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Resumo

Utilizando uma base de dados de painel, constituida por uma amostra' de 278 municipios para
um periodo compreendido entre 1997 e 2007, o presente estudo tem como principal objectivo
analisar quais os principais determinantes do endividamento municipal. Como variaveis
explicativas do endividamento municipal foram utilizadas algumas despesas e receitas
municipais, nomeadamente: despesas com pessoal, Investimentos, transferéncias correntes e
de capital para as freguesias, impostos directos e indirectos e Fundo de Equilibrio financeiro

corrente e de capital.

No que diz respeito as relacoes entre os determinantes analisados e o endividamento
autarquico, as evidéncias empiricas permitem-nos concluir que os municipios com maiores
valores de despesas municipais recorrem com mais frequéncia ao endividamento. Por outro
lado e contrariamente ao que seria de esperar, os municipios com maiores receitas recorrem
igualmente ao crédito e endividam-se. Esta situacao pode ser explicada pelo facto das
receitas municipais serem insuficientes para fazer face a todas as despesas orcamentadas
pelo municipio. De um modo geral, quanto maiores forem as receitas do municipio, menor

sera o recurso ao endividamento para fazer face as despesas municipais.

Palavras Chave: Endividamento municipal; Despesas e Receitas Municipais; Estimadores

Estaticos de Painel e Modelos de dados de Painel.

1 0s municipios da RAA e RAM nao foram considerados. A amostra é composta pela totalidade dos
municipios do continente.
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Abstract

Using a database of a panel, made by a sample? of 278 city councils to a period combined
between 1997 and 2007, this study has as a main goal analysing the main principals of the
municipal indebtedness. As a variable explanatory of the municipal indebtedness it has been
used some expenses and municipal incomes, such as: expenses with workers, investments,
current transferences and also transfer of credit to the parishes, direct or indirect taxes and

a financial balance found and of capital.

In what concerns to the relations between the determinative analysed and the indebtedness
autarchical, the empiric evidence allow us to conclude that the municipality with higher
values of municipal expenses recurre more often to the indebtedness. On another hand and
adversely of it was supposed to expect, the city council with higher incomes recurre as well
to credits and they contract debts. This situation can be explained by the fact that the
municipal incomes might be insufficient to solve all the expenses estimated by the city

council.

Generally, as bigger there are the expenses of the city councils, smaller it will be the

resource to the indebtedness to support the city council expenses.

Key words: municipal indebtedness, expenses and municipal incomes, static appreciators of a

panel and database of a model panel.

% The city councils of RAA and RAM had not been considered. The sample is composed for the totality of
the cities of the continent.
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Determinantes do endividamento autarquico: evidéncia empirica para os Municipios
Portugueses utilizando modelo de dados de painel

Introducao

As autarquias locais tém vindo a assumir um papel cada vez mais importante na sociedade
exercendo funcdes de poder central junto das populacdes. Desde 1976, com a promulgacao da
Constituicao Portuguesa, o grau de subdivisao de funcées do poder Estatal e o consequente
aumento de competéncias das autarquias tem vindo a crescer. Neste sentido, as autarquias
locais necessitam de autonomia financeira para exercerem as suas funcoes a nivel local. Esta
autonomia financeira define-se pela liberdade de executar despesas necessarias a execucao
das competéncias e adquirir receitas para fazer face a tais despesas. Assim sendo, uma das
receitas que esta presente na lista aprovada de receitas municipais, € o recurso ao crédito. O
que se tem verificado ao longo dos anos é o crescente endividamento das autarquias locais,

pelo que é necessario perceber a justificacdo para tal endividamento.

Neste sentido, este estudo pretende perceber quais os determinantes do endividamento
municipal. Numa primeira parte, iremos caracterizar os municipios portugueses analisando a
evolucdo legislativa do regime financeiro das autarquias. Serdao examinadas e descritas as
receitas e despesas proprias das autarquias, verificando a evolucdo das mesmas.
Seguidamente, analisaremos em mais pormenor o endividamento municipal, expurgando o
conceito de endividamento liquido e o seu limite, definidos na Lei das financas locais n.°
2/2007 de 15 de Janeiro. Analisar-se-a, igualmente o conceito de limite geral de
endividamento que esta interligado com o recurso ao crédito a instituicoes financeiras por
parte das autarquias. Por ultimo, serdo analisadas a estrutura das receitas e das despesas,

bem como o endividamento municipal.

Para o estudo dos determinantes do endividamento municipal sao utilizados dois tipos de
modelos de dados de painel: os modelos estaticos de painel e os modelos dinamicos de painel,

Neste estudo, iremos analisar os respectivos resultados estatisticos de cada um deles.
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1.0s municipios Portugueses

1.1. Breve introducao

Numa tentativa de organizacdo da base territorial e de descentralizacao do poder politico,
foram instituidos, na Idade Média, os municipios portugueses. Apesar de terem sido criados
diversos tipos de autarquias ao longo dos anos, a instituicao municipal foi a Unica que
persistiu até aos nossos dias. No Estado Novo, as autarquias locais estiveram sujeitas a
apertada tutoria administrativa, exercendo apenas a funcao de controlo, isto &, fiscalizavam
o cumprimento das normas definidas centralmente. Em termos financeiros, os municipios ndao
dispunham de receitas proprias pelo que eram financiadas através de subsidios e
comparticipacdes concedidas pelo poder central. Os varios regimes das Financas Locais,
anteriores a Constituicdo de 1976 consagravam assim uma reduzida autonomia aos municipios

portugueses.

Com a promulgacao da Constituicdo Portuguesa de 1976, foram definidos os novos principios
estatutarios das autarquias locais, reconhecidas e asseguradas as competéncias das autarquias
locais, que incidem na satisfacao regular das necessidades colectivas das populacoes locais,
bem como a sua autonomia financeira e administrativa, dando origem a um processo de

descentralizacao do Estado, que ainda hoje esta em curso.

A reforma do regime financeiro das autarquias locais estabeleceu dois objectivos: a justa
reparticio dos recursos publicos pelo Estado® e pelas autarquias e a correccdo das
desigualdades entre as autarquias do mesmo grau. Apesar da autonomia financeira das
autarquias, ser um suporte essencial do principio constitucional de autonomia das autarquias
locais, esta apenas comecou verdadeiramente com a promulgacao da Lei n.° 1/79 de 2
Janeiro, onde foi definido o Regime das Financas Locais em que as autarquias tém
conhecimento prévio das receitas globais que dispdem para fazer face aos seus planos de

actividades.

O regime das financas locais vem a ser defendido, em 1985, na Carta Europeia de Autonomia
Local, no seu artigo 3°, ao consagrar, “o direito e a capacidade efectiva de regulamentarem e
gerirem, nos termos da lei, sob sua responsabilidade e no interesse das respectivas

populacées uma parte importante dos assuntos publicos”.

% Nos niveis de governacao, utiliza-se o termo Estado como sinénimo de Administracdo Central.
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1.2. Caracterizacao geral dos municipios

Actualmente existem 308 municipios em Portugal (continente e Ilhas). Os municipios podem
ser classificados em: pequenos, médios e grandes. Os municipios pequenos tém uma
populacdo menor ou igual a 20 000 habitantes; os municipios de média dimensao tém uma
populacao maior que 20 000 habitantes e menor ou igual a 100 000 habitantes. Por fim os
municipios de grande dimensdao tém uma populacdo superior a 100 00 habitantes.

Considerando esta classificacao, os municipios portugueses distribuem-se do seguinte modo:

180 Municipios 105 Municipios 23 Municipios
488 habitantes 20 000 100 000 489 562 habitantes
(Corvo) habitantes habitantes (Lisboa)
N

L

Fonte: Joao Carvalho, (2010), Anuario Financeiro dos Municipios Portugueses 2008, Ordem dos

Técnicos Oficiais de Contas, p 20

O grafico seguinte representa o nimero de municipios por dimensdo e por regido®. Podemos
verificar que é na Regido Sul e nas Ilhas que os municipios de pequena dimensdo tém um
maior peso relativo.

Grafico 1: Os Municipios Portugueses, por dimensao e regiao

100 I~
85 B Grandes
80 ™ I Médios
Pequenos

60 I Total

40

N.2 de Municipios

20

Norte Centro Vale do Tejo Sul Madeira Acores

Fonte: Joao Carvalho, (2010), Anuario Financeiro dos Municipios Portugueses 2008, Ordem dos
Técnicos Oficiais de Contas, p 20

* Na tabela n.° 1 do CD poderéo ser consultados todos os 308 municipios classificados segundo a sua
dimensao.
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De facto, os municipios de pequena dimensao com maior peso relativo encontram-se nas
seguintes regides: na Regido Autonoma da Madeira (64%), na Regido Autéonoma dos Acores
(79%) e na Regiao Sul (76%). Por sua vez, é nas Regides de Vale do Tejo e do Norte, que a
percentagem de municipios de pequena dimensao é menor, sendo respectivamente, de 39% e
50%. Podemos ainda referir que dos 308 municipios existentes, apenas 23 sao de grande

dimensao, estando a sua grande maioria localizados na Regiao Norte e no Vale do Tejo.

Analisando de seguida o mapa de densidade populacional, podemos verificar que a maior
densidade populacional se situa nos concelhos limitrofes ao municipio do Porto e Lisboa, no
litoral norte e centro do Pais, bem como nos concelhos do Algarve. Por sua vez, é no Alentejo
e nas zonas fronteiricas ocidentais que a densidade populacional por concelho é a mais baixa,

corroborando com a ideia de desertificacao existente nessas regides”.

Mapa 1: Densidade Populacional por concelhos (2003)

Densidade populacional - 2003
Comelhos
]
L]
<& “&:
LU=
-
-
S :0m
Legenda
=275 a2 76 « SO6S .--sl:_-.-uﬂw_:-'
.-—- 10,7 o = 21 500 .:-- 25 Segredo estatistico
DH&I aplcined, rdo degonioe, o apurad;

Fonte: Presidéncia da RepUblica Portuguesa, (2006), “Densidade Populacional 2003”,
http://www.presidencia.pt/?idc=24&idi=612

® Na tabela n.° 2 incluida no CD, podem ser analisadas com maior pormenor as caracteristicas
populacionais de cada um dos 278 municipios de Portugal Continental




Determinantes do endividamento autarquico: evidéncia empirica para os Municipios
Portugueses utilizando modelo de dados de painel

1.3. A perspectiva municipal das financas publicas: as
funcdes

O Estado, como entidade responsavel pela organizacdo e pelo controle social, intervém na
Economia, através da utilizacao de medidas de compensacao e correccao das desigualdades
existentes. Richard Musgrave, em 1959, classificou esta intervencdo em trés principais
finalidades: a estabilizacdo econdmica, a redistribuicdo da riqueza e a correccao da
afectacdo de recursos. Uma vez que existem varios niveis nacionais de governo,
correspondentes a uma sobreposicao, em termos geograficos, de um sistema de jurisdicdes,
as varias funcdes irao distribuir-se entre a Administracdo Central e as Autarquias Locais.
Através da distribuicdo de responsabilidades pelos varios niveis de governo, pretende-se
maximizar a eficiéncia na afectacao dos recursos publicos. Enquanto que ao Estado compete
tratar dos negocios colectivos, provendo a satisfacao das necessidades de caracter geral, por
seu vez, as autarquias locais deverao assegurar a satisfacdo das necessidades de caracter
local, concentrando-se nelas todas as funcdes de interesse local imediato. Se nos
debrucarmos sobre a natureza dos instrumentos que requerem as funcoes distribuicao e
estabilizacao, verificamos que serao mais eficazmente desempenhadas a nivel de governo
nacional. Por outro lado, para uma melhor execucdo da funcdo afectacdo, esta devera ser
repartida pelos diferentes niveis de governo. A divisao de funcbes entre o Estado e as
autarquias depende de muitos factores, entre os quais, factores de natureza politica,
economicos e natureza historico-cultural, que podem mesmo influenciar e determinar essa

reparticao de funcoes.

A funcédo estabilizacdo econdmica consiste em assegurar “o pleno emprego dos recursos, a
estabilidade na evolucdo dos precos e o crescimento econémico segundo um caminho
optimo.” (Barbosa, A. 1998: 5 - 6) De um modo geral, a funcao estabilizacao devera ser
exercida pelo Estado, ao nivel central. “Se um governo sub nacional expande a sua despesa
para contrariar uma recess@o local, é de esperar que uma parte do estimulo a oferta passe a
fronteira e vd antes beneficiar o emprego e o rendimento de jurisdi¢ées vizinhas.” (Costa,
2002: 654) Os objectivos desta funcdo tém exigido a intervencdo de politicas do governo
central, uma vez que as autarquias locais ndao tém acesso a instrumentos politicos
fundamentais para a estabilizacdo macroecondmica. O facto das autarquias serem de

pequena dimensao e de economia aberta, tornaria as medidas de estabilizacao ineficazes.

A redistribuicao da riqueza traduz-se na alteracao da reparticao da riqueza entre os diversos
sujeitos e sectores da economia, modificando a distribuicao interpessoal do bem-estar.
Também aqui se coloca novamente a questdo se sera preferivel exercé-la ao nivel dos
governos sub nacionais. A resposta dominante é que nao devera ser descentralizada, uma vez
que as populacoes podem perfeitamente migrar para outra jurisdicao, sempre que se
verifique o aumento do imposto sobre o rendimento. O facto de a nivel local/regional se

conhecerem melhor as preferéncias dos cidaddaos em matéria de distribuicdo levam a que essa
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funcao seja realizada a este nivel. Hoje em dia os municipios tém direito a uma participacao
variavel até 3% e uma participacdo fixa de 2% do IRS, o que reflecte que a funcao
redistribuicao também é realizada ao nivel do governo local. Assim, € o municipio que tem de
decidir se utiliza a taxa maxima de 5% do IRS, tera de ponderar se esta decisdo podera vir a
ser benéfica para as contas do municipio, uma vez que pode levar ou nao a “emigracao” dos

municipes para outro municipio com impostos menores.

A Ultima funcao, que diz respeito a correccao da afectacao de recursos, pretende realizar os
necessarios ajustamentos, as situacdes de ineficiente afectacao dos recursos que resultam do
funcionamento imperfeito do mercado. Deste modo, o Estado pretende minorar o efeito
nocivo dos monopolios naturais, das externalidades, das informacdes assimétricas. Segundo
Wallace Oates (1972), a funcao afectacao deve descentralizar-se e atribuir-se esta mesma
responsabilidade aos municipios, uma vez que a procura difere entre municipios. O Estado
fornece uma quantidade uniforme de bem as populacdes locais maximizando a sua utilidade.
Ora, se pensarmos que cada populacdo tem a sua necessidade propria, a procura por esses
bens ira diferir de municipio para municipio e assim o fornecimento uniforme do bem, ja nao
maximizara a utilidade. E neste sentido, que a funcdo afectacdo devera ser descentralizada,
uma vez que existem assimetrias regionais e que os bens pUblicos providos as populacdes tém

incidéncia local.

O legislador ao partilhar este postulado consagrou na Lei n.° 169/79 varias competéncias®
para a realizacao da funcao afectacao, nomeadamente: Equipamento rural e urbano; Energia;

Transportes e comunicacoes; Educacao; salde; accao social; habitacado; proteccao civil.

Assim, de acordo com o principio da subsidiariedade nenhuma funcao deve ser desempenhada
por um determinado nivel de governo se puder ter um melhor desempenho por um nivel de

governo inferior e consequentemente mais préoximo do cidadao.

1.4. As financas locais: evolucao legislativa

As autarquias locais comecaram a ter algum poder de representatividade, como ja foi
referido, com a promulgacdo, em 1976, da Constituicio da RepuUblica Portuguesa, que
preconiza um conjunto de disposicoes com o objectivo de elevar a sua capacidade financeira
e aproximar o poder politico dos cidadaos. Mas foi a 2 de Janeiro de 1979, com a denominada
primeira Lei das Financas Locais que se verificaram profundas e imediatas alteracbes nas
estruturas e métodos de actuacdo da Administracdo Publica, contribuindo para a
concretizacdo dos principios de autonomia do poder local definidos na Constituicdo da

Republica.

® Ver mais detalhadamente no Anexo 1
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A Lei n.° 1/79 de 2 de Janeiro veio definir um conjunto de receitas que caberiam
directamente aos municipios locais e estabeleceu um valor minimo das transferéncias a
efectuar entre a Administracdo Central e os Municipios, pelo que as autarquias locais
passaram a ter conhecimento prévio da receita global de que vao dispor para fazer face aos
seus planos de accao. Assim, ficou definido que passariam a constituir receitas municipais as
cobrancas de um conjunto de impostos locais, nomeadamente: a contribuicao predial

autarquica; imposto sobre veiculos; imposto para servico de incéndios e imposto de turismo.

Em segundo lugar, os municipios tém comparticipacdo no produto de um outro conjunto de
impostos: imposto profissional, imposto complementar, contribuicao industrial, imposto sobre
aplicacao de capitais, impostos sobre sucessdes e doacoes e sisa. Este grupo de receitas era
repartido pelos municipios do seguinte modo: 50% em funcao do nimero de habitantes, 10%
em funcao da area do municipio, 40% em funcao da capitacao dos impostos directos cobrados

no respectivo concelho.

Nesta primeira Lei das Financas Locais foi criado o Fundo de Equilibrio Financeiro (FEF), cujo
valor, por municipio era calculado utilizando a seguinte formula: 35% em funcdo do nimero
de habitantes; 15% em funcao directa da area; 15% em funcdo do numero de freguesias, 35%
na funcao directa das caréncias dos municipios em termos de consumo de electricidade e de
agua, dotacao de esgotos e rede viaria, e da populacdo jovem e populacao idosa e finalmente
do nimero de médicos. Apesar desta reparticdo do Fundo de Equilibrio Financeiro, foi
imposta um limite minimo de transferéncia. Assim, obrigava-se a que a soma do FEF e da
participacao nos impostos nao poderiam ser inferiores a 18% do total de despesas correntes e

de capital do orcamento, isto é:

FEF > 018(DCOR + DCAP) - PPDI (1)

onde,
FEF - Fundo de Equilibrio Financeiro
PPDI - Participacao no Produto de Impostos Directos
DCOR - Despesas Correntes do OGE
DCAP - Despesas de Capital do OGE

A primeira revisao efectuada a Lei de 1979, foi concretizada com o Decreto-lei n.° 98/84 de
29 de Marco. A alteracao mais significativa, foi a eliminacao da participacao nos impostos
directos do Estado. O FEF converte-se no instrumento primordial de transferéncias do Estado
para os municipios e vé alterados os critérios para o seu calculo. Assim, foi definida uma
percentagem de 5% do FEF a distribuir de igual modo por todos os municipios, constituindo
uma garantia de financiamento minimo. Os restantes critérios de distribuicao repetiam no
essencial a abordagem da lei n.° 1/79, alterando-se apenas os ponderadores, leia-se as

percentagens.
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A segunda revisao a Lei das Financas Locais é realizada com a publicacao da Lei n.° 1/87 de 6
de Janeiro. A primeira grande inovacao desta revisao resultou do valor global do FEF passar a
acompanhar o aumento ou diminuicdo do IVA no mesmo periodo, indexando deste modo o FEF

a evolucao do valor do IVA previsto no Orcamento de Estado:

V.
FEF, = FEF, | | )
IVA,

onde,

|VA1 — Valor do Imposto sobre o valor acrescentado previsto no Orcamento de Estado do ano de
referéncia

IVA1—1 — Valor do Imposto sobre o valor acrescentado previsto no Orcamento de Estado do ano
anterior ao ano de referéncia

Relativamente a reparticdo do FEF pelos municipios, introduziram-se algumas alteracoes. A
mais importante foi o aumento de 5% para 10% do valor global a distribuir pelos 305
municipios (continente e ilhas). Com esta alteracdo, a Administracao Central teve a intencao
de reforcar o financiamento minimo de todos os municipios de forma a permitir o

desenvolvimento das suas actividades minimas.

Em 1992, a Lei n.° 1/87 de 6 de Janeiro foi sujeita a uma alteracao, introduzindo-se, assim, a
Lei n.° 2/92 de 9 de Marco. Mais uma vez, foram alterados os critérios de reparticao,
aumentando a componente a distribuir igualitariamente por todos os municipios para 15%.
Outra das alteracgdes foi a eliminacao da formula para o calculo do FEF, utilizando-se como
base o IVA de 1992, dando deste modo origem a um montante de transferéncias bem inferior

ao que teria sido obtido segundo a regra suspensa.

No ano de 1998, foi publicada mais uma Lei das Financas Locais, a Lei n.° 42/98 de 6 de
Agosto, que mantendo muitos dos principios orientadores das leis anteriores, alterou contudo
o sistema de implementacado. Assim, o valor global das transferéncias calcula-se agora em
funcdo da média do IRS, IRC e IVA, tendo como base os valores cobrados e nao os valores
previstos nos orcamentos anuais. Outra das alteracdes foi a substituicio do FEF por trés
fundos distintos: Fundo Geral Municipal (FGM); Fundo de Coesao Municipal (FCM) e Fundo de
Financiamento das Freguesias (FFF). Cada um destes fundos cumpre um objectivo diferente e
tem, por isso, critérios de reparticdo diferentes. O Fundo de Coesdao Municipal pretende
aperfeicoar a realizacao do principio da igualdade activa, uma vez que vai ao encontro das
necessidades dos municipios menos desenvolvidos, tendo como base indices isto é: o indice de

caréncia fiscal’ e o indice de desigualdade de oportunidades®. Por sua vez, o Fundo Geral

7 s qs o £ s . . c e

Corresponde a diferenca entre a capitacao media nacional das colectas dos impostos municipais
(Contribuicdo Autarquica, Imposto Municipal sobre Veiculos e Imposto Municipal de Sisa) e a respectiva
capitacao municipal daqueles impostos (n.° 2 do art.® 13.°da LFL n.° 42/98).




Determinantes do endividamento autarquico: evidéncia empirica para os Municipios
Portugueses utilizando modelo de dados de painel

Municipal visa proporcionar aos municipios as condicdes financeiras adequadas ao

desempenho das suas competéncias.

A Lei n.° 2/2007 de 15 de Janeiro revoga a anterior (Lei n.° 42/98 de 6 de Agosto) e tem dois
objectivos de caracter geral, ou seja, reducao estrutural da despesa publica, nomeadamente
a reducao da despesa primaria, promovendo o reforco da sustentabilidade de longo prazo das
financas publicas e o aumento da transparéncia e melhoria da qualidade da informacao e das
estatisticas das financas pUblicas. Esta lei, além de redefinir o método de participacdo das
autarquias nos impostos do Estado, a Lei 2/2007 consagra, por um lado, um novo sistema de
financiamento autarquico, baseado no reforco da autonomia local e nos principios da
descentralizacdao, neutralidade financeira, coesao territorial, sustentabilidade local,
racionalizacdo territorial, solidariedade e transparéncia e assegura, por outro lado, tem como
objectivo o financiamento adequado a realizacdo das competéncias transferidas pela

Administracao Central.

Visando a correccdo das assimetrias socio economicas entre as diferentes parcelas de
territorio, bem como as distorcées financeiras resultantes do diferente potencial fiscal entre
os municipios, o Fundo de Equilibrio Financeiro é repartido em 50% como Fundo de Coesao
Municipal e nos 50 % restantes com o Fundo Geral Municipal. Com o Fundo Geral Municipal
pretende-se dotar os municipios de condicoes financeiras adequadas ao desempenho das suas
competéncias, em funcao dos respectivos niveis de funcionamento e investimento (artigo 22°
da LFL). Por sua vez, o Fundo de Coesao Municipal aponta reforcar a coesao municipal,
fomentando a correccao de assimetrias, em beneficio dos municipios menos desenvolvidos,
onde existam situacdes de desigualdade relativamente as correspondentes médias nacionais.
Tal compensacao visa equilibrar a diferenca de oportunidades decorrente da desigualdade de
acesso a condicGes necessarias para poderem ter uma vida mais longa, com melhores niveis
de salde, de conforto, de saneamento basico e de aquisicao de conhecimentos (artigo 23° da
LFL).

Finalmente, o Fundo Social Municipal, funcionando como uma subvencao especial, reflecte a
transferéncia financeira destinada ao financiamento de despesas associadas a funcdes sociais,

nomeadamente na educagao, na salde ou na accao social.

8 Representa a diferenca de oportunidades positiva para os cidadaos de cada municipio, decorrente da
desigualdade de acesso a condicdes necessarias para poderem ter uma vida mais longa, com melhores
niveis de salde, de conforto, de saneamento basico e de aquisicao de conhecimento (n.° 3 do art.° 13.°
da LFL n.° 42/98).
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Segundo Alexandre (2007), a Lei das Finangas Locais n.® 2/2007 constitui um referencial
importante a efectivacdo da responsabilidade financeira concretizando o preceito
constitucional, segundo o qual “as autarquias locais tém o direito de receber receitas
provenientes da gestdo do seu patrimonio e da utilizacdo de servicos municipais, bem como
tém o direito prdprio de participacdao nas receitas dos impostos directos” (Artigo 254° da

Constituicao Portuguesa).

No quadro seguinte apresentam-se as principais alteracoes efectuadas ao longo dos anos,
pelas diversas promulgacdes das novas leis de financas locais. Ao analisarmos esse mesmo
quadro, podemos verificar que, ao longo dos anos, foram implementadas varias alteragdes,
nomeadamente no que diz respeito as transferéncias efectuadas entre a Administracdo
central e as autarquias, com o objectivo de promover o aumento de autonomia dos

municipios.
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Lei n° 1/79 de 2 de Janeiro

Decreto-lei n.°
98/84 de 29 de
Marco

Lei n.° 1/87 de 6
de Janeiro

Lei 2/92 de 9 de
Marco

Lein.° 42/98 de 6
de Agosto

Lei n.° 2/2007 de 15 de
Janeiro

- Contribuicao autarquica;

g - Imposto sobre veiculos;
¥ O | - Imposto para servico de
2 onl . A .
‘s © | incéndios;
& & | - Imposto de Turismo
& 9

o
o - Imposto - 50% do Eliminacao da
= profissional; nimero de | comparticipacao
3 - Imposto habitantes; | nestes impostos.
s complementar; - 40% da
© & | - Contribuicao capitacao
[ e .
o2 Industrial; de
'S & | - Imposto sobre a | impostos
_E E aplicacao de directos;
2 3 | capitais; -10 % em
& - Imposto sobre funcao da
g | sucessoes e area.
o doacoes;
O -

- Sisa
Fundo de - 15% em - 15% em funcao
= Equilibrio funcdo da | da area; IVA, IVA, Substituicao do FEF | FEF, = 50%6FGM +50%FCM
& | Financeiro area; - 5% do nimero | FEF, = FEFM[ VA ] FEF, = FEF“(IV J por:
a (FEF) - 15% do de freguesias; " Aoz ) | . FGM;
£ numero de | 20% das - FCM;
.g freguesias; | caréncias de 0 Calculo & i i - FFF
<T® 35% das electricidade, fectuado sob O Calculo €
S E caréncias agua, etc erectuado sobre os | efectuado sobre os 0 Calculo é
wy de valores d valores efectuado sobre os
g electricida or¢amentados orcamentados, valores cobrados e
@ de, agua, Limite minimo de toln\;,incfo com:j) bf;‘gz nao orcamentados.
2 etc Limite minimo | - o, 0 [VA do ano de
2 Limite de 5% o Limite minimo de
E minimo de 15%
18%
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2 O sistema de financiamento das autarquias locais

2.1 Consideracdes Gerais

Uma vez que as autarquias locais tém competéncias e funcdes a desempenhar, estas deverao
financiar-se de varias formas. Segundo o n.° 2 do Artigo 9° da Carta Europeia de Autonomia
Local, “os recursos financeiros das autarquias locais devem ser proporcionados consoante as
competéncias previstas pela Lei.”. No entanto, esses recursos financeiros devem ser
diversificados de modo a permitir o acompanhamento, tanto quanto possivel, a evolucao real
dos custos do exercicio das suas competéncias, como indica o n.° 4 do Artigo 9° da ja referida
Carta Europeia de Autonomia Local. Assim, para definir a forma mais racional da composicao
desse financiamento, as Autarquias deverao efectuar um orcamento. A conjugacao da Lei n.°
169/99 de 18 de Setembro com os Principios Orcamentais, definidos no POCAL (Plano Oficial
de Contas das Autarquias Locais), obriga as Autarquias a elaboracao, aprovacédo e execucao de
um orcamento anual e orcamentos plurianuais, onde se deve proceder ao registo dos
compromissos com efeito nesse ano e nos orcamentos dos anos futuros. O Orcamento das
autarquias locais deve ser elaborado de acordo com os principios orcamentais’. Deste modo,
as autarquias deverao elaborar um orcamento Unico, anual, independente do orcamento de
Estado, onde se reflictam todas as despesas e receitas. As receitas definidas no orcamento

deverao cobrir todas as despesas previstas.

2.2 A Estrutura e evolucao das Receitas

Para que as Autarquias Locais facam face a investimentos e despesas correntes necessarias a
execucao das competéncias atribuidas pelo Estado, terao de se financiar. O financiamento
municipal pode ser realizado através de receitas municipais, onde se podem encontrar as
receitas fiscais, como por exemplo o IMI'® e IMT'". As transferéncias efectuadas pelo Estado
sao outra forma de financiamento das Autarquias, deste modo o Estado reparte os recursos
publicos atingindo os objectivos de equilibrio financeiro horizontal e vertical das diferentes

Administracoes publicas.

As receitas municipais estdo definidas na Lei das Financas Locais, pelo artigo 10°',

destacando-se o produto de cobranca de impostos municipais e de derramas.

A estrutura das receitas puUblicas é definida pelo Decreto-lei n.° 26/2002 de 14 de Fevereiro,
sendo as mesmas classificadas em receitas correntes e outras receitas, como representa o

quadro seguinte:

° Independéncia, anualidade, unidade, universalidade, equilibrio, especificacao, nao consignacao e nao
compensacao.

1% Imposto Municipal sobre Iméveis

" Imposto Municipal sobre transmissdes onerosas de imdveis.

2 Ver mais detalhadamente Anexo 2.
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Quadro n.° 1: Estrutura das Receitas

Receitas Correntes Receitas de Capital Outras Receitas
- Impostos directos (IRS); - Venda de bens de - Reposicoes nao abatidas
- Impostos indirectos (IMI, IMT, investimento; nos pagamentos;
Derramas); - Transferéncias de Capital - Saldo da geréncia
- Taxas, multas e outras - Activos Financeiros; anterior;
penalidades; - Passivos Financeiros; - Operacoes extra-
-Rendimento de propriedade; - Outras receitas de capital. | orcamentais.

- Transferéncias correntes;
- Venda de bens e servicos
correntes;

- Qutras receitas correntes.

Fonte: Joao Carvalho, (2007), Anuario Financeiro dos Municipios Portugueses 2005, Ordem dos
Técnicos Oficiais de Contas

Importa reter desde ja que, do conjunto das receitas enunciadas acima, apenas uma parte
concorre para o calculo do Nivel de Endividamento Liquido - NEL - conforme os artigos 36° e

37° da Lei das Financas Locais, como sera analisado em pormenor posteriormente.

Uma vés que sdo transferidas atribuicdes e competéncias do Estado para as autarquias locais,
gue asseguram a concretizacdo dos principios da descentralizacdo e da subsidiariedade, elas
deverao ser acompanhadas de meios humanos e financeiros adequados ao desempenho dessas
mesmas competéncias. Deste modo, no dominio da reparticao de recursos entre o Estado e as
Autarquias, as receitas municipais sdo reforcadas através das verbas distribuidas pelo Fundo
de Equilibrio Financeiro e por uma subvencao especifica determinada a partir do Fundo Social

Municipal.

Outra forma de financiamento das Autarquias, que permite ultrapassar a escassez de recursos
financeiros é o recurso ao crédito. A semelhanca do que acontece com qualquer empresa,
também as autarquias recorrem ao crédito, nomeadamente, para permitir a execucdo de
projectos que, sem este esforco seria adiada ou eliminada, bem como, para permitir resolver
alguns problemas de tesouraria. Segundo o artigo 38° da lei 2/2007, os municipios podem
contrair empréstimos de curto ou médio longo prazo, junto de quaisquer instituicoes
autorizadas por lei a conceder crédito, bem como emitir obrigacoes, utilizando deste modo o
mercado de capitais, como forma de financiamento. A possibilidade de recorrer ao crédito
para financiar despesas de investimento liberta recursos de curto prazo para os outros fins, no
entanto gera compromissos de despesa futura, em juros e amortizacoes de capital. No
entanto, nao é legitimo que um executivo municipal recorra excessivamente a este
instrumento, pois, ao fazé-lo, esta a limitar a accao politica dos executivos seguintes, que

tém tanta legitimidade para exercer os seus mandatos. No seguimento deste raciocinio, é do
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interesse proprio do poder local a existéncia de limites a possibilidade de contraccdo de

dividas, de forma a nado agravar o saldo de liquidez das autarquias.

Grafico 1: Evolucdo das receitas correntes, por NUT I
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Analisando o grafico podemos verificar que as receitas correntes tém uma tendéncia
crescente ao longo dos anos, nos municipios das diversas Regides. Os municipios da Regido de
Lisboa apresentam em média o valor mais elevado de receitas correntes. Por sua vez, os
municipios com valores de receitas correntes mais baixas pertencem as Regides do Alentejo e

Algarve.

No que diz respeito as receitas de capital, podemos verificar que estas se mantém constantes
entre os anos de 1997 e 2000 para os municipios das Regides do Alentejo e Algarve. Por sua
vés, nas regides do Norte, Centro e Lisboa, as receitas de capital dos respectivos municipios,
tiveram um ligeiro aumento entre 1997 e 1999, verificando-se um aumento mais significativo
entre os anos de 2000 e 2001. Entre 2001 e 2002, as receitas de capital tiveram uma
diminuicdo acentuada nos municipios da Regidao de Lisboa. Contrariamente as receitas
correntes, sdo os municipios da Regidao do Norte que recebem receitas de capital mais
avultadas, ja os municipios das Regides do Alentejo e Algarve, continuam com as receitas de

capital mais baixas.
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Gréfico 2: Evolucdo das receitas de capital, por NUT I
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No entanto, se analisarmos as receitas per capita, podemos verificar que os municipios da
Regiao do Algarve possuem, em média, os valores mais elevados ao longo dos anos analisados,
contrariamente aos municipios da Regido do Centro, que tem os valores mais baixos de
receita per capita do pais. Se analisarmos o ranking dos 10 municipios' com as receitas mais
elevadas, enumeramos Figueira da Foz, Aljezur e Alcoutim como sendo os municipios com
maiores receitas entre 1997 e 2007, contrariamente aos municipios de Figueira de Castelo

Rodrigo, Gondomar e Sintra, que apresentam os valores mais baixos

Grafico 3: Evolucdo das receitas per capita, por NUT Il

1400,00

1200,00 /

1000,00 % +—Norte
/ \/ —m— Centro

800,00

valores em euros per capita

Lisboa
600,00 —— — ~
o~ Alentejo
400,00 |
—%— Algarve
200,00 |
0,00

2000 2002 2004 2005 2007

Comparando as receitas per capita com o IPC (graficos 3 e 4), podemos verificar que existe
uma relacao positiva entre as receitas adquiridas pelos municipios da Regidao de Lisboa, uma
vez que é nesta Regido que as receitas sao as mais elevadas e o indice de poder de compra

também. No entanto, se compararmos o valor das receitas com o indice de poder de compra,

Bvero ranking em detalhe no anexo 3. A tabela com os 278 municipios esta no CD, Tabela
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podemos verificar que apesar dos municipios do Algarve possuirem valores mais baixos de
receitas, estes municipios apresentam um indice de poder de compra acima da média

nacional, contrariamente aos municipios das regides do Norte, Centro e Alentejo.

Grafico 4: indice de Poder de Compra Concelhio, por NUT Il
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Podemos entdo concluir que o nivel de desenvolvimento nao é influenciado directamente pelo
nivel de receita de cada municipio, o que pode igualmente indicar-nos que nem todas as
receitas municipais sao utilizadas para aumentar o desenvolvimento e bem-estar dos

municipes.

2.3 A estrutura das despesas

A despesa publica pode ser definida como o gasto de dinheiro ou o dispéndio de bens por
parte de entes publicos para criar ou adquirir susceptiveis de satisfazer necessidades
publicas. De facto, para que as autarquias possam executar todas as competéncias delegadas
pelo Estado, os municipios deverdo despender bens e recursos. E neste sentido que sdo
classificadas as despesas publicas, consoante os efeitos que produzem. Assim, e de acordo
com o Decreto-Lei n.° 26/2002, de 14 de Fevereiro, as despesas sao agrupadas pela sua
natureza economica em despesas correntes e despesas de capital, com representa do quadro

n.° 2.
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Quadro n.° 2: Estrutura das Despesas

Despesas Correntes Despesas de Capital Outras despesas

- Despesas com o pessoal; - Aquisicdes de bens de capital; - Operacoes extra-

- Aquisicoes de bens e - Transferéncias de capital; orcamentais;

servicos;
- Juros e outros encargos;

- Transferéncias Correntes;

- Activos financeiros;

- Passivos financeiros;

- Outras receitas de capital.

- Subsidios;
- Qutras despesas

correntes.

Fonte: Joao Carvalho, (2007), Anuario Financeiro dos Municipios Portugueses 2005, Ordem dos
Técnicos Oficiais de Contas

No agrupamento das despesas correntes consideram-se todas as espécies de remuneracoes
principais, abonos e compensacdes, satisfeitas pela Administracdo, tanto aos funcionarios
como aos individuos que prestem servico as autarquias. Incluem-se, todas as despesas quer
com bens de consumo, quer com a aquisicdo de servicos. Os juros e outros encargos, sao
despesas resultantes da contratacdo de empréstimos pelos municipios. Nas transferéncias
correntes estdao implicitas as importancias a entregar a organismos ou entidades para
financiar despesas correntes. Outras das despesas correntes sao os subsidios e correspondem
aos fluxos financeiros nao reembolsaveis destinadas a empresas privadas, destinadas ao seu

equilibrio financeiro.

No que diz respeito das despesas de capital, sao compreendidas as despesas com a aquisicao
dos bens que contribuem para a formacao de capital fixo, isto &, os bens duradouros
utilizados, pelo menos durante um ano, na producao de bens ou servicos, sem que dessa
utilizacao resulte alteracao significativa da suas estrutura técnica, bem como, as despesas
com a aquisicio de equipamento informatico, administrativos, etc. As transferéncias de
capital revestem-se de caracteristicas idénticas as ja apontadas para as transferéncias
correntes, com a diferenca de se destinarem a financiar despesas de capital das unidade
recebedoras. Os activos financeiros contemplam, por sua vez, as operacoes financeiras com a
aquisicao de titulos de crédito, incluindo obrigacdes, accdes, quer com a concessao de
empréstimos e adiantamentos. Por sua vez, os passivos financeiros englobam os pagamentos

decorrentes quer da amortizacdo de empréstimos, quer da regularizacao de adiantamentos.

No grafico a seguir apresentado, verifica-se que as despesas correntes tém uma evolucao
crescente nos anos em analise, em todas as NUTS, sendo este crescimento mais notorio nos

municipios das Regides do Norte e de Lisboa.
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Gréfico 5: Evolucdo das despesas Correntes, por NUT I
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Do mesmo modo que nas receitas correntes, sao os municipios da Regido de Lisboa que
possuem as mais elevadas despesas correntes, e os municipios das Regides do Alentejo e

Algarve, as despesas mas baixas do pais.

Grafico 6: Evolucao das despesas de Capital, por NUT Il
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No que diz respeito, as despesas de capital, estas tém um comportamento mais irregular,
existindo até alguns periodos de diminuicdo das despesas, como sao os casos dos anos 2000 e
2002, nos municipios da Regido de Lisboa. As despesas de capital com maior valor sao
verificadas nos municipios da Regiao do Norte. Ja os municipios do Alentejo e Algarve tém as

despesas de capital mais baixas do pais.

Se analisarmos a evolucdo das despesas per capita, verificamos, do mesmo modo que nas
receitas, € a Regido do Algarve que os municipios geram mais despesas por municipe, ao

contrario dos municipios da Regiao Centro.
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Gréfico 7: Evolucdo das despesas per capita, por NUT II
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Tal como nas receitas, os municipios de Figueira da Foz, Aljezur e Alcoutim tém os valores
mais elevados do total de despesas correntes e de capital, encontrando-se nos 4 primeiros
lugares do ranking" de municipios com mais despesas. Por sua vez, entre os anos de 1997 e
2007, os municipios de Figueira de Castelo Rodrigo, Anadia, Gondomar e Sintra ocupam os

primeiros lugares do ranking de municipios com menores despesas.

Por Gltimo, comparando os valores de despesas per capita, com o indice de poder de compra
verificamos que nao estao directamente relacionados, uma vez que a Regiao de Lisboa
apresenta um indice de poder de compra per capita elevado e no entanto nao desfruta o nivel

de despesas per capita mais elevado.

3. 0 Endividamento Autarquico

3.1 Consideracdes gerais

Como ja foi referido anteriormente, com a promulgacao da primeira lei das Financas Locais,
em 1979, os municipios assumiram a funcao de garantir o acesso a todos os cidadaos de bens
e servicos que mais satisfacam as preferéncias e necessidades locais, tornando-se, assim,
promotores da coesao economica e social, e por conseguinte, dinamizadores das despesas de
investimento publico. Por conseguinte, as receitas proprias mostraram-se insuficientes para
responder as despesas correntes resultantes das novas responsabilidades. Neste contexto, foi
inevitavel impedir os municipios de recorrerem ao crédito para o desempenho das atribuicoes
incumbidas a Administracao Local Autarquica. O recurso ao crédito permite, por um lado
reforcar a capacidade de financiamento e por outro resolver problemas de tesouraria,

representados por caréncia de disponibilidades de meios monetarios. Contudo, o recurso ao

vero ranking em detalhe no anexo 3. A tabela com os 278 municipios esta no CD, Tabela
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crédito pressupde capacidade financeira do municipio para assumir os consequentes
compromissos perante as instituicoes credoras. Deste modo, os municipios tém a possibilidade

de se endividar perante diversas entidades.

O endividamento dos municipios é entendido, por Sousa Franco, como uma forma de
autonomia financeira identificando-se no “poder de contrair dividas, assumindo as

correspondentes responsabilidades, pelo recurso a operacgdes financeiras de crédito”.

Com a crescente utilizacdo do crédito por parte das autarquias, a Administracdao Central
sentiu dificuldade em manter a estabilidade macroeconémica. A disciplina juridica de crédito
dos municipios na anterior lei das financas locais (Lei n.° 42/98, de 6 de Agosto) mostrou-se
desajustada do objectivo de garantir um nivel de endividamento sustentavel, uma vez que se
mostrou incapaz de disciplinar as financas municipais, comprometendo a solvabilidade dos
municipios. Esta incapacidade de manter o endividamento sustentavel, forcou a introducéao de
alteracoes na Lei das Financas Locais (Lei n.° 2/2007, de 15 de Janeiro), culminando a
evolucao do quadro legal do endividamento municipal entre 2002 e 2006. De facto, uma das
maiores preocupacoes da Nova Lei das Financas Locais € a questdao do endividamento das
autarquias locais, pelo que assegura a necessaria estabilidade do enquadramento juridico de

acesso ao crédito, definindo regras estaveis e duradouras.

3.2 O conceito e limite de Endividamento liquido

O Endividamento Autarquico, numa forma muito simplista, resulta do diferencial entre as
despesas e as receitas das autarquias. Sempre que as despesas superam as receitas, as

autarquias estao endividadas, trazendo assim problemas de solvabilidade.

E neste sentido que devem existir mecanismos de controlo do endividamento, por forma: a
garantir a equidade intergeracional, mediante a afectacao do endividamento a médio e longo
prazo; a assegurar a solvéncia financeira dos municipios e a assegurar uma participacao

solidaria dos municipios na concretizacao dos objectivos orcamentais definidos no PEC.

Deste modo e segundo o artigo 35° da Lei das financas locais vigente, o endividamento
autarquico devera orientar-se por principios de rigor e eficiéncia, minimizando custos directos
e indirectos no longo prazo, distribuindo equilibradamente os custos pelos varios orcamentos,
contemplando a previsao de excessiva concentracao temporal das amortizacdes e nao se
expondo a riscos excessivos. Todos estes principios do endividamento autarquico tém como

intuito a sustentabilidade das financas locais.

Um primeiro conceito que deve ser tomado em consideracdo na discussao da dinamica do
endividamento autarquico € o de solvéncia. Uma entidade diz-se solvente sempre que a
receita corrente e futura, liquida de qualquer endividamento inicial, € maior do que os seus

gastos primarios correntes, (excluem os encargos financeiros) e futuros.
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Outro conceito é o de liquidez. Uma entidade ¢ dita liquida se os seus activos liquidos e o
financiamento disponibilizado pelo mercado sao suficientes para proceder ao pagamento do

servico e das amortizacoes das suas dividas.

O terceiro conceito é o de sustentabilidade. A posicao de endividamento de uma entidade é
sustentavel se ela satisfaz a condicao de solvéncia sem que sejam necessarias correccoes nas

suas receitas.

Sempre que as condicdes de solvéncia e de liquidez sejam quebradas, de forma continuada ou
em montantes extraordinariamente elevados, a entidade devedora entra em crise, € nesse
sentido que o endividamento das autarquias deve ser sustentavel, para que as mesmas nao

fiquem vulneraveis e ndo entrem em faléncia.

Por imposicao do Sistema Europeu de Contas Regionais e Nacionais de 1995 (SEC 95) a divida
municipal concorre para a divida total do Estado, obrigando-o a conjugacao do conceito de
endividamento liquido municipal com o conceito de endividamento liquido nacional
estabelecido naquele diploma. Como resposta a esta imposicao, a Lei das Financas Locais em
vigor suprime a definicao do limite de endividamento em termos de fluxos (juros e
amortizacdes) e considera a definicao de endividamento municipal enquanto stock de 125%
dos recursos proprios mais importantes, ou seja os correspondentes as receitas do ano
anterior provenientes de impostos municipais, participacoes do municipio no FEF,
participacao fixa no IRS, participacao nos resultados das entidades do sector empresarial local

e na derrama. Este conceito pode ser apresentado da seguinte forma numérica:
E
% <12%% (3)

Onde:

EL g - stock de endividamento liquido

Rp - Recursos proprios - Impostos Municipais, participacées do municipio no FEF, participacdo no IRS,

derrama e participacao nos resultados das entidades do sector empresarial local, relativas ao ano

anterior.

Neste sentido, segundo o artigo 36° da Lei das financas locais, o endividamento liquido
municipal é “equivalente a diferenca entre a soma dos passivos, qualquer que seja a sua
forma, incluindo nomeadamente os empréstimos contraidos, os contratos de locacdo
financeira e as dividas a fornecedores, e a soma dos activos nomeadamente o saldo de caixa,
os depdsitos em instituicdes financeiras, as aplicacbes de tesouraria e os créditos sobre

terceiros.”.
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Esquematicamente, o endividamento liquido pode ser apresentado do seguinte modo:

Activos Financeiros Passivos Financeiros
Saldo de Caixa Empréstimos
Créditos sobre terceiros Contratos de Locacao Financeira
Depositos Dividas a fornecedores e outros credores
Aplicacdes de Tesouraria
ENDIVIDAMENTO LiQUIDO

3.3 Limite geral dos empréstimos dos municipios

De acordo com o Anuario Financeiro dos Municipios Portugueses de 2008,0 peso da divida
liquida nas receitas autarquicas foi de 96,4%, uma vez que o endividamento liquido, de 2008,
de todos os municipios foi de 5.343 milhGes de euros e as receitas de impostos e
transferéncias do Orcamento de Estado de 2007 foram de 5.542 milhdes de Euros. Assim
sendo, a percentagem da divida liquida ficou aquém do maximo de 125% permito pela Lei das
Financas locais em vigor. O racio da divida liquida pode ainda vir a ser beneficiado, uma vez
que neste calculo ndao foram retirados os valores dos empréstimos bancarios que, pela sua

finalidade, sao excluidos do calculo do limite de endividamento liquido.

Nos anexos 4 e 5, respectivamente, apresentam-se os rankings dos 35 municipios com o
melhor indice de endividamento liquido e os 25 municipios com pior, calculado de acordo com
os critérios da Lei da Financas Locais. No ranking dos municipios com o melhor indice de
endividamento liquido, existem municipios com um indice negativo (como por exemplo, os
municipios do Cartaxo e Ponte de Lima), o que significa que as respectivas autarquias ainda

detém um activo circulante superior ao passivo total.

3.4 Limite geral dos empréstimos dos municipios

O Artigo 10° da Lei das financas Locais (Lei n.° 2/2007, de 15 de Janeiro) aponta o produto de
empréstimos como receita municipal, autorizando assim o recurso ao crédito, por parte dos

municipios.

Contudo, o recurso ao crédito pressupde a capacidade financeira do municipio para assumir os
consequentes compromisso perante as instituicées credoras. E neste sentido que a mesma lei
define regras para contrair empréstimos, ou seja, estabelece limites quantitativos de recurso
ao crédito. Estes limites variam em funcao do tipo de empréstimos que os municipios podem

contrair.
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Os empréstimos de médio e longo prazo poderdo ser contraidos para financiar investimentos
de caracter social ou cultural e para saneamento financeiro, isto € para corrigir o
desequilibrio financeiro conjuntural. O montante de empréstimos de médio e longo prazo nao
pode ultrapassar, a data de 31 de Dezembro de cada ano, os seguintes parametros,
respeitantes ao ano anterior:

- a soma das receitas provenientes de impostos municipais;

- a participacao no municipio no FEF;

- a participacao no IRS;

- a participacao nos resultados das entidades do sector empresarial local;

- a derrama.

Segundo o nimero 4 do artigo 39 da Lei das financas locais, para o calculo dos limites de
recurso ao crédito, sdo considerados os “empréstimos obrigacionistas, bem como os
empréstimos de curto prazo e de aberturas de crédito no montante nGo amortizado até 31 de
Dezembro do ano em causa”. Por sua vez, no nimero 6 do artigo 39° da Lei das Financas
locais, sdo excluidos destes limites, todos os empréstimos destinados ao financiamento de
programas de reabilitacao urbana, de investimentos na recuperacao de infra-estruturas
municipais e de projectos com comparticipacao de fundos comunitarios, desde que, para este
ultimo, “o montante do crédito ndo exceda 75% do montante da participacdo publica nacional
necessdria para a execucdo dos projectos co-financiados pelo Fundo Europeu de

Desenvolvimento Regional (FEDER) ou pelo Fundo de Coesdo”.

Por sua vez, os empréstimos de curto prazo, devem ser contraidos, no intuito de fazer face a
dificuldade s de tesouraria, devendo ser amortizados no prazo maximo de um ano de
contraccao. O limite de empréstimos de curto prazo cifra-se em 10% dos limites dos
empréstimos de médio e longo prazo, no entanto, as autarquias nao poderao ultrapassar estes

limites, em qualquer altura do ano.

No grafico a seguir apresentado, podemos analisar a evolucdo dos empréstimos nas

autarquias, agrupadas em NUTS II.
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Gréfico 8: Evolucdo dos empréstimos, por NUT Il
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Como podemos verificar, o valor de empréstimos aumentou significativamente entre os anos
de 1999 e 2002, nos municipios das regioes do Norte, Centro e Lisboa. Os valores mais baixos
de empréstimos sdo verificados nos municipios das regides do Alentejo e Algarve,

evidenciando um comportamento quase que constante ao longo dos anos.

Grafico 9: Evolucao dos empréstimos per capita, NUT I
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Por sua vez, é nos municipios da Regidao do Algarve que existe uma maior valor de
empréstimos contraidos per capita. No entanto, entre os anos de 2005 e 2007, essa tendéncia
tem vindo a diminuir, os municipios da Regido do Alentejo apresentam os valores mais
elevados de empréstimos per capita, contrariamente aos municipios da Regido de Lisboa. Do
mesmo modo que nas receitas e despesas per capita, o aumento do indice de poder de
compra nao esta directamente relacionado com os empréstimos per capita., uma vez que se
verifica que os municipios com maiores empréstimos per capita, ndo possuem 0s maiores

indices de poder de compra.
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Segundo o Anuario Financeiro dos Municipios, a divida total a instituicbes crédito de médio
longo prazo de 2008 cifrou-se em 3.989,2 milhdes de euros. Se calcularmos o peso do total da
divida a banca sobre as receitas recebidas em 2007 (5.541,5 milhdes de euros) de todos os
municipios, constatamos que este é de 72%. O valor deste indicador é efectivamente inferior
ao limite de 100% determinado como limite geral. No entanto, este indicador apenas pode ser
analisado como um valor médio, uma vez que o limite geral de empréstimos deve ser

calculado por municipio.

Na tabela seguinte, sao apresentados os 25 municipios com maior peso da divida a banca,
evidenciando-se os municipios de Vila Franca do Campo, Cartaxo, Fornos de Algodres e
Covilha. Por sua vez, destacam-se os municipios do Cartaxo, Ponte de Lima e Redondo com o

peso mais baixo da divida a banca sobre as receitas do ano anterior.

Por sua vez, em 2008 destacam-se 11 municipios que nao recorreram ao crédito como receita
para fazer face a despesas: Agueda, Alijo, Arganil, Macedo de Cavaleiros, Méda, Montemor-o-

novo, Olhao, Penedono, Redondo, Serpa e Vale de Cambra.
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Tabela 1: Municipios com maior peso da divida a banca sobre as receitas

cobradas em N-1

1

2

10

11

12

13

14

15

16

17

18

18

20

21

22

23

24

25

Vila Franca do Campo
Cartaxo

Fornos de Algodres
Covilha

Aveiro

Marco de Canaveses
Vouzela

Portalegre

Vila Nova de Gaia
Povoacao

Oliveira de Azeméis
Angra do Heroismo
Fundao

Nordeste

Freixo de Espada a Cinta
Alcanena

Sardoal

Rio Maior

Ansiao

Moita

Lagoa (R.A.A)
Setibal

Murca

Faro

Leiria

P

M

G

398,0%
261,0%
231,1%
229,0%
223,6%
210,5%
206,3%
193,7%
187,0%
178,8%
174,4%
166,3%
164,4%
156.3%
151,3%
149,7%
146,5%
145,2%
143,1%
140,6%
140,4%
139,7%
138,7%
138,0%

136,0%

Fonte: Joao Carvalho, (2010), Anuario Financeiro dos Municipios Portugueses 2008, Ordem dos

Técnicos Oficiais de Contas, p 20
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4. Determinantes que influenciam o endividamento

autarquico

4.1 Objectivos, Base de Dados e Variaveis

A realizacdo deste estudo tem como principal intuito entender e clarificar as relacoes
existentes entre o endividamento das autarquias de Portugal Continental e os seus
determinantes. Para este estudo, foram seleccionadas as 278 autarquias de Portugal
Continental, bem como as suas respectivas despesas e receitas. Estes dados foram obtidos

através do Instituto Nacional de Estatistica.

Do lado da despesa autarquica foram utilizadas as seguintes variaveis: despesas com pessoal;

transferéncias correntes e de capital para as freguesias e o investimento.

Por sua vez, do lado da receita foram analisados as seguintes variaveis: imposto municipal
sobre veiculos; imposto municipal sobre transmissdes onerosas de imoveis; imposto municipal

sobre imoveis e fundos de equilibrio financeiro corrente e de capital

Como medida de endividamento liquido autarquico foi utilizado o diferencial entre o valor

total de empréstimo contraido e a amortizacdo do mesmo.

Tabela 2: Variaveis dependentes e independentes

Variaveis Observacoes
Varidvel Dependente
LEV ; Endividamento liquido autarquico

Varidveis Independentes

DP; ¢ Despesas com o Pessoal

TRSCORR; ¢ Transferéncias correntes para as freguesias

TRSCAPI; Transferéncias de capital para as freguesias

INV; ¢ Investimentos

IUC;, ¢ Imposto Unico de Circulacao

IMT 5, ¢ Imposto Municipal sobre Transmissoes
Onerosas de Imoveis

IMI; ¢ Imposto Municipal sobre Imoveis

FECORR; ¢ Fundo de Equilibrio Financeiro Corrente

FECAP; Fundo de Equilibrio Financeiro Capital
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- Despesas com pessoal

As despesas com o pessoal inserem-se na estrutura das despesas correntes das autarquias
locais. Nas despesas com pessoal inserem-se todo o tipo de remuneracdes permanentes e
extraordinarias pagas aos membros dos orgdos autarquicos, bem como ao pessoal dos quadros.
Estao igualmente englobados os encargos inerentes a seguranca social e outros gastos
relacionados com o pessoal, nomeadamente, deslocacdes e ajudas de custo, vestuario e
artigos pessoais, alimentacao, alojamento e abonos diversos. Os seguros de acidentes de

trabalho e doencas profissionais, encargos sociais voluntarios' e despesas de salde.

As despesas com pessoal sdo, assim, um custo inerente a actividade e autonomia das
autarquias locais. Deste modo, se as autarquias nao tém a capacidade de conseguir receitas
suficientes para fazer face a este tipo de gastos, sera espectavel que esta variavel influencie
de uma forma positiva o endividamento das autarquias, uma vez que deverao recorrer ao

crédito.
Com base no que foi anteriormente exposto formula-se a seguinte hipotese:

H;: Existe uma relacdo positiva entre as despesas com pessoal e o endividamento liquido

autarquico.
- Transferéncias correntes para as freguesias

As transferéncias correntes sao, igualmente, parte integrante das receitas correntes
municipais. Estas sdo constituidas por importancias, concedidas sem qualquer contrapartida,
a outras entidades, nomeadamente as freguesias, para que estas financiem as suas despesas
correntes. Os montantes das transferéncias sdo retirados do rendimento corrente das
autarquias. Uma vez que as transferéncias sdo retiradas do rendimento corrente das
autarquias, estas podem acarretar dificuldades de pagamento as autarquias, encaminhando

para a utilizacdo de crédito para fazer face a estas possiveis dificuldades.
Assim, com base no que foi exposto formula-se a seguinte hipotese:

H,: Existe uma relacdao positiva entre as transferéncias correntes para as freguesias e o

endividamento liquido autarquico.
- Transferéncias de capital para as freguesias

Da mesma forma que as transferéncias correntes, as transferéncias de capital incluem as

importancias cedidas por conta do orcamento municipal, no entanto, financiam as despesas

°Nos encargos sociais voluntarios estao englobadas as despesas com manutencao de creches, lactarios,
jardins de infancia, cantinas e bibliotecas.
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de capital das freguesias. Estas transferéncias podem ser igualmente identificadas como
investimento indirecto, uma vés que dizem respeito a investimentos realizados por outras
entidades. As transferéncias de capital pode levar as autarquias a recorrer ao crédito para

pagamento de outras despesas, no caso das receitas nao serem suficientes para tal.
Com base no que foi referido formula-se a seguinte hipétese:

Hs: Existe uma relacao positiva entre as transferéncias de capital para as freguesias e o

endividamento liquido autarquico.
- Investimentos

Todas as despesas que se destinem a aumentar o capital fixo das autarquias, quer através da
aquisicao a terceiros, quer através de producao propria, sao consideradas como investimento.
0 aumento de capital fixo é conseguido através da aquisicao ou producao de bens duraveis ou
pelas melhorias/modificacdes, que visem aumentar o periodo de duracdo desses bens ou a sua
produtividade. Os investimentos podem ser desagregados em diversas rubricas, consoante a
natureza das suas aplicacdes: aquisicdo de terrenos; habitacéo; outros edificios'®; construcdes
diversas'’; material rolante e maquinaria e equipamento. Também para os investimentos, as
receitas adquiridas pelas autarquias poderao ser insuficientes, o que pode levar ao

endividamento das autarquias.

Com base, no referido anteriormente, formula-se a seguinte hipotese:

H,: Existe uma relacdo positiva entre os investimentos e o endividamento liquido autarquico.
- Imposto unico de circulacao

O imposto Unico de circulacdo é um imposto que incide sobre os veiculos de diferentes
categorias, matriculados e registados em Portugal. Este imposto & considerado como um
imposto directo, cuja cobranca reverte na integra para os municipios. Sendo o imposto Unico
de circulacdo uma fonte de receita para os municipios sera espectavel que diminua a

dependéncia das autarquias pela utilizacdo de crédito para pagamento das suas despesas.
Assim, com base no referido formula-se a seguinte hipotese:

Hs: Existe uma relacdo negativa entre o imposto Unico de circulacdo e o endividamento

liquido autarquico.

16 Instalacoes desportivas, recreativas e escolas; Equipamento social
"7 Viadutos, arruamentos e obras complementares; Esgotos; Captacdo, tratamento e distribuicdo de
agua; Viacao rural; Infra-estruturas para tratamento de residuos sélidos.
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- Imposto municipal sobre as transmissdes onerosas de imoéveis

O imposto municipal sobre as transmissoes onerosas de imodveis é um imposto local,
autarquico, que incide sobre o valor da venda de imoveis. Este imposto encontra-se na
estrutura das receitas correntes das autarquias. Com a utilizacao desta receita para
pagamento das despesas previstas no orcamento autarquico, os municipios poderdo nao ter a
necessidade de contrair empréstimos. Assim, a nossa hipotese sera formulada do seguinte

modo:

He: Existe uma relacao negativa entre o imposto municipal sobre as transmissdes onerosas de

imoveis e o endividamento liquido autarquico.

- Imposto municipal sobre imoveis

O imposto municipal sobre iméveis (IMl) € um imposto que incide sobre o valor patrimonial
tributario de prédios urbanos, rusticos ou mistos situados em Portugal. Este imposto, bem
como os impostos referidos anteriormente, reverte na sua totalidade para os municipios. Os
municipios poderdo utilizar este tipo de receita, do mesmo modo, que utilizam os dois
Ultimos impostos enunciados, para realizar todo o tipo de despesa definida em orcamento,

sem se endividarem. Com base no que foi referido, a hipotese a formular sera a seguinte:

H;: Existe uma relacdo negativa entre o imposto municipal sobre imoveis e o endividamento

liquido municipal.

- Fundo de equilibrio financeiro corrente

O fundo de equilibrio financeiro corrente é uma das rubricas pertencentes as transferéncias
correntes. O FEF é transferido do Orcamento de Estado para os municipios, para estes
financiarem despesas correntes. Da mesma forma que todas as receitas municipais se
destinam a realizar todo o tipo de despesas, compreendidas em Orcamento municipal,

também o FEF o faz. Nesse sentido, a hipdtese a formular sera a seguinte:

Hs: Existe uma relacdo negativa entre o fundo de equilibrio financeiro corrente e o

endividamento liquido municipal.

- Fundo de equilibrio financeiro capital

Por sua vez, o fundo de equilibrio financeiro capital é transferido do Orcamento de Estado
para os municipios para financiamento de despesas de capital. De igual modo, este € um
instrumento para evitar o recurso ao crédito pelos municipios. Com base, no referido formula-

se a seguinte hipotese:
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Hg: Existe uma relacdo negativa entre o fundo de equilibrio financeiro de capital e o

endividamento liquido autarquico.

4.2 Metodologia de Investigacao

Para o estudo das determinantes do endividamento das autarquias locais, foram utilizados os
modelos de dados de painel. Este método foi utilizado devido a existéncia de mdltiplas
observacdes de unidades seccionais obtidas em varios periodos de tempo. Neste estudo, os
dados de painel sao constituidos pelas informacdes de cada uma das 278 autarquias de

Portugal Continental, verificadas entre os anos de 1997 e 2007.

A utilizacdo de dados de painel como método de estudo, tem revelado algumas vantagens e
desvantagens. Baltagi (2001) enumera algumas das vantagens e desvantagens da utilizacao de
dados de painel. De entre as vantagens destaca-se o fornecimento de um maior nimero de
dados informativos, uma maior variabilidade, um maior nimero de graus de liberdade e uma
maior eficiéncia. Por outro lado, uma das desvantagens dos dados de painel é o problema na
obtencao de dados, uma vez que é possivel que nao se consiga uma cobertura completa da

populacao de interesse.

Os dados de painel podem ser definidos em dois grandes grupos: i) dados de painel estaticos e

ii) dados de painel dinamicos.

4.2.1 Modelos Estaticos de Painel

No que diz respeito aos modelos estaticos de painel, utilizam-se trés formas de estimacao: a
regressao OLS; o modelo de painel de efeitos aleatdrios e o modelo de painel de efeitos fixos.
A utilizacao deste tipo de modelos pode levar a que os estimadores nao tomem em
consideracao a correlacdo em série, a heterocedasticidade e endogeneidade que possa surgir,

em algumas variaveis explicativas.

Os modelos estaticos de painel sao representados do seguinte modo:

Yie =4, +ﬂlxi,t t&, (4)

Neste tipo de regressbes existem k regressores em X ,, onde 4, representa o efeito

individual no momento t para o conjunto das variaveis especificas de cada individuo i.

Se assumirmos que o comportamento dos individuos é igual para todos, ao longo de todo o

periodo temporal em estudo, estamos perante uma Regressao Agregada (Pooled Regression).
Nesta regressao agregada, @, € observado em todos os individuos, contendo assim um Unico
termo constante, pelo que o método dos minimos quadrados (OLS) proporciona melhores

estimativas de @ e do vector de coeficientes .
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No entanto, a regressao OLS ndo domina os efeitos individuais nao observaveis dos concelhos,
resultando dai a heterogeneidade das variaveis (Bevan e Danbolt, 2004). Os efeitos nao
observaveis podem ser controlados utilizando os modelos de painel de efeitos aleatérios ou

fixos.

Para testar os efeitos individuais ndao observaveis, é utilizado o teste Lagrangian Mutiplier
(LM). Neste teste sao aferidas duas hipoteses: a hipétese nula que preconiza que os efeitos
individuais ndo observaveis sao iguais a zero e a hipdtese alternativa, que institui que os
efeitos individuais ndo observaveis sdo diferentes de zero. Através deste teste, consegue-se
perceber se a regressdao OLS € ou nao o melhor método de estimacdo da relacdo entre o
endividamento e os seus determinantes. Deste modo, ao se rejeitar a hipotese nula, conclui-
se que a regressao OLS nao é o melhor método de estimacao a utilizar, pelo que deveremos

utilizar outro método.

Assim, se pensarmos que os coeficientes podem variar consoante os individuos ou variar no

tempo, estamos perante o Modelo de Efeitos Fixos:

y, =ia; + X, B+& (5)

Neste modelo, o vector das variaveis dependentes é representado por Y,, &; representa um
vector nao observado mas que esta correlacionado com X, que é um vector de efeitos
individuais ndo observaveis, entdo o estimador dos minimos quadrados de [3 é enviesado e

inconsistente devido a uma variavel omitida, &; representa o vector dos erros.

Numa situacdo em que nao pode ser observado nem medido o comportamento especifico dos
individuos, é utilizado o modelo de efeitos aleatorios. Deste modo, se os efeitos individuais
nao observados nao estdo correlacionados com as variaveis, o modelo pode ser formulado do

seguinte modo:

Vi =@+ 3%+l +& (6)

Na pratica, para verificar a existéncia de correlacdo entre os efeitos individuais ndo
observaveis dos concelhos e os determinantes do endividamento, é utilizado o teste de
Hausman. Neste caso, as duas hipoteses a serem testadas sao as seguintes: a hipotese nula é
auséncia de correlacdo entre os efeitos individuais ndo observaveis dos concelhos e os
determinantes do endividamento, enquanto que a hipotese alternativa é a existéncia de
correlacao entre os mesmos. Para se concluir que o modelo de efeitos fixos € a melhor forma
de estimar a relacao entre o endividamento e os seus determinantes, a hipdtese nula tem de
ser rejeitada. No caso da hipotese nula ser considerada valida, podemos concluir que é

indiferente estimar a relacao através de um modelo de painel de efeitos fixos ou aleatorios.

32



Determinantes do endividamento autarquico: evidéncia empirica para os Municipios
Portugueses utilizando modelo de dados de painel

4.2.2 Estimadores dinamicos de Painel

Os estimadores dinamicos de Painel sdo utilizados quando os modelos estaticos de painel nao
possibilitam revelar a relacao existente entre o endividamento das autarquias e os seus
determinantes. A utilizacdo dos modelos dinamicos permite-nos igualmente determinar o

ajustamento que o endividamento podera ter em direccao ao seu nivel 6ptimo.
Na literatura existem trés modelos dinamicos de Painel mais abordados, sao eles:

1) Método dos Momentos Generalizados em primeiras diferencas, Generate Method Moments
Difference (GMMdifference), também denominado como Método de Arrelano (1991);

2) Generate Method Moments System (GMMsystem), também conhecido como Método
Blundell and Bond (1998);

3) Least Squares Corrected Variable (LSDVC).

A utilizacdo de modelos dinamicos de painel na estimacéo das relacoes entre o endividamento

e as suas variaveis explicativas tem diversas formas de apreciacao, por diversos autores.

Para Arellano e Bond (1991), os estimadores GMM (1991) e GMM system (1998) tém trés
vantagens: 1) eliminam os efeitos especificos individuais ndo observaveis dos concelhos, uma
vez que a estimacao é realizada em primeiras diferencas; 2) utilizando os valores desfasados
como instrumentos, os estimadores controlam a possivel endogeneidade entre as variaveis
explicativas; e 3) eliminam o problema de uma possivel correlacdo entre os desfasamentos da
variavel dependente e o erro, uma vez que existem condicdes ortogonais entre a variavel

desfasada e o erro.

Apesar dos estimadores GMM (1991) e GMM System (1998) fruirem as vantagens enumeradas,
estes sO podem ser considerados estimadores validos se, por um lado, as restricoes forem
validas, na consequéncia da utilizacdo dos instrumentos e se, por outro lado, nao existir

autocorrelacao de segunda ordem.

Por sua vez, Blundell e Bond (1998), referem que o estimador GMM (1991) podera gerar
instrumentos de estudo insuficientes, se estivermos perante uma variavel dependente
persistente, se existir uma elevada correlacdo entre os valores do periodo actual e o periodo

anterior, e se o nUmero desses periodos nao for muito elevado.

Para verificarmos a validade dos resultados obtidos através da utilizacdo do modelo dinamico
GMM (1991), utilizamos o teste de Sargen. Por sua vez, utilizamos o teste de Hansen, para
verificar os resultados obtidos através do estimador dindAmico GMM syistem (1998). Em ambos
os testes a hipotese nula indica que as restricées, impostas pela utilizacao dos instrumentos,
sdo validas. Rejeitando a hipdtese nula concluimos que as restricdes nao sao validas, pelo que

os estimadores nao sao consistentes.
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Testamos, igualmente, a existéncia de autocorrelacao de primeira e de segunda ordem. Neste
caso, a hipotese nula impde que nao exista autocorrelacdo. Se rejeitarmos a hipotese nula de
ndo existéncia de autocorrelacdo de segunda ordem, podemos concluir que os estimadores
ndo sdo consistentes. Deste modo, para que os estimadores dinamicos possam ser
considerados robustos, as restricoes impostas pela utilizacdo dos instrumentos tém que ser

validas e nao pode existir autocorrelacao de segunda ordem.

Passando agora para o Ultimo modelo dinamico de painel referido anteriormente, o modelo
dinamico LSDVC (2005). Segundo Bruno (2005), quando o nimero de cross-section nao é muito
elevado, e consequentemente o nimero de observacdes também nao é muito elevado, o uso
dos estimadores dinamicos pode levar ao enviasamento dos parametros estimados através dos
testes de Hansen e Sargan, pelo que o melhor é utilizarmos o mais recente dos testes
conhecidos na literatura, o estimador LSDVC (Least Squares Dummy Variable Corrected) de
Bruno (2005).

4.3 Resultados

4.3.1 Estatisticas Descritivas

Pela observacao das estatisticas descritivas, podemos verificar que a grande maioria das
variaveis utilizadas no estudo assumem uma volatilidade elevada, uma vez que os respectivos

desvios padrao sao superiores a sua média, a excepcéo das variaveis “FECORR” e “FECAP”.

No que diz respeito a variavel dependente, o endividamento, é possivel verificar que o se
valor meio é de 1096,769.

Tabela 2: Estatisticas descritivas

Variaveis Observacoes Média Desvio-Padrao Minimo Maximo
LEV ; ¢ 3054 1096.769 4064.166 0 104580.9
DP; . 3054 5342.756 13591.000 0 254292

TRSCORR; ¢ 3054 379.669 1138.443 0 18849.73
TRSCAPI; ¢ 3054 455.308 960.7412 0 11740.11
INV; ¢ 3054 7003.638 12000.700 0 255555.5
IUC; ¢ 3054 330.276 896.3395 0 14612.59
IMT; 3054 2131.951 6677.217 0 111611.5
IMI; ¢ 3054 2180.103 5561.814 0 84471.31
FECORR;, ¢ 3054 3814.882 3150.467 0 46901.35
FECAP; . 3054 2458.307 1966.872 0 25094.64
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4.3.2 Matriz de Correlag¢oes

Pela analise da matriz de correlacdes, podemos concluir, que existe um elevado grau de
correlacao entre grande parte das variaveis independentes, uma vez que os valores obtidos
por cada coeficiente é superior a 50%, o que significa que os efeitos de multicolineriedade sao

consideraveis e muito significativos.
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Tabela 3: Matriz de Correlacées

LEV ;. DP ;. TCORR,,  TCAPl,. _ INV,, MV, . SIS, M . FECORR; .  FECAP, .
LEV ;. 1.000
DP; 0.4201** 1.000
(0.000)
TRSCORR ;, 0.3569**  0.8259***  1.000
(0.000) (0.000)
TRSCAPI ;, 0.3857**  0.4427**  0.3828*** 1.000
(0.000) (0.000) (0.000)
INV;, ¢ 0.6386™*  0.8411***  0.7001**  0.5298**  1.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
MV, ¢ 0.4641**  0.9409**  0.8182**  0.5276**  0.8774"*  1.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
SIS ¢ 0.4354**  0.9271***  0.7934**  0.4786"*  0.8501***  0.9240** 1.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
IMI; . 0.3965**  0.8977**  0.7887**  0.5336**  0.7987***  0.9376"* 0.9384**  1.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)  (0.000)
FECORR ;. 0.4023**  0.7996**  0.6976**  0.6304**  0.7661**  0.8507** 0.7824**  0.8538** 1.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)  (0.000)  (0.000)
FECAP;, . 0.4380**  0.8977***  0.6405**  0.6335"*  0.7892**  0.8241** 0.7349**  0.7773**  0.9317** 1.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)

Nota: *** - Representa um nivel de significancia de 1%; ** - Representa um nivel de significancia de 5% e * - Representa um nivel de significancia de 10%
Probabilidades entre paréntese
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4.3.3 Modelos Estaticos de Painel

Nas tabelas a seguir apresentadas, evidenciam-se os resultados das relacboes entre o
endividamento autarquico e os seus determinantes, obtidos através da utilizacdo dos modelos
estaticos de painel’®. Neste estudo em particular, optou-se por analisar cada um dos
determinantes individualmente, uma vez que existe uma elevada correlacao entre todos os

determinantes analisados.

Na analise efectuada a variavel independente Despesas com pessoal, os resultados do teste
LM indicam-nos que se rejeita a hipotese nula de irrelevancia dos efeitos dos efeitos
individuais ndo observaveis dos concelhos. Deste modo, a utilizacdo de uma regressao OLS nao
sera a melhor forma de determinar a relacdo entre o endividamento das autarquias e as

despesas de pessoal.

Tabela 4: Modelos Estaticos de Painel: Despesas de Pessoal

Variavel Dependente: LEV ; . OLS Efeitos Efeitos Fixos
Aleatoérios
DP; ¢ 0,1278133*** 0,1234317*** -0.0027677
(0,0048425) (0,0054187) (0,014601)
Cons 714,7585*** 729853*** 1128873***
(218484,5) (218602,6) (216711,4)
R* 0,2119 0,2119 0,0240
Testes Especificos
M ( x> 12,77***
(X°) (0,0004)
539,73***

Hausman ( x°) (0,0000)

Uma vez que o modelo OLS nao é o modelo mais adequado para efectuar a analise a variavel
despesas com pessoal, teremos de averiguar se é preferivel utilizar o método dos efeitos
aleatorios ou o método dos efeitos fixos. Ao efectuarmos o teste de Hausman, concluimos que
se rejeita a hipotese nula de auséncia de correlacdo entre os efeitos individuais nao
observaveis e as variaveis independentes, pelo que a forma mais correcta de proceder a
estimacao da relacao entre o endividamento autarquico e o seus determinantes é através de

um modelo de painel de efeitos fixos.

18 Nota: Esta simbologia sera utilizada em todos os estudos estaticos e dinamicos de painel: 1) *** -
Representa um nivel de significancia de 1%; ** - Representa um nivel de significancia de 5% e * -
Representa um nivel de significancia de 10%; 2) (desvio padrao)
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Na tabela 5 apresentamos os resultados referentes a estimacdo da relacdo entre o

endividamento autarquico e a variavel independente transferéncias correntes.

Tabela 5: Modelos Estaticos de Painel: Transferéncias correntes

Variavel Dependente: LEV ; . OoLS Efeitos Efeitos Fixos
Aleatoérios
TRSCORR ; ¢ 1,315609*** 1,110615*** 0,042752
(0,059964) (0,0705786) (0,1138571)
Cons -964403,52 91,28754* 1080552***
(231207) (233,2637) (236696)
R* 0,1638 0,1630 0,0405
Testes Especificos
LM ( x2 66,67***
(X" (0,0000)
H 2
ausman (X)) 155,38+
(0,0000)

O teste LM indica-nos que devemos rejeitar a hipotese nula da irrelevancia dos efeitos
individuais ndo observaveis dos concelhos. Pelo que, uma regressdao OLS ndo é a forma mais

adequada de proceder a estimacao da relacao entre o endividamento e a TRSCORR.

Assim sendo, teremos de verificar se € mais eficiente utilizar o método de efeitos fixos ou
aleatorios para o estudo das relacées entre o endividamento e a TRSCORR. Para isso analisa-
se o resultado do teste de Hausman. Este demonstra que se rejeita a hipotese nula de
auséncia de correlacao entre os efeitos individuais ndo observaveis e a variavel independente
TRSCORR, pelo que a forma mais correcta de proceder a estimacdo da relacdo entre o

endividamento e a TRSCORR ¢ através de um modelo de painel de efeitos fixos.

Tabela 6: Modelos Estaticos de Painel: Transferéncias de capital

Variavel Dependente: LEV ; OoLS Efeitos Efeitos Fixos
Aleatoérios
TRSCAPI ; ¢ 1,633827*** 1,552161*** 1,081195***
(0,069891) (0,0920915) (0,1812356)
Cons 523117,5** 547019,5** 7185387,7***
(223935,4) (225030,7) (2210422,1)
R* 0,1790 0,1789 0,1735
Testes Especificos
LM ( x? 160,63***
(X" (0,0000)
Hausman 2 11,59
usman (X" (0,3953)

Examinando os testes efectuados sobre a variavel independente transferéncias de capital,

podemos concluir que o método de estimacédo OLS, nao é o melhor método se estimacao dessa
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variavel, uma vez que se rejeita a hipotese nula de irrelevancia dos efeitos individuais nao

observaveis dos concelhos.

Analisando o teste de Hausman, podemos constatar que nao se rejeita a hipotese nula de
auséncia de correlacdo entre os efeitos individuais ndo observaveis e as varidveis

independentes, pelo que o método mais adequado € o método dos efeitos aleatorios.

Na tabela 7, apresentamos os resultados referentes a relacdo entre o endividamento

autarquico e o investimento, utilizando os modelos estaticos de painel.

Através do teste LM, podemos concluir que se rejeita a hipotese nula da nao relevancia dos
efeitos individuais ndo observaveis dos concelhos, pelo que uma regressao OLS nao é a forma
mais adequada de proceder a estimacdo da relacao entre o investimento e o endividamento

das autarquias.

Tabela 7: Modelos Estaticos de Painel: Investimento

Variavel Dependente: LEV i, t OLS Efeitos Efeitos Fixos
Aleatorios
INV; ¢ 0,2147751** 0,2224171*** 0,3317657***
(0,0046676) (0,0051224) (0,0097121)
Cons -1590818,9 -202044,9 -841995,4***
(187594) (187790,8) (186697,1)
R* 0,4289 0,4289 0,4251
Testes Especificos
% 19,57***
(X (0,0000)
H 2 175,62***
ausman (X)) (0.0000)

O resultado do teste de Hausman indica-nos que se rejeita a hipotese nula de auséncia de
correlacdo entre os efeitos individuais ndo observaveis dos concelhos e a variavel
independente investimento. Com base neste resultado, podemos concluir que o método de
estimacao mais adequado da relacao entre o determinante investimento e o endividamento

das autarquias € o método dos efeitos fixos.

Na préxima tabela, apresentam-se os resultados utilizando os modelos estaticos de painel da
variavel independente, imposto Unico de circulacao.

Ao analisarmos os resultados do teste LM, podemos afirmar que o modelo OLS é preferivel aos
modelos de efeitos aleatorios e fixos, uma vez que nao se pode rejeitar a hipétese nula de
que os efeitos individuais nao observaveis nao sao relevantes para a explicacdo do

endividamento
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Tabela 8: Modelos Estaticos de Painel: Imposto Unico de circulacio

Variavel Dependente: LEV ; OoLS Efeitos Efeitos Fixos
Aleatérios
IUC; ¢ 2,151288*** 2,141691*** 1,15399***
(0,0715135) (0,0736259) (0,2004542)
Cons 664239,7** 666303,9*** 875993, 1***
(212657) (212690,4) (214806,9)
R* 0,2535 0,2535 0,2378
Testes Especificos
LM ( x° 0,69
(X" (0,4051)
Hausman 2 41,76
usman (X" ) (0,0000)

Os resultados apresentados seguidamente, referem-se a analise efectuada a variavel

independente IMT.

Tabela 9: Modelos Estaticos de Painel: IMT

Variavel Dependente: LEV ; OoLS Efeitos Efeitos Fixos
Aleatérios
IMT ; ¢ 0,2657999*** 0,2569871*** 0,1114488***
(0,0097813) (0,0112788) (0,0265078)
Cons 773968,6*** 786304,7*** 976409,5***
(217122,5) (217240,6) (213944,4)
R* 0,2208 0,2208 0,1898
Testes Especificos
M ( x> 24,52%*
(X" (0,0000)
Hausman 2 76,617
usman (X" ) (0,0000)

Ao analisarmos o teste LM, podemos verificar que se rejeita a hipotese nula, uma vez que os
efeitos individuais ndo observaveis sdo relevantes para a explicacdo do endividamento. Assim
sendo, o modelo de estimacao OLS ndo é o mais apropriado para este estudo. Examinando o
teste de Hausman, podemos constatar que se rejeita a hipotese nula de auséncia de
correlacdo entre os efeitos nao observaveis e a variavel independente IMT. Uma vez que
existe correlacdo, o melhor método de estimacdo da relacdo existente entre a variavel

independente IMT e o endividamento é o modelo de estimacao de efeitos fixos.

Se nos voltarmos agora para o estudo efectuado a variavel independente IMI, e observarmos o
resultado do teste LM, podemos concluir ndo podemos rejeitar a hipotese nula. Esta

conclusdo permite-nos referir que os efeitos ndao observaveis ndo sao relevantes para o estudo
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das relacdes entre o IMI e o endividamento, deste modo, o método OLS € o mais adequado

para esse estudo.

Tabela 10: Modelos Estaticos de Painel: IMI

Variavel Dependente: LEV ; . oLS Efeitos Efeitos Fixos
Aleatorios
IMI; 0,3001827*** 0,2947252*** -0,1761353**
(0,0119873) (0,012389) (0,0318815)
Cons 753385,4*** 7600905*** 1334559***
(220487,4) (220496,5) (214218,1)
R* 0,1970 0,1970 0,1970
Testes Especificos
LM (x? 1,55
(X" (0,2138)
H 2 256,92%**
ausman (X)) (0,0000)

Comentando de seguida, a analise efectuada a variavel independente fundo de equilibrio
financeiro corrente, podemos verificar através o teste LM, que existem efeitos individuais nao
observaveis, pelo que o método de estimacdao OLS ndo é o método mais adequado para a

estimacao da relacao entre esta variavel e o endividamento.

Para verificarmos se o método mais apropriado para o estudo é o método dos efeitos fixos ou
aleatorios, analisamos o teste de Hausman. Este mesmo teste indica-nos que se rejeita a
hipotese nula de auséncia de correlacdo entre os efeitos ndo observaveis e a variavel FECORR.
Deste modo, o método mais apropriado para o estudo das relacdes entre o endividamento e a

variavel FECORR é o método dos efeitos fixos.

Tabela 11: Modelos Estaticos de Painel: FECORR

Variavel Dependente: LEV ; oLS Efeitos Efeitos Fixos
Aleatoérios
FECORR ; ¢ 0,574238*** 0,5547395** -0,0174368
(0,0217339) (0,0240996) (0,0633578)
Cons -322071,2* -272419,9 1163896***
(224600,3) (226104,9) (264715,6)
R* 0,2122 0,2122 0,0213
Testes Especificos
M ( x> 10,52***
(X" (0,0012)
Hausman 2 107,93™
usman (X" ) (0,0000)
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Na analise efectuada a variavel FECAP e examinando o teste LM, podemos concluir que se

rejeita a hipotese nula, pelo que o método de estimacao OLS ndo é o mais apropriado.

Tabela 12: Modelos Estaticos de Painel: FECAP

Variavel Dependente: LEV ; oLS Efeitos Efeitos Fixos
Aleatoérios
FECAP ; . 0,975877*** 0,955139*** 0,5713505***
(0,0341045) (0,0383551) (0,0884309)
Cons -455683,4** -421089,1* 200043,3
(221394,6) (223190,1) (253948)
R* 0,2369 0,2368 0,2260
Testes Especificos
LM ( x2 16,38
(X" (0,0001)
Hausman 2 23,88
usman (X" ) (0,0132)

Deste modo, teremos de analisar o teste de Hausman. Este apresenta-nos resultados que nos
permitem concluir que se rejeita a hipotese nula de inexisténcia de correlacdao entre os
efeitos individuais ndo observaveis e esta variavel independente FECAP. Assim sendo, o
melhor método de estimacado da relacao entre o endividamento e a FECAP é o método dos

efeitos fixos.

4.3.4 Estimadores Dinamicos de Painel

Apresentamos de seguida os resultados, das relaces entre o endividamento autarquico e os
seus determinantes, obtidos através de estimadores dinamicos. Tal como da apresentacao dos
resultados referentes a utilizacdo dos modelos estaticos de painel, apresentamos os
resultados de cada uma das variaveis independentes individualmente, uma vez que estas

estao correlacionadas entre elas.

Na tabela 13, apresentamos os resultados referentes as relacoes entre as despesas de pessoal

e o endividamento dos municipios.
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Tabela 13: Modelos dinamicos de Painel: DP

Variavel Dependente: GMM (1991) GMM System  LSDVC 1 (ab) LSDVC 1 (bb)

LEV ; ¢ (1998)

LEV 0,2958125*** 0,3338489*** 0,36399** 0,3685637***
(0,0210007) (0,0473183) (0,0236646) (0,0233189)

DP 0,0928801*** 0,0806031*** 0,55336*** 0,0551125**

(0,0168358)  (0,0097955)  (0,0132865)  (0,0138019)

Testes especificos:

oo
Hansen ()(2) (202?)’0702)
AR (1) -23,27 -2,30
(0,0000) (0,021)
AR (2) -4,59 -0,66
(0,0000) (0,508)

O resultado do teste de Sargan indica que se rejeita a hipotese nula de validade dos
instrumentos utilizados, pelo que nao podem ser considerados os resultados do estimador
GMM (1991) validos. De igual modo, o teste de Hansen indica-nos que se pode rejeitar a
hipotese nula, pelo que os instrumentos utilizados ndo sdo validos. Verifica-se a inexisténcia
de autocorrelacao de segunda ordem, uma vez que nao se pode rejeitar a hipdtese nula de
auséncia de autocorrelacdo de segunda ordem. No entanto, como verificamos que os
instrumentos ndo podem ser considerados validos, o estimador dinamico GMM System (1998)
nao pode ser utilizado para o estudo das relacdes entre as despesas de pessoal e o

endividamento autarquico.

Na tabela seguinte, analisamos os resultados obtidos através dos modelos dinamicos de painel

no estudo das relacdes entre as transferéncias correntes e o endividamento.

Tabela 14: Modelos dinamicos de Painel: TRSCORR

Variavel Dependente: GMM (1991) GMM System
LEV ; (1998)

LSDVC I (ab) _ LSDVC I (bb)

LEV 0,284674"*  0,3539041**  0,3540446™  0,3606289""
(0,0207628) (0,050547) (0,0232824)  (0,0231287)
TRSCORR 0,6822678"*  0,9533755**  0,3018453*  0,2891789*

(0,1874116)

(0,0771927)

(0,1410077)

(0,1476144)

Testes especificos:

Sargan ()(2)
Hansen ()(2)
AR (1)

AR (2)

1385,88
(0,0000)

-22,80
(0,0000)
-4,32
(0,0000)

224,87
(0,000)
2,37
(0,018)
-0,58
(0,562)
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Do mesmo modo que na analise anterior, o teste de Sargan indica-nos que se rejeita a
hipétese nula de validade dos instrumentos utilizados. Pelo que se pode concluir que o
modelo dinamico GMM (1991) ndo é o estimador adequado a ser utilizado, até porque se

confirma que existe autocorrelacao de primeira e segunda ordem.

Se analisarmos de seguida o teste de Hansen, confirmamos que a hipétese nula de validade
dos instrumentos é rejeitada. Apesar de ndo existir autocorrelacdo de segunda ordem, os
instrumentos utilizados nao sao validos, concluimos deste modo, que o estimador dinamico
GMM System (1998) nao deve ser utilizado para analisar as relacdes entre as transferéncias

correntes e o endividamento.

Seguidamente sdo analisadas as relacbes entre as transferéncias de capital e o
endividamento. Alisando novamente o teste de Sargan, voltamos a verificar que se pode
rejeitar a hipdtese de nula de validacao dos instrumentos. Verificamos igualmente que existe
autocorrelacdo de primeira e segunda ordem, pelo que o estimador GMM (1991) nao é o
estimador mais adequado para analisar as relacdes existentes entre o endividamento e a

variavel independente - transferéncias de capital.

Tabela 15: Modelos dinamicos de Painel: TRSCAPI

Variavel Dependente: GMM (1991)  GMM System LSDVC | (ab) LSDVC 1 (bb)

LEV i ¢ (1998)

LEV 0,2716363***  0,3365613*** 0,3506998***  0,3569173***
(0,0202971) (0,02648) (0,0233104) (0,0233854)

TRSCAPI 1,139747** 1,079068*** 1,217535*** 1,218235***

(0,2333291)  (0,2243827)  (0,2020158)  (0,2059803)

Testes especificos:

Hansen ( ¥ 2 ) (200?6’0607)

AR (1) -22,29 -2,33
(0,0000) (0,020)

AR (2) -5,15 -0,84
(0,0000) (0,402)

Por sua vez, se analisarmos o teste de Hansen, verificamos que a hipdtese nula de validacao
dos instrumentos é igualmente rejeitada. Deste modo, o estimador GMM System (1998),
apesar de nado existir autocorrelacdo de segunda ordem, nao pode ser considerado valido para

analisar as relacdes entre as transferéncias de capital e o endividamento autarquico.

Na tabela nimero 16, podemos analisar os resultados dos estimadores dinamicos das relacoes
entre o investimento e o endividamento autarquico. Como ja foi referido anteriormente,
vamos analisar o resultado do teste de Sargan para verificar se o estimador GMM (1991) é o

mais adequado para este estudo.
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Tabela 16: Modelos dindmicos de Painel: INV

Variavel Dependente:

LEV ;

GMM (1991)

GMM System
(1998)

LSDVC I (ab)

LSDVC I (bb)

LEV

INV

0,1982847"
(0,0187061)
0,3210531***
(0,0115082)

0,2296569"
(0,0554187)
0,1187965**
(0,0072775)

0,2490771*
(0,0184742)
0,31282***
(0,0091915)

0,2704494"
(0,0195441)
0,3155773%**
(0,0096374)

Testes especificos:

Hansen ()(2 ) (201 ?6’0709)

AR (1) -23,78 -2,48
(0,0000) (0,013)

AR (2) -3,99 -0,88
(0,0000) (0,381)

O teste de Sargan indica-nos que se rejeita a hipdtese nula, pelo que se pode concluir que os
instrumentos utilizados ndo sao validos. Deste modo, o modelo GMM (1991) nédo é o estimador
mais adequado para o estudo destas relacdes. Analisando, de seguida o teste de Hansen,
podemos igualmente concluir que o estimador GMM System (1998), nao pode ser utilizado na
estimacao das relacdes entre o investimento e o endividamento, uma vez que se rejeita a

hipotese nula de validade dos instrumentos utilizados.

Tabela 17: Modelos dindmicos de Painel: IUC

Variavel Dependente: GMM (1991) GMM System LSDVC | (ab) LSDVC 1 (bb)

LEV ; ¢ (1998)

LEV 0,2905483*** 0,2972511*** 0,3547276***  0,3556453**
(0,020427) (0,056535) (0,023063) (0,0228007)

IUC 2,121236*** 1,461166*** 1,210897*** 1,221844***

(0,2373888)

(0,1259157)

(0,1872947)

(0,1941488)

Testes especificos:

Sargan ()(2)
Hansen ()(2)
AR (1)

AR (2)

1317,16
(0,0000)

-22,97
(0,000)
-4,81
(0,000)

233,02
(0,000)
-2,30
(0,021)
-0,81
(0,421)

Se analisarmos a tabela 17, com os resultados dos estimadores dinamicos das relacoes
existentes entre o imposto Unico de circulacdo e o endividamento, podemos retirar
conclusoes idénticas as retiradas das analises precedentes, uma vez que tanto o teste de
Sargan como o teste de Hansen, nos permitem concluir que os instrumentos utilizados nao sao
validos, pelo que os estimadores dinamicos GMM (1991) e GMM System (1998) ndo sdo os mais
adequados para a analise das relacdes existentes entre as varidveis dependente e

independente.
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Seguidamente, vamos analisar os resultados das relacdes existentes ente o Imposto Municipal
sobre Transmissdes Onerosas de Imodveis e o endividamento. Neste caso, igualmente os
estimadores dinamicos GMM (1991) e GMM System (1998) nao sdo os estimadores mais
adequados para este estudo, uma vez que o teste de Sargan e Hansen, respectivamente,

rejeitam a hipdtese nula de validade dos instrumentos utilizados.

Tabela 18: Modelos dinamicos de Painel: IMT

Variavel Dependente: GMM (1991) GMM System
LEV ; ¢ (1998)

LSDVC I (ab) _ LSDVC I (bb)

LEV 0,2980494***  0,3206315*** 0,3681396*** 0,3716981***
(0,0203582) (0,0545527) (0,0233304) (0,0230445)
IMT 0,3422486**  0,1661811*** 0,2682855* 0,2699224*
(0,0318442 (0,0199105) (0,0265872) (0,0268207)
Testes especificos:
2 1287,44
Sargan (¥°) (0,0000)
2 229,27
Hansen ( Y ) (0.000)
AR (1) -24,13 -2,37
(0,0000) (0,018)
AR (2) -4,23 -0,78
(0,0000) (0,435)

Em seguida, apresentamos os resultados referentes as relagdes entre o endividamento e o

Imposto Municipal sobre Iméveis.

Tabela 19: Modelos dindmicos de Painel: IMI

Variavel Dependente: GMM (1991) GMM System
LEV ; ¢ (1998)

LSDVC | (ab) LSDVC I (bb)

LEV 0,2591006***  0,3255929***  0,3374437*** 0,3464467***
(0,0211778) (0,0358218) (0,0232262) (0,023237)
IMI -0,0517341 0,2116401***  -0,0749872*  -0,0929042***
(0,0444516) (0,025007) (0,0314754) (0,0333771)
Testes especificos:
2 1400,10
Sargan (¥°) (0,0000)
2 215,62
Hansen (X°) (0,000)
AR (1) -22,97 -2,37
(0,0000) (0,018)
AR (2) -4,12 -0,70
(0,0000) (0,483)

Analisando o teste de Sargan, podemos concluir que se rejeita a hipotese nula de validade dos
instrumentos utilizados. Podemos igualmente verificar que existe autocorrelacao de primeira
e segunda ordem. Através destas analises podemos concluir que o estimador dinamico GMM
(1991) ndo é o estimador mais adequado para o estudo das relacdes existentes entre o

Imposto Municipal sobre Iméveis e o endividamento dos municipios.
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Por sua vez, o teste de Hansen também permite concluir que se rejeita a hipotese nula de
validade dos instrumentos utilizados, pelo que, apesar de nao existir autocorrelacao de
segunda ordem, o estimador dinamico GMM System (1998) nao é o mais adequado para este

estudo.

Finalmente, nas tabelas 20 e 21 apresentamos os resultados obtidos no que concerne as
relacoes entre o fundo de equilibrio financeiro corrente e de capital com o endividamento

recorrendo aos estimadores dinamicos.

Tabela 20: Modelos dinamicos de Painel: FECORR

Variavel Dependente: GMM (1991) GMM System LSDVC 1 (ab) LSDVCI (bb)

LEV i ¢ (1998)

LEV 0,3009125***  0,3392765**  0,3533309*** 0,3593555***
(0,0210458) (0,0359556) (0,0236492) (0,0235532)

FECORR 0,4989638***  0,3339594***  0,083041*** 0,0779471

(0,0806209)

(0,0423565)

(0,0518474)

(0,0545469)

Testes especificos:

e
Hansen ()(2) (201%’0303)
AR (1) -23,37 -2,32
(0,0000) (0,020)
AR (2) -4,52 -0,67
(0,0000) (0,502)

Se analisarmos o teste de Sargan das duas tabelas, podemos verificar que nos dois casos ele
nos indica que se rejeita a hipotese nula de validade dos instrumentos. Assim sendo, o
estimador GMM (1991) nédo é considerado valido para analisar as relacdes existentes entre os

fundos de equilibrio financeiro corrente e de capital e o endividamento.

Tabela 21: Modelos dinamicos de Painel: FECAP

Variavel Dependente: GMM (1991) GMM System LSDVC I (ab) LSDVC I (bb)

LEV i ¢ (1998)

LEV 0,2611489***  0,35052419***  0,3442112**  0,3504023***
(0,0200177) (0,0402053) (0,023632) (0,0236743)

FECAP 0,7063244** 0,6527415**  0,4763859**  0,4811196***

(0,0932074)  (0,00857833)  (0,0787576)  (0,0812855)

Testes especificos:

Sargan ( )(2 ) (103%%’0409)

Hansen ()(2) (202%’0606)

AR (1) -22,17 -2,32
(0,0000) (0,020)

AR (2) -4,78 -0,79
(0,0000) (0,428)

Verificamos igualmente que nos dois casos analisados existe autocorrelacao de

primeira e segunda ordem.
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Examinando o resultado do teste de Hansen, podemos concluir que através deste
teste se pode concluir igualmente que a hipotese nula de validade de instrumentos deve ser
rejeitada nas duas analises. Assim sendo e apesar de nao existir autocorrelacao de segunda
ordem, o estimador GMM System (1998), nao devera ser utilizado para o estudo das relacoes
entre os fundos de equilibrio financeiro corrente e de capital e o endividamento das

autarquias.

4.4 Discussao de Resultados

A analise dos resultados obtidos das relacdes entre os determinantes e o endividamento das
autarquias, indica que os resultados obtidos estao de acordo com as hipoteses de investigacao

formuladas previamente.

Tabela 22: Resumo dos resultados

Variavel . . GMM

Resultado Efeitos Efeitos | GMM LSDVC | LSDVC
Dependente: OLs L. . System

Esperado Aleatorios | Fixos | (1991) I (ab) (bb)

LEV ; ¢ (1998)

DP it + i RER _(ns) inV inV e e
TRSCORR it + RER REE + (n.s.) inV inV L RER ER
TRSCAP' -i, t + +*** +*** +*** .inv .inv +*** +***
|Nv -i, t + +*** +*** +*** .inv .inv +*** +***
IUC i, t - +*** +*** +*** .Inv .Inv +*** +***
|MT i’ t - +*** +*** +*** .inv .inv +*** +***
|M| -i, t - +*** +*** _*** .inv .inv +*** _***
FECORR it _ RER REE _(n:s)) inV inV +* +(n.s.)
FECAP i’ t - +*** +*** +*** .inv .inv +*** +***

Notas: *** - Representa um nivel de significancia de 1%; ** - Representa um nivel de significancia de 5%; *
- Representa um nivel de significancia de 10%; n.s. - Representa nao significativo; inv - Interpretacao

nao valida.

Numa analise mas fina pode-se concluir que, um maior valor de despesas com o pessoal se
traduz num aumento do recurso ao endividamento autarquico. Este resultado verifica-se nos
estimadores estaticos OLS e de efeitos aleatorios. Por sua vez, no modelo de estimadores
fixos a relacao entre as despesas com pessoal e o endividamento é negativa, no entanto este
valor nao é significativo. Deste modo, podemos considerar que a hipotese H1 previamente
formulada é valida, ou seja que existe uma relacao positiva entre as despesas com pessoal e o

endividamento liquido autarquico.
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Do mesmo modo, as transferéncias correntes para as freguesias tém uma relacdo positiva com
o endividamento autarquico, apresentando o mesmo resultado em todos os métodos de
estimacao, pelo que se pode validar a H2, isto é existe uma relacdo positiva entre as

transferéncias correntes para as freguesias e o endividamento liquido autarquico.

Maiores valores de transferéncias de capital para as freguesias traduzem-se num aumento do
endividamento autarquico. Este resultado obtém-se utilizando qualquer um dos estimadores,
pelo que se pode considerar valida a hipotese H3 segundo a qual existe uma relacao positiva

entre as transferéncias de capital para as freguesias e o endividamento liquido autarquico.

O mesmo acontece para o Investimento. Verifica-se que maiores investimentos levam a um
maior endividamento por parte dos municipios. Todos os estimadores utilizados na analise
demonstram isso, pelo que se pode validar a hipotese H4: existe uma relacado positiva entre os

investimentos e o endividamento liquido autarquico.

Os resultados dos modelos de painel justificados pelas formas mais correctas de estimacao
comprovam que todas as despesas municipais seleccionadas tém uma grande influéncia no

volume de endividamento autarquico.

Por sua vez, analisamos os resultados obtidos para os determinantes do endividamento que
fazem parte das receitas dos municipios, nomeadamente: Imposto Unico de Circulacéo;
Imposto Municipal sobre Transmissdes Onerosas de Imdveis; Imposto municipal sobre imdveis;
Fundo de Equilibrio Financeiro Corrente e Fundo de Equilibrio Financeiro de Capital. Dessa
analise verificamos que os resultados obtidos ndo corroboram com as hipoteses previamente
relatadas, pois apresentam uma relacao positiva com o endividamento, com excepcao do
resultado obtido com os efeitos fixos para a variavel IMl. No entanto, como este modelo nao

era o mais indicado para o estudo devido a irrelevancia dos efeitos nao observaveis.

O facto dos resultados obtidos serem contrarios aos espectaveis pode ser justificado pela
insuficiente cobranca e pelo diminuto recebimento das receitas em analise. A insuficiéncia
das receitas pode levar a um aumento do recurso ao crédito e consequente endividamento,
para a realizacdo de todos os projectos decorrentes das competéncias das autarquias

municipais.

Outra justificacdo, podera ser dada pelo facto das receitas utilizadas como determinantes
desta analise, serem receitas empregues no pagamento das despesas correntes. Assim sendo,
mesmo que as receitas de impostos e dos fundos de equilibrio aumentem, nao sendo
utilizadas para fazer face a investimentos e despesas com maior impacto financeiro, as

autarquias deverao recorrer ao crédito em maior nimero e valor.
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Conclusao

A realizacao deste estudo permite-nos verificar que as competéncias das autarquias locais sao
crescentes e que estas acarretam despesa que devem ser liquidados através de receitas
obtidas através da cobranca de impostos, de transferéncias efectuadas pela Administracao

Central e pelo recurso ao crédito.

O recurso ao crédito deve ser sustentado, de tal modo que permita a todos os governantes
das Administracoes Locais de procederem a realizacdo das suas competéncias sem que as
comprometam nos anos futuros. Sendo uma questao preocupante, tentamos perceber o que

pode determinar um aumento do recurso ao crédito por parte das autarquias.

Assim sendo, concluimos que aumento de custos relacionados com despesas com o pessoal,
transferéncias correntes e de capital para as freguesias e os investimentos agravam o grau de
endividamento das autarquias locais. Como seria de prever, quantas maiores as competéncias
das Administracoes Locais maiores serao as despesas. E se estas despesas nao forem
acompanhadas de receitas apropriadas, as autarquias locais véem-se obrigadas a recorrer ao

crédito.

O que nao seria de esperar era uma relacdo negativa entre as receitas dos 278 municipios
analisados e o endividamento. Numa situacao normal, quanto maior é o volume de receitas
obtidas pelos municipios, menor ou mesmo inexistente deveria ser o recurso ao crédito. No
entanto, os resultados deste estudo concluiram que municipios com maior imposto Unico de
circulacdo, maior imposto sobre transmissdes onerosas de imdveis, maior imposto municipal
sobre imoveis e maiores Fundo de equilibrio financeiro corrente e de capital, se endividavam
mais. Este acontecimento pode ser justificado pelo insuficiente volume destas receitas, uma
vez que elas podem ser aumentadas mas nunca vao chegar a um nivel 6ptimo para o nao
recurso ao crédito. Até porque nado seria viavel aumentar indefinidamente os impostos, para
nao se endividarem. E por outro lado, as transferéncias do Estado estdao dependentes de uma
regra de calculo que estabelece o valor das mesmas e a propria Administracao Central (leia-se
Governo) esta também ele limitado pelas regras da sustentabilidade financeira do Estado
Outra justificacao plausivel é a do facto destas receitas serem destinadas ao pagamento de
despesas correntes e regulares das autarquias, enquanto que o financiamento através da

banca pretendera fazer face a investimentos de grande dimensao e mais onerosos.
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ANEXOS
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Anexo 1: As competéncias dos municipios Portugueses

Equipamento Rural e Urbano:

1)

Planeamento, investimento e gestao: em espacos verdes, ruas e arruamentos,
cemitérios municipais, instalacdes dos servicos publicos municipais, mercado e feiras

municipais.

Energia:

1)

Planeamento, investimento e gestdo em: distribuicao de energia eléctrica em baixa
tensao, iluminacao publica urbana e rural;

Investimento em centro produtores de energia;

Gestao de redes de distribuicao de energia:

Licenciamento e fiscalizacao de: elevadores, instalacbes para armazenamento e
abastecimento de combustiveis, excepto as localizadas em rodovias regionais e

nacionais, areas de servico a instalar em rodovias municipais.

Transportes e comunicag¢des:

1)

2)

Planeamento, investimento e gestdo em: rede viaria municipal, rede de transportes
regulares urbanos, rede de transportes regulares locais que operem exclusivamente
na area do municipio, estruturas de apoio aos transportes rodoviarios, passagens
desniveladas em linhas de caminho de ferro ou em estradas nacionais e regionais,
aerddromos e heliportos municipais;

Licenciamento do servico de taxi;

Educacao:

1)

2)

Construcao, apetrechamento e manutencdao de estabelecimentos de educacédo pré-
escolar, escolas de ensino basico;

Gestado de pessoal ndao docente de educacao pré-escolar e do primeiro ciclo de ensino
basico;

Prestacao dos seguintes servicos na rede plblica de ensino: transportes escolares,
refeitorios dos estabelecimentos de educacdo pré-escolar e do ensino basico;
alojamento dos alunos no ensino basico, em alternativa ao transporte escolar; apoio
financeiro as criancas utentes da rede pré-escolar e do ensino basico, no dominio da
accao social; suporte ao desenvolvimento de actividades extracurriculares na
educacao pré-escolar e no ensino basico;

Tarefas de Planeamento: elaboracao da carta escolar integrar nos planos directores

municipais; criacao dos conselhos locais de educacao.
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Patrimonio, cultura e ciéncia:

1) Planeamento, investimento e gestdao em: centros de cultura, centros de ciéncia,
bibliotecas, teatros e museus municipais, patriménio cultural, paisagistico e
urbanistico do municipio;

2) Classificacdo, manutencao e conservacao de imdveis, conjuntos ou sitios considerados
de interesse municipal;

3) Apoio a: projectos e agentes culturais nao profissionais; actividades culturais de
interesse municipal; construcao e conservacao de equipamentos culturais de interesse

local.

Tempos Livres e desporto:
1) Planeamento, investimento e gestao nas seguintes infra-estruturas e equipamentos de
interesse municipal: parques de campismo; instalacdes para a pratica desportiva;
2) Apoio a: actividades desportivas e recreativas de interesse municipal; construcao e
conservacao de equipamentos desportivos e recreativos de interesse local;

3) Licenciamento e fiscalizacdo de recintos de espectaculos.

Saude:
1) Construcdo, manutencao e apoio a centros de saude;

2) Gestao de equipamentos termais municpais.

Accéo Social:
1) Gestdo e construcao ou apoio a construcdo das seguintes infra-estruturas: creches,

jardins-de-infancia, lares, centros de dia e centros para deficientes.

Habitacédo:

1) Provisao de habilitacdo social através de: fornecimento de terrenos para a
construcao; promocao de programas de habitacao a custos controlados; fomento e
gestao do parque habitacional de arrendamento social; proposicao de programas de
recuperacao ou substituicao de habitacées degradadas;

2) Promocao de programas de renovacao urbana;

3) Garantia da conservacao e manutencao do parque habitacional de concessao de

incentivos e da realizacao de obras coercivas de recuperacao dos edificios.

Policia municipal:
Possibilidade de criacao de um corpo de policia municipal nos termos e com intervencao nos

dominios a definir por diploma proprio.
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Anexo 2: As receitas municipais

a) “O produto da cobranca dos impostos municipais a cuja receita tém direito,
designadamente o imposto municipal sobre imoveis (IMl), o imposto municipal sobre as
transmissées onerosas de imdveis (IMT) e o imposto municipal sobre veiculos (IMV);

b) O produto da cobranca de derramas;

c) O produto da cobranca de taxas e precos resultantes da concessdo de licencas e da
prestacdo de servicos;

d) O produto da participacdo nos recursos publicos;

e) O produto da cobranca de encargos de mais valias destinadas por lei ao municipio;

f) O produto de multas e coimas fixadas por lei, regulamento ou postura que caibam
ao municipio;

Q) O rendimento de bens proprios, méveis ou imoveis, por eles administrados, dados
em concessdo ou cedidos a exploracéo.

h) A participacdo nos lucros de sociedades e nos resultados de outras entidades em
que o municipio tome parte;

i) O produto de herancas, legados, doacbes e outras liberalidades a favor do
municipio;

j) O produto da alienacéo de bens proprios, moveis ou imoveis;

k) O produto de empréstimos, incluindo os resultantes de emissdes de obrigacées
municipais;

) Outras receitas estabelecidas por lei ou regulamento a favor dos municipios.
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Anexo 3: Ranking dos 10 melhores e piores municipios em termos de despesas e receitas

10 Municipio com receitas per capita mais elevadas

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Sardoal Figueira da Foz Castanheira de Freixo de Espada | constancia L Figueira da Foz Figueira da Foz Figueira da Foz Figueira da Foz Figueira da Foz
Péra a Cinta Figueira da Foz
Vila Ngva da Alcoutim . Alcoutim Constancia Barrancos Castro Marim Vila do Bispo Aljezur
Barquinha Monchique Sardoal Barrancos
Alcoutim Monchique Freixo de Espada ) Castro Marim Castanheira de Fronteira Alcoutim Alcoutim Crato Barrancos
a Cinta Monchique Péra
Pampilhosa da - Castanheira de . . .
Serra Aljezur Alcoutim Alcoutim Mourao Alcoutim Péra Monchique Barrancos Alcoutim Castro Marim
Aljezur Penedono Arronches Aljezur Barrancos Vidigueira Alcoutim Monforte Vila do Bispo Aljezur Albufeira
l‘:re}xo de Espada Ourique Vimioso Ourique Sardoal : Monchique C§stanhe1ra de Monforte Barrancos Alcoutim
a Cinta Aljezur Péra
Vila Velha de . . . - - . . .
R6d0 Vila de Rei Aljezur Constancia Monforte Monchique Monforte Mourao Vimioso Albufeira Vila do Bispo
A . . Vila Velha de . A , :
Constancia Castelo de Vide vila do Bispo Penedono Rédi0 Consténcia Aljezur Constancia Mértola Castro Marim Lagos
Vimioso Arronches Alvito Mourio Alter do Chao Fronteira Barrancos Albufeira Lagos Vila de Rei Vimioso
Monforte Vila do Bispo Lisboa Albufeira Arronches Mour3o Vila de Rei Fronteira Albufeira Lagos Sines
10 Municipio com receitas per capita mais baixas
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ourém vizela (a) Caldas da Rainha | Figueira de Figueira de Figueira de Figueira de Figueira de Figueira de
Odivelas Vizela Castelo Rodrigo Castelo Rodrigo Castelo Rodrigo Castelo Rodrigo Castelo Rodrigo Castelo Rodrigo
Tomar Figueira de Gondomar Vila Nova de Gondomar Sintra Marco de Anadia
Castelo Rodrigo | Trofa Trofa Paredes Famalicao Canaveses
Santa Maria da . . . Santa Maria da .
Feira Fafe Vizela Odivelas Vizela Pacos de Ferreira Odivelas Pacos de Ferreira Feira Sintra Gondomar
Marco de . . N
Canavezes Paredes Paredes Caldas da Rainha Paredes santo Tirso Gondomar Odivelas Gondomar Odivelas Guimaraes
Santa Maria da . Santa Maria da .
Paredes Amadora Cinfaes Paredes Trofa Trofa Paredes Feira Pacos de Ferreira Feira Sintra
Vila Verde Vila Nova de Gaia | Sintra Gondomar Ovar Agueda Santo Tirso Vila Nova de Gaia | Odivelas Guimaraes Amadora
Cinfaes Penafiel Alcobaca Pacos de Ferreira | Paredes Agueda Pacos de Ferreira Marco de
Barcelos Valongo Amarante Canaveses
Vila Nova de Gaia | Pacos de Ferreira . = . . Sintra Caldas da Rainha | Barreiro Vila Nova de Gaia Sapta Maria da
Santo Tirso Baiao Santo Tirso Penafiel Feira
Amarante ilhavo Vagos Vagos Sintra Sintra Ovar Sintra Paredes Amadora Valongo
Pévoa de Lanhoso | Leiria Amarante . Leiria Seixal Valongo Guimaraes Ol1ve1,r§1 de Moita
Pacos de Ferreira Gondomar Azeméis
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10 Municipio com despesas per capita mais elevadas

1997

1998

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

Sardoal

Figueira da Foz

Castanheira de
Péra

Freixo de Espada
a Cinta

Constancia

Figueira da Foz

Figueira da Foz

Figueira da Foz

Figueira da Foz

Figueira da Foz

Figueira da Foz

Vila Nova da

Barquinha Alcoutim Monchique Sardoal Alcoutim Barrancos Constancia Barrancos Castro Marim Vila do Bispo Aljezur
Alcoutim Monchique Freixo de Espada ) Castro Marim Castanheira de Fronteira Alcoutim Alcoutim Crato Barrancos
a Cinta Monchique Péra
Pampilhosa da - Castanheira de . . .
Serra Aljezur Alcoutim Alcoutim Mourao Alcoutim Péra Monchique Barrancos Alcoutim Castro Marim
Aljezur Penedono Arronches Aljezur Barrancos Vidigueira Alcoutim Monforte Vila do Bispo Aljezur Albufeira
I‘:re}xo de Espada Ourique Vimioso Ourique Sardoal X Monchique Cgstanhewa de Monforte Barrancos Alcoutim
a Cinta Aljezur Péra
Vila Velha de X . . = - : . :
Rédi0 Vila de Rei Aljezur Consténcia Monforte Monchique Monforte Mourao Vimioso Albufeira Vila do Bispo
Constancia Castelo de Vide Villa~Velha de A Aljezur Constancia Mértola Castro Marim Lagos
Vila do Bispo Penedono Rodao Constancia
Vimioso Arronches Alvito Mourio Alter do Chao Fronteira Barrancos Albufeira Lagos Vila de Rei Vimioso
Monforte Vila do Bispo Lisboa Albufeira Arronches Mour3o Vila de Rei Fronteira Albufeira Lagos Sines
10 Municipio com despesas per capita mais baixas
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ourém Vizela (a) ) ) Caldas da Rainha | Figueira de ) Figueira de ) Figueira de ) Figueira de ) Figueira de ) Figueira de )
QOdivelas Vizela Castelo Rodrigo Castelo Rodrigo Castelo Rodrigo Castelo Rodrigo Castelo Rodrigo Castelo Rodrigo
Tomar Figueira de Gondomar Vila Nova de Gondomar Sintra Marco de Anadia
Castelo Rodrigo | Trofa Trofa Paredes Famalicao Canaveses
Sapta Maria da Fafe . . Vizela . QOdivelas Pacos de Ferreira Sapta Maria da Sintra Gondomar
Feira Vizela Odivelas Pacos de Ferreira Feira
Marco de . : R -
Canavezes Paredes Paredes Caldas da Rainha Paredes santo Tirso Gondomar Odivelas Gondomar Odivelas Guimaraes
Santa Maria da . Santa Maria da .
Paredes Amadora Cinfies Paredes Trofa Trofa Paredes Feira Pacos de Ferreira Feira Sintra
Vila Verde Vila Nova de Gaia | Sintra Gondomar Ovar Agueda Santo Tirso Vila Nova de Gaia | Odivelas Guimaraes Amadora
Cinfaes Penafiel Alcobaca Pacos de Ferreira | Paredes Agueda Pacos de Ferreira Marco de
Barcelos Valongo Amarante Canaveses
Vila Nova de Gaia | Pacos de Ferreira . = . - Sintra Caldas da Rainha | Barreiro Vila Nova de Gaia Sapta Maria da
Santo Tirso Baiao Santo Tirso Penafiel Feira
Amarante ilhavo Vagos Vagos Sintra Sintra Ovar Sintra Paredes Amadora Valongo
Povoa de Lanhoso | Leiria Amarante X Leiria Seixal Valongo Guimaraes Ol1ve1r§ de Moita
Pacos de Ferreira Gondomar Azeméis
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Anexo 4: Municipios com melhor indice de endividamento
liquido em relacéo as receitas do ano anterior

1

2

3

10

11

12

13

14

15

16

1 g

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

Cartaxo

Ponte de Lima

Redondo

Elvas

Penedono

Vila Real de Santo Antdnio

Arronches
Ponte de Sor
Viana do Alentejo
Almada
Mortagua
Portel
Pampilhosa da Serra
Cinfaes
Amadora
Penacova

Vila do Bispo
Oleiros

Campo Maior
Proenca-a-Nova
Porto Santo
Albufeira
Castelo Branco
Cascais
Alcécer do Sal
Castro Verde
Lajes das Flores

Vinhais

M

M

P

@ = U

e

@ =T =

o

-139,5%
-111,1%
-878%
-67,8%
-58,2%
-46.1%
-45,7%
-31.4%
-30,6%
-23,6%
-19,1%
-18,8%
-17,4%
-16,0%
-14,7%
-11,1%
-10,7%
-8,4%
-6,6%
-5,1%
-3,5%
-3,4%
-0,5%
2,1%
3,.0%
3,1%
3,1%

3,1%
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s e |

29 Viseu M 3.6%
30 Benavente M 6,3%
31 Loulé M 10,9%
32 Palmela M 11,8%
33 Belmonte P 13.6%
34 Marvao P 13,7%
35 Alcoutim P 16,5%

Fonte: Joao Carvalho, (2010), Anuario Financeiro dos Municipios Portugueses 2008, Ordem dos
Técnicos Oficiais de Contas, p 20
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Anexo 5: Municipios com pior indice de endividamento liquido

em relacdo as receitas do ano anterior

1
2
3

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24

25

Fornos de Algodres
Aveiro

Vila Franca do Campo
Seia

Fundao
Castanheira de Péra
Covilha

Povoacdo

Celorico da Beira
Vila Nova de Poiares
Espinho

Gondomar

Faro

Alcanena

Borba

Lisboa

Santa Comba Dao
Santarém

Marco de Canaveses
Montemor-o-Velho
Alpiarga

Figueira da Foz
Mesao Frio
Alfandega da Fé

Sardoal

P

G S (B (S T el ey ey o ey (e (e (e B ey

| | e R A

o

629%
377%
370%
337%
321%
317%
308%
276%
262%
259%
242%
235%
229%
226%
225%
217%
216%
212%
208%
206%
199%
198%
197%
195%

194%
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