV 91,90794 1,31 0,191 59,06803 0,85 0,395
CICELT1 104,6318 2,47 0,014 124,0668 2,95 0,003 103,2421 2,45 0,014 120,6107 2,90 0,004
RECFSC 0,0584988 0,15 0,378 0,2384998 0,67 0,504
TRFGOV 0,7127781 1,99 0,047 0,713654 2,78 0,005 0,7100406 2,00 0,046 0,7023453 2,74 0,006
DESPTOT -0,0038432 -0,43 0,670 -0,0046195 -0,5 0,614
INVT -0,3520582 -2,28 0,023 -0,4055195 -2,66 0,008 -0,3462347 -2,27 0,024 -0,3862532 -2,58 0,010
RECCAP 0,4981702 2,99 0,003 0,5444742 3,68 0,000 0,5195179 3,14 0,002 0,5533016 3,76 0,000
SALCOR -0,3920702 -2,04 0,042 -0,7158027 -4,01 0,000 -0,3836566 -2,13 0,033 -0,6639222 -4,00 0,000
Constante -15230,54 -2,13 0,034 -1536,07 -1,06 0,288 -14515,53 -2,04 0,042 -1544,409 -1,06 0,288
Observagoes 522 522 522 522
R-Squared 0,1594 0,1495 0,1559 0,1476
F 9,59 0,0000 14,1 0,0000
Wald 92,08 0,0000 90,95 0,0000
Hausman 100,44 0,0000 49,46 0,0000
Wooldridge 0,861 0,3574 1,033 0,3137
Breush-Pagan 0,97 0,4626 1,42 0,2138

Fonte: Elaboragdo Propria
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Apds a estimagao dos modelos de efeitos fixos e de efeitos aleatdrios, importa, em primeiro
lugar, proceder a selegdo do modelo mais adequado. Nesse sentido, a estatistica F para a
hipétese que os efeitos fixos ndo observaveis sdo zero toma o valor 20,6 com p-value
virtualmente zero, pelo que se rejeita claramente essa hipdtese. Assim, o modelo de efeitos
fixos é mais apropriado que o modelo de regressdo com dados agrupados (Pooled OLS), pelo
que este modelo ndo serd estimado. Por outro lado, o teste de Hausman rejeita a hipdtese nula,
para qualquer nivel de significancia, de que a diferenga nos coeficientes ndo é sistematica, e,
por esse motivo, conclui-se que, face ao modelo de efeitos aleatdrios, o modelo de efeitos fixos
é mais adequado.

Visto que ficou demonstrado que o modelo de efeitos fixos deve ser o selecionado, o proximo
passo passa por estudar a existéncia de heterocedasticidade e de autocorrelagdo, com a
realizacdo dos testes de Breusch-Pagan, adaptado a dados de painel, e de Wooldridge,
respetivamente. O resultado obtido no primeiro teste indica que ndo se rejeita a hipdtese nula,
para um nivel de significancia de 5%, de existéncia de heterocedasticidade, pelo que ndo ha
evidéncia estatistica da mesma, concluindo-se que nao existe heterocedasticidade no modelo.
Sob outra perspetiva, o resultado obtido na realiza¢do do segundo teste referido mostra que
nao se deve rejeitar a hipdtese nula, a um nivel de significancia de 5%, referente a ndo existéncia
de autocorrelagdo de primeira ordem, pelo que ndo existem evidéncias de autocorrelagdo no
modelo.

Posto isto, e tendo em consideragdo os coeficientes obtidos através do modelo 2, de efeitos

fixos, a equacdo (2) pode ser representada da seguinte forma:

DIVTOTpc = —14515,53 + 16,205InPOP + 103,242CICEL + 0,710TRFGC — 0,346INVT
+ 0,520RECCAP — 0,384SALCOR

E importante salientar que, ao contrario do verificado no modelo inicialmente estimado,
todas as varidveis independentes tém significancia estatistica a 5%. O valor do R-Squared (R?) é
de 0,1559, o que significa que estas varidveis explicam 15,59% da varia¢do do nivel de divida
total a terceiros nos municipios da Regido Alentejo.

Passando a uma analise individual dos coeficientes das varidveis explicativas do modelo,
assume-se para cada caso que todas as varidveis ndo mencionadas se mantém constantes.

No que diz a varidvel relacionada com a dimensdo da populag¢do, o resultado obtido indica
que um aumento de 1% no numero de habitantes leva a que a divida total a terceiros aumente
em cerca de 16 euros por habitante (notar que na aplicagdo do modelo, a variavel foi

logaritmizada e multiplicada por 100). Desta forma, é possivel validar a hipdtese 1, de que a
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dimens3do da populagdo estd positivamente relacionada com o endividamento dos municipios
da Regido Alentejo. Este resultado vai ao encontro do obtido em estudos anteriores por
Farnharm (1985), Hajek e Hajkova (2009), Guilldmon et al (2011) e Pérez-Lopez et al (2014), que
também concluiram que o numero de habitantes tem uma relagdo positiva com o
endividamento dos municipios.

O resultado obtido para a variavel relativa ao ciclo eleitoral aponta para uma relagao positiva
entre o endividamento dos municipios e o ano seguinte ao ato eleitoral, o que permite a
validagdo da hipdtese 3 em estudo. De facto, no ano seguinte aos atos eleitorais, durante o
periodo temporal em andlise, o endividamento per capita dos municipios da Regido Alentejo
sofre um aumento médio de aproximadamente 103,24 euros. Na realizagao dos seus estudos,
relativos ao endividamento dos municipios, Escudero Fernandez e Prior Jiménez (2002a),
Ashworth, Geys e Hendels (2005), Letelier (2011), Ferreira (2011), Bastida Albaladejo et al
(2012), Melo (2013), Veiga e Veiga (2014) e Ribeiro e Jorge (2015), também obtiveram o mesmo
resultado, embora o ano em estudo fosse precisamente o ano em que se realiza o ato eleitoral,
€ ndo 0 ano seguinte, como neste caso.

No que concerne a varidvel referente as transferéncias do Governo Central, o resultado
obtido indica a existéncia de uma relagdo positiva com o endividamento dos municipios, o que
vai contra a expetativa inicial para esta variavel, pelo que hipdtese 5 nao é validada. O valor do
seu coeficiente mostra que o aumento de um euro no valor das transferéncias do Governo
Central leva a um aumento de 0,71 euros no endividamento dos municipios da Regido Alentejo.
Esta relagdo positiva ja havia sido obtida por Guilldmon et al (2011), contrariando também a sua
expetativa inicial.

Em relagdo a varidvel relacionada com o investimento, esta revela-se negativamente
relacionada com o endividamento dos municipios da Regido Alentejo, o que impossibilita a
validagdo da hipdtese 7, uma vez que o resultado obtido contraria a previsao inicial. Da literatura
anteriormente apresentada, apenas Ribeiro e Jorge (2015) obtiveram resultados que levam a
concluir uma relagao negativa desta varidvel com o endividamento dos municipios. O valor do
coeficiente indica que o aumento do valor do investimento em capital em um euro, origina uma
diminuicdo da divida total a terceiros em, aproximadamente, 0,35 euros.

O resultado obtido para a varidvel referente as receitas de capital, indica que existe uma
relagdo positiva entre a mesma e a divida total dos municipios da Regido Alentejo, o que ndo
permite a validagao da hipdtese 8, contrariando a expetativa inicial. O valor do seu coeficiente
revela que o aumento de um euro das receitas de capital leva a um aumento de,
aproximadamente, 0,52 euros no valor da divida total a terceiros. Este resultado ja havia sido

obtido anteriormente por Zafra-Gémez et al (2009) e Ribeiro e Jorge (2014), que concluiram que
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as receitas de capital estdo significativamente e positivamente relacionadas com o
endividamento dos municipios, sendo também contrariada a previsdo inicial adotada nos seus
estudos.

Por fim, no que diz respeito a variavel relativa ao saldo corrente, o resultado obtido revela
uma relagao negativa com a divida total a terceiros dos municipios da Regido Alentejo, o que
possibilita a validagdo da hipdtese 9. Esta relagdo comprova os resultados também obtidos por
autores como Escudero Fernandez e Prior Jiménez (2002b), Benito Lopez et al (2004), Fernandez
Llera et al (2004), Cabasés et al (2005), Cabasés et al (2007), Cabasés et al (2011), Pérez-Lépez
et al (2013), Ribeiro e Jorge (2014), Pérez-Lopez et al (2014), Galinski (2015), Ribeiro e Jorge
(2015) e Balaguer-Coll e Ivanova-Toneva (2019), que na realizagdo dos seus estudos também
identificaram que o saldo corrente e o endividamento dos municipios estdo negativamente
relacionados. O valor do seu coeficiente permite concluir que o aumento de um euro no saldo
corrente leva a uma reduc¢do de, aproximadamente, 0,38 euros na divida total a terceiros dos

municipios analisados.

4.2. Modelo Dinamico

Apesar de nao se ter obtido evidéncias de autocorrelagao, torna-se de valor acrescentado
para o presente estudo a estimagdo de um modelo dinamico. Para tal, como anteriormente
referido, é utilizado o estimador GMM a dois passos de Arellano e Bover (1995) e Blundell e
Bond (1998), introduzindo desfasamentos em todas as varidveis, com exceg¢do das variaveis
dummy, para o Modelo 2, aplicando posteriormente o mesmo processo para uma versao

robusta. Com efeito, é estimado um novo modelo (Modelo 3), o qual é apresentado em seguida:

DIVTOTpc, = By + B,DIVTOTpc,_; + B,LPOP + P3LPOP,_; + B,CICELT1, +
BsTRFGOV, + BcTRFGOV,_; + B7INVT; + BgINVT,_; + BoRECCAP; + B1oRECCAP,_, +
B11SALCOR; + B1,SALCOR,_; + & (3)

Os resultados obtidos com a estimagdo do modelo em questdo sdo apresentados no quadro
7, sendo de destacar, primeiramente, os resultados do teste restri¢des de sobreidentificagdo de
Sargan, e do teste de autocorrelagdo de Arellano e Bond. No que diz respeito ao primeiro teste,
para as duas estimagles, ndo é rejeitada a hipdtese nula de validagdo de restricdes
sobreidentificadas a um nivel de significancia de 5%, o que permite demonstrar que as varidveis

instrumentais sao validas, existindo evidéncia de uma boa especificaggo do modelo.
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Paralelamente, relativamente ao teste de autocorrelagao de Arellano e Bond, ndo é rejeitada

a hipétese nula de ndo existéncia de autocorrelagdo a um nivel de significancia de 5%, nao

existindo assim evidéncia, em ambas as estimac¢des, de autocorrelagao.

Quadro 7: Resultados da estima¢dao do modelo dindmico em dados de painel

Modelo 3 - GMM Two Step

Modelo 3 - GMM Two Step (robusto)

Variaveis Coeficiente z P>|z| Coeficiente z P>|z|
DIVTOTpct-1 | -0,0032724 -1,31 0,191 -0,0032724 -0,06 0,953
LPOPt -56,64117 -9,06 0,000 -56,64117 -1,43 0,154
LPOPt-1 69,39347 10,19 0,000 69,39347 1,59 0,111
CICELT1t 47,67099 6,27 0,000 47,67099 0,85 0,394
TRFGOV t 0,9492682 18,29 0,000 0,9492682 1,75 0,080
TRFGOV t-1 0,7189982 9,75 0,000 0,7189982 1,09 0,278
INVT t 0,0429091 2,02 0,044 0,0429091 0,28 0,776
INVT t-1 -0,0221718 -0,95 0,342 -0,0221718 -0,10 0,916
RECCAP t 0,2058947 6,42 0,000 0,2058947 1,45 0,146
RECCAP t-1 0,2865274 9,54 0,000 0,2865274 2,10 0,036
SALCOR t -0,153306 -4,68 0,000 -0,1503306 -0,91 0,363
SALCOR t-1 -0,067678 -2,03 0,042 -0,067678 -0,42 0,677
Constante -12288,1 -14,46 0,000 -12288,1 -1,33 0,182
Observagdes 464 464
Instrumentos 47 47
Wald 2335,34 0,0000 44,56 0,0000
Sargan 47,0638 0,0673
Arellano -

Bond Primeira -0,39095 0,6958 -0,0797 0,9365
Ordem

Arellano -

Bond Segunda -0,75936 0,4476 -0,69129 0,4894
Ordem

Fonte: Elaboragdo Prdpria

Consequentemente, sao analisados os resultados obtidos para os coeficientes das varidveis

em estudo. Importa referir neste ambito que, dado que na estima¢do do modelo robusto,

apenas a varidvel referente as receitas de capital, para o0 momento t-1, é estatisticamente

significativa a 5%, ndo serdo examinados os coeficientes obtidos para o mesmo, centrando a

andlise na primeira estimag¢do. Assim, e tendo em conta os coeficientes obtidos, o modelo é

dado pela seguinte equagao:
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DIVTOTpc, = —12288,1 — 0,003DIVTOTpc,_; — 56,641LPOP, + 69,393LPOP,_,
+ 47,671CICELT1, + 0,949TRFGOV, + 0,719TRFGOV,_, + 0,043INVT,
— 0,022INVT,_, + 0,206RECCAP, + 0,287RECCAP,_, — 0,153SALCOR,
— 0,068SALCOR_; + &

Primeiramente, observando o coeficiente da divida total a terceiros por habitante do
momento t-1, ndo é estatisticamente significativo a 5%, o que significa que ndo existe
dependéncia da divida total face ao registado no ano anterior, dependendo sim de outros
fatores, relacionados essencialmente com receitas e despesas registadas.

No que toca a varidvel relacionada com a dimensdo da populagdo, esta é estatisticamente
significativa a 5%, tanto para o momento t, como para o momento t-1, apresentando, ainda
assim, sinais diferentes. Concretamente, o coeficiente desta varidvel para o momento t exibe
um sinal negativo. Esta conclusdo, de que o nimero de habitantes tem uma rela¢do negativa
com o endividamento dos municipios, ja havia sido obtida por Melo (2013) e Ribeiro e Jorge
(2014), aquando da realizagdo dos seus estudos relacionados com esta tematica. Por outro lado,
para o momento t-1, a varidvel apresenta um coeficiente positivo, o que indica que influencia
positivamente a dimensao da populagdo do momento seguinte. Como este Ultimo é superior em
valor absoluto, o efeito total é positivo, o que corresponde ao encontrado no modelo estatico e
valida a hipétese 1.

Relativamente a varidvel referente ao ciclo politico, esta é estatisticamente significativa a 5%,
apresentando uma relagao positiva com o endividamento dos municipios da Regido Alentejo, tal
como ja havia sido obtido aquando da estimagdo do modelo de efeitos fixos, validando
novamente a hipdtese 3. Assim, é possivel verificar que no ano seguinte ao ato eleitoral, a divida
total a terceiros aumenta em 47,57 euros por habitante.

No que concerne a variavel relativa as transferéncias do Governo Central, a mesma, para o
momento t é estatisticamente significativa a 5%, estando positivamente relacionada com a
divida total dos municipios da Regidao Alentejo, resultado que se assemelha ao obtido
anteriormente com a estimagdo do modelo de efeitos fixos, ndo permitindo a validagdo da
hipdtese 5.

Contrariamente ao obtido aquando da estimagdo do modelo de efeitos fixos, a varidvel
referente ao investimento, no momento t, apresenta uma relagdo positiva com o
endividamento, tendo significancia estatistica a 5%. Este resultado, que valida a hipdtese 7, ao
representar a previsao inicial, corrobora os resultados obtidos por autores como Cabasés et al
(2007), Fernandes (2010), Ferreira (2011), Melo (2013), Veiga e Veiga (2014), Balaguer-Coll et al

(2016) e Ehalaiye et al (2017), na realizagdo dos respetivos estudos. De facto, através do valor
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do seu coeficiente, é possivel verificar que um aumento de 1 euro no investimento traduz-se no
aumento na dividida total em, aproximadamente, 0,04 euros. Acresce referir que a mesma
variavel, para o momento t-1, ndo é estatisticamente significativa a 5%, pelo que ndo tem um
impacto relevante no valor do investimento no ano seguinte.

No que diz respeito a varidvel relacionada com as receitas de capital, esta é estatisticamente
significativa a 5% tanto no momento t como no momento t-1, traduzindo uma relagdo positiva
com a divida total a terceiros dos municipios da Regido Alentejo, tal como ja havia sido verificado
aquando da estima¢do do modelo de efeitos fixos, pelo que a hipdtese 8 continua a ndo ser
validada.

Em relagdo a varidvel referente ao saldo corrente, verifica-se que a mesma, no momento t,
tem significancia estatistica a um nivel de 5%, sendo que estd negativamente relacionada com
o nivel de divida total dos municipios da Regido Alentejo. O sinal obtido no seu coeficiente vai
ao encontro do apresentado na estimagao do modelo estatico de efeitos fixos, na medida em
gue, como se enquadra de acordo com a expetativa inicial, permite a validagao da hipétese 8.
Ao analisar o coeficiente da varidvel, é possivel concluir que um aumento de 1 euro no saldo
corrente de um determinado municipio, leva a uma diminui¢do da sua divida total em cerca de
0,15 euros. Complementarmente, a mesma varidvel, para o momento t-1, apresenta um
coeficiente negativo, sendo estatisticamente significativa a um nivel de 5%, pelo que influencia
negativamente o valor do saldo corrente do ano seguinte.

Com a apresentac¢do dos resultados obtidos na estimagdo do modelo estatico de efeitos fixos
e do modelo dinamico GMM, é de relevante importancia fazer uma comparag¢do entre os
coeficientes dos dois modelos. Embora essa analise tenha sido realizada anteriormente, apés a
estimagdo do modelo dindmico, convém ter em considera¢do o desfasamento das varidveis
deste ultimo modelo. Para tal, sdo calculados os coeficientes de longo prazo ou solugdo de
equilibrio obtidos na estimagao do modelo dindmico, de forma a permitir uma comparagao mais
eficaz e realista com os coeficientes obtidos no modelo estdtico, uma vez que ja ndo tem em
conta as variagdes para o ano seguinte.

Assim, o valor dos coeficientes de equilibrio é dado pelo quociente entre a soma dos
coeficientes de cada uma das varidveis e a diferenga entre 1 e o valor do coeficiente para a

variavel dependente no momento t-1, calculado para cada varidvel da seguinte forma:

Coeficiente Longo Prazo LPOP: DIVTOTpct * = % = 12,71070549

Coeficiente Longo Prazo CICELT 1: DIVTOTpct * = (15{;1) = 47,51550028
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Coeficiente Longo Prazo TRFGOV: DIVTOTpct * = fls_ff) = 1,662824972

Coeficiente Longo Prazo INVT: DIVTOTpct * = % = 0,020669661

B9+B10

Coeficiente Longo Prazo RECCAP: DIVTOTpct * = 5 - 0,490815954
Coeficiente Longo Prazo SALCOR: DIVTOTpct * = % = —0,220263211

Apds o cdlculo das solugdes de equilibrio de longo prazo, importa comparar entdo os
coeficientes obtidos para o modelo estdtico e modelo dindmico, de modo a verificar se ha
diferencas relevantes, principalmente ao nivel do sinal obtido, que permitam, posteriormente
averiguar as hipdteses validadas por ambos os modelos. No quadro 8, estdo representados os

coeficientes obtidos para cada tipo de modelo:

Quadro 8: Coeficientes obtidos no Modelo Estatico e Modelo Dindmico

Coeficientes

Variaveis Modelo Estatico (Efeitos Fixos) Modelo Dinamico (GMM)
LPOP 16,20453 12,71070549
CICELT1 103,2421 47,51550028
TRFGOV 0,7100406 1,662824972
INVT -0,3462347 0,020669661
RECCAP 0,5195179 0,490815954
SALCOR -0,3836566 -0,220263211

Fonte: Elaboragdo Prdpria

No que diz respeito a varidvel LPOP, relacionada com a dimensdo da populagdo, é possivel
verificar que nao existem grandes diferengas no valor do coeficiente em ambos os modelos.
Dado que o sinal do coeficiente é positivo, pode concluir-se que, tanto para o modelo estatico

como para o modelo dinamico, a populagdo estd positivamente relacionada com o nivel de
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divida total a terceiros dos municipios da Regido Alentejo, sendo que, desta forma, a hipdtese 1
é validada.

Em relagdo a variavel CICELT1, referente ao ciclo politico, o efeito estimado é menor no
modelo dinamico, mas mantém-se positivo. Assim, a hipétese 3, de que o endividamento dos
municipios da Regido Alentejo é maior no ano seguinte ao ano do ato eleitoral, é validada em
ambos os modelos.

Relativamente a variavel TRFGOV, relacionada com as transferéncias provenientes do
Governo Central, o valor do coeficiente, do modelo estdtico para o modelo dinamico, sofre uma
ligeira diferenca, ndo alterando, ainda assim, o seu sinal. Assim, verifica-se que, em ambos os
modelos, as transferéncias do Governo Central estdao positivamente relacionadas com a divida
total a terceiros dos municipios da Regido Alentejo e, como tal, a hipdtese 5 ndo é validada.

A varidvel INVT, alusiva ao investimento realizado em capital, é a Unica varidvel que sofre
alteragdes ao nivel do sinal do coeficiente. Concretamente, se para o modelo estatico, a varidvel

apresenta um coeficiente negativo, para o modelo dinamico expde um coeficiente positivo.

Assim, para este Ultimo modelo pode verificar-se que o nivel de investimento esta positivamente
relacionado com o nivel de divida de um dado municipio da Regido Alentejo, o que valida a
hipdtese 7, ao contrario do que se sucede aquando da estimagdao do modelo estatico de efeitos
fixos.

No que concerne a varidvel RECCAP, referente as receitas de capital, o valor do coeficiente,
do modelo estdtico para o dindmico, ndo apresenta grandes altera¢des, tendo o mesmo sinal
positivo. Deste modo, verifica-se que, em ambos os modelos, as receitas de capital tém uma
relagdo positiva com a divida total dos municipios da Regido Alentejo, ndo permitindo a
validagdo da hipodtese 8.

Por ultimo, em relagao a varidvel SALCOR, referente ao saldo corrente dos municipios, o valor
do coeficiente também ndo apresenta diferencas significativas, sendo que o sinal é negativo em
ambas as estimacdes. Isto revela que o saldo corrente esta negativamente com a divida total a
terceiros dos municipios da Regido Alentejo, possibilitando a valida¢do da hipdtese 9, em ambos
os modelos.

No quadro seguinte (Quadro 9) estdo representadas as hipdteses inicialmente propostas,

bem como a sua validagdo/ ndo valida¢do nos modelos estimados:
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Quadro 9: Resumo da validagdo das hipdteses para os modelos estatico e dinamico

Hipdteses
Hipdotese 1: A dimensdo da populagdo estd positivamente
relacionada com o endividamento dos municipios da Regido
Alentejo.

Hipdtese 2: O endividamento dos municipios da Regido Alentejo
é menor nos municipios governados com maioria

Hipdtese 3: O endividamento dos municipios da Regido Alentejo
€ maior no ano seguinte ao ano eleitoral.

Hipétese 4: As receitas fiscais estdo negativamente
relacionadas com o endividamento dos municipios da Regido
Alentejo.

Hip6tese 5: As transferéncias do Governo Central estdo
negativamente relacionadas com o endividamento dos
municipios da Regido Alentejo.

Hipdtese 6: A despesa total estd positivamente relacionada
com o endividamento dos municipios da Regido Alentejo.

Hipétese 7: O investimento esta positivamente relacionado
com o endividamento dos municipios da Regido Alentejo.

Hipdtese 8: As receitas de capital estdo negativamente
relacionadas com o endividamento dos municipios da Regido
Alentejo.

Hipétese 9: O saldo corrente estd negativamente relacionado
com o endividamento dos municipios da Regido Alentejo.

Modelo Estatico (Efeitos Fixos)

Modelo Dindmico (GMM)

Validada Validada
N&o Validada N&o Validada
Validada Validada
N&o Validada N&o Validada
N&o Validada N&o Validada
N&o Validada N&o Validada

N&o Validada Validada
N&o Validada N&o Validada
Validada Validada

Fonte: Elaboragdo Propria
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5. CONCLUSOES

A crise econdmica e financeira a nivel global, que se iniciou, de forma efetiva, em meados de
2008, teve um forte impacto na economia portuguesa, sendo necessario recorrer a ajuda
externa para equilibrar as contas nacionais. De facto, os efeitos da crise fizeram-se notar de
imediato, conduzindo a um aumento progressivo do endividamento, recurso utilizado para
promover a sobrevivéncia de organizagdes publicas e privadas. Neste caso concreto, os
municipios nacionais ndo fugiram a regra, atingindo niveis de endividamento excessivo, que
levou a alteragdes significativas na Lei das Finangas Locais e nas restricdes ao endividamento,
com a imposi¢cdo de um limite de divida total com regras mais severas do que o anteriormente
verificado.

O objetivo geral deste estudo passou por identificar os fatores determinantes que
contribuem para a evolugdo da divida total a terceiros dos municipios da Regido Alentejo (NUTS
). Para tal foi utilizada uma amostra dos 58 municipios pertencentes a regido, para o periodo
temporal compreendido entre 2009 e 2017. As varidveis foram selecionadas tendo em conta a
literatura existente e a pertinéncia do seu estudo, em consonancia com a situagdo dos
municipios em questdo, englobadas em quatro areas distintas: institucional, politico-ideoldgica,
fiscal e econdmico-financeira.

Numa primeira andlise ao endividamento dos municipios durante o periodo temporal em
estudo, existe uma evidéncia de redugao, principalmente a partir de 2014, tanto nos municipios
nacionais na sua globalidade, como também nos municipios da Regido Alentejo, em especifico.
Estes dados revelam que as medidas tomadas no sentido de conter o endividamento, em alguns
casos excessivos, tiveram uma certa eficacia, existindo também uma redugdo progressiva dos
municipios com divida acima do limite. Ainda assim, de acordo com o recente relatério do
Concelho de Finangas Publicas (2019), 21 dos 308 municipios portugueses estavam acima do
limite de endividamento no final de 2019, 4 dos quais pertencentes a Regido Alentejo.

No que diz respeito aos resultados obtidos através da estima¢do de modelos estdticos e
dinamicos, estes permitiram validar quatro das hipdteses inicialmente delineadas.
Relativamente aos fatores institucionais, foi analisada a influéncia da dimensdo da populagdo
no endividamento. Os resultados permitem demonstrar que esta tem uma relagdo positiva com
o nivel de divida total dos municipios da Regido Alentejo durante o periodo temporal em analise.
Isto revela que, quanto maior o nimero de habitantes, maiores sao os custos necessarios para
garantir a satisfacdo das suas necessidades e expetativas, embora, por outro lado, possa

contribuir para um aumento das receitas fiscais. Importa salientar que a dimensao da populagao
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é uma das mais importantes varidveis em estudo, na medida em que, de certa forma, todas as
outras se encontram dependentes da mesma.

Em relagdo aos fatores politico-ideoldgicos, foram analisados os impactos da forma de
governacgdo, sem em maioria ou minoria, e do ciclo eleitoral, com a envolvéncia dos atos
eleitorais, no endividamento dos municipios. Se os resultados comprovam que a forma de
governac¢do nao tem influéncia no endividamento dos municipios da Regido Alentejo, ja o ciclo
eleitoral esta positivamente relacionado com o mesmo. Concretamente, conclui-se que o nivel
de divida total a terceiros é, em média, superior no ano seguinte ao ano eleitoral. Este facto
prende-se com a tentativa de os autarcas procurarem cumprir as suas promessas eleitorais logo
no inicio do mandato, e com o despesismo associado as campanhas eleitorais, que tém um
efeito desfasado na divida, fazendo aumentar a mesma no ano seguinte ao ano do ato eleitoral.
Paralelamente, importa realgar o contributo da teoria da escolha publica para a justificacdo do
resultado obtido, na medida em que é comprovado que os partidos politicos procuram
influenciar a escolha dos cidaddos, de modo a captar mais votantes e obter maior poder e
notoriedade. Obviamente que esta tentativa pode ser vista de dois pontos distintos. Por um
lado, procuram estar mais proximos das ideias defendidas pela maioria da populagao, por outro,
tém em perspetiva a obtengao de votos através da realizagdo de promessas, de investimento e
melhorias de infraestruturas para a satisfacdo das necessidades da populagdo, que por vezes
acarretam custos mais elevados do que o necessario.

No que concerne aos fatores fiscais, foi analisado o impacto das receitas fiscais no
endividamento dos municipios da Regido Alentejo. Os resultados obtidos demonstram que as
mesmas ndo tém um impacto relevante na divida total a terceiros dos municipios analisados, o
qgue pode dar a entender que as receitas obtidas através de impostos e tarifas relacionados com
a utilizacdo de agua, bem como de outros como o Imposto Municipal sobre Iméveis (IMl), ndo
sao diretamente empregues no pagamento de divida, mas sim na atividade corrente da
autarquia.

Relativamente aos fatores econdmico-financeiros, foi a drea que empregou o estudo da
maior parte das varidveis. Concretamente, foi analisado o impacto das transferéncias do
Governo Central, da despesa total, do investimento, das receitas de capital e do saldo corrente,
no endividamento dos municipios da Regido Alentejo. Ao contrdrio da expetativa inicial, os
resultados obtidos demonstram que as transferéncias governamentais tém uma relagdo positiva
com a divida total a terceiros. Este facto sugere que as receitas obtidas através do Estado ndo
estdo a ser adequadamente geridas nas autarquias em questdo, ndo contribuindo para um
controlo efetivo do nivel de endividamento. Por outro lado, os resultados obtidos para a variavel

relacionada com o investimento em bens de capital sdo dispares, uma vez que a estimac¢do do
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modelo estatico sugere uma relagdo negativa com o nivel de divida, enquanto que a estimac¢do
do modelo dindmico revela uma relagao positiva, em conformidade com a expetativa inicial. De
facto, o investimento em bens de capital acarreta custos que, geralmente, apenas sao passiveis
de financiamento por via de capitais alheios, como o recurso ao crédito, pelo que pressupde um
aumento do nivel de divida. Todavia, deve ser relevada a sua importancia no sentido de
incrementar a satisfacdo das necessidades da popula¢do do municipio, bem como a capacita¢do
envolvente para a recegao adequada aos demais visitantes. Sob outra perspetiva, os resultados
demonstram que as receitas de capital tém uma relagdo positiva com o nivel de divida a terceiros
dos municipios da Regido Alentejo, contrariando a previsdo inicial na abordagem a esta varidvel.
Assim, é possivel concluir que as receitas obtidas, principalmente provenientes da aliena¢do de
bens, ndo estao a ser empregues, em parte dos casos, de uma forma adequada, no pagamento
da divida existente, sendo possivelmente utilizadas para o investimento na aquisicdo de novos
bens mdveis e imdveis ou no financiamento da sua atividade corrente. Relativamente ao
impacto do saldo corrente, os resultados obtidos sugerem uma relagdo negativa com o nivel de
divida total a terceiros dos municipios da Regido Alentejo, indo ao encontro da expetativa inicial.
Com efeito, é possivel concluir que quanto maior for o nivel de poupanga bruta, através de um
lucro decorrente da atividade corrente, por parte de um municipio, menor serd a necessidade
de recorrer a endividamento para fazer face as suas despesas, ha medida em que fica com uma
capacidade superior para se autofinanciar. Quanto ao nivel de despesa total, os resultados
sugerem que esta ndo tem um impacto relevante na divida total a terceiros dos municipios da
Regido Alentejo.

Em suma, as varidveis em estudo, que demonstraram ter um impacto relevante sobre o
endividamento dos municipios da Regido Alentejo sao a dimensdo da populagdo, o ciclo politico,
as transferéncias do Governo Central, o investimento, as receitas de capital e o saldo corrente.
Denota-se que, apesar de uma clara melhoria nos anos pds-crise, existem varios municipios na
Regido Alentejo que ndo tém recursos suficientes para fazer face as suas necessidades, o que
leva a um recurso, por vezes excessivo, ao endividamento. Obviamente que a gestdo das
autarquias, enquanto organizagao publica, tem de ter em conta um misto entre o lado social,
nomeadamente os interesses e condi¢gdes da populagdo, e o lado financeiro, com uma gestao
orcamental rigorosa.

E por isso pertinente sugerir algumas alteracdes que podem eventualmente conduzir a uma
diminuicdo do nivel de divida e a procura de fontes alternativas de financiamento.
Primeiramente, é necessario que exista uma gestdao mais eficiente dos recursos gerados e das
despesas a realizar. Como é evidente, aquando da realizagdo do or¢amento, ha que ter em conta

aquilo que sdo as necessidades da populagao, sendo fundamental aliar as mesmas com a correta
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gestdo financeira das contas do municipio. A implementagdo do Orgamento Participativo, com
o objetivo de garantir a interven¢do dos cidaddos na decisdo sobre a afetacdo de recursos
existentes as politicas publicas municipais, bem como refor¢ar mecanismos de transparéncia e
de credibilidade da administracao, foi, nesse sentido, uma boa medida, que, no entanto, nao é
suficiente. Depois, e de uma forma simplificada, ha que pensar que o aumento do nivel de
poupanca bruta e, consequentemente, a redugao do nivel de endividamento, podem ter como
principal ponto de partida, por um lado o aumento das receitas e, por outro, a diminui¢dao das
despesas. Do lado das receitas, e dado o crescente reconhecimento do turismo na regido, com
um aumento exponencial do numero de visitantes, que originou a abertura de novos
estabelecimentos hoteleiros, com amplos beneficios para a regido, seriainteressante a aplicagao
de uma taxa turistica, mesmo que de valor simbdlico, algo ja praticado em outras zonas do pais.
Paralelamente, a alienagdo ou aluguer de bens médveis e imdveis ndo necessarios a atividade da
autarquia, o fomento da atividade econdmica do tecido empresarial, um aproveitamento mais
eficiente dos fundos comunitarios e a captagdo de investimento de capital estrangeiro na regido
poderiam ser vistas como outras fontes de rendimento extra, bem como de reduc¢do do nivel de
desemprego. Contrariamente, do lado das despesas, seria importante uma reducdo das
despesas desnecessarias ao desenvolvimento da atividade, e um controlo rigoroso dos custos a
afetar na realizagdo de eventos e em obras e construgbes, com vista a reabilitacdo e
requalificagdo urbana.

As principais limitagGes do presente estudo prendem-se, essencialmente, com o periodo de
anadlise curto, visto que os nove anos do mesmo apenas permitem a andlise de dois mandatos,
envolvendo a realizagdo de trés atos eleitorais, insuficiente para obter dados mais concisos e
fidveis ao longo do tempo. Complementarmente, outra limitagdao advém do facto de, em virtude
de uma criteriosa selegdo das varidveis em estudo, ndo terem sido tidos em conta outros fatores
que podem ter impacto no nivel de divida dos municipios, como é o caso da densidade
populacional, do limite maximo de endividamento, da ideologia politica do partido que governa,
do turismo existente ou do nivel de desemprego verificado. Além disso, existiram algumas
dificuldades encontradas no decorrer da realizagao da dissertacdo, o que originou alteragdes
face ao que estava inicialmente previsto. Concretamente, a varidvel dependente teve uma
alteracdo para divida total a terceiros, de forma a ser calculada de forma igual para todos os
anos do periodo de analise, uma vez que a variavel dependente inicialmente selecionada tinha
uma mudanga na forma de cdlculo, em virtude da alteragao da Lei das Finangas Locais, em 2013.
Do mesmo modo, a varidvel independente referente ao Limite Maximo de Endividamento ndo
foi incluida no modelo de regressao, contrariamente ao previsto, face a alteragdo na forma de

calculo a partir do ano de 2013. No sentido de aumentar a eficiéncia dos resultados obtidos, é
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importante ainda referir que o periodo de andlise e a metodologia de dados selecionada foram
também alterados, relativamente ao inicialmente previsto, com a adi¢do de mais 3 anos ao
periodo de andlise e a escolha pela aplicagdo da andlise de dados em painel, tendo em conta os
dados recolhidos.

Como ideia para trabalhos e investiga¢des futuras dentro desta tematica, seria interessante
desenvolver um estudo com uma maior amplitude de anos em analise, e a inclusdo de outro
tipo de varidveis, como as que foram anteriormente referenciadas. Complementarmente, numa
perspetiva de longo prazo, serd certamente interessante analisar os efeitos da pandemia Covid-

19 no endividamento dos municipios, e a sua capacidade de rea¢do ao contexto.
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ANEXOS

Anexo 1: Municipios da Regido Alentejo, por NUTS IlI

Alto Alentejo

Alentejo
Central

Municipios
Alter do Chao
Arronches
Avis
Campo Maior
Castelo de Vide
Crato
Elvas
Fronteira
Gavido
Marvao
Monforte
Nisa
Ponte de Sor

Portalegre
Sousel

Alandroal
Arraiolos
Borba
Estremoz
Evora
Montemor-o-Novo
Mora
Mourdo
Portel
Redondo
Reguengos de Monsaraz
Vendas Novas
Viana do Alentejo
Vila Vicosa

Alentejo
Litoral

Alcacer do Sal
Grandola
Odemira

Santiago do Cacém
Sines

Baixo Alentejo

Aljustrel
Almodovar
Alvito
Barrancos
Beja
Castro Verde
Cuba
Ferreira do Alentejo
Mértola
Moura
Ourique
Serpa
Vidigueira

Leziria do Tejo

Almeirim
Alpiarga
Azambuja
Benavente
Cartaxo
Chamusca
Coruche
Golega
Rio Maior
Salvaterra de Magos
Santarém

Fonte: Elaboragdo Prépria, com base em dados do INE
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Anexo 2: Dados de Populagdo e Divida Total dos Municipios da Regido Alentejo (2017)

Municipios Populagdo Divida total Divida Total por habitante
Alto Alentejo

Alter do Chdo 3229 178738183 € 553,54 €
Arronches 2910 1080094,51 € 371,17 €
Avis 4288 2631122,78 € 613,60 €
Campo Maior 8022 1696 856,06 € 211,53 €
Castelo de Vide 3012 413817,48 € 137,39 €
Crato 3251 3935507,06 € 1210,55 €
Elvas 20998 3791173,13€ 180,55 €
Fronteira 3012 2478796,34 € 822,97 €
Gavido 3446 1319599,87 € 382,94 €
Marvdo 3124 1027 648,59 € 328,95 €
Monforte 3025 2234 461,09 € 738,66 €
Nisa 6292 3679 643,87 € 584,81 €
Ponte de Sor 15285 2991 002,34 € 195,68 €
Portalegre 22627 25805 116,19€ 114046 €
Sousel 4536 3115792,66 € 686,90 €
Alandroal 5164 17 748 089,31 € 3436,89 €
Arraiolos 6999 4181882,53 € 597,50 €
Borba 6879 7 232 827,06 € 105144 €
Estremoz 12975 8089 043,68 € 623,43 €
Evora 52874 68 558 918,22 € 1296,65 €
Montemor-o-Novo 15942 3806851,86 € 238,79 €
Mora 4283 2579957,29 € 602,37 €
Mourdo 2484 7778 050,97 € 3131,26 €
Portel 5938 2572578,52 € 433,24 €
Redondo 6475 1166 301,05 € 180,12 €
Reguengos de Monsaraz 10128 20838 155,39€ 2057,48 €
Vendas Novas 11381 3720701,52 € 326,92 €
Viana do Alentejo 5200 1671680,78 € 321,48 €
Vila Vigosa 7814 3127 399,79 € 400,23 €
Alcacer do Sal 11853 169824242 € 143,28 €
Grandola 14626 8802 689,06 € 601,85 €
Odemira 24741 9035 750,45 € 365,21 €
Santiago do Cacém 28892 10376 484,16 € 359,15 €
Sines 13662 13 140 806,36 € 961,85 €
Aljustrel 8396 7729562,10 € 920,62 €
Almodovar 6813 4 825 404,55 € 708,26 €
Alvito 2459 979 195,66 € 398,21 €
Barrancos 1669 1409 050,96 € 844,25 €
Beja 33804 11215792,15€ 331,79 €
Castro Verde 7010 4111170,68 € 586,47 €
Cuba 4657 2628551,59 € 564,43 €
Ferreira do Alentejo 7915 4298302,51 € 543,06 €
Mértola 6319 2871482,86 € 454,42 €
Moura 13928 7 864 581,25 € 564,66 €
Ourique 4735 6622 011,38 € 139852 €
Serpa 14620 9730753,75€ 665,58 €
Vidigueira 5543 4199 901,36 € 757,69 €
Almeirim 22782 5763 853,94 € 253,00 €
Alpiar¢a 7155 8556 958,28 € 119594 €
Azambuja 22358 12991 394,43 € 581,06 €
Benavente 30073 1366 123,75 € 45,43 €
Cartaxo 23855 51258371,12€ 214875 €
Chamusca 9385 2325552,40 € 247,79 €
Coruche 17980 3387287,58 € 188,39 €
Golegd 5447 3854 228,66 € 707,59 €
Rio Maior 20437 10 149 884,32 € 496,64 €
Salvaterra de Magos 21420 4343 526,08 € 202,78 €
Santarém 57823 56 779 471,60 € 981,95 €

Fonte: Elaboragdo Prépria, com base em dados do INE e da DGAL
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Anexo 3: Municipios da Regido Alentejo acima do limite de divida (2019)

Municipios

Alandroal

Cartaxo

Evora

Reguengos de Monsaraz

Fonte: Elaboragao prépria, com base em dados do CFP

Anexo 4: Legislagdo referente ao endividamento dos municipios

A Lei n.2 73/2013, de 3 de setembro na sua redagdo atual, que estabelece o Regime
Financeiro das Autarquias Locais e das Entidades Intermunicipais, determina no seu art.2 52.2 o
conceito no que concerne o endividamento municipal, que é o de divida total de operagdes

orcamentais, regendo-se pelos seguintes normativos:

= n.21doartigo52.2- Definigao do limite da divida total que ndo pode ultrapassar, em 31
de dezembro de cada ano, 1,5 vezes a média da receita corrente liquida cobrada nos
trés exercicios anteriores;

= n.22doart.252.2- A divida total de operagdes orgamentais do municipio engloba os
empréstimos, os contratos de locag¢do financeira e quaisquer outras formas de
endividamento junto de instituicdes financeiras, bem como os restantes débitos a

terceiros decorrentes de operagdes orcamentais.

No artigo 54.2 da Lei n.2 73/2013 de 3 de setembro - Definem-se as entidades relevantes para

efeitos de limites da divida total. As entidades que relevam s3o:

=  (Osservigos municipalizados e intermunicipalizados, neste ultimo caso, de acordo com o

critério previsto no n.2 4 do artigo 16.2 da Lei n.2 50/2012, de 31 de agosto;
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= As entidades intermunicipais e as entidades associativas municipais,
independentemente de terem sido constituidas ao abrigo de regimes legais especificos
ou do direito privado, de acordo com o critério a estabelecer pelos seus érgaos
deliberativos, com o acordo expresso das assembleias municipais respetivas, ou, na sua
auséncia, de forma proporcional a quota de cada municipio para as suas despesas de
funcionamento;

= As empresas locais e participadas de acordo com os artigos 19.2 e 51.2 da Lei n.2
50/2012, de 31 de agosto, exceto se se tratar de empresas abrangidas pelos setores
empresarial do Estado ou regional, por forca do artigo 6.2 do Decreto-Lei n.2 558/99, de
17 de dezembro, alterado pelo Decreto-Lei n.2 300/2007, de 23 de agosto, e pelas Leis
n%s. 64-A/2008, de 31 de dezembro, e 55-A/2010, de 31 de dezembro, proporcional a
participagao, direta ou indireta, do municipio no seu capital social, em caso de
incumprimento das regras de equilibrio de contas previstas no artigo 40.2 daquela lei;

=  As cooperativas e as régies cooperativas, de acordo com o disposto no artigo 19.2 e no
n.2 3 do artigo 58.2 do regime juridico da atividade empresarial local e das participa¢des
locais, aprovado pela Lei n.2 50/2012, de 31 de agosto, proporcional a participacdo,
direta ou indireta, do municipio, em caso de incumprimento das regras de equilibrio de
contas previstas no artigo 40.2 daquele regime;

= As cooperativas ndo previstas na alinea anterior e as fundagdes, proporcional a
participagao, direta ou indireta, do municipio;

= Asentidades de outra natureza relativamente as quais se verifique, de acordo com o n.2
4 do artigo 75.2, o controlo ou presun¢dao de controlo por parte do municipio, pelo

montante total.

A divida total de operagdes orgamentais sera o valor relevante para efeitos de verificagao do
cumprimento do limite de endividamento estabelecido no art.2 52.2 da Lei n.2 73/2013 de 3 de
setembro, bem como para aferir dos municipios que se encontram em situa¢do de saneamento

financeiro (art.2 58.2) e em situagdo de rutura financeira (art.2 61.9).

Fonte: Portal Autarquico
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Anexo 5: Regime de Crédito dos Municipios

O regime de crédito dos municipios encontra-se regulamentado nos artigos 49.2.a 51.2 da Lei
n.2 73/2013, de 3 de setembro (Regime Financeiro das Autarquias Locais e das Entidades
Intermunicipais). Os municipios podem contrair empréstimos, incluindo aberturas de crédito
junto de quaisquer instituicdes autorizadas por lei a conceder crédito. Os empréstimos de curto
prazo sao contraidos apenas para ocorrer a dificuldades de tesouraria, enquanto que os
empréstimos de médio e longo prazos podem ser contraidos para aplicagdo em investimentos

ou para proceder de acordo com os mecanismos de recuperagao financeira municipal.

Saneamento Financeiro

O novo quadro juridico das regras referentes aos pressupostos para saneamento financeiro,
bem como o conteuldo dos respetivos planos e regras de acompanhamento, aprovado na Lei n.2
73/2013, de 3 de setembro (Regime Financeiro das Autarquias Locais e das Entidades
Intermunicipais) consta dos artigos 57.2 a 60.2. Os municipios devem contrair empréstimos para
saneamento financeiro, tendo em vista a reprogramacao da divida e a consolidagao de passivos
financeiros, quando ultrapassem o limite da divida total previsto no art. 52.2, na sua atual
redacdo, podendo recorrer aos mecanismos de recuperagdo financeira, nomeadamente
empréstimos para saneamento financeiro, sendo a adesdo aos mesmos, facultativa ou
obrigatdria, consoante o nivel de desequilibrio financeiro verificado a 31 de dezembro de cada
ano. Os pedidos dos municipios que pretendam contrair empréstimos para saneamento
financeiro devem ser instruidos com um estudo fundamentado sobre a situagao financeira da
autarquia e um plano de saneamento para o periodo a que respeita o empréstimo, que pode
ser no maximo de 14 anos e com um periodo maximo de caréncia de 1 ano, conforme o previsto

no n.2 5 do artigo 58.2 da Lei n.2 73/2013, de 3 de setembro.

Rutura Financeira

Os municipios sempre que se encontrem em situa¢do de rutura financeira sao obrigados a
aderir ao procedimento de recuperagdo financeira municipal, conforme previsto no artigo 61.2
da Lei n.2 73/2013, de 3 de setembro (Regime Financeiro das Autarquias Locais e das Entidades
Intermunicipais). On.2 2 do art.2 61.2 da Lei n.2 73/2013 estipula as condi¢des em que se verifica
a situagao de rutura financeira municipal.

Fonte: Portal Autarquico
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Anexo 6: Programa de Regularizag¢do Extraordinaria de Dividas ao Estado

Programa Pagar a Tempo e Horas (PPTH)

A Resolugio do Conselho de Ministros n.2 34/2008, de 22 de Fevereiro, aprovou o Programa
Pagar a Tempo e Horas (PPTH) com o objectivo de reduzir os prazos de pagamento a
fornecedores de bens e servigos praticados pelas entidades publicas, nomeadamente pelos
municipios. No ambito deste programa os Municipios e as Regides Auténomas puderam
contratualizar empréstimos financeiros de médio e longo prazos, substituindo a divida comercial
contraida, através da afectacdo dos fundos ao pagamento de dividas a fornecedores.
Beneficiaram destes empréstimos 34 Municipios, correspondendo ao montante global de € 78

milhdes.

Programa de Regularizagdo Extraordinaria de Dividas do Estado (PREDE)

A Resolucdo do Conselho de Ministros n.2 191-A/2008, de 27 de Novembro (RCM), aprovou
o Programa de Regularizagdo Extraordinaria de Dividas do Estado (PREDE), o qual visou
nomeadamente, garantir o pagamento a credores privados das dividas vencidas dos municipios,
na sequéncia do objectivo de redug¢do de prazos de pagamentos a fornecedores do Programa
Pagar a Tempo e Horas, aprovado pela RCM n.2 34/2008, de 22 de Fevereiro.

Para o efeito foi estabelecido o limite de €1.250 milhdes (€500 milhGes a financiar pelo
Estado e o restante por instituicdes de crédito), o qual se destinou aos Municipios e as Regides
Autonomas. A adesdo dos municipios ao PREDE dependia da apresentagdo de candidatura junto
da Direcgao-Geral do Tesouro e Finangas, até 15 de Janeiro de 2009. Nessa fase foram aprovadas
69 candidaturas a empréstimos, num montante global de cerca de € 410 milhdes.

Tendo em conta o facto de ndo ter sido esgotado o valor global de financiamento
estabelecido para o PREDE, a Resoluc¢&o do Conselho de Ministros n.2 29/2009, de 30 de Margo,
estendeu o prazo de candidaturas de acesso a supra mencionada linha de financiamento até 30

de Junho de 2009, tendo sido aprovadas 26 candidaturas, num montante global de € 94 milhdes.

Fonte: Portal Autarquico
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Anexo 7: Prazo Médio de Pagamento por municipio da Regido Alentejo (2019)

Municipios Prazo Médio de Pagamento (N2
Alto Alentejo dias)
Alter do Chao 23
Arronches 1
Avis 19
Campo Maior 56
Castelo de Vide 11
Crato 7
Elvas 42
Fronteira 35
Gavido 16
Marvdo 7
Monforte 57
Nisa 11
Ponte de Sor 40
Portalegre 39
Sousel 142
Alandroal 31
Arraiolos 13
Borba 18
Estremoz 27
Evora 133
Montemor-o-Novo 33
Mora 15
Mourdo 145
Portel 5
Redondo 27
Reguengos de Monsaraz 31
Vendas Novas 27
Viana do Alentejo 27
Vila Vigosa 24
Alentejo Litoral

Alcécer do Sal 26
Grandola 21
Odemira 13
Santiago do Cacém 11
Sines 86
Aljustrel 105
Almodovar 24
Alvito 8
Barrancos 3
Beja 14
Castro Verde 56
Cuba 72
Ferreira do Alentejo 27
Mértola 16
Moura 47
Ourique 310
Serpa 84
Vidigueira 187
Almeirim 2
Alpiarca 249
Azambuja 0
Benavente 20
Cartaxo 23
Chamusca 10
Coruche 35
Golega 143
Rio Maior 32
Salvaterra de Magos 30
Santarém 50

Fonte: Elaboragdo proépria, com base em dados do Portal Autarquico



Anexo 8: Regime Contabilistico das Autarquias Locais

O Decreto-Lei n.2 54-A/99, de 22 de fevereiro, com as alterac¢Ses introduzidas pela Lei n.2
162/99, de 14 de setembro, pelo Decreto-Lei n2 315/2000, de 2 de dezembro, pelo Decreto-Lei
n.2 84-A/2002, de 5 de abril e pela Lei n.2 60-A/2005, de 30 de dezembro, aprovou o actual
sistema contabilistico das autarquias locais (Plano Oficial de Contabilidade das Autarquias Locais
- POCAL), que entrou em vigor em 1 de janeiro do ano 2002.

O POCAL visa a criagdo de condigBes para a integragdao consistente da contabilidade
orcamental, patrimonial e de custos numa contabilidade moderna, por forma a constituir um
instrumento fundamental de apoio a gestdo das autarquias locais. A partir daquela data,
ficaram revogados os seguintes diplomas: Decreto-Lei n.2 341/83, de 21 de julho; Decreto-Lei

n.2 226/93, de 22 de junho; Decreto-Regulamentar n.2 92-C/84, de 28 de dezembro.

Fonte: Portal Autarquico

Anexo 9: Fundo de Apoio Municipal

O FAM foi instituido pela Lei n.2 53/2014, de 25 de agosto, alterada pela Lei n.269/2015, de
16 de julho. Lei que veio estabelecer o regime juridico de recuperac¢do financeira municipal e
regulamentar o Fundo de Apoio Municipal (FAM).

O regime de recuperagao financeira municipal prevé os mecanismos juridicos e financeiros
necessarios a adogao de medidas que permitam a um municipio atingir e respeitar o limite da
divida total previsto na Lei n.2 73/2013, de 3 de setembro (Lei que estabelece o regime
financeiro das autarquias locais e das entidades intermunicipais - RFALEI).

O FAM tem por objeto a recuperagao financeira dos municipios que se encontrem em
situacdo de rutura financeira nos termos previstos da Lei n.2 73/2013, de 3 de setembro
(RFALEI), bem como a sua prevengao, traduzindo-se na adogdo de mecanismos de reequilibrio

orcamental, de reestrutura¢do da divida e de assisténcia técnica.

Fonte: Portal Autarquico
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