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Determinantes do endividamento municipal em Portugal

Resumo

O objectivo desta dissertacdo consiste em analisar os factores que explicam o indice
de endividamento dos Municipios portugueses entre 2003 e 2007.

Em Portugal, os municipios surgiram no pdés-25 de Abril de 1974 com atribui¢Ges
desempenhadas até ai pela Administracdo Central. No entanto, nem sempre foram
acompanhadas por transferéncias suficientes provocando o recurso ao crédito. Este
endividamento municipal tem sido limitado desde a primeira Lei das Financas Locais até as
leis dos Orcamentos do Estado mais recentes.

O endividamento municipal pode gerar oportunidades de investimento local
melhorando a alocagdo de recursos, contudo pode afectar a equidade das geracdes futuras
na distribuicdo dos custos dos encargos e no acesso aos beneficios.

Entre as origens do endividamento subnacional também se pode destacar o problema
dos recursos comuns, as restricdes or¢camentarias suaves, 0s ciclos politicos-orcamentais
curtos, a concorréncia inter-regional e a falta de incentivo para a boa gestdo dos recursos.
Para prevenir o endividamento local sdo utilizados quatro tipos de controlo institucional:
disciplina do mercado, restricbes administrativas, controlos baseados em regras e acordos
de cooperacéo.

Os resultados empiricos demonstram que o grau de dependéncia, medido pelo peso
das receitas nas transferéncias totais, afecta negativamente o indice de endividamento.
Deste modo, depreende-se que em caso de dificuldades fiscais mais dificil sera reagir pelos
seus préprios meios.

O peso das despesas de investimento na despesa total tem impacto positivo no grau
de endividamento, assumindo-se como uma importante fonte de rigidez.

Ainda se revela claramente a existéncia de ciclo politico-orcamental em que 0s
autarcas na tentativa de assinalar a sua competéncia provocam um agravamento no nivel de
endividamento. Deste modo, nos anos posteriores ao acto eleitoral assiste-se a um maior
esforgo de contencdo no endividamento dos municipios para ter maior margem de manobra
em anos de eleicdes. Com as restrigdes orcamentais actuais, 0s municipios sdo desafiados a

procurar outras formas de financiamento.
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Determinants of municipal debt in Portugal

Abstract

The objective of this dissertation consists of analyzing the main determinants of the
indebtedness level of Portuguese municipalities from 2003 to 2007.

In Portugal, municipalities emerged in the post-April 25, 1974 with additional powers
hitherto exercised by the central government. However, these powers were not always
accompanied by sufficient intergovernmental transfers requiring the use of credit.
Municipal indebtedness has been limited since the first Local Finance Law until the latest
National Budget laws.

Municipal debt can generate opportunities for local investment by improving resource
allocation, but may affect the fairness of the distribution of costs and benefits between
current and future generations.

Among the others, the main sources of subnational borrowing are the common pool
problem, soft budget constraints, political business cycles, inter-regional competition and
the lack of incentive for good management of resources. In order to prevent local
borrowing four types of institutional controls can be used: market discipline, administrative
restrictions, rules-based controls and cooperative agreements.

Empirical results reveal that the dependency ratio, measured by weight of transfers on
total revenues, negatively affects the indebtedness level. Thus, transfers can be a substitute
for municipal debt.

The share of investment expenditure in total expenditure has a positive impact on the
degree of indebtedness, representing an important source of rigidity.

There is clear evidence of a political budgetary cycle on local governments’
indebtedness. In pre-electoral periods, mayors increase the level of indebtedness in order to
signal competence, and increase their chances of re-election. In post-electoral periods, they
constrain the debt of municipalities to have greater leeway in election years. With the
current budgetary constraints, municipalities are induced to look for alternative ways of

funding.
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1. Introducao

O trabalho a seguir apresentado pretende analisar os determinantes do endividamento
liquido municipal em Portugal entre 2003 e 2007.

Os motivos que me incentivaram a realizar um relatorio sobre o endividamento
municipal foram tentar compreender as razGes que levaram os Municipios a situacao actual
e explicar quais as transformacfes que os Municipios deveriam efectuar para garantir a
sustentabilidade das financas de cada municipio. Deste modo, este trabalho propde-se
colmatar a escassez de investigacdo sobre o endividamento local e contribuir para uma
maior compreensdo do ambiente politico e econdmico dos municipios, tanto a nivel teérico
como empirico.

Desde a Revolucdo de Abril de 1974 assistiu-se a uma emergéncia do poder local,
com uma delegacdo de competéncias da Administracdo Central para os Municipios,
acompanhada por meios humanos, recursos financeiros e patrimoénio (Fernandes, 1992).
Porém, as transferéncias da Administracdo Central e também as receitas proprias ndo foram
suficientes para a prossecucdo destas atribuicdes. Portanto, os municipios tiveram
necessidade de encontrar outros recursos financeiros como o recurso ao crédito, por vezes
para além da sua capacidade de pagamento (Lobo e Ramos, 2009).

Como o endividamento municipal pode constituir uma séria ameaca a capacidade do
Governo Central manter a disciplina fiscal e a estabilidade macroeconémica (Lobo e
Ramos, 2009), tornou-se visivel a necessidade de se implementar limitacGes mais rigidas
para conter o endividamento. Com a Lei n.° 2/2007, de 15 de Janeiro, considerada a Nova
Lei das Financas Locais (NLFL), em consonancia com o SEC-95', o endividamento
subnacional esta contido nas contas da divida total do Estado. E ainda relevante para o caso
de um Municipio em situacdo de desequilibrio financeiro que antes o Estado suportava as
obrigacGes dos Municipios. No entanto, o artigo 43° da NLFL afirma que o Estado nédo

assume as obrigacdes destes e compromissos que dai decorram.

' 0 SEC-95 é o Sistema Europeu de Contas Econdmicas Integradas nomeadamente de contas
nacionais e regionais. Portanto é um texto de referéncia conceptual que pretende auxiliar o calculo do
défice orcamental e da divida publica de forma a alcangar estatisticas fidveis e comparaveis para a avaliagao
da convergéncia.
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Em suma, as financas dos municipios tém assumido um relevo cada vez maior devido
a sua importancia nas contas publicas e a uma maior consciencializacdo dos cidad&os
(eleitores) locais (Costa e Delgado, 2003).

A curto prazo, a NLFL nédo deveria ser alterada de uma forma aprofundada. Porém
devem-se incluir necessarios ajustes e um papel mais acentuado do Tribunal de Contas para
assegurar um maior controlo sobre as finangas de cada municipio.

No primeiro capitulo do trabalho seré apresentado a evolugdo dos municipios a nivel
politico e administrativo dando particular interesse ao ambiente legislativo do
endividamento municipal nos dltimos 35 anos. De seguida, expGem-se 0s motivos que
levam os administradores municipais a contrair endividamento em prejuizo das geracGes
futuras. Ainda neste capitulo se realca quais as abordagens de fiscalizacdo pode o governo
central optar para a contrac¢do do endividamento local. O capitulo seguinte dedica-se aos
potenciais determinantes politicos para o crescente endividamento, dando particular relevo
a literatura de ciclos politico-econémicos. No quarto capitulo serd apresentada uma
pesquisa dos principais resultados empiricos encontrados na literatura do endividamento
local, bem como a justificacdo das varidveis utilizadas. Posteriormente, explica-se a
metodologia seguida e o modelo escolhido, sendo depois apresentados os resultados
empiricos e a interpretacdo dos testes aos parametros obtidos. No ultimo capitulo séo
sugeridas potenciais solugdes para elucidacdo dos perigos do endividamento, assim como

fontes alternativas para a contencdo do endividamento.



2. Evolucao dos Municipios

2.1 Enquadramento Historico

Portugal tem uma histéria longa de intervencdo do poder local (Oliveira, 1996), pois,
desde a colonizagdo romana tomou relevo a organizagdo em municipios, regendo-se pelas
leis romanas através de resolugdes dos cidaddos em comicios e elegendo os magistrados
(Franco, 2003). Complementarmente, a tradicdo municipal portuguesa provém, para
Almeida e Pereira (1985, p.14), da forca que ao longo dos séculos foi sendo atribuida aos
concelhos pelos forais ou cartas de legitimacéo dos concelhos.

No entanto, durante o Estado Novo vingou a solucéo centralizadora do Regime contra
as alternativas mais descentralizadoras de municipalistas e autarcas (Capela, 2003). Assim,
as autarquias locais em Portugal configuravam-se mais como administracdo interna do
Estado do que como uma verdadeira administracdo autbnoma, isto €, existia uma falta de
democraticidade do regime conjugada com a auséncia de poderes autarquicos efectivos e
com uma forte dependéncia dos 6rgdos das autarquias face ao Governo, em que os titulares
de cargos locais eram nomeados (Nabais, 2007; Veiga e Pinho, 2007b).

Ainda assim, a partir de meados da década de 1960 desencadeia-se uma organica
administrativa de planeamento regional sob a égide dos Planos de Fomento, de
periodicidade quinquenal, que se destinavam, preponderantemente, a uma descentralizacdo
da Administracdo Central. Neste processo historico da definicdo de regides em Portugal
pretendia-se assegurar a representacdo dos interesses locais através da articulacdo com o0s
servigos centrais (Mourdo, 2007).

A revolucdo de 25 de Abril de 1974 marcou um ponto de viragem, verificando-se
uma emergéncia da figura do poder local no ordenamento politico-administrativo
revolucionario portugués (Capela, 2005). A Constituicdo de 1976 estabeleceu 0s principios
da autonomia das autarquias locais e da descentralizacdo da administracdo publica,
definindo as autarquias locais como pessoas colectivas territoriais que visam a prossecucao
de interesses proprios das populacdes respectivas. Este aumento da autonomia do poder
local proporcionou a consolidacdo da caracteristica municipalista da regionalizacéo
portuguesa através da “Lei das Autarquias” e da “Lei das Financas Locais” (Mourao,

2007).



Por conseguinte, assiste-se a anos de afirmacéo e reforco do poder das Autarquias, em
que o respectivo &mbito de intervencdo tem vindo a conhecer consideravel alargamento.
Porém, tal alargamento nem sempre foi acompanhado da disponibilizacdo, por parte do
poder central, dos adequados recursos financeiros e meios de ac¢do; também nem sempre
0s autarcas tiveram a iniciativa e 0 empenho para a realizacdo e apoio de empreendimentos
e accOes de utilidade social em beneficio das popula¢Bes das suas respectivas autarquias.
No que diz respeito as autarquias, 0s municipios tém mais importancia que as freguesias, e
representam até hoje a Gnica contrapartida ao centralismo do Estado (Henriques, 1990).>

O actual Estado portugués apresenta, por um lado, um Estado desconcentrado a nivel
politico, no respeitante as ilhas atlanticas e, por outro lado, um Estado descentralizado a
nivel administrativo, no concernente a todo o territério nacional (Nabais, 2007).2

Em suma, a articulacdo territorial do processo de desenvolvimento em Portugal
parece depender fortemente da actuacdo possivel dos municipios. Os municipios poderdo
ser considerados como agentes privilegiados da promocdo do desenvolvimento regional
«enddgeno» e a sua intervencdo ndo se podera orientar pela reproducdo dos pressupostos,
objectivos e estratégias das formas de actuacdo da Administracdo Central (Henriques,
1990).

2.2 Legisla¢dao municipal
Com as alteragdes estruturais ocorridas apos o 25 de Abril de 1974, nomeadamente,
com a nova Constituicdo em vigor a partir de 25 de Abril de 1976, passa a ser reconhecida

a autonomia do Poder Local e a existéncia de autarquias locais como componentes da

% As associacées de municipios como areas metropolitanas e as comunidades intermunicipais ndo
fazem parte de quaisquer niveis de autarquias (Nabais, 2007).

A desconcentracdo de competéncias consiste na opera¢do que transfere para o6rgdos de nivel
hierarquico inferior o desempenho de fungBes que, desse modo, ficam mais proximas dos seus
destinatarios, mantendo a insténcia central que a ela procede a responsabilidade pela definicdo das normas
segundo as quais tudo é feito. Pretende-se, somente, uma proximidade maior em relacdo aqueles a quem os
servicos sdo prestados (Oliveira, 1996).

A descentralizagdo de competéncias ndo sé ndo insiste na uniformidade, como entende também que
a variedade das respostas conduz a um aumento da satisfagdo dos Cidaddos por serem estes, através dos
seus representantes mais préximos, que irdo definir as solugbes que mais |hes convém. Por isso, a
descentralizacdo representa um exercicio de responsabilizacdo (Oliveira, 1996). A medida que a
descentralizacdo aumenta, aumenta também a autonomia financeira das autarquias locais (Laranjeiro,
2003).
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organizacdo democratica do Estado, dai decorrendo a sua autonomia financeira e
patrimonial e poder regulamentar préprio.*

As primeiras elei¢Bes autdrquicas ocorreram em Dezembro de 1976, tendo os
mandatos a duracéo de trés anos.® Posteriormente, a Lei n.° 79/77, de 25 de Outubro, a
chamada “Lei das Autarquias” ou lei das «atribuigdes e competéncias», reconhece como
atribuicBes dos municipios tudo o que respeita aos «interesses proprios, comuns e
especificos» das populacBes respectivas e, ainda, apresenta as competéncias dos 6rgéos
internos. Dois anos mais tarde, a Lei n.° 1/79, de 2 de Janeiro, designada “Lei das Financas
Locais” constitui um marco decisivo no processo de solidificacdo das estruturas e da
autonomia municipal.® Com o Decreto-Lei n.° 77/84, de 8 de Marco estabeleceu-se um
vasto leque de competéncias aos municipios de investimentos publicos, incluindo
equipamento rural e urbano, saneamento basico, energia, transportes e comunicacgdes,
educacdo e ensino, cultura, tempos livres e desporto e salde. A segunda LFL (autorizada
pela Lei n.° 19/83, de 6 de Marco) e aprovada pelo Decreto-lei n.° 98/84, de 29 de Marco,
introduziu poucas alteragdes estruturais ou de fundo (Franco, 2003). A Lei n.° 44/85, de 13
de Setembro, reconhece a autonomia municipal em matérias de organizacdo dos respectivos
servicos e de gestdo dos quadros proprios (Henriques, 1990, p. 86; Mourdo, 2007).

As atribuices e competéncias actuais das autarquias locais estdo estabelecidas na Lei
n.° 159/99, de 14 de Setembro. Em relacdo a anterior legislacdo (Decreto-Lei n.° 77/84, de
8 de Marco) as areas de intervencdo municipal duplicaram (Bravo e S&a, 2000, p. 52-56).
Deste modo, o art. 13.° da Lei n.° 159/99, de 14 de Setembro, reconhece que 0s municipios
dispdem de atribuicbes nos seguintes dominios: equipamento rural e urbano, energia,

transportes e comunicacfes, educacdo, patriménio, cultura e ciéncia, tempos livres e

YA partir deste momento pode-se identificar trés etapas quanto as dareas de intervencdo da
administracdo local portuguesa, assistindo-se a um progressivo alargamento das mesmas. A primeira
corresponde aos primeiros dez anos apds a revolugdo, em que as autarquias enfatizaram as intervencGes de
cariz infra-estrutural, tais como a melhoria das redes de acessibilidades, de saneamento basico e de energia
eléctrica. A entrada em vigor do decreto-lei n.2 77/84, de 8 de Mar¢o e a adesdo de Portugal a CEE em 1986
marcam o inicio da segunda etapa. A actual etapa inicia-se no final da década de 90 em que se deu um novo
alargamento das dreas de actuagdo da administragdo local (lei n.2 159/99, de 14 de Setembro) (Veiga e
Pinho, 2007).

> O Decreto-Lei n.2 110/84 alargou a duragdo dos mandatos de trés para quatros anos.

® A Lei n.o 1/79, de 2 de Janeiro, substitui praticamente na totalidade a parte Ill do Cddigo
Administrativo de 1940 e definiu as bases de um regime totalmente inovador das financas locais (Franco,
2003).
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desporto, salde, accdo social, habitacdo, proteccdo civil, ambiente e saneamento basico,
defesa do consumidor, promogdo do desenvolvimento, ordenamento do territorio e
urbanismo, policia municipal e cooperacdo externa. Dai que se assiste a novas
responsabilidades e mais poder aos municipios.

Consequentemente, 0s governos locais sdo responsaveis pela melhoria do bem-estar
da populacdo que reside sob sua jurisdicdo e devem promover o desenvolvimento social e
econdmico, a organizacao territorial, e a oferta de bens puablicos locais (dgua e detritos,
energia, transportes, alojamentos/habitacdo, cuidados de salde, educacéo, cultura, desporto,
defesa do ambiente e proteccdo civil). A maioria dos bens fornecidos é altamente visivel
para os cidad&os (Veiga e Pinho, 2007b).

Desta forma, assistiu-se a uma delegacdo de competéncias da Administracdo Central
para 0s Municipios, acompanhada por meios humanos, recursos financeiros e patriménio
(Fernandes, 1992). Porém, as transferéncias e também as receitas proprias ndo foram
suficientes para a prossecucdo destas atribuicdes e, portanto, 0s municipios tiveram
necessidade de encontrar outros recursos financeiros, como o recurso ao crédito (Lobo e
Ramos, 2009). Assim, além das receitas provenientes da gestao, da alienacao do patrimonio
e dos tributos, as autarquias podem ainda recorrer a um terceiro tipo, e ndo despiciendo, de
ingresso financeiro: o resultante do crédito, incluindo os resultantes da emissdo de
obriga¢des municipais (art. 10, alinea 19, da NLFL).

De acordo com a legislacdo’, o recurso ao crédito introduziu-se de forma a
proporcionar as autarquias a disponibilidade de meios financeiros adicionais e estimular
aplicacbes a médio e longo prazo de assegurada reprodutividade econdmica, social e
cultural. O recurso ao credito também pode ser necessario para proceder ao saneamento ou
reequilibrio financeiro das autarquias.

O Quadro 1 expbe o progresso das normas sobre o endividamento municipal em

Portugal, desde a primeira Lei das Financas Locais até a mais recente.

7 para além da legislacdo nacional especifica sobre esta matéria, também a Carta Europeia de
Autonomia Local (CEAL) e a Constituicdo nacional estabelecem diversos principios relativos a autonomia
local e ao sistema de financiamento das autarquias locais (Veiga e Pinho, 2007a).
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Quadro 1 - Evolugdo da Legislacdo sobre o Endividamento Municipal

Limites ao endividamento

Excepcoes

Lei n.°1/79, de 2 de Janeiro (Lei das Financas Locais) (art.15)

O montante dos empréstimos de
curto prazo nao pode ultrapassar em
qualquer momento 1/12 das receitas
orcamentadas para investimentos pelo
municipio.

Os encargos anuais com
amortizacdes e juros dos empréstimos a
meédio e longo prazo ndo podem exceder
20% das receitas orcamentadas para
investimentos, no respectivo ano, pelo
municipio. Proibe-se o endividamento

junto de entidades privadas.

O acréscimo anual dos encargos
com amortizacbes e juros ndo pode
ultrapassar ¥ do valor referido no numero

anterior.

Salvo por acumulacdo da parte deste

limite ndo utilizada em anos transactos e até

ao momento de

10%

das

receitas

orcamentadas para investimento no respectivo

ano pelo municipio.

Decreto-Lei n.° 258/79, de 28

de Julho (Empréstimos municipais)

Os empréstimos a curto prazo
mantém o mesmo limite da legislacdo
anterior.

A contraccdo de empréstimos a
médio e longo prazo ndo poderd nunca
provocar encargos anuais globais com
amortizagdes e juros que excedam 20%
das verbas orcamentadas para
investimentos, no respectivo ano, pelo

municipio (art. 7).




O acréscimo anual dos encargos com
amortizagdes e juros ndo pode ultrapassar
5%

investimentos pelo municipio no ano em

das verbas orcamentadas para

que 0 novo empréstimo € contraido.

Salvo por acumulacdo da parte do limite
fixado no art. 7.° ndo utilizada em anos
transactos e até ao montante de 10% das

referidas verbas.

Decreto-Lei n.° 98/84, de 29 de Marc¢o

O montante dos empréstimos a curto
prazo ndo pode ultrapassar, em qualquer
momento, 5% do montante do Fundo de
Equilibrio Financeiro (FEF) que cabe no
respectivo ano ao municipio.

Os

amortizacdes e juros de empréstimos a

encargos anuais com
médio e longo prazo ndo podem exceder o
maior dos limites correspondentes a 20%
do montante do Fundo de Equilibrio
Financeiro que cabe no respectivo ano ao
municipio ou a 20% das despesas

realizadas para investimento  pelo
municipio no ano anterior. O crédito pode
ser contraido junto de instituicGes de
crédito nacionais (pubicas ou privadas) e
também junto de organismos publicos que
incluam nas suas atribui¢Oes actividades
de crédito - por exemplo, certos fundos

autébnomos.

Aos empréstimos contraidos para a
construcdo de habitacBes destinadas a venda,
bem como aqueles que se destinam a
reparagdo, conservacdo e reabilitagdo de
edificios, contraidos ao abrigo do Decreto-Lei
n.° 449/83, de 26 de Dezembro.

E o0s encargos anuais relativos a
empréstimos contraidos com o fim exclusivo
de

necessarias a reparacao de prejuizos ocorridos

ocorrer a despesas extraordinarias

em caso de calamidade publica.

Lei n.° 1/87, de 6 de Janeiro (Lei das Financas Locais) (art. 15)

O montante dos empréstimos a curto
prazo ndo pode ultrapassar, em qualquer
momento, um décimo da verba do FEF

que cabe ao municipio.

Além dos anteriores, 0s encargos anuais
de empréstimos cujo produto se destina
exclusivamente ao pagamento a EDP das
dividas  contraidas

pelos  municipios




Os

amortizacdes e juros de empréstimos a

encargos anuais com

médio e longo prazo, incluindo
empréstimos obrigacionistas, ndo podem
exceder o maior dos limites do valor
correspondente a trés duodécimos do FEF
que cabe ao municipio ou a 20% das
despesas realizadas para investimento pelo
municipio no ano anterior. E possivel
contrair empréstimos junto de quaisquer

instituigdes autorizadas por lei a conceder

devedores para com aquela empresa néo
relevam para os limites deste n.° 6 (n.° 2 do
art. 16.° da Lei n.° 2/92, de 9 de Marco).

crédito.
Lei n.°42/98, de 6 de Agosto (Lei das Finangas Locais) (art. 24.°) e Lei n.°
94/2001, de 20 de Agosto
O montante médio anual dos Do limite aos empréstimos a médio e

empréstimos a curto prazo ndo pode
exceder 10% do total dos trés Fundos
(Fundo Geral

Fundo de Coesdo Municipal e Fundo de

Municipais Municipal,
Base Municipal®).
Os de

empréstimos a médio e longo prazo nao

juros e amortizacOes
podem ultrapassar o maior dos seguintes
valores: 25% do total dos trés Fundos
Municipais ou 20% das despesas de

investimento realizadas no ano anterior.

longo prazo foram excluidos os empréstimos
associados a habitacdo social, a despesas
extraordindrias em caso de calamidade
publica e investimentos comparticipados pelo
Quadro Comunitario de Apoio (n.° 6 do art.

24.° e art. 32.9).

® 0 Fundo de Base Municipal foi criado na Lei n.2 94/2001, de 20 de Agosto e integrado como limite

ao endividamento.
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Lei n.° 16-A/2002, de 31 de Maio (Orgamento Rectificativo de 2002)

Os municipios ficaram
impossibilitados de recorrer ao crédito
quando este implicasse 0 aumento do
respectivo  endividamento liquido no
decurso desse ano orgamental, sob pena de
reducdo proporcional das transferéncias a
efectuar ao abrigo da Lei das Financas
Locais (art. 7.9).

A habitacdo social promovida pelos
municipios e financiamento de projectos com
comparticipacdo de fundos comunitarios (tal
como anteriormente) e construgdo e
reabilitacdo das infra-estruturas no ambito do
EURO 2004.

Lei Organica n.° 2/2002, de 28 de Agosto (Lei da Estabilidade Or¢camental)

Nos termos do artigo 84.°, a Lei do Orcamento do Estado para cada ano pode

estabelecer os limites ao endividamento dos municipios, podendo 0s mesmos ser mais

restritivos do que os previstos na Lei das Financas Locais.

Lei n.° 32-B/2002, de 30 de Dezembro (Lei do Orcamento do Estado para 2003)
(art.19)

Os encargos anuais dos municipios
(incluindo as respectivas empresas
municipais e associacbes de municipios
em que participem) com amortizacbes e
juros dos empréstimos a médio e longo
prazo ndo poderdo exceder o maior dos
seguintes limites: 12,5% dos Fundos
Municipais que cabem ao municipio; ou
10% das despesas de investimento
realizadas pelo municipio no ano anterior
(n.°1);

Em 31 de Dezembro de 2003, o
montante global do endividamento liquido
do conjunto dos municipios, incluindo
todas as formas de divida, ndo podera
exceder o que existia em 31 de Dezembro

Os empréstimos e amortizagdes de empréstimos
efectuados para a construcdo e reabilitacdo de infra-
estruturas no dmbito do Euro-2004, devendo ser, no
entanto, utilizados prioritariamente recursos financeiros

préprios para esse efeito.
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de 2002 (n.° 4);

Complementarmente, 0 mesmo
artigo proibe (n.° 2) os municipios de
recorrer a novos empréstimos de médio e
longo prazo se excedido os limites fixados
non.°1;

Os municipios que ndo tenham
atingido o limite de endividamento
poderdo aceder a novos empréstimos (n.°
3), em fungdo do montante que nesse ano
Ihes for atribuido no rateio do montante
global das amortizacbes efectuadas,
proporcionalmente a soma dos Fundos

Municipais.

Lei n.° 107-B/2003, de 31 de Dezembro (Lei do Orcamento do Estado para 2004)
(art. 20.°) e Lei n.° 55-B/2004, de 30 de Dezembro (Lei do Orcamento do Estado para
2005) (art. 19.9)

Repetem-se as restricbes genéricas
ao endividamento nos termos definidos

para o ano de 2003.

de

empréstimos associados ao financiamento de

Empréstimos e  amortizagdes
projectos com comparticipacdo de fundos
comunitarios, ainda que sujeitos a um

conjunto de restrigdes impostas na lei.

Lei n.° 60-A/2005, de 30 de Dezembro (Lei do Orgcamento do Estado para 2006)
(art. 33.9)

Além de se manter a formula de
de

salienta-se a clarificagdo do conceito de

calculo do nivel endividamento,

endividamento liquido (n.° 5 do artigo
33.°):

liquido, compativel com o conceito de

“O montante de endividamento

Mantém-se as excepcOes gerais ao
endividamento nos termos definidos para o

ano anterior.
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necessidade de financiamento do Sistema
Europeu de Contas Nacionais e Regionais
(SEC95), resulta da diferenca entre a soma
dos passivos financeiros, 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
financeiros, nomeadamente o saldo de

caixa, 0s depositos em instituicdes
financeiras e as aplica¢des de tesouraria”.
E concretizado o comportamento de
cada municipio para que, no conjunto dos
municipios, se cumpra o objectivo do ndo
agravamento do endividamento liquido

(n.° 6 do artigo 33.°).

Lei n.°53-A/2006, de 29 de Dezembro (Lei do Orgamento do Estado para 2007) e
Lei n.° 2/2007, de 15 de Janeiro (Lei das Financas Locais)

O limite do endividamento liquido
municipal compativel com o conceito de
necessidade de financiamento do SEC95.
O montante do endividamento liquido total
de cada municipio, em 31 de Dezembro de
cada ano, ndo pode exceder 125% do
montante das receitas provenientes dos
impostos municipais, das participacfes do
municipio no FEF, da participacéo no IRS,
da derrama e

da participacdo nos

resultados das entidades do sector

empresarial local, relativas ao ano anterior;

Quando um municipio ndo cumpra o

AS

desenvolvimento de

dividas contraidas para
actividades  de
reabilitacdo urbana; os empréstimos e 0s
encargos com empréstimos anteriormente
contraidos ao abrigo de disposicdes legais que
0s  excepcionavam dos limites de
endividamento municipal; os empréstimos e
0S encargos com emprestimos a contrair para
a conclusdo dos programas especiais de
realojamento (PER) cujos acordos de adesdo
tenham sido celebrados até 1995; as dividas
dos municipios as empresas concessionarias

do servigo de distribuicdo de energia eléectrica
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disposto no numero anterior, deve reduzir
em cada ano subsequente pelo menos 10%
do montante que excede o seu limite de
endividamento liquido, até que aquele
limite seja cumprido. O montante dos
contratos de empréstimos a curto prazo e
de aberturas de crédito ndo pode exceder,
em qualquer momento do ano, 10% da
soma do montante das receitas
provenientes dos impostos municipais, das
participacbes do municipio no FEF, da
participacdo no IRS, da derrama e da
participacdo nos resultados das entidades
do sector empresarial local, relativas ao
ano anterior. Por seu lado, o montante da
divida de cada municipio referente a
empréstimos a médio e longo prazo nao
pode exceder, em 31 de Dezembro de cada
ano, a soma do montante das receitas
provenientes dos impostos municipais, das
participacbes do municipio no FEF, da
participacdo no IRS, da derrama e da
participacdo nos resultados das entidades
do sector empresarial local, relativas ao

ano anterior.

em baixa tensdo, consolidadas até 31 de
Dezembro de 1988.

Lei n.° 12-A/2010, de 30 de Junho
(art. 15.9)

Lei n.° 3-B/2010, de 28 de Abril (Lei
do Orgamento do Estado para 2010) (art.
38.9)

Introduz um limite adicional ao

endividamento, determinando que o0s

Os  empréstimos  destinados  ao

financiamento de investimentos no ambito da
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municipios ndo podem contratar novos | Iniciativa OperacBes de Qualificacdo e
empréstimos em montante superior ao | Reinser¢do Urbana de Bairros Criticos, bem
valor da amortizacdo da divida com prévia | como para aquisicdo de fogos ao Instituto de
autorizacdo por despacho do membro do | Habitacdo e de Reabilitacdo Urbana, I.P.
Governo responsdvel pela éarea das | (IHRU, I.P.), nos termos e para os efeitos do
financas. disposto no n.° 2 do Decreto-Lei n.° 159/2003,
de 18 de Julho, os quais devem ser
previamente autorizados por despacho do
membro do Governo responsavel pela area

das financas.

Fonte: Legislacdes respectivas; Paixdo e Cadilha, 1997; Franco, 2003; Alexandre,
2007; Lobo e Ramos, 2009; Nabais, 2007,

Deste modo, a Lei n.° 2/2007, de 15 de Janeiro, considerada a Nova Lei das Financas
Locais (NLFL) vem substituir a Lei n.° 42/98, de 6 de Agosto e que por conseguinte
também veio alterar as regras do endividamento autarquico e seus limites. Alias, segundo
Nabais (2007), foi neste dominio que maiores constrangimentos a ac¢do dos municipios
acabaram por ser introduzidos com a NLFL.

A NLFL regula o endividamento liquido legalmente valido com o conceito de
Endividamento Liquido na subordinacdo das normas estabelecidas no SEC-95 (Sistema
Europeu de Contas) corroborando a uniformizacdo de critérios que se pretende obter ao
nivel da Unido Europeia. Deste modo, a Divida Municipal inclui o endividamento liquido
das associagées de municipios e das entidades que integram o sector empresarial local®. De
acordo com o SEC-95 o endividamento liquido municipal é equivalente & diferenca entre a

soma dos passivos e dos activos (art. 36.) (Rocha, 2009)™.

Por sector empresarial local define-se todas as empresas municipais, intermunicipais e
metropolitanas (n. 2 1 do art. 2.2 do Regime Juridico do Sector Empresarial Local). O conceito de
endividamento liquido total de cada municipio inclui: a) O endividamento liquido e os empréstimos das
associagbes de municipios, proporcional a participagdo do municipio no seu capital social; b) O
endividamento liquido e os empréstimos das entidades que integram o sector empresarial local,
proporcional a participacdo do municipio no seu capital social, em caso de incumprimento das regras de
equilibrio de contas previstas no regime juridico do sector empresarial local (n.2 2, art. 36.92).

10 Importa, contudo, perceber que, conjugando o disposto no n.2 1 do art. 40.2 com o n.2 12 do art.
38.2 da NLFL, o passivo ndo pode ser consolidado na sua totalidade mas apenas a parte do passivo
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O limite do endividamento liquido municipal ndo pode exceder 125% dos recursos
mais importantes e também estaveis nomeadamente impostos municipais, das participaces
do municipio no FEF, da participacdo no IRS, da derrama e da participacdo nos resultados
das entidades do sector empresarial local. Igualmente, assiste-se a uma alteracdo da
definicdo do limite do endividamento municipal em termos de fluxos (juros e amortizac6es)
para se estabelecer enquanto stock (Fernandes, 2007).

Os empréstimos e a utilizacdo de aberturas de crédito sdo designados de empréstimos,
e podem ser a curto prazo, com maturidade até 1 ano, a médio prazo, com maturidade entre
1 a 10 anos, e longo prazo, com maturidade superior a 10 de anos. Acrescente-se que 0S
empréstimos a curto de prazo sdo contraidos apenas para ocorrer a dificuldades de
tesouraria'’. Quanto aos empréstimos de médio ou longo prazo devem ter um prazo de
vencimento adequado a natureza das operacGes que visam financiar, ndo podendo, em caso
algum, exceder a vida Util do respectivo investimento.'?

Os pontos 2 e 3 do art. 5.° da NLFL consideram a Lei do Orgamento de Estado como
sede fundamental de alteragdes supervenientes desta legislacdo no que diz respeito a
definicdo dos limites maximos ao endividamento conforme definido no n.°1 art. 37.°
Enquanto o n.° 4 do mesmo artigo, de importancia transversal e permanente, declara que as
autarquias podem sofrer consequéncias financeiras caso se assista a violacdo do limite de
endividamento.*® A sancéo atinge néo apenas financeiramente as entidades abrangidas mas
também politicamente dado que uma parte das funcdes sociais pode ficar comprometida
pela falta de liquidez e pela impossibilidade de ser feita uma hipotética compensacao
através da contracgdo de empréstimos bancarios de emergéncia. E de realcar que segundo o
n.° 1 do art. 8.%, conjugado com o art. 43.°, determina-se, de modo claro e definitivo, a total

financeiro, o que obriga a distinguir o passivo financeiro (dividas de CML prazo + juros) de passivo corrente
(dividas ndo financeiras: por exemplo, a fornecedores) (Alexandre, 2007).

" Entende-se gue sdo situacBes nas quais se verifica um desencontro momentaneo entre a entrada
de receitas e a efectivagdo de despesas, devendo ser amortizados no prazo de um ano apds a sua
contracgdo.

2 0 Tribunal de Contas pode rejeitar que as autarquias locais realizem empréstimos (Acordaos do
Tribunal de Contas: 1.2 S-ss, n.2111/08, p.8, e n.2 112/08, pp. 6 e seguintes).

B Esta situagdo origina uma reducdo no mesmo montante das transferéncias orcamentais devidas no
ano subsequente pelo subsector Estado, o qual é afecto ao Fundo de Regularizacdo Municipal, nos termos
do artigo 42.2 da NLFL.
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demissdo do Estado relativamente ao pagamento das dividas dos municipios (Alexandre,
2007)."

Em relagéo a anterior lei, para Fernandes (2007) a nova legislagéo foi inovadora com
a inclusdo no limite de endividamento de dividas de curto prazo, em especial dividas a
fornecedores; também se realca que aumentando a divida a fornecedores diminui a
capacidade de contrair empréstimos; e nesta sequéncia 0s municipios estdo obrigados a
liguidarem no periodo de um ano, as dividas a terceiros, que ultrapassem por fornecedor,
um terco do montante global das dividas da mesma natureza e claro, para a prossecucao
destas ¢é proibido celebrar contratos com entidades financeiras. Deve-se, ainda, destacar a
locagdo financeira’® que quando diminui a sua importancia surgird um aumento do
esgotamento da capacidade de contrair empréstimos. O leasing tem aumentado a sua
relevancia pois € uma forma de alargar a capacidade de endividamento, e varia na razdo
inversa do aumento da divida a fornecedores. Deste modo, Carvalho e Teixeira (2007)
afirmam existir com a NLFL mais restri¢do e rigor.

Fernandes (2007) classifica a anterior norma sobre a capacidade de endividamento
como sustentada no investimento anterior (sobre este assunto recomenda-se a leitura de
Barbosa, 2002), enquanto a actual € considerada como ajustada mais ao conceito de
autonomia financeira, isto é, a capacidade de pagamento da divida.

No entanto, existem falhas que podem vir a ser melhoradas: o ponto 9 do art. 38.°
apresenta disposicdes as quais, na realidade, os municipios podem furtar-se com extrema

facilidade e, ainda por cima, de duas formas.*® No fundo, tudo depende de os municipios

“o Estado, através do Ministério das Financas e do Ministério da tutela, controla os planos de
emergéncia financeira municipais (saneamento ou reequilibrio, conforme, respectivamente, os artigos 40.2
e 41.2 da NLFL) e aplicara sangdes pela sua violagdo mas nunca disponibilizard quaisquer verbas do OE. Por
imperativos comunitarios, de resto. Sera sempre, e exclusivamente, o patriménio autarquico a responder
pelas dividas da administracdo local (Alexandre, 2007).

> por locacdo financeira (ou leasing) entende-se um contrato celebrado entre duas partes, em que o
Locador (empresa de leasing) cede ao Locatario (cliente), por um prazo determinado, a disponibilizacdo
temporaria de um bem, mével ou imdvel, mediante o pagamento de um montante periddico (renda) e,
relativamente ao qual, o locatario possui uma opg¢do de compra no final do mesmo prazo, mediante o
pagamento de montante pré-determinado (valor residual).

' No n.2 9 do art. 38.2 da NLFL: “No caso de débitos a terceiros que ultrapassem, por credor ou
fornecedor, em 31 de Dezembro de cada ano, um ter¢o do montante global dos créditos de idéntica
natureza e que exista hd mais de seis meses, deve a cdmara municipal apresentar a assembleia municipal,
juntamente com as contas anuais, uma informacdo fundamentada e um plano de resolucdo do referido
crédito, no periodo de um ano, nunca ultrapassando o final do mandato dos referidos érgdos autdrquicos.”
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gerirem a distribuicdo das dividas por natureza para que nunca um fornecedor com creditos
vencidos ha mais de 6 meses seja detentor de 1/3 ou mais do total do passivo da mesma
natureza; outra critica que se pode apontar vai no sentido de que se um municipio detiver a
totalidade do capital social de uma dada empresa municipal e se quiser furtar ao
procedimento da consolidacdo de contas basta que aliene 1% da sua participacdo. Isto
porque se as Empresas Municipais participadas a menos de 100% conseguirem classificar
em custos extraordinarios certos efeitos gestionarios, podem manter o equilibrio das contas
(que apenas exige resultado de exploracdo nulo ou positivo) evitando inflacionar o nivel de
endividamento liquido municipal e o pagamento dos prejuizos de exploracdo (Alexandre,
2007).

A NLFL para ter maior eficécia teve que rever ou renovar outros quadros normativos
a ela contiguos. Sdo exemplos, o novo regime do sector empresarial local, Lei n.° 53-
F/2006, de 29 de Dezembro®’, o Decreto-Lei n.° 71/2007, de 27 de Marco, que aprova o
novo regime do gestor publico e a Lei n.° 53-E/2006, de 29 de Dezembro que aprova o
regime geral das taxas das autarquias locais (Alexandre, 2007). Dai que a hipotese de futura

alteracdo da NLFL também tera como efeito a revisdo destas normas.

7 Esta lei aprova o regime juridico do sector empresarial local, revogando a Lei n.2 58/98, de 18 de
Agosto.
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3. Endividamento Municipal

3.1 Fundamentos e efeitos do endividamento subnacional

Entre outros, as administracdes locais tétm como objectivo a modernizagédo da infra-
estrutura das autarquias atraves: da reconstrucdo das estradas, da modernizagédo e ampliacéo
das redes de aguas, esgotos e gas. Estes projectos de desenvolvimento local devem ser
sustentados por recursos orgamentais locais como as suas proprias receitas, de realcar os
impostos, as taxas, os rendimentos, as transferéncias do Orcamento de Estado e também da
Unido Europeia que evita os custos adicionais e desnecessarios do empréstimo (Bercu e
Onofrei, 2006).

Porém, a teoria classica do federalismo orcamental sugere que, em certos casos, é
preferivel financiar projectos de investimento a partir de empréstimos em vez das receitas
locais actuais (ver, por exemplo, King, 1984). Isto porque as receitas proprias constituem a
Unica fonte que permite independéncia e devem ser preservadas na politica de investimento
local (Dvorédkova, 2006). As administragdes locais tém receitas correntes insuficientes e
estdo limitadas por lei para aumentar os impostos locais e as taxas. Logo, com o
crescimento das despesas de capital e dificuldades para se financiarem, as autoridades
locais tém de encontrar fontes de financiamento alternativas, como o endividamento
municipal.

Apesar das dificuldades e riscos inerentes dos empréstimos que criaram uma
desconfianca geral desta fonte de financiamento, o empréstimo pode ser justificado por dois
motivos. Em primeiro lugar, é a eficiéncia alocativa no longo prazo ou motivacdes de
ordem social. O endividamento ¢ uma forma adequada de financiar as despesas de capital,
uma vez que os beneficios deste tipo de despesa estdo distribuidos ao longo do tempo e a
divida permite distribuir também o seu custo ao longo do tempo, gerando assim eficiéncia
em termos inter-geracionais, ou seja, possibilitando a compatibilizacdo do periodo de
consumo do servi¢co com o de pagamento (Gremaud e Toneto Jr, 2002; Letelier, 2010). Por
outras palavras, procura-se atrair capitais disponiveis para investimentos sociais
reprodutivos, como por exemplo a construcdo ou melhoria de escolas (Franco, 2007;
Fisher, 2007; Hyman, 2005). Em segundo lugar, o recurso ao empréstimo é motivado por

razdes de ordem financeira, particularmente no combate ao defice momentaneo de
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tesouraria — geralmente de um ano — ou ao défice orcamental — que se estende ao longo de
varios periodos — para conseguir o saneamento financeiro, isto &, o empréstimo torna-se
viavel para os governos que enfrentam défices e, por conseguinte, colmata o fosso entre as
receitas e despesas correntes necessarias sem ter que aumentar os impostos acima de seu
nivel ideal. Dado que os défices sdo fenGmenos transitorios, 0 acesso ao crédito suaviza o
caminho das despesas ao longo do tempo e com isso melhora o desempenho do governo
local (Letelier, 2010). De modo geral, o acesso ao mercado financeiro aumenta a eficiéncia
econdémica ao melhorar a alocacdo de recursos, tanto em termos inter-temporais como
sectoriais.

O endividamento das autarquias locais utilizado como fonte de financiamento para

investimentos tem efeitos positivos e também negativos, como sintetiza o quadro abaixo.

Quadro 2 - Efeitos do endividamento municipal

Resultados Positivos

Potenciais perigos

1) O aumento do bem-estar dos
cidad&os;

2) Equidade entre geracbes, caso 0S
beneficios estejam espalhados ao longo do
tempo, isto € a distribuicdo equitativa nos
custos dos encargos e acesso aos beneficios;

3) Estimula o crescimento a nivel
local;

4) O investimentos rentaveis que
geram novos locais de trabalho;

5) Desenvolver o turismo;

6) Sincronizacdo de fluxos de receitas
e despesas exercendo menor pressdo das
autoridades locais sobre o Governo quanto
as transferéncias do OE para 0 or¢camento

local;

1) De natureza microeconémica: pode

ocorrer um aumento dos gastos dos

governos que pode potenciar um
endividamento excessivo. Por conseguinte,
0 endividamento pode causar dificuldades
no reembolso dos empréstimos e pode
comprometer a prestacdo de servigos
publicos essenciais e constitui, de facto, o
aumento da divida das novas geracoes;

2) No Plano macroeconémico: 0s
governos locais contribuem para o nivel
global da divida puablica, por isso o
endividamento do governo local pode ter
um efeito negativo sobre os parametros
importantes da economia nacional como a

inflac&o.
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7) Maior envolvimento activo das Ainda existem possibilidades
sociedades comerciais através de parcerias | limitadas do efeito de “crowding-out” pois
publico-privadas; as unidades locais sdo pequenas;

8) E, muitas vezes, a Unica solucio
para o financiamento de infra-estruturas;

9) Pode ser utilizado para aliviar as
flutuacbes causadas pelas despesas de
capital;

10) Melhora a alocacao de recursos;

11) Pode reduzir 0s  custos
operacionais através de melhor

planeamento.

Fonte: Bercu e Onofrei, 2006; Swianiewicz, 2004; Drezgi¢, 2005.

Do ponto de vista da saude financeira, os investidores e o banco central devem ter
cuidado para que os mutuarios municipais consagrem a totalidade dos pagamentos quando
acordado. Numa perspectiva de desenvolvimento econémico, as op¢des de investimento a
nivel local podem gerar ou afastar oportunidades de crescimento e investimento. Numa
perspectiva de desenvolvimento social, o investimento local e as oportunidades de
financiamento sdo importantes para a provisao de bens e servigos publicos de forma eficaz
e eficiente. Numa perspectiva da governacdo, o investimento de um municipio e as suas
escolhas de financiamento tém implicacdes para a responsabilizagdo do Governo perante a
cidadania (Martell, 2008).

3.2 Fontes do endividamento local

Nas ultimas décadas assistiu-se a um processo de maior descentralizagdo em todo o
mundo, nomeadamente nas receitas fiscais e nas responsabilidades da despesa, e, deste
modo, a preocupacdo com os efeitos dos governos subnacionais na estabilidade
macroeconomica aumentou substancialmente. Dai que as metas macroeconomicas do
governo podem ficar comprometidas pelo endividamento que surge de varias fontes:

- O problema dos recursos comuns: este problema decorre da separagéo entre custos e

beneficios da despesa publica, por existir financiamento de projectos publicos para uma
21




jurisdicdo particular com contribuicdo de todo o pais. Esta situacdo cria uma falta de
responsabilidade integral dos custos e dai que os governos subnacionais acumulem dividas
insustentaveis pois tem a garantia implicita que o governo central os “ajudara”.

- Restrigbes orcamentarias suaves: entende-se que as transferéncias do nivel central
sdo baseados em necessidades financeiras ex post, 0 que leva 0s governos locais a esperar
que o governo cubra a diferenca entre as despesas reais ¢ as “acessiveis”. Por conseguinte,
os credores também perdem incentivo para vigiar 0s governos regionais, porque véem 0s
seus investimentos protegidos por uma garantia do governo. Caso as transferéncias do nivel
central seja baseado em necessidades financeiras ex ante, existia uma politica de néo
resgate que seria ideal a longo prazo. Porém, a curto prazo, 0 governo optara por resgatar o
governo local por receio de danos colaterais nas regides vizinhas, ou seja caso um
municipio entre em ruptura financeira podera contagiar os municipios mais proximos
levando a uma situacdo de insustentabilidade nas financas locais.

- Concorréncia inter-regional: a competicdo pelo capital mével e trabalho pode
incentivar os governos locais a reduzir os impostos de forma ineficiente ou a aumentar 0s
gastos excessivos com projectos de infra-estrutura financiados por empréstimos.

- Mandatos federais ndo consolidados: a falta de incentivo para a boa gestdo das
despesas publicas a nivel regional, as expectativas de possibilidade de resgate e as
restricbes orgcamentais suaves aos governos subnacionais poderdo desresponsabilizar o
governo local perante eleitores.

- Ciclos eleitorais curtos: os governos locais tém um ganho politico por um aumento
da despesa ou reducdo dos impostos antes das elei¢fes pois os eleitores sdo incapazes de o
tomar em conta (Plekhanov e Singh, 2006; Drezgi¢, 2005).

- Desequilibrio fiscal vertical: Oates (1972) assumiu que a descentralizacéo fiscal é
cada vez mais vista como uma ferramenta para promover a eficiéncia econémica. No
entanto, as despesas descentralizadas provocam um fosso entre as receitas dos governos
locais e as responsabilidades da despesa. Esta lacuna sera preenchida por transferéncias
centrais (desequilibrio fiscal vertical) e normalmente medida como o récio das
transferéncias sobre as receitas totais do governo subnacional. Portanto, mede-se por
guanto menor for a capacidade do governo subnacional em reagir pelos seus préprios meios

em caso de dificuldades fiscais (Plekhanov e Singh, 2006).
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I*® e 0s incentivos

Os desequilibrios fiscais verticais tendem a exacerbar o risco mora
adversos criados pelo problema dos recursos comuns, as restricdes or¢camentais suaves, e
outros factores discutidos anteriormente, levando ao enfraquecimento da disciplina fiscal
subnacional e h& necessidade de controlo de endividamento subnacional. Um elevado
desequilibrio fiscal vertical implica uma alta proporcéo de despesas locais suportadas pelos
recursos comuns e pelas restricbes orcamentais dos governos subnacionais suaves. Este
caso verifica-se quando as transferéncias servem o propdésito de cessar um défice fiscal
subnacional, independentemente das razdes subjacentes ao desfasamento entre receitas e
despesas dos governos subnacionais. Além disso, 0s governos subnacionais com elevado
desequilibrio fiscal vertical podem argumentar que o governo central € o culpado por
défices orcamentais subnacionais ou por ndo conseguirem pagar a sua divida subnacional.

Em suma, no que se refere a descentralizacdo fiscal, ha evidéncia de que a
preocupacdo central se foca particularmente no endividamento subnacional pois pode
enfraquecer a disciplina fiscal. Em resposta ao risco da ruptura de disciplina fiscal e do
comportamento adverso resultante, os investigadores recomendam controlos fiscais (Bird et
al., 1995; Prud'’homme, 1995; Tanzi, 1996; Wildasin, 1997). Os controlos sdo destinados a
aumentar a transparéncia e a manter a disciplina em mecanismos fiscais descentralizados
(Mello, 2005). Assim, a transparéncia podera motivar uma situacdo de maior equilibrio das

contas subnacionais e atenuar um endividamento excessivo.
3.3 Controlo do endividamento subnacional pelo governo central

3.3.1 Abordagens do controlo institucional sobre o endividamento
subnacional

Em Portugal, a razdo para a forte restricdo e desencorajamento aos empréstimos deve-
se, em larga medida, ao abuso que durante anos seguidos se fez do recurso as receitas
crediticias no ambito autarquico, satisfazendo-se necessidades imediatas e nem sempre
indispensaveis e criando-se a ilusdo de equilibrio orcamental e de racionalidade de gestao.

Pura ilusdo, todavia. O que é certo é que as finangas autarquicas entraram numa espiral de

8 Por risco moral (moral hazard) compreende-se a possibilidade de que um agente econdmico mudar
o0 seu comportamento de acordo com os diferentes contextos nos quais ocorre transac¢dao econdmica.
Portanto, assiste-se quando os municipios (ou Estado) ao incorrerem em desequilibrios fiscais afectam
negativamente o custo do endividamento de todos os niveis do governo.
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débito, em que para se fazer face as dividas originadas com a contrac¢éo de empréstimos se
recorria a outros empréstimos, muitas vezes em condi¢Bes substancialmente mais
desvantajosas (por exemplo, sujeitos a taxas de juro mais altas), empurrando o devedor para
uma alarmante situacdo de ruptura financeira (Rocha, 2009).*

No entanto, também em diversos paises ao longo do tempo os défices orcamentais e
as dividas ttm aumentado continuamente, tanto nos niveis estaduais como locais. Por
conseguinte, existe necessidade de restricbes ao endividamento dos governos subnacionais
para ndo colocar em perigo a estabilidade macroecondémica. Dai que a literatura sobre o
federalismo orcamental apresenta varios argumentos a favor da aplicacdo de restricdes ao
endividamento do governo subnacional: a equidade entre geracOes, a preservacdo do
equilibrio financeiro de longo prazo e a coordenacdo da politica orgcamental pelos governos
centrais. Como resultado, a descentralizacdo pode estar associada a desordem nas financas
do governo local, o endividamento crescente, e financiamento mais caro aos niveis central e
subnacional (ver Poterba e Reuben, 1999). Além disso, as sucessivas violacdes do Pacto de
Estabilidade e Crescimento da Unido Europeia levaram a introducdo de instrumentos
legislativos que visam equilibrar o orcamento em todos os niveis de governo (Cabasés et
al., 2007). Ter-Minassian e Craig (1997) distinguiram quatro abordagens em que 0s paises
tentam resolver o problema das externalidades do mercado de crédito na divida
subnacional:

1) Disciplina de mercado: Alguns paises dependem exclusivamente do mercado de
capitais para restringir empréstimos subnacionais (por exemplo, Canadd, Suica e Estados
Unidos). Neste caso, o governo central ndo estabelece limites de endividamento
subnacional, e os governos locais estdo livres para decidir quanto a pedir, a quem pedir, e
em que gastar o dinheiro emprestado. Os governos subnacionais também podem decidir por
si mesmos a adoptar uma regra fiscal, na tentativa de reforcar a sua posi¢éo de crédito no
mercado. No entanto, para funcionar correctamente e ser um instrumento de controlo

eficaz, a disciplina do mercado tem de ser rigorosa: a) os mercados de capitais devem ser

¥ Um dos indicadores tipicos da aproximagdo de uma crise financeira é o atraso crescente nos
pagamentos ou, em linguagem financeira e contabilistica, o aumento progressivo do prazo médio de
pagamento. Também outros sinais se podem assinalar como a falta sistematica de liquidez (como
dificuldade em pagar vencimentos), a litigdncia judicial passiva (reclamag¢des dos fornecedores), ou o
aumento dos débitos de terceiros por juros comerciais vencidos que deverdo merecer a atencdo
permanente, atenta, persistente e proactiva do sistema de controlo interno (Alexandre, 2007).
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livres e abertos; b) adequada divulgacéo e disponibilizacdo de informacao sobre a divida do
mutuario e sua capacidade de pagamento para potenciais financiadores; c) ndo existir
garantia implicita de um resgate pelo governo central em caso de ruptura iminente; d) o
mutuario deve ter a capacidade de responder com politicas adequadas aos sinais do
mercado (por exemplo, se aumentar na taxa de juro deve parar ou pelo menos fazer o
mutuario rever a sua decisdo de pedir emprestado). Em suma, a disciplina do mercado
significa que os mercados financeiros sdo capazes de enviar sinais adequados para impedir
um devedor de entrar na zona insustentavel (Plekhanov e Singh, 2006; Vulovic, 2010;
Giugale, Trillo e Oliveira, 2000).

2) Restricbes administrativas: nesta abordagem o governo central esta autorizado a
controlar directamente o endividamento subnacional que pode assumir diferentes formas e
varia em termos de abrangéncia e grau de detalhe (tem sido utilizado com maior frequéncia
pelos Estados unitarios e menos pelos federais). Entre esses controlos destacam-se: o
estabelecimento de limites anuais (ou mais frequente) sobre a divida global individual das
jurisdicdes subnacionais, a proibicdo de endividamento externo, a analise e autorizacdo das
operacdes de empréstimos individuais, ou a centralizacdo de todos os empréstimos do
governo com a concessao de empréstimos aos governos subnacionais, e o controlo ex post.
Em relacdo a estas restri¢des administrativas tende a existir maior concentracdo nos niveis
globais de empréstimos e dividas, ao invés de sobre a autorizacdo de operagdes de
empréstimos individuais. Os controlos administrativos introduzem uma fiscalizacéo
rigorosa sobre o endividamento subnacional, preservando uma politica orcamental flexivel.
Das vantagens salienta-se o controlo pelo governo central tanto da politica
macroeconomica como da divida externa. Assim, o controlo (ou seja, garantia) do governo
central pode aumentar a credibilidade dos governos subnacionais. No entanto, este controlo
do governo central marcado pela aprovacdo implicita das despesas individuais e das
iniciativas de financiamento dos governos subnacionais, independentemente da sua
qualidade e risco, apresenta uma garantia explicita ou implicita do poder local e regional da
divida publica (isto €, carrega um significativo moral hazard). Dai que, mais tarde, seja
mais dificil o governo central recusar a ajuda pedida pelo governo subnacional. Em sintese,
a eficicia da abordagem administrativa no controlo de empréstimos subnacionais e a

promocdo da sua disciplina orcamental depende crucialmente da despolitizacdo das
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decisbes do governo central, e sobre a disponibilidade de informacgfes necessarias para dar
forma a estas decisOes e verificar a sua execucao (Plekhanov e Singh, 2006; Vulovic, 2010;
Giugale, Trillo e Oliveira, 2000).

3) Controlos baseados em regras: estas normas permitem limitar o acesso dos
governos subnacionais aos mercados de capitais e s6 podem ser eficazes se forem claras,
transparentes, lineares e relativamente faceis de controlar. Tanto os Estados federais como
unitarios tém regras impostas pelo governo central e especificadas na Constituicdo ou em
leis organicas, num esforco para conferir credibilidade na conducdo das politicas
macroeconomicas. Essas regras podem incluir: limite da divida ou endividamento total,
défice orcamental global ou de exploracédo, indicadores de capacidade do servico da divida,
limite do nivel da divida acumulada subnacional ou nivel da despesa, a capacidade de
pagamento da divida e limite de empréstimos para fins de investimento (regras de ouro),
limitar a exposi¢do das instituices oficiais de crédito em relagdo ao sector publico,
introduzir uma lei de faléncias municipais e estaduais, a definicdo dos procedimentos de
renegociacao da divida em caso de ruptura, incentivar a divulgacéo da classificacdo de risco
dos governos subnacionais. Este sistema tem a vantagem de ser transparente, imparcial e
mais eficaz para assegurar a sustentabilidade a longo prazo, a equidade intergeracional e
ganhar credibilidade da politica fiscal. A sua eficacia, porém, depende da sua
especificidade, abrangéncia da cobertura, e, mais importante, do grau de compromisso
politico para o seu cumprimento e execucao. A possivel desvantagem da abordagem é um
subtil equilibrio entre garantir o respeito e a preservacdo da flexibilidade, dado que a
inflexibilidade em excesso pode danificar o sistema. Assim, as regras fiscais rigidas sem
especificacdo clara das sanc¢des para o incumprimento deixam pouca margem de manobra
em caso de situacdes de crise econdmica inesperada. Alem disso, se as restrigdes nao se
aplicam aos itens fora do orcamento ou de organizagdes semi-governamentais (tais como
empresas municipais), a divida pode acumular rapidamente fora do orgamento dos
governos locais (Plekhanov e Singh, 2006; Vulovic, 2010; Giugale, Trillo e Oliveira,
2000).

4) Acordos de cooperagdo: nesta abordagem o0s governos subnacionais estdo
activamente envolvidos na formulacdo de objectivos macroeconémicos e dos principais

parametros fiscais que sustentam esses objectivos, tornando-se co-responsaveis pela sua
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realizacdo. Desses objectivos podem-se destacar metas globais de défice das administracdes
publicas, das receitas e principais itens de despesa, bem como sobre os limites de
financiamento de cada jurisdi¢do subnacional. Esta abordagem esta em préatica em alguns
paises europeus e na Australia. A principal vantagem do enfoque cooperativo € combinar
muitas vantagens individuais das outras trés abordagens, que é simultaneamente a sua forca
principal e sua principal fraqueza. De realgar a promocéo do didlogo e do intercAmbio de
informagdes entre 0s varios niveis governamentais, bem como na sensibilizacdo para as
implicacdes macroecondmicas de suas opcles orcamentais. E ainda nao implica
automaticamente uma garantia do governo central para o endividamento subnacional.
Finalmente, a fraqueza da abordagem cooperativa € a sua natureza hibrida que quando mal
executada reproduz as falhas das outras abordagens, em vez das suas vantagens (Ahmad,
Albino, e Singh, 2005). As desvantagens podem debilitar a lideranca do governo central,
suavizar as restricGes orcamentarias do governo subnacional, promover a negociacdo de
transferéncias federais, e dificultar a coordenacdo politica. Por conseguinte, a eficacia pode
ser afectada devido aos seus desafios simultaneos (Plekhanov e Singh, 2006; Vulovic,
2010).

Do ponto de vista da governacdo, as instituices penalizam os infractores da
disciplina orgamental, mas ndo recompensam os bons desempenhos. Na verdade, os
mercados, em teoria, valorizam a boa gestdo fiscal e financeira. Porém, deve existir maior
interligacdo para promover a salde financeira e a gestdo da divida (Martell, 2008).

Em Espanha, as regras sdo complexas e tém sido sujeitas a repetidas alteracdes nos
ultimos anos (ocorreu em Portugal até a implementacdo da NLFL). Isso torna mais dificil
manter os eleitores informados adequadamente, e cria um clima de incerteza no que diz
respeito as politicas de financiamento aprovado pelos conselhos locais. Além disso, embora
a divida seja normalmente utilizada para financiar investimento, conforme requerido pelo
Ministério Publico das Financas Locais (Lei 39/1988, Reguladora de las Haciendas
localidades, aprovado 28 de Dezembro de 1988), ha também provas de que seja utilizada
para cobrir outros tipos de despesas correntes e financeiras (Cabasés et al., 2007).

Além disso, os esforcos para desenvolver sistemas que reduzem as assimetrias de

informagdes e fornecer dados confiaveis e transparentes devem ser incentivados. Como o
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facto de ser disponibilizado para o cidaddo (e banca) os relatérios da contabilidade
autarquica (Martell, 2008).

Actualmente, promove-se uma maior utilizacdo da disciplina de mercado em sistemas
de endividamento municipal. Uma recomendacéo politica é alavancar a gestdo financeira e
melhorar a capacidade e desenvolver recompensas apropriadas para os desempenhos de
sucesso, como ter acesso a uma base mais ampla de impostos, maior poder de decisédo na

definicdo de taxas ou opg¢des mais diversificadas de financiamento (Martell, 2008).

3.3.2 Estudos sobre a eficacia e impacto das restri¢des ao endividamento

As abordagens ndo sdo restritas e a maioria dos paises utiliza uma combinacdo entre
elas. Diversos estudos empiricos tém investigado o impacto destes controlos institucionais
sobre os resultados fiscais, tais como os défices fiscais locais, ou o nivel de endividamento
subnacional. Contudo, a evidéncia econométrica tem sido até agora limitada e mista (Jalil,
et al., 2008).

Ter-Minassian e Craig (1997) asseguraram que o0 uso da disciplina do mercado para
conter o endividamento subnacional sé por si ndo levara a bons resultados. Distingue-se
melhores resultados na abordagem baseada em regras do que num controlo administrativo
em termos de transparéncia e de seguranca. No entanto, a perspectiva baseada em regras
geralmente carece de flexibilidade e incita os governos locais a obstruir as regras (também
corroborado por Rattsg, 2002). Ainda apontam para os acordos de cooperagdo que S&o
promissores para 0 envolvimento dos governos subnacionais na formulacdo e
implementacdo a médio prazo dos programas de ajuste fiscal, incentivando assim a
responsabilidade orcamental. Semelhantes resultados apresentam Ter-Minassian, Albino-
War e Singh (2004) ao referir que regras fiscais auto-impostas tendem a ser associadas a
melhores resultados fiscais, o que reflecte um maior empenho subnacional na solidez fiscal,
e funcionou melhor em situa¢es onde havia pouca experiéncia de resgates.

Rodden e Eskeland (2003) destacam que tanto a forte supervisdo hierarquica ou 0s
fortes mecanismos de mercado podem conter eficazmente o endividamento subnacional.
Por contraste, Rattsg (2002) observa que os governos descentralizados podem alcancar a
estabilidade fiscal de maneiras diferentes e conclui que todos os paises em estudo foram

bem sucedidos em evitar graves desequilibrios or¢camentais.
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von Hagen e Eichengreen (1996) aludem que a introducdo de restrices de
endividamento aumenta o endividamento subnacional. Fornasari, Webb e Zou (2000) e Jin
e Zou (2002) verificaram que a restricdo de empréstimos subnacionais ndo parece ter
qualquer efeito consistente sobre os défices fiscais subnacionais. Por contraste, Rodden
(2002), observa que os maiores défices sdo executados pelos governos subnacionais que
dependem fortemente de transferéncias federais e a0 mesmo tempo, estdo livres para
contrair empréstimos.

Quanto a Plekhanov e Singh (2006), concluiram que ndo ha um arranjo institucional
unico melhor que todos 0s outros em todas as circunstancias, isto €, a eficacia das restri¢cdes
institucionais depende fortemente do modelo de controlo praticado e das idiossincrasias do
pais em questdo (como o grau de desequilibrio fiscal vertical, a existéncia de qualquer
precedente de resgate, e a qualidade da informacdo fiscal). Derycke e Gilbert (1985)
examinaram o caso francés e indicam que as medidas de politica macroeconémica
derivadas do governo central afectam as decisdes do governo local no empréstimo.

Abrams e Dougan (1986) num estudo sobre as fontes de financiamento da divida nos
Estados Unidos concluem que as restricbes ao endividamento e as despesas nao sdo
significativas para explicar os resultados orcamentais do Estado. Quanto aos resultados
obtidos por Kenyon (1991) foram menos conclusivos nos Estados Unidos pois enquanto as
restricbes foram implementadas para serem eficazes em reduzir o volume de empréstimos,
estas nao parecem ter um significativo impacto nos governos subnacionais no que se refere
a substituicdo da isencdo fiscal por outras fontes de financiamento. Alt e Lowry (1994)
também nos Estados Unidos concluem que a governacdo de uma coligacdo importa quando
se trata de responder a choques exogenos. Além do mais, ainda sugerem que existem
diferencas significativas entre Democratas e Republicanos quando se trata de decisdes
fiscalmente relevantes.

Ratchford (1941) e Heins (1963) sugerem que as limitacdes constitucionais da divida
ndo sdo obstaculos intransponiveis, e por si s6 ndo sdo suficientes para evitar que as
agéncias publicas num Estado emitam grandes quantidades de divida. A existéncia de
lacunas importantes nas constitui¢coes dos Estados prejudica as limitagdes impostas.

Mitchell (1967) concluiu que os limites de endividamento locais séo ineficazes, pois

as autoridades locais sdo capazes de contornar essas restricdes. Pogue (1970) observa que
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as limitacGes constitucionais ndo contribuem para restringir o endividamento de longo
prazo, e este efeito deve-se principalmente a reducdo das despesas, em vez de mais
impostos. McEachern (1978) conclui que os limites ao endividamento impostos pelo
Estado sdo um "travao eficaz" sobre o endividamento local.

Farnham (1985) sugere que as limitacGes mais rigorosas impostas pelo Estado ao
endividamento dos governos locais tém um "efeito negativo” sobre a divida global per
capita, porém aumenta também a confianca na divida ndo garantida que pode ter levado a
proliferacdo de autoridades publicas. Epple e Spatt (1986) concluiram que o aumento no
apoio a aplicacdo do limite de endividamento reduz a proporcdo de municipios que
preferem a negligéncia.

Bayoumi e Eichengreen (1994) indicam que um limite de impostos e de despesas
reduz a probabilidade de futuros surtos de empréstimos e, portanto, a probabilidade de
ruptura. Os mesmos autores (1995) constatam que o0s estados que operam sob regras
orcamentais mais rigorosas tém resultados de estabilizagdo fiscal consideravelmente
menores e mais volateis do que aqueles com regras mais suaves. Kiewiet e Szakaly (1996)
deparam-se que 0s governos locais sujeitos as restricfes de financiamento mais restritivas
tendem a ser associados com 0s governos municipais a incorrer dividas maiores.

Na investigacdo de Cabasés et al. (2007) sobre os municipios espanhois conclui-se
que as restri¢ces institucionais influenciam as decisdes no empréstimo. Por um lado, o
endividamento parece ser usado principalmente para investimento, conforme estabelecido
pela lei. Por outro lado, as restri¢cBes ao endividamento de curto prazo e de emergéncia com
base numa percentagem maxima das receitas do ano anterior afecta significativamente os
niveis de endividamento do ano corrente. O tipo de municipio e o nivel de co-
financiamento local também sdo importantes quando o endividamento municipal esta em

causa.
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3.3.3 Estratégias no controlo da divida

Apbs expor as quatro abordagens para controlar o endividamento subnacional®
apresento as principais estratégias potenciais para controlar as politicas de financiamento
subnacional que se podem resumir em trés categorias (Cabasés et al., 2007)%:

- Politicas que afectam o peso da divida: Ha duas estratégias nesta categoria. Aquelas
que limitam os emprestimos, a fim de reduzir o peso da divida nos anos subsequentes, e
aquelas que colocam o controlo directo sobre o peso financeiro actual.

- Politicas que afectam a poupanca corrente primaria. Estas podem exercer os seus
efeitos sobre o lado das despesas correntes, restringindo empréstimos exclusivamente para
financiar despesas de capital, ou em receitas correntes, aumentando o nivel de esforco fiscal
e autonomia fiscal atribuido aos governos subnacionais.

-Politicas que afectam o esfor¢o de co-financiamento. Estas incluem duas opgdes,
uma €é para reduzir a percentagem de municipios que se co-financiam para 0s
investimentos, o outro € o de reduzir as despesas de capital através da fixacdo de um prazo
maximo de reembolso e obrigar as autoridades municipais a estabelecer um plano de
reembolso de imposto, por outras palavras, acrescentando "custos” extra para os planos de

investimento.

20 . RPN T .~ .. .
Nomeadamente através da disciplina de mercado, de restricbes administrativas, de regras

limitativas e acordos de cooperagao.

' por exemplo, para controlar dividas municipais em Espanha sdo utilizados as trés estratégias
tedricas acima descritas. A autorizagdo necessaria para o financiamento, o limite de poupanca liquida, e
cenarios de consolidagdo orgamental que afectam jurisdigGes com grande numero de habitantes, sdo os
instrumentos escolhidos. A afectacdo das receitas do empréstimo para financiar o investimento e o
aumento da liberdade para a politica fiscal municipal visam o controlo da economia actual. Finalmente, os
niveis de rendimento transferidos sdo definidos pelo governo nacional, exercendo assim um impacto sobre
o esforco de co-financiamento (Cabasés et al., 2007).
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4. Factores politicos para o
endividamento

4.1 Ilusao da divida

No contexto da Escolha Publica desenvolve-se a teoria da iluséo fiscal (ou iluséo da
divida) por Puviani (1903) e com uma contribuicdo substancial concedida por Buchanan
(1960). A abordagem de Buchanan investiga a principal divergéncia entre as verdadeiras
intencdes dos executivos e da opinido do eleitorado. Esta discordancia é geralmente
manipulada para aumentar a dimensdo do governo através de esquemas de tributacdo
indirecta que sdo menos visiveis pelo eleitorado. Desta forma, factores como a manipulagéo
da tributacdo ou a combinacdo eleitoralmente mais adequada das despesas publicas em
funcdo da visibilidade de cada rubrica sdo elementos associados ao problema da iluséo
fiscal (Mourdo, 2009).

Surgindo outros contributos de Abrams e Dougan (1986), Misiolek e Elder (1988) e
Oates (1988) que argumentam que o endividamento e os gastos do governo local podem ser
excessivos se as decisdes de politicos sdo destinadas exclusivamente a fins/ganhos
politicos. Por outras palavras, se a sua intencdo for o aumento da sua esfera de influéncia e
a maximizacdo do nimero de votos capturados produzira défices. Deste modo, os politicos
eleitos aumentam a oferta de bens e servigos sem aumentar 0s impostos necessarios para
financia-los, deixando os encargos para 0s governos futuros. Como consequéncia, 0S
eleitores sistematicamente sobrestimam os beneficios dos défices financiados para despesas
de governos actuais, e subestimam as obrigacdes tributarias futuras que terdo de pagar
devido a divida publica (Cabasés et al., 2007).

Mourdo (2009) conclui que maiores niveis de ilusdo fiscal contribuem para a
diminuicdo das taxas de crescimento econémico. De qualquer modo, este efeito negativo é
reduzido por maiores valores do consumo publico produtivo.

Em suma, o fendmeno da iluséo fiscal desencadeia oportunidades para a manipulagéo
orcamental e para modificacdes dos grupos fiscais estimulando maior instabilidade fiscal
que é por si uma contribuicdo para a diminui¢do das taxas de crescimento econémico
(Mourdo, 2009).
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4.2 Ciclos politico-econémicos

A literatura sobre os ciclos eleitorais procura analisar de que forma a ideologia dos
governantes e o seu desejo de serem reeleitos influenciam a evolugdo da economia.
Nordhaus (1975) apresentou um dos primeiros modelos sobre esta temética, com o modelo
dos politicos oportunistas, segundo o qual os governos tendem a seguir politicas
relativamente austeras no inicio do mandato e a estimular a economia na véspera dos
escrutinios de forma a aumentarem a sua probabilidade de reelei¢do. Este modelo admite
expectativas adaptativas, 0 que permite aos governantes controlar a procura agregada
através da manipulacdo dos instrumentos de politica econémica e enganarem
sistematicamente o eleitorado antes das elei¢des. Igualmente, os primeiros modelos teéricos
supunham que os eleitores sdo retrospectivos, miopes e incapazes de mudar (Alesina et al.,
1992). Sob estas premissas, 0s politicos podem influenciar o julgamento do eleitor, fazendo
alteracdes populares nas politicas préximo das eleicdes (Franzese, 2002). Além disso, uma
vez que os eleitores ndo aprendem com as experiéncias anteriores, eles podem ser
enganados mais do que uma vez.

Porém, estas hipoteses ndo sao muito satisfatdrias do ponto de vista conceptual. Mais
tarde, os modelos assumem a existéncia de expectativas racionais por parte do eleitor. Com
as expectativas racionais, 0 modelo de oportunismo é destacado pelas investigacdes de
Rogoff e Sibert (1988) e Rogoff (1990). Estes afirmam que os governantes antes das
eleicBes sinalizam a sua competéncia através da manipulacdo das varidveis de politica
econdmica (reducdo dos impostos, aumento nas despesas, aumento da oferta da moeda).
Nos periodos seguintes as eleicbes 0s excessos cometidos sdo corrigidos via imposto
inflacionario. A racionalidade dos eleitores limita o oportunismo dos eleitores. Entdo, 0s
politicos sdo impulsionados por oportunismo, em vez de motivagdes ideoldgicas. Ainda
assim, os ciclos politicos persistem no pressuposto que os politicos tém uma vantagem de
informacdo sobre os eleitores quanto ao seu nivel de competéncia. A competéncia pode ser
definida como a capacidade de reduzir o desperdicio no processo orcamental (Rogoff e
Sibert, 1988; Rogoff, 1990), a promocdo do crescimento sem inflagdo (Persson e Tabellini,
1990) ou o isolamento da economia dos choques aleatorias (Cukierman e Meltzer, 1986). A
assimetria de informacdo implica que o actual governo tem um incentivo para sinalizar a

sua competéncia por intermédio da manipulacao de instrumentos de politica pre-eleitorais.
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Quanto ao modelo da ideologia com expectativas adaptativas criado por Hibbs (1977)
afirma que os politicos no poder tentam beneficiar os grupos da populacdo que os elegeram,
0 que os leva a terem objectivos diferentes quanto a evolucdo das variaveis econdémicas
(inflacdo e desemprego). Os partidos de esqguerda concentram-se no combate ao
desemprego enquanto os de direita se preocupam fundamentalmente com o controlo dos
precos. Tal como Nordhaus (1975), Hibbs admite a existéncia de uma curva de Phillips*
através das politicas orcamental e monetaria. A percepcdo das expectativas racionais foi
introduzida neste modelo por Alesina (1987). De acordo com este autor, a incerteza quanto
a ideologia do partido que vencera as elei¢cGes podera ocasionar erros nas expectativas de
inflac&o para o periodo posterior as mesmas. Assim, torna-se possivel aos governantes, em
funcdo da sua ideologia, desviar a taxa de desemprego do seu valor natural imediatamente
apos as eleicbes. Em suma, ao considerar o efeito da orientacdo politica do governo no
comportamento orcamental, a maioria dos trabalhos evidencia a visdo de que os partidos de
esquerda e centro-esquerda tém mais despesas do que os conservadores (Bradbury e Crain,
2001).

Empiricamente, os ciclos politico-econdmicos nas politicas publicas sdo amplamente
reconhecidos pelo publico em geral. HaA também uma vasta literatura cientifica sobre o
assunto. Em primeiro lugar, os ajustes da politica para influenciar o eleitor na tomada de
decisbes sdo relativamente bem estabelecidos. Principalmente nas transferéncias directas,
mas também em cortes de imposto (ou atraso nos aumentos), aumento da despesa (ou
atraso nos cortes) e contratacdo publica (ou atraso em despedir) (Block, 2003). Em segundo
lugar, a evidéncia de ciclos eleitorais é claramente mais forte ao nivel das politicas do que
nos resultados reais. Finalmente, argumenta-se que 0s incentivos a propaganda sao
dependentes do contexto politico, econdmico, institucional, estrutural e estratégico em que
0s decisores se encontram (Franzese, 2002).

Assim, estes gastos evidentes nos ciclos eleitorais podem obrigar os agentes a
recorrer ao crédito e, por conseguinte, originar endividamento. Por contraste, nos anos

posteriores ao acto eleitoral pode-se assistem a uma contencdo do endividamento.

22 a1 .. < A . ~ . . ~
A curva de Phillips tradicional descreve a existéncia de uma relagdo inversa entre inflacdo e
desemprego. Na perspectiva econdmica, a curva de Phillips mostra que uma politica de combate ao
desemprego implicaria maiores niveis de inflagdo.
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4.3 Influéncia da fragmentacao politica

Relativamente a fragmentagcdo politica dos governos subnacionais, em que a
fragmentacdo partidaria e as coligacfes sdo mais prevalentes, também pode levar a um
endividamento excessivo.

O nivel de fragmentacdo do governo pode afectar o grau de comportamento politico
oportunista. A fragmentacédo politica é assim definida como a dispersdo do poder politico.
Isto ndo se refere apenas aos governos de coliga¢do, mas também para casos de governo
dividido (isto é, quando diferentes partes estdo no controlo do poder executivo e legislativo
do governo). Segundo Tufte (1978) (‘murder mystery approach’) para o ‘eleitoralismo’ os
politicos necessitam de armas, motivo e oportunidade. Tém dois tipos de armas: politica
monetéria e politica orcamental. Embora a politica monetéaria s6 esteja disponivel para o0s
governos nacionais, as mudancas na politica orcamental sdo acessiveis em qualquer nivel
de governo. O motivo é a reeleicdo. Quanto mais incerta a reeleicdo, maior é a
probabilidade de que os politicos tendam a persuadir os eleitores, tal como o estudo de
Aidt, Veiga e Veiga (2011) o demonstram. Finalmente, a oportunidade tem dois aspectos
fundamentais. Ela exige que os governos tenham (perfeito) conhecimento sobre o
calendario das eleicBes. As decisdes politicas de ocasido com objectivos eleitorais so
podem ser eficazes se 0 governante souber com antecedéncia quando as elei¢Bes iréo
ocorrer. Assim, isto implica também que o governo tem a "oportunidade politica" para
alterar a sua politica. Portanto, tém algum grau de autonomia e poder politico.

Neste sentido, apresentam-se trés modelos teodricos de fragmentacdo do governo.
Estes modelos também podem ser aplicados a niveis de governo inferiores como fizeram
Ashworth, et al. (2005).

Primeiro, entre os modelos de inac¢do surge o modelo de guerra de atrito (Alesina e
Drazen, 1991) que engloba os modelos que explicam a inactividade do governo de
coligacéo, e, como tal, tem como consequéncia os defices orcamentais. Quanto mais
partidos no processo de decisdo maior o tempo na decisédo, e assim as decisfes sdo adiadas
0 que levard a maiores custos para (pelo menos) um dos decisores (incapacidade de
responder as circunstancias). Fundamentalmente, se um partido atrasar a decisdo fara com
que os outros também o facam, o que pode trazer efeitos negativos para os (apoiantes) dos

outros partidos. Na presenca de assimetria de informacdo sobre o tamanho dos custos
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suportados pelas outras partes, cada parte tem um incentivo para esperar e ver se 0S outros
tomam a decisdo em primeiro lugar. Assim, as estabilizacGes sdo atrasadas até que "um
grupo reconhece e fica com uma parcela desproporcional da responsabilidade”. Dai que a
veto-player approach (Howitt e Wintrobe 1995; Tsebelis 1995a,b) indica que se o numero
de intervenientes com direito de veto aumenta, torna-se mais dificil fazer um acordo sobre
mudangas que deveriam ser efectuadas, o que levard a maiores défices orcamentais e
dividas para os governos mais fragmentados. Os politicos evitam trazer a questdo para
agenda politica pois temem que a sua solucdo preferida para o problema seja derrotada pela
solucdo das outras partes. Assim, estes modelos aplicam a hipdtese de que 0s governos
fragmentados tém tendéncia para adiar as suas decisdes politicas. Isto porque as
consolidacBes orcamentais se atrasam, o défice e a divida sdo autorizados a aumentar mais
do gque no caso de um governo de maioria de um s6 partido. Ainda assim, 0s governos de
coligacdo ou divididos ndo criam défices orcamentais, mas sim, adiam o ajustamento a
choques o que indicia maior probabilidade do elevado défice permanecer a longo prazo
(Ashworth, et al., 2005).

Segundo, o problema dos recursos comuns assume que 0s politicos tém uma area
preferida (Weingast et al., 1981). Os fundos que pagam as despesas governamentais sdo
obtidos de todo o pais mas apenas sao beneficiados um grupo especifico levando a um
excesso de oferta de projectos publicos para o seu eleitorado. Este problema intensifica-se
guando o namero de partidos na coligacdo aumenta. Enquanto numa empresa se identifica
claramente o responsavel e se pode afasta-lo, o actual governo é visto como parcialmente
responsavel pela actual divida. Assim, o facto de os custos relacionados com as decisGes
orcamentais ndo estarem muitas vezes completamente internalizados pela coligacdo ou
partido politico no poder, pode levar os contribuintes a suportar opgdes politicas que
excedam o socialmente dptimo (Letelier, 2010). Ao contrério do modelo de inaccdo, este é
um problema estrutural a longo prazo. Pode nédo existir se existirem grupos fortes
(Ashworth, et al., 2005).

Por ultimo, salienta-se a possibilidade de comportamento estratégico por parte dos
decisores politicos (Persson e Svensson, 1989; Alesina e Tabillini, 1990; Aghion e Bolton,
1990). Isto pode acontecer como resultado de um governo de coligagcdo (pois sdo mais

incertos continuarem no poder) ou de um partido ter menor probabilidade de continuar no
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mesmo cargo, entdo é a divida a vencer. Isto gera um forte incentivo a quem esta no poder
de gastar excessivamente e a ter um comportamento estratégico. Assim, a incerteza sobre a
participacdo num futuro governo pode criar um incentivo para limitar estrategicamente as
opcdes politicas dos governos futuros, aumentando a divida antes das elei¢cbes, a fim de
comprometer os futuros governos.

Em suma, um maior grau de fragmentacdo politica dos governos subnacionais pode
aumentar a vulnerabilidade em relacdo as pressdes politicas para que se consubstancie no

aumento da despesa e dai pode gerar endividamento excessivo.

4.4 Conflito entre geracoes

Os empréstimos sdo receitas crediticias que se designam de receitas ndo efectivas, no
sentido em que, apesar de significar uma receita financeira no momento presente,
significam igualmente um aumento do passivo da autarquia, pois investem-na num
conjunto de responsabilidades que até entdo ela ndo tinha. A autarquia fica, portanto, numa
situacdo de endividamento. Trata-se de um tipo de receita que investe a autarquia num
conjunto de deveres juridicos e financeiros futuros e que, consoante o prazo de duracéo ou
maturidade do empréstimo, pode mesmo chegar a onerar as geracfes futuras, podendo
estas, eventualmente, ser chamadas a pagar despesas inerentes a construcdo de bens
publicos ou semipublicos que porventura ndo terdo beneficiado (Rocha, 2009). Assim,
mesmo que 0s investimentos publicos em bens publicos sejam feitos sob restri¢fes, a
exploracdo efectiva pode ndo ser rentdvel no campo material, porém pode-se ganhar no
campo intelectual (por exemplo, o caso da educacéo) e na satde da populagéo.

Entende-se que os empréstimos sdo uma forma simples de obter fundos e colocar um
fardo sobre os ombros das geracdes futuras. O equilibrio do orcamento local realizado
através do endividamento envolve uma maior responsabilidade para as autoridades locais
na utilizacdo com eficiéncia e racionalidade os recursos locais (Bercu e Onofrei, 2006). Dai
decorre que se pode criticar a restricdo a eficiéncia da gestdo e as despesas eleitoralistas
pois deixam 0s encargos para os mandatarios futuros (Gremaud e Toneto jr, 2002).

Assim, a restricdo ao endividamento deve-se reger pelo principio da equidade inter-
geracional, ou seja, as decisfes financeiras actuais ndo se devem projectar negativamente
nas condi¢des sociais e economicas das geracdes futuras. Deste modo, os empréstimos hoje
contraidos deverdo dimensionar-se principalmente para as despesas de capital, como a
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construcdo de bens duradouros (escolas, centros de saude, vias de comunicagédo, centros de
dia, equipamentos desportivos e culturais) ou a amortizacdo do passivo através do
reembolso de empréstimos antigos, e deverdo ainda ter em linha de conta a assuncéo de
juros e de prazos de amortizacdo limitados e reduzidos. Esta situacdo é uma forma de
reconhecer que, em termos de Financas Publicas, e ndo apenas autarquicas, a unidade de
referéncia ndo pode ser apenas o ano, nem apenas o ciclo eleitoral, mas, muito mais do que

IS0, a geracdo (Rocha, 2009).
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5. Trabalhos empiricos sobre as determinantes do

endividamento

No quadro 3 sdo apresentados alguns estudos que analisaram as determinantes de
varidveis associadas endividamento municipal. Os estudos de Corbari, Macedo, Freitag e
Junior (2009), Veiga e Veiga (2007) e Letelier (2010) foram os que outorgaram mais
dimensGes para este trabalho.
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Quadro 3 — Estudos que avaliam os indicadores sobre o endividamento municipal

Estudos Assunto Variavel dependente Variaveis explicativas
Lobo e | ldentificar 0S Var. Financeiras: Diferencas das taxas de juro; Valor
Ramos indicadores da médio do investimento e das suas categorias; Despesas
(2010) probabilidade de Contrato de Saneamento com pessoal em percentagem da receita ndo financeira;
ruptura  financeira | ou Reequilibrio Financeiro Receita Prépria ndo financeira;
dos Municipios em = Ruptura Financeira | Var. Politicas: Direita; Maioria; Alternancia de Partido;
Portugal Var.  Socioeconomicas:  Densidade  Populacional;
Divida Liquida categoria da Populacdo; % da populacdo com menos de
= Passivos Financeiros 15 anos; % da populagdo com mais de 65 anos; Litoral,
— Activos Financeiros indice de Poder de Compra; Factor de dinamismo
relativo; Depdsitos totais per capita; N° de Empresas;
Letelier Analisar os factores Transferéncia Var. Politica: Ideologia; Diferenca entre os partidos
(2010) explicativos do Activo Circulante representados; Coligacéo;

endividamento nos

municipios chilenos

Contribuicdes Sociais do Pessoal

Activo Circulante

Rendimento per capita; Contributo das despesas de

educacéo; Populacédo; Qualificacdo do Presidente;




Corbari,

Analisar se a Lei de

Pass.Perm + Pass. Financ

Estrutura de Capital =
strutura de Capita Activo Total

Macedo, Responsabilidade Endividamento =
. . . . Transferéncias
Freitag e | Fiscal influencia o Pass. Permanente + Grau de dependéncia = f
Juni divid ) ( Pass. Fin. —Act. Fin.) Receita Total
unior endividamento Rec. Correntes D P - Desp. Pessoal + Encargos
(2009) municipal no Brasil esp-com Fessoat = Rec.Correntes
] Desp. Investimento
Desp.com Investimento =
Rec.Correntes
Veiga e | Avaliar as Var. Politicas: Elei¢cBes Municipais; Elei¢des legislativas;
Pinho determinantes  das Anos na Presidéncia
(2007D) Transferéncias Total das Transferéncias Var. de Estratégia: Municipio e Governo do mesmo

Intergovernamentais
em Portugal

Continental

Populagao

partido; Diferenca de votos na eleicdo legislativa;
Var. Demograficas: Populacdo; % da populagdo com
menos de 15 anos; % da populacdo com mais de 65 anos;

Var. Econdmica: Taxa de crescimento do PIB;
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Veiga Testar a existéncia | Saldo Var. Financeiras: Transferéncias reais per capita,;

Veiga de ciclos politico- ((RecCorr + (RecCap — Var. Politicas: Ano de elei¢cBes autdrquicas; Partido de

(2007) econdmicos nos RAC(%Z:;Z;; ii Cll)sessl; igzgc_)) ~ | Direita;

Municipios DActFinanc — DPassFinanc)) | Var. Demograficas: Densidade populacional; % da
portugueses B Populagao populacdo com menos de 15 anos; % da populagdo com
mais de 65 anos; Municipio pertencente ao litoral;
Despesas Totais/Populacio Categoria da Pop.
Despesas de capital/Populacio
Despesas de Investimento /Pop.

Cabasés, Analisar a eficécia Récio do Investimento Real sobre o PIB;

Pascual, das restricoes Récio do servico da divida para receitas correntes do ano

Vallés institucionais ao Divida = Receita da Divida anterior por dimenséo da populacéo;

(2007) endividamento  dos PIB Municipal Poupangca liquida de custos do servico da divida;
municipios Nivel de competéncias; Tendéncia da divida;, Receita
espanhois Propria sobre PIB; PIB per capita;

Geys Analisar os | Taxa de Crescimento da Divida Local a | Rendimento per capita;

(2007) determinantes da | Longo Prazo Populacéo;
divida local nos Taxa de juro;
municipios Legislacdo em vigor;
flamengos Var. Politicas: Ideologia; Eleicbes; Efeito da

fragmentac&o politica;
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Plekhanov
e Singh
(2006)

Analisar a eficacia
das  restricoes a
empréstimos  para
conter o0s défices
fiscais locais numa

amostra de 43 paises

Equilibrio Fiscal dos
governos
subnacionais =

excedente or¢camental

receita total

Tipo de abordagem no controlo de endividamento local,
Antecedentes de resgate;

Grau fiscal de descentralizacao;

Padrbes comuns na gestdo da despesa publica;
Caracteristicas de governance: indice de Corrupcio e
Independéncia do banco central;

Custo do servico da divida;

Var. Politicas: Democracia parlamentar; Representacdo
regional; Coligacéo; Ano de eleigdes;

Var. Demogréficas: Densidade populacional; % da
populacdo com menos de 15 anos; % da populacdo com
mais de 65 anos;

Var. Desenvolvimento: PIB per capita; mercado
emergente;

Var. Dimens&o: Tamanho do governo; Area;

Estrutura Federal: Federacdo; Dimensdo das jurisdicGes

subnacionais; Desequilibrios horizontais;
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Ashworth, | Testar os potenciais | Nivel de Divida Municipal a Longo | Rendimento per capita;

Geys, indicadores de | Prazo Populacéo;

Heyndels maiores niveis de Taxa de juro;

(2005) divida nos Var. Politicas: Elei¢bes; Efeito da Regra de equilibrio
municipios orcamental; Maioria; ldeologia; Efeito da fragmentacao
flamengos politica;

Pascual, Analisar 0S Divida Local Var. Socioecondémicas: Rendimento per capita;

Cantarero, | principais _ Receita de Empréstimos Densidade Populacional;

Fernandez, |determinantes  da - Populagao Var. Politicas: Ciclo eleitoral;

Garcia- divida dos governos | Divida Local Var. Financeiras: despesas de investimento per capita; %

Valifias locais em Espanha _ (Rec. Emprést. —Desp. Emprést.) | gas transferéncias na despesa total; capacidade fiscal;

(2004) Populacao
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No estudo efectuado por Lobo e Ramos (2010) sugere-se que 0S municipios
portugueses com maior probabilidade de ruptura financeira sdo 0s que apresentam
desequilibrios orcamentais, taxas de juro, nivel de investimento, despesas com pessoal e
dependéncia de transferéncias mais significativas. Ainda se associa a maiores niveis de
endividamento os municipios com Presidentes de Camara pertencentes a partidos de direita.

Os resultados da investigacdo de Letelier (2010) sobre os determinantes da divida
subnacional no Chile sugerem que os contratos de leasing (fonte a longo prazo),
principalmente em municipios com mais receitas e populacdo, os atraso na seguranca social
e na transferéncia para o FMC (transferéncia de parte das taxas que recolhem para 0s
municipios mais pobres) levam a um retardar do endividamento municipal. Também ha
uma forte evidéncia da existéncia de oportunismo politico, pois 0 nUmero de empréstimos
aumenta quando os municipios sdo do mesmo partido do governo central e quando se esta
mais proximo de elei¢oes.

Na investigacdo de Corbari et al. (2009) evidencia que a nova legislagdo provocou
mudancgas significativas no padréo de endividamento dos municipios brasileiros com mais
de 100 mil habitantes. Deste modo, com a introducdo da Lei de Responsabilidade Fiscal o
endividamento desfasado perdeu forca, enquanto a estrutura de capital alcancou maior
notoriedade.

A andlise de Veiga e Pinho (2007b) sugere a existéncia de manipulacdo tactica na
distribuicdo de transferéncias entre municipios nos primeiros anos de democracia enquanto
nos ultimos anos ha evidéncia de comportamentos oportunistas.

Na andlise realizada por Veiga e Veiga (2007) ha clara evidéncia que em anos de
elei¢Bes 0s autarcas aumentam o0s seus défices e as despesas municipais, principalmente nas
rubricas mais visiveis para o eleitorado como as de investimento.

Na investigagdo sobre o endividamento dos municipios em Espanha, Cabasés et al.
(2007) concluem que o investimento é um dos determinantes do endividamento municipal.
Pode-se observar, ainda, que a imposi¢do de um limite legal na relagdo entre despesas de
capital e receitas correntes tem sido eficaz em termos de redugéo do endividamento das
autarquias. Além disso, e como a Lei das Finangas Locais também afirma, a poupanca
liguida emerge como um indicador claro da capacidade de financiamento municipal.

Entende-se que exista menos divida a ser contraida pelas autarquias que tem maior



capacidade de financiamento. As autarquias que cobram mais impostos também tendem a
ser mais dependentes da divida. I1sso parece sugerir que 0 empréstimo ndo é usado como um
substituto da tributacdo e os municipios que fazem um maior esforco fiscal tem acesso
facilitado ao crédito.

Na andlise de Geys (2007) sobre a divida local nos municipios flamengos sugere-se
que o aproximar do ano eleitoral e 0 maior nimero de partidos faz aumentar as taxas de
endividamento. Assim, o aproximar do ano eleitoral faz crescer a divida entre os governos
de um e de dois partidos, porém o aumento adicional é muito mais modesto quando se
passa para "grandes” coliga¢fes (composto de trés ou mais partes).

O estudo de Plekhanov e Singh (2006) concluiu que ndo hd uma abordagem de
controlo institucional sobre o endividamento subnacional Unica e melhor que todos as
outras, tal como vimos anteriormente. Deste modo, 0 modelo de controlo existente e as
idiossincrasias do pais em questdo afectam a eficacia das restricdes institucionais.

Na analise sobre a divida local nos municipios flamengos (Ashworth et al., 2005) ha
evidéncia de uma relacdo de longo prazo da divida com o rendimento, a populacdo e o
custo do servico da divida. Alem disso, é evidente que o récio da divida a longo prazo
diminui com a riqueza per capita do municipio. Entretanto, a evidéncia de um efeito a
longo prazo de eventos politicos e fragmentacdo sdo fracas. Embora o ciclo eleitoral seja
conhecido antecipadamente, ndo ha efeito significativo sobre o endividamento de longo
prazo. No entanto, no curto prazo, as evidéncias sdo muito fortes, assim aumenta-se a
divida antes das elei¢bes e depois assiste-se a uma fase de recuperacdo. Os governos de
coligacdo levam mais tempo a responder a choques externos e aplicar a sua politica. Deste
modo, os défices elevados persistem mais tempo quando o governo é fragmentado.

Na analise de Pascual et al. (2004) os niveis de investimento dos municipios
espanhois ndo sdo significativos na maioria das estimativas. E ndo encontraram evidéncia
de ciclos eleitorais. No entanto, a incapacidade de recolher receitas ou o esforco de

investimento explicam frequentemente os niveis de endividamento.
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6. Determinantes do endividamento
municipal em Portugal

6.1 Definicao da variavel dependente

A variavel dependente é o indice de Endividamento Liquido que resulta da diferenca
entre as dividas a pagar e as disponibilidades e dividas a receber sobre o total das receitas
de impostos e transferéncias correntes do OE. Este calculo esta de acordo com o limite de
endividamento liquido da NLFL, pois o endividamento liquido ndo pode ser superior a
125% das receitas mais importantes.

Pode-se descrever do seguinte modo:

Passivo Circulante - Activo Circulante

indice de Endividamento Liquido =
ndice de ndivicamento LIQUICo = = T das Receitas de Impostos e Transf.

6.2 Definicdo das variaveis independentes utilizadas
No quadro 4 sdo apresentadas as varidveis explicativas e a relacdo esperada com o
grau de endividamento dos municipios portugueses. Esta lista foi baseada nos trabalhos

cientificos anteriores realizados nesta area apresentados na secc¢ao anterior.

Quadro 4 — Variaveis explicativas e relagdo esperada com o indice de endividamento

Relacédo
Indicador Férmula esperada
Grau de Positiva /
o Transferéncias /Receita Total )
Dependéncia Negativa
Peso das
Despesas com o
Despesas com Pessoal/Despesa Total Positiva
Pessoal na
Despesa Total
Peso das
Despesas com -
] Despesas de Investimento/Despesas Total Positiva
Investimento na
Despesa Total
} Positiva /
Populagéo Populagao )
Negativa
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3 —Populacdo com mais de 100000 habitantes.

Categoria ) ) Positiva /
_ 2 — Populagéo entre 20000 e 100000 habitantes. _
populacional o _ Negativa
1 — Populacéo inferior a 20000 habitantes.
Area Area (km?) Positiva
Densidade . .
. Populacao/Area Positiva
Populacional
Peso da
populacdo com .
] o Pop < 15anos/Populacio Positiva
idade inferior a
15 anos
Peso da
populagéo com o
] ] Pop > 65anos/Populacio Positiva
idade acima de
65 anos
Ano de Elei¢cdes3 | 3 Anos antes das eleicdes Negativa
Ano de Eleigdes2 | 2 Anos antes das elei¢des Negativa
Ano de Elei¢gdesl | 1 Ano antes das eleicdes Positiva
) 1 - Ano de EleicGes o
Ano de Eleigdes Positiva
0 - Restantes anos
o 1- Partidos de Direita Positiva /
Direita ) )
0- Independentes ou Partido de Esquerda Negativa
o 1 - 2 ou mais partidos o
Coligacao . Positiva
0 - Partido Unico
Maiori 1- Partido ou coligagcdo com maioria de vereadores Positiva /
aioria
0- Partido ou coligagdo sem maioria de vereadores Negativa
Diferenca na
% de votos no Vencedor o
Percentagem de Positiva

votos

— % de votos do 22 com maior votagao
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A varidvel Grau de Dependéncia revela a intensidade de dependéncia dos Municipios
em relacdo as transferéncias do Estado. Por um lado, este indicador pode actuar
positivamente sobre o endividamento dos municipios devido a um maior nivel de
transferéncias poder acarretar uma expansao das despesas ou um menor esforco fiscal
(Giuberti, 2005). Por outro lado, as transferéncias podem ter um impacto negativo sobre o
endividamento dos municipios gracas a estas poderem ser um substituto do endividamento.

A variével Despesas com pessoal na Despesa Total evidencia a importancia de todas
as espécies de remuneracOes (funcionarios, agentes e restantes prestadores de servico ao
Municipio) em relacdo ao agregado de todas as despesas. Este indicador demonstra a
rigidez orcamental dos municipios e aguarda-se que tenha um efeito positivo com o
endividamento municipal sob o designio de que maior os gastos com pessoal maior é o
nivel de endividamento municipal. Isto porque a grande maioria das receitas tem como
destino a remuneracdo de pessoal o que leva a reducdo dos recursos disponiveis para a
aplicacdo noutras areas.

A variavel Despesas com Investimento na Despesas Total indica a relevancia dos
dispéndios com investimento (incluida na rubrica aquisicdo de bens de capital) em relacdo
ao agrupado de todas as despesas. Este indicador procura averiguar se 0s gastos com
investimentos causam um aumento do grau de endividamento municipal através do
financiamento por recurso ao crédito de longo prazo.

A varidvel Populacdo pretende capturar se a dimensdo populacional afecta o
endividamento. A relacdo esperada da Populagédo sobre o indice de endividamento nao tem
uma literatura conclusiva isto porque reflecte a existéncia de economias ou deseconomias
de escala. A medida que este coeficiente diverge da unidade reflecte possiveis (des)
economias de escala. Porém, os municipios mais populosos poderdo conduzir a maiores
exigéncias de bens publicos locais (e o0 seu financiamento pode ser realizado, pelo menos
parcialmente, através da divida).

Alternativamente também se introduz a categoria populacional e, de igual modo,
reproduz possiveis economias ou deseconomias de escala.

Também se inclui a Area porque os municipios com dimensdes maiores necessitam

de mais recursos para o desenvolvimento de infra-estruturas.
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Neste sentido, introduz-se a densidade populacional uma vez que quanto menor for o
valor (&reas despovoada) mais cara € a provisdo de bens publicos.

A percentagem da populagdo com idade inferior a 15 anos ou com idade acima de 64
anos € entendida como racios de dependéncia dado a ter necessidades especificas. Dai que
0s jovens e os idosos geram uma procura de bens e servi¢os publicos locais, como a
Educacdo Baésica (escolas) e as infra-estruturas para a terceira idade (centros de dia).

A variavel Eleigdes é uma variavel dummy igual a 1 em ano de eleigdes autérquicas e
a 0 nos demais. Com esta variavel pretende-se saber se existe menor disciplina fiscal em
anos de escrutinio assistindo-se a maior nivel de endividamento por causa de objectivos de
curto prazo. Também se introduz as dummies Elei¢cBes3, 2 ou 1 que mede o tempo antes
das eleicdes (em anos). Com estas variaveis afere-se se existe ciclos politicos orcamentais
(Baber e Sen, 1986; Clingermayer e Wood, 1995), isto é saber se nos primeiros anos apés a
eleicdo existe uma contrac¢do do endividamento, e se quanto mais proximo das eleicdes
assiste-se a um maior endividamento.

A variavel Direita é uma dummy que iguala a 1 quando o Presidente de Camara do
municipio i é de um partido de direita (PPD/PSD, CDS/PP, MPT) e 0 quando pertence a
um partido de esquerda (PS, PCP/CDU ou BE) ou é independente. Permite testar se o ciclo
ideoldgico tera impacto no nivel de endividamento.

A Coligacdo é uma varidvel dummy em que é igual a 1 no caso de coligacdo no
executivo municipal e 0 caso seja de partido Unico, para possibilitar a analise da
governacdo de dois ou mais partidos que ao adiarem o consenso politico acarretam maiores
custos.

Com a variavel dummy de Maioria identifica-se se com a maioria de vereadores
existira maior probabilidade de endividamento.

A diferenca na percentagem de votos indica a diferenca percentual entre os dois
partidos ou coligagdes com maior votagdo no anterior acto eleitoral. Com isso pretende-se
testar se quanto menor for a diferenca percentual, maior o equilibrio nas eleigdes, e também

maior a probabilidade do Presidente em fungdes ser oportunista.
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6.2 Base de Dados

A informacdo desta investigacao foi extraida das Contas Geréncia dos Municipios de
Portugal e dos Anuérios Estatisticos Regionais entre 2003 e 2007. Os dados relativos as
rubricas dos Municipios estdo acessiveis livremente na Internet no sitio da Direccdo Geral
das Autarquias Locais (DGAL) designado de Portal Autarquico.”® O periodo da analise é
pequeno devido sobretudo a falta de informacdo nos anos anteriores a 2003. Quanto aos
Anuarios Estatisticos que nos fornecem dados demograficos e politicos sdo produzidos e
disponibilizados pelo Instituto Nacional de Estatistica.

A partir dai, construiu-se uma base de dados com informacao relativa a cada um dos
308 municipios de Portugal entre 2003 e 2007. Neste periodo analisado ocorreram elei¢coes
municipais em 2005. E de assinalar que entre estes anos ndo se obtém acesso a totalidade

de informacéo sobre os municipios.

6.3 Metodologia

Para alcancar 0s objectivos deste estudo foi realizada uma vasta pesquisa
bibliografica com o designio de recolher informacdo e conhecimento preliminar sobre o
desempenho financeiro dos municipios, particularmente acerca do endividamento
municipal.

O quadro 5 apresenta as estatisticas descritivas para todas as variaveis utilizadas no

trabalho empirico.

Quadro 5 — Estatisticas Descritivas

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max
ANo 1540 2005 1.414673 |2003 2007
Municipio 1540 1545 88.94035 |1 308

indice de endividamento
1.378673 1.277206 |-1.43 13.78

liquido
Area 1540 298.9199 276.9662 |7.93 1720.6
Populagéo 1540 |34279.44 |55424.76 445 540022

23 O sitio do Portal Autarquico é: http://www.portalautarquico.pt/portalautarquico/
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Categoria populacional 1540 1.497403 |.6341944 |1 3

Densidade populacional 1540 |298.7808 |818.7838 5.5 7582.4
Peso da Populagdo <15 anos 1540 .1424026 .0283039 |.07 .26
Peso da Populagdo >65 anos  |1540  .210526 .0639458 |.08 42
Eleicdes3 1540 .2 4001299 0 1
EleicGes2 1540 |4 4900571 0 1
Elei¢besl 1540 .2 4001299 0 1
EleicGes 1540 .2 4001299 0 1
Coligacao 1540 1551948 |.3622079 0 1
Direita 1540 |.524026 4995846 0 1
Maioria 1540 |.8935065 |.3085684 0 1

Diferenca na percentagem de
, 1540 |19.46082 |13.91804 |.03 60.28
votos

Peso das transferéncias no
_ 1536 .5864454 .1844448 |.1037994 .9321266
total das Receitas

Peso das despesas com

) 1536  .2720898 .0726412 |.09 57
pessoal em despesas totais
Peso das despesas de
investimento em despesas 1536  .2968034  .1333287 .02 .69

totais

Fonte: DGAL e INE

6.4 Modelo Econométrico
O modelo empirico testado é descrito em (1), onde o t representa o0 ano, i 0 municipio,
a é a constante a ser estimado, v4;é o efeito individual do municipio i, v,; 0 efeito do ano t,

[2 s@o 0s vectores dos parametros a serem estimados, e € é termo de erro:
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Yie = a4+ vy + vy + BrYieq + BoXirteie
i=1,...,308,t=2003,...,2007. @

Em que X;; representa as seguintes variaveis explicativas:

Xip— [Grau de Dependéncia, Peso das Despesas com Pessoal na Despesa Total,

Peso da Despesas com Investimento na Despesa Total, Categoria Populacional, Densidade

Populacional, peso da populagdo <15 anos, peso da populacdo> 65 anos, Ciclo Eleitoral,

Maioria, Direita]

Este trabalho utiliza dados em painel e o modelo (1) é estimado utilizando-se o
Generalized Method of Moments (GMM - Método Generalizado dos Momentos) que foi
criado por Hansen (1982), e desde entdo tornou-se num dos métodos de estimacdo em
economia e financas mais utilizado (Arnold e Crack, 1999). A principal abordagem ¢é de
Arellano e Bond (1991).

O estimador GMM Arellano-Bond sera utilizado para resolver o problema
econométrico do valor desfasado da variavel dependente estar correlacionado com o termo
de perturbacéo, &;;, mesmo que este ndo estivesse serialmente correlacionado, conduzindo a
estimativas inconsistentes. Ainda se justifica por existir reduzida dimensdo temporal (T=5
anos) e elevada dimenséo do painel (N=308) na amostra (Wooldridge, 2002; Mileva, 2007).

O teste de Wald sera utilizado para testar a significancia global das regressdes e o
teste de Sargan para determinar se os instrumentos séo adequados, ou seja para testar se as
restri¢cdes estdo sobre-identificadas. Por ultimo, testa-se a existéncia de auto correlacdo de

primeira e de segunda ordem nos residuos.

6.5 Resultados Empiricos
O quadro 6, a seguir apresentado, mostra os principais resultados das nossas

estimativas.
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Quadro 6 — Resultados dos indicadores do indice de Endividamento Liquido (2003-2007)

Arellano-Bond dynamic panel-data estimation: One-step results

1) ) ©)
Coeficiente Coeficiente Coeficiente
Variaveis (Desvio (Desvio (Desvio
) P> |z] . P> [z] . P> |z|
Padrao Padréo Padréo
estimado) estimado) estimado)
Indice de
Endwvidamento | 4010081 | o, | 4330221 || 3331288 | .,
Liquido (.2466649) ' (.2410604) ' (.229137) '
desfasado
Constante 2139901 0382242 .0394554
(0510403) | 9090 | (0107004) | 0053 (0195168) | 0043
Grau de
o -.9343282 0.028 -.9550184 0.023 -.8872898 0.035
dependéncia (.4254606) (.4210305) (.4199864)
Peso da Desp.
Inv. na Desp. | 04154 .6416036 .6288429
| (333a004) | 9054 | (3332087) |00 | (3297372) | 0057
Total
Peso da Desp.
com Pessoal na | 2795823 .2956641 .3063077
(.6739704) 0.678 (.6729573) 0.660 (.6672978) 0.646
Desp. Total
Categoria -.3682929 -.3683985 -.3722203
_ 0.119 0.118 0.111
Populacional (.2361709) (.2359691) (.2332773)
-.0000274
Populacéo 0.318 | - - - -
(.0000274)
Peso da
Populagdo com | 1.436655
0.826 | - - - -
menos de 15 | (6.552049)

anos
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Peso da
) -2.600997
Populagdo com 0.698 | - - - -
_ (6.698083)
mais de 65 anos
) -.3366501 -.0047436
Eleicdes3 0.001 0.920 | - -
(.0996583) (.0470686)
) -.5038834
EleicGes2 0.000 | - - - -
(.136226)
] .167696 1547174
Eleicdes - - 0.000 0.001
(.0450782) (.0465438)
) 0519186 .0456067
Coligacao 0.771 0.796 | - -
(.1787104) (.1765816)
o .0211842 025729
Direita 0.885 0.861 | - -
(.1470761) (.1467342)
o -.0796024 -.0703459
Maioria 0.585 0.619 | - -
(.1456807) (.1413788)
Diferenca na
.0014525
percentagem de 0.688 | - - - -
(.0036173)
Votos
Densidade 0012721
_ 0.545 | - - - -
populacional (.0021015)
i 0132524
Area 0.485 | - - - -
(.0189876)
Wald chi2(16) = | Wald chi2(10) = | Wald chi2(6) =
Wald Test
28.49 24.80 21.77
chi2(5) = 15.81 | chi2(5) = 15.85 | chi2(5) = 14.98

Sargan test

Prob > chi2 =0.0074

Prob > chi2 = 0.0073

Prob > chi2 = 0.0105

Order
Arellano-Bond

1st

Autocorrelation
Test (z stat.)

z= -194
Pr>z=0.0520

z= -2.03
Pr>z=0.0428

z= -1.89
Pr>z =0.0582
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2nd Order

Arellano-Bond | z= -0.77 z= -0.89 z= -0.68
Autocorrelation | Pr>z =0.4420 Pr>z=0.3714 Pr >z =0.4947
Test (z stat.)

No quadro 6 os coeficientes estimados na maior parte das variaveis financeiras,
politicas e demogréaficas tém os sinais previstos.

O valor desfasado da variavel dependente € estatisticamente significativo na segunda
regressao e quanto maior o indice de endividamento actual maior serd no ano seguinte.

Na primeira coluna apresenta-se os resultados de uma estimacdo que inclui todas as
variaveis sugeridas anteriormente das quais se destaca o grau de dependéncia e as despesas
de investimento (na despesa total) com forte impacto no indice de endividamento liquido,
porém com efeitos diferentes.

Os municipios com maiores niveis de transferéncias (em receitas totais) apresentam
um menor indice de endividamento liquido. Assim, os resultados indicam que por cada
aumento de 0,1 no peso das transferéncias totais (na receita total) fazem diminuir em 0,093
0 grau de endividamento, mantendo tudo o resto constante. O Grau de dependéncia induz
negativamente o grau de endividamento e, portanto, tende a reduzir a necessidade dos
municipios obterem financiamento via empréstimos. Surgindo, assim, como possivel
substituto para o endividamento municipal (Corbari, et al., 2009).

Os resultados apresentados confirmam a hipétese de que o grau de endividamento é
afectado positivamente pelo peso das despesas de investimento. Cada acréscimo de 0,1 nas
despesas de investimento (na despesa total) reduz 0,064 o indice de endividamento liquido,
mantendo tudo o resto constante. Assim, esta parcela da despesa é importante para o
aumento do endividamento dos municipios, pois reduz os recursos disponiveis para outras
areas e estas terdo que recorrer a financiamento. Portanto, esta rubrica & uma importante
fonte de rigidez.

Os resultados corroboram a hipdtese de existirem ciclos eleitorais orgcamentais nos
anos imediatamente posteriores ao acto eleitoral pois assiste-se a um maior esforco de
restricdo do indice de endividamento liquido. De salientar que no segundo ano de mandato

a contencdo seja ainda maior do que no primeiro (as variaveis sdo estatisticamente
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significativas). Deste modo, os autarcas tém maior margem de manobra na segunda parte
do mandato que na primeira. Ou seja, nota-se claramente que os autarcas ndo se importam
de contrair o endividamento nos dois anos posteriores as elei¢ces para terem maior margem
de manobra na elei¢do seguinte. No plano tedrico, o eleitor como tem uma visdo restrita
subestima as restri¢cbes no acto eleitoral. O ano eleitoral e seu predecessor cairam devido a
colinearidade.?* Posteriormente, numa segunda e terceira coluna com a eliminagdo de
variaveis surge o ano eleitoral com impacto positivo no indice de endividamento liquido.
Assim, confirma-se a existéncia de ciclo politico-orcamental em que as administragdes dos
municipios, na tentativa de dilatar a possibilidade de vencer no acto eleitoral, provocam um
agravamento no nivel de endividamento (Rogoff e Sibert, 1988; Rogoff, 1990).

Quanto as variaveis relativas aos efeitos ideoldgicos, as coligacGes, a maioria de
vereadores e aos efeitos da populacdo apesar dos coeficientes estimados terem os sinais
previstos ndo sdo estatisticamente significativas. No entanto, a categoria populacional esta
muito proxima de ser significativa o que poderia indiciar que quanto maior o grupo
populacional menor seria o nivel de endividamento municipal.

Na segunda e terceira coluna exclui-se as variaveis com menor impacto no indice de
endividamento liquido. Os coeficientes ndo se alteram significativamente relativamente a
primeira regressao.

Quanto aos testes realizados, este modelo tem um bom desempenho. O teste de
Wald® rejeita claramente a hipétese das variaveis ndo serem globalmente significativas. No
teste de Arellano-Bond?® existe auto-correlagdo de primeira ordem e a auto-correlacdo de
segunda ordem é sempre rejeitada. Quanto ao teste de Sargan®’ nunca rejeita a validade das

restricdes sobre-identificadoras.

24 Por colinearidade entende-se quando as varidveis estdo bastante correlacionadas e ndo é
possivel estimar todos os coeficientes. Caso haja multicolinearidade os desvios-padrao sdo grandes, a
regressdo torna-se muito sensivel a quaisquer alteragdes na especificacdo, os intervalos de confianca
dos parametros serdo mais largos e os testes de significancia individual conduzirdo a conclusdes
inadequadas. De salientar que a correlacdo elevada ndo é multicolinariedade (Wooldridge, 2003).

25 A estatistica de Wald indica que todas as variaveis exdgenas conjuntamente explicam o grau de
endividamento nos Municipios portugueses no periodo estudado.

26 Os testes de correlacdo serial de 12 e 22 ordem as primeiras diferencas dos residuos,
assintoticamente distribuidas por N (0,1) sob a hip6tese nula de existir correlagio serial.

27 0 Sargan é um teste a validade das restricdes de sobre-identificacdo dos estimadores GMM,
assintoticamente y?2, por outras palavras indica se os instrumentos sio validos.
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Ainda realco que foram utilizadas como instrumentos o desfasamento de primeiro
periodo da variavel dependente e das variaveis exogenas.

Para continuar esta investigagcdo seria interessante testar um segundo modelo que
incluisse mais indicadores de gestdo financeira, socioeconomicos, demograficos e politicos
caracterizadoras dos municipios e também alargar quanto possivel o nimero de anos de
andlise. Deste modo, pretende-se apurar ainda mais incisivamente quais os efeitos
preponderantes para o indice de endividamento dos Municipios.

A analise dos indicadores no modelo 1 tem sido tratada frequentemente pelos
responsaveis politicos como as principais causas possiveis de um elevado endividamento
municipal.

Neste sentido, os resultados vém ao encontro do que tem sido realizado nos ultimos
anos no ambito da Politica Local. Tem-se assistido a uma preocupacdo cada vez maior
sobre o endividamento Municipal e, por conseguinte, a um maior controlo por parte das

instituicdes publicas das contas municipais.
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7. Potenciais ajudas no controlo do
endividamento

7.1 Principios orientadores

Actualmente, as autarquias locais alcancaram um grau de intervencdo e um
protagonismo na vida nacional que é, a todos os titulos, notavel. H4, todavia, muitas
melhorias a fazer na sua gestdo, na introducdo de uma perspectiva estratégica nos
investimentos que executam, na distin¢do entre as funcdes dos politicos e as dos técnicos,
na pratica de mecanismos de andlise critica acerca das escolhas que fazem, na
desburocratizacdo dos seus servi¢os e na aproximacao aos cidaddos. Deve-se, sobretudo,
potencializar as suas capacidades de absorcéo para descentralizar competéncias que mais
adequadamente possam ser exercidas junto dos seus destinatarios (Oliveira, 1996).

Desta forma, s uma cooperacao objectiva, rigorosa, célere e concertada por parte dos
municipios, dos servi¢cos municipalizados e das empresas municipais possibilitara cumprir
o0s termos de certificagdo, aprovacao e prestacao de contas e, concomitantemente, potenciar
as mais-valias em sede do planeamento estratégico a partir de uma informacdo financeira
mais abrangente, mais qualificada e qualificadora (Alexandre, 2007).

Por Gltimo, para dar seguimento aos principios orientadores de rigor e de eficiéncia,
sem prejuizo de todos os outros principios, designadamente do principio da equidade inter-
geracional, do principio da solidariedade reciproca e do principio da estabilidade
orcamental, é absolutamente necessario que uma autarquia disponha de capacidades
técnicas, recursos humanos® e tecnoldgicos altamente evoluidos, além de um sistema
organizacional moderno e com capacidade de produzir informacdo em tempo real,
assimilada gestionariamente de forma automatica com sujeicdo a follow-ups correntes
(Alexandre, 2007). Destes assuntos trata-se, de certa forma, numa das proximas secgoes,
nomeadamente com o contributo da contabilidade autarquica no controlo do

endividamento.

28 O Oficio-Circulado n.2 11/2007, de 30 de Margo, da DGAL constitui um excelente contributo de
interpretacdo e de boa execucdo técnica de inegavel apoio as autarquias mais carenciadas em recursos
humanos especializados (Alexandre, 2007).
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7.2 Fontes alternativas ao endividamento

A necessidade de aumentar os investimentos publicos e privados dos municipios é um
desafio para governos locais devido a crise. Devido ao baixo nivel de fundos e a
impossibilidade de aumentar os impostos locais, 0s governos locais necessitam de encontrar
fontes financeiras alternativas para sustentar os projectos de investimento local (Bercu e
Onofrei, 2006). Entdo, deve-se flexibilizar o financiamento dos municipios sem que isto se
transforme em irresponsabilidade fiscal (Gremaud e Toneto jr, 2002).

Algumas experiéncias municipais mostram que é possivel, com base em instituicdes
que estdo a ser criadas, potencializar a eficiéncia da alocacdo dos recursos e dos servicos
municipais, de modo que estes possam actuar de forma mais eficaz no desenvolvimento
econdmico e social. Entre os programas e ac¢des bem sucedidas podem-se destacar
algumas experiéncias com 0 orcamento participativo, parcerias publico-privadas na
provisdo de servicos publicos (Gremaud e Toneto jr, 2002). E, ainda, tratarei da emissao de

obrigaces municipais como fonte opcional de financiamento.

7.2.1 As Parcerias Publico-privadas Municipais

As parcerias publico-privadas (PPP)®° representam outra modalidade de
financiamento dos investimentos locais. Isto significa que pode existir a cooperacao entre
as autoridades locais e o sector privado para realizar projectos econdémicos para 0
desenvolvimento das comunidades. Sendo que também se traduz numa aproximacao da
administracdo local as regras de mercado (Bercu e Onofrei, 2006).

A PPP ndo é sé uma actividade para a prestacdo de bens ou servicos mas também

consiste em gerir, manter e conservar a coisa publica e facultar o seu uso a terceiros (Alves,

29 Por parceria publico-privada entende-se “o contrato ou a unido de contratos, por via dos quais
entidades privadas, designadas por parceiros privados, se obrigam, de forma duradoura, perante um
parceiro publico, a assegurar o desenvolvimento de uma actividade tendente a satisfacdo de uma
necessidade colectiva, e em que o financiamento e a responsabilidade pelo investimento e pela
exploragdo incumbem, no todo ou em parte, ao parceiro privado”, tal como definidas no artigo 22 do
Decreto-Lei n? 86/2003, de 26 de Abril. Do decreto fixam-se as responsabilidades das duas partes, os
pressupostos que devem estar presentes ao langamento da parceria, a partilha de riscos, o método de
avaliacdo das parcerias e a fiscalizacdo do cumprimento da parceria. Posteriormente a norma sofreu
varias alteragoes através do Decreto-Lei n.2 141/2006, de 27 de Julho, diploma que estabelece também
as regras gerais aplicaveis a intervenc¢io do Estado nas PPP. Do decreto fixam-se as responsabilidades
das duas partes, os pressupostos que devem estar presentes ao lancamento da parceria, a partilha de
riscos, o método de avaliagcdo das parcerias e a fiscalizacdo do cumprimento da parceria (Marques e
Silva, 2008).
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2002). Porem, devem existir critérios equilibrados relativos a reparticdo dos encargos, a
distribuic@o do risco e partilha dos beneficios entre o parceiro publico e o parceiro privado.

Os municipios portugueses tém optado pelas PPP que no direito comunitario sdo
comummente apelidadas do tipo puramente institucionalizado (em contraste com as do tipo
contratual requeridas pela administracdo central). As PPP deste tipo sdo caracterizadas pela
cooperacao entre o sector publico e o privado numa entidade distinta, como por exemplo, a
criacdo de empresas municipais com capitais maioritariamente publicos para a prestacédo de
alguns servicos publicos (agua, aguas residuais, residuos sélidos, reabilitacdo urbana, etc.)
(Marques e Silva, 2008).

Para Marques e Silva (2008) as PPP municipais no sector da agua tém sido
relativamente bem sucedidas, ainda que 0s seus proveitos pudessem ser bem maiores. As
principais criticas que se podem apontar € a falta de uma completa regulamentacdo
especifica e o facto de a sua execugdo ser cumprida a nivel municipal tém comprometido a
sua eficécia e, por vezes, a sua propria sustentacdo financeira.

Em suma, as PPP podem demonstrar uma eficiéncia para sustentar projectos de

médio e longo prazo (Bercu e Onofrei, 2006).

7.2.2 Or¢camento participativo

O Orcamento Participativo (OP) é um mecanismo através do qual os cidad&os
participam na tomada de decisdo sobre o destino de uma parte ou de todos 0s recursos
publicos disponiveis num territério. Na sua maioria resultam apenas da vontade politica dos
eleitos que os propdem e sobrevive sem qualquer enquadramento legal ou normativo,
sujeitando-os grandemente as dindmicas dos ciclos eleitorais e a interpretacfes subjectivas
(Dias, 2008).

Os OP podem ser identificados em trés grandes fases de desenvolvimento: a primeira
(1989-1997) caracterizada pela experiéncia num diminuto nimero de cidades de realcar
Porto Alegre, Brasil (1989) e Montevideu, Uruguai (1990); a segunda (1997-2000) marcada
pela consolidagéo no Brasil; e a terceira (2000 em diante) pelo alargamento e diversificagdo
a outros paises, como por exemplo, nos municipios portugueses. Estas experiéncia séo
todas diferentes no modo como se conceberam, se desenvolveram, assim como nos

resultados que obtiveram (Cabannes, 2009).
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Os entraves a realizacdo destes OP sdo, por um lado, um poder politico com défice de
credibilidade mas com o interesse de se manter no poder e, por outro lado, uma sociedade
civil indiferente (Dias, 2008).

Deste modo, o principal beneficio € ampliar a participacdo dos cidaddos comuns a
areas que normalmente se encontram vedadas. O debate da gestdo do orcamento publico de
um municipio poderd mostrar uma evolugdo em matéria de debate publico e de quebra do
secretismo que normalmente envolve a gestdo orgamental. Assim, este processo é vantajoso
para os diferentes actores: os autarcas podem aumentar sua legitimidade; os funcionarios
publicos podem melhorar a eficiéncia do seu trabalho e também o seu significado social; as
organizagdes internacionais podem ver os recursos investidos sendo melhor utilizados; e os
cidadaos podem contribuir de forma produtiva para a tomada de decisGes e a gestdo local.

Desta forma, todos os municipios, areas e sectores que participam no processo de
debate sdo beneficiados. Como os recursos disponiveis sdo, geralmente, insuficientes face a
quantidade de reivindicagdes, os sectores melhor organizados e que participam mais tém
maiores probabilidades de receber beneficios.

Dos resultados praticos pode-se salientar a melhoria dos servigos basicos, habitagéo,
centros de salde, infra-estrutura educacional na cidade de Porto Alegre. Por exemplo, em
Cordoba (Espanha), o OP proporcionou a melhoria dos espacos publicos, dos jardins e
pracas. Até ha clara evidéncia na América Latina de que este mecanismo acarreta maior
arrecadacao fiscal devido a uma maior transparéncia da administracdo publica (Cabannes,
2009).

Em suma, o OP pode ser uma ajuda para diminuir o endividamento pois este processo
levard a uma melhoria na alocacdo de recursos e na definicdo de prioridades de
investimentos. Assim, permite uma maior consciencializagdo sobre os recursos municipais,

seus limites e origens.

7.2.3 Emissao de divida municipal
A emissdo de obrigacOes municipais® constitui uma das potenciais receitas ja

consagradas na legislacdo nacional € inserida no regime de crédito dos municipios (alinea I,

30 Por obrigacdes entende-se os titulos negocidveis que, numa mesma emissao, conferem direitos
de créditos iguais para o mesmo valor nominal (n.2 1 do art. 3482 do Cdédigo das Sociedades
Comerciais). A esséncia deste valor mobilidrio é constituida pelo direito ao reembolso e pelo

64



do art. 10° e n°1 do art. 38° da NLFL) e pode ser uma alternativa sélida e viavel ao esquema
de financiamento municipal actual.

Rebelo (2008) questiona a introducdo de emissdes obrigacionistas em Portugal,
apesar da titularizacdo de activos dos municipios ja terem conhecido o primeiro impulso
através das Camaras Municipais de Lisboa, Sintra e Oeiras. No entanto, alguns
ordenamentos europeus juntamente com o ordenamento americano tém uma longa prética
na emissédo de obrigagOes para o financiamento das actividades desenvolvidas pelas
administracdes locais.

Segundo a autora os titulos de divida municipal deverdo ter uma estrutura para
emissOes de longo prazo, com maturidades elevadas, a taxa fixa e langadas no mercado
domeéstico. Sugere ainda que as emissdes de obrigacdes apesar do seu montante maximo de
endividamento poder estar associado ao nivel global de receitas, devem ser excepc¢do ao
endividamento liquido legalmente valido.

Dos beneficios da emissdo de divida obrigacionista a autora destaca os seguintes: 1) a
possibilidade de obtencdo de melhores taxas de juro, em relacdo ao crédito bancério; 2)
maior prazo de financiamento por comparagdo com o sistema bancario; 3) alargamento da
base de investidores que provocara competitividade na gestdo da divida publica municipal,
4) pode fomentar um capital de prestigio para 0 municipio e reforco do poder local; 5)
associar os municipes as suas actividades de desenvolvimento tornando-os possuidores de
uma parte da emissdo; e 6) provocara uma maior eficiéncia e transparéncia na gestdo

financeira e alocacdo de recursos.

7.3 Contabilidade autarquica

A reforma da Contabilidade autarquica iniciou-se com o Decreto-Lei n.° 243/79, de
25 de Julho, que veio autonomizar a contabilidade das autarquias locais (Costa, 2008).

Com o alargamento das competéncias e actividades dos municipios houve maior

exigéncia de informacdo contabilistica para a gestdo. Assim, no contexto da reforma da

pagamento de um juro. A sua classificacdo devera cingir-se aos seus elementos fundamentais: 1) no
plano temporal, das maturidades (curto, médio ou longo prazos; 2) a forma de transmissdo; 3) a
representacio do empréstimo; e 4) a estruturacio dos juros e modo de reembolso. A performance de
uma determinada emissdo no mercado depende principalmente do risco associado, funcao de diversos
tipos de risco diversificaveis e sistematicos, e condi¢do da taxa de retorno.
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contabilidade publica e da Reforma da Administracdo Financeira do Estado (que se iniciou
em 1990 com a Lei n.°8/90, de 20 de Fevereiro — Lei de Bases da Contabilidade Publica),
surgiu o Plano Oficial da Contabilidade Publica (POCP) (Decreto-Lei n.° 232/97, de 3 de
Setembro) e dele resultou o Plano Oficial de Contabilidade das Autarquias Locais
(POCAL), aprovado pelo Decreto-Lei n.° 54-A/99, de 22 de Fevereiro.

O POCAL permite a integracdo da contabilidade orcamental, patrimonial e de custos
num sistema mais informativo e capaz de apoiar a gestdo das autarquias locais (Costa,
2008). Isto porque a Administracdo Publica moderna exige cada vez mais informacéo
contabilistica Util para a tomada de decisdes e para o controlo orcamental, maior rigor e
transparéncia na utilizacdo dos dinheiros publicos, a par de uma modernizacdo de
procedimentos que facilite a consolidacéo de contas do Estado (Almeida, Marques, 2003).

Segundo Fernandes (2007), este plano foi uma auténtica revolucdo para a
contabilidade autarquica pois permite o acompanhamento continuo e integrado da gestdo
orcamental e financeira das entidades autarquicas, com consequente maior
responsabilizacdo (e transparéncia) dos respectivos gestores e politicos. Com os sistemas
exigidos (contabilidade orcamental, patrimonial e de custos) pretende-se a obtencdo de
informacdo oportuna, util e fiavel. Quanto a fiabilidade, e sequndo o Anuéario Financeiro
dos Municipios Portugueses (2010), parece ainda ndo ser a desejavel, contudo tem havido
uma clara evolucdo o que seré necessario para sustentar tomadas de decisdo.

O novo sistema de contabilidade autarquica €, assim, um instrumento indispensavel
ao planeamento economico (politica orcamental, défice orcamental, politicas de
financiamento), a gestdo autarquica (execucdo e controlo do orcamento), a avaliagdo de
desempenho e a auditoria interna e externa (possibilidade de imputacdo de
responsabilidades) (Costa, 2008).

Deste modo, com este Plano pode-se encontrar informagéo especifica em diferentes
documentos sob diferentes opticas. Em termos politicos, o Municipio devera apresentar o
Orcamento, Relatorios Trimestrais e documentos de Prestacdo de Contas a Assembleia
Municipal que depois serdo enviados & Direccdo Geral do Orgamento e a Comissdo de
Desenvolvimento e Coordenagdo Regional ao qual pertence (art. 6 e 8 do POCAL). No que
diz respeito a fiscalizacdo jurisdicional do Tribunal de Contas sdo-lhe enviados pelo

Municipio: o Orcamento e documentos de Prestacdo de Contas. Também ¢ de realgar que
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0s documentos de Prestacdo de Contas devem ser enviados ao INE para tratamento
estatistico (art. 7 do POCAL).

Para Fernandes (2007) existe uma caréncia no que diz respeito a apresentacao de
documentos previsionais para que estes fossem posteriormente confrontados com o0s
documentos de Prestacdo de Contas.

Com o controlo da Assembleia Municipal e do Tribunal de Contas, o 6rgdo Executivo
da autarquia local terd mais atengdo a todos 0s seus movimentos de contas, em especial as
despesas e as receitas. Isto é realmente importante, uma vez que a informacao produzida
sera utilizada no contexto da consolidagdo das contas subnacionais e, por sua vez, no
apuramento das contas nacionais. Ou seja, 0s Municipios estdo dependentes do controlo das
agéncias da Administracdo Central pois o seu endividamento pode constituir uma séria
ameaca a capacidade do Governo Central em manter a disciplina fiscal e a estabilidade
macroecondmica.

Deste modo, os Municipios tém autonomia financeira relativa (art. 3 da NLFL) pois

tém patriménio e financas proprias,®

e devem elaborar diversos documentos, exercer
poderes tributarios, arrecadar receita e processar despesa que compete aos respectivos
Orgdos. Porém, ndo podem infringir ao permitido por Lei e 0 Governo apenas pode verificar
se 0s actos sdo legais. Todavia, pode-se dizer que existem poucos poderes e também falta
de meios para que os Municipios possam agir e responder as suas competéncias.

Portanto, perante a criacdo de novas entidades articuladas com as autarquias é
essencial conhecer, a nivel contabilistico, a situacdo da autarquia no seu todo, sobretudo o
risco de descalabro financeiro associado a endividamento directo e indirecto excessivo

(Costa, Pereira e Blanco, 2006).

31 De “finangas préprias” pretendem dizer que as autarquias locais dispdem de autonomia
financeira. Significa isto que as autarquias locais devem dispor de receitas suficientes (incluindo
transferéncias estaduais) para a realizacdo das tarefas correspondentes a prossecucio das suas
atribui¢cdes e competéncias. Porém, a autonomia financeira das comunidades locais serad assegurada em
termos mais adequados e eficazes se uma parte significativa das suas receitas se configurar como
receitas préprias (Nabais, 2007).
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7.4 Gestdo Publica

A Gestdo Publica Tradicional caracteriza-se pelo excesso de normas e regras, pela
auséncia de mentalidade empresarial encaminhada para os cidadéaos, e pela inexisténcia de
uma concepcdo explicita dos objectivos (Fernandes, 2000).

Actualmente emerge, em diversos paises, um conjunto de iniciativas inovadoras no
espaco da Administracdo Publica associadas aos novos desafios da Gestdo Publica. Este
conceito assumido como reforma administrativa designa-se de Nova Gestéo Publica (NGP)
e surge com o intuito de melhorar a eficiéncia, a eficacia e a satisfacdo dos cidaddos nos
servigos publicos. A NGP baseia-se especialmente na insercdo de mecanismos do tipo de
mercado e na adopgéo de instrumentos de gestdo privada para resolver os problemas da
Administracdo Publica. Assim, a NGP tenta fomentar a concorréncia entre fornecedores de
bens e servicos publicos, com a finalidade de alcancar uma melhoria de qualidade na
prestacdo de servicos para o cidaddo e, ao mesmo tempo, reduzir os custos de producao
(Hartley, et al., 2002, p. 388).

Logo, a NGP tem como proposito transformar os funcionarios pablicos em gestores e
0 publico em clientes (Gramberg e Teicher, 2000), ter uma gestdo mais flexivel,
comparavel a uma empresa privada com objectivos explicitos (Gongalves, 2007). Deste
modo, tenta-se expor o retrato real e coerente dos activos, dos passivos, da situacdo
econdmica e financeira e dos resultados liquidos de cada entidade (Jorge, Carvalho e
Fernandes, 2006). E até coloca critérios de eficiéncia que provocam a reconfiguracdo nas
formas organizacionais de prestacdo de servicos (por exemplo, na criacdo de Empresas
Publicas) (Santos, 2009).

No entanto, a NGP como modelo de gestdo ndo tem uma definicdo clara e correcta e
até mesmo os investigadores se dividem quando a considera-la ou ndo como uma teoria da
gestdo da Administracdo Publica (McLaughlin, 2002).

Em Portugal, também se assistiu a uma reforma administrativa que assentou numa
politica de restricdo orcamental, descentralizacdo e atomizacdo da Administracdo Publica.
Embora auténomas, as autarquias locais sdo igualmente afectadas pelas opcbes da
Administracdo Central (Costa e Rodrigues, 2007).

Assim, a NGP originou um emagrecimento nas contas das autarquias locais o que

converte os actuais documentos de prestacdo de contas escassos para o0 conhecimento dos

68



cidadaos da realidade economica e financeira da autarquia, e consequentemente do seu real
endividamento (Costa, et al., 2006). Isto deve-se a criagdo de novas entidades para assumir
a prestacao dos servicos publicos tradicionalmente atribuidos as autarquias.
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8. Conclusoes

Com este estudo pretendeu-se identificar os determinantes financeiros, demograficos
e politicos que contribuem para o indice de endividamento liquido dos Municipios entre o
periodo de 2003 e 2007.

No plano financeiro, as transferéncias surgem como indicador mais importante na
diminuicdo do indice de endividamento liquido. De seguida, e com impacto positivo no
nivel de endividamento liquido surge o peso das despesas de investimento (na despesa
total). Por um lado, as transferéncias podem ser um substituto para o endividamento
municipal mas, por outro lado, podem revelar um fraco desempenho fiscal dos governos
receptores. Quanto as despesas de investimento surgem como importante fonte de rigidez
orcamental.

Politicamente os resultados empiricos mostram que nos anos posteriores ao acto
eleitoral se assiste a uma contrac¢do do indice de endividamento provando-se, assim, a
hipotese de ciclos eleitorais or¢camentais. Deste modo, o aperto nas contas da maior
margem manobra nos anos pré-eleitorais. No ano eleitoral, os autarcas na tentativa de
sinalizar a sua competéncia provocam um incremento no nivel de endividamento. De igual
modo, hé clara evidéncia da manipulacgéo de instrumentos de politica pré-eleitorais.

As variaveis relativas aos efeitos ideoldgicos, as coligacdes, a maioria de vereadores
e aos efeitos da populacédo apesar de terem 0s sinais previstos ndo sao significativas.

Entre 0os mecanismos que podem contribuir para a contraccdo do endividamento
municipal e como fonte de financiamento para investimentos locais destacam-se as
Parcerias Publico-privadas, o Orcamento Participativo e a emissdo de obrigacdes
municipais.

Em suma, os proximos anos apresentam-se como um desafio aos municipios devido
as restricdes orcamentais (menores transferéncias do Estado e menor crédito dos bancos).
Estas devem tentar gerir de forma mais eficiente os recursos de que dispdem e encontrar
fontes alternativas de financiamento, regendo-se sempre pelos principios da equidade inter-
geracional, da solidariedade reciproca e da estabilidade orcamental. O Estado deve
pressionar 0s municipios a apresentacdo de documentos previsionais e vigiar com mais

afinco as contas dos municipios e das empresas municipais.
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