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Resumo

A necessidade de gerir a divida dos municipios traduz-se, em Portugal, na existéncia de um
framework legal consubstanciado, nomeadamente, no respetivo regime financeiro. O regime
em vigor (desde 2014), estabelece limites a divida total e define mecanismos de prevenc¢édo do
endividamento. Esta investigacdo analisou 0s municipios portugueses que ultrapassaram o
limite ao endividamento e, em que medida, aqueles indicadores de alerta precoce permitem
identificar a situacdo de incumprimento em cada um dos periodos estudados (2011 a 2013 e
2014 a 2016). O indicador da taxa execucdo da receita tem vindo a melhorar
significativamente desde 2014, parecendo estar a contribuir para a elaboracdo de orcamentos
menos sobreavaliados. Quanto a efic&cia dos indicadores, conclui-se que no periodo de 2014
a 2016, ambos sdo estatisticamente significativos em termos de correlacdo. No entanto, o
indicador “divida total maior ou igual a média da receita corrente” revelou-se mais eficaz na

identificacdo dos municipios em incumprimento.
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Abstract

The need to manage municipal debt is translated, in Portugal, into the existence of a legal
framework embodied, namely, in the respective financial regime. The regime in force (since
2014), sets limits to the total debt and defines mechanisms to prevent indebtedness. This
research has analyzed the Portuguese municipalities that have exceeded the debt limit and, to
what extent those early warning indicators allow the identification of the default situation in
each of the studied periods (2011 to 2013 and 2014 to 2016). The revenue execution rate
indicator has been improving significantly since 2014, and seems to be contributing to less
overestimated budgets. As for the effectiveness of the indicators, it is concluded that in the
period 2014 to 2016, both are statistically significant in terms of correlation. However, the
indicator "total debt greater than or equal to average current revenue"” proved to be more
effective in identifying defaulting municipalities.

Keywords: RFALEI. Indebtedness. Early Warning Mechanisms. Revenue Execution

Effectiveness. Correlation Coefficient.

Introducéo

A Lei das Finangas Locais (LFL2007), Lei n.° 2/2007, de 15 de janeiro, vigorou em
Portugal desde 2007 até 2013. No entanto, as regras previstas ndo se revelaram totalmente
eficazes e permitiram situagBes de endividamento excessivo num assinaldvel nimero de
municipios.

Diversos autores defendem que os municipios tém tido necessidade de recorrer ao
crédito para financiar parte da sua atividade (Carvalho, 1996; Cabral, 2003 & Lobo e Ramos,
2009), o que tem contribuido para o seu crescente endividamento e para o agravamento das
despesas publicas (quer pelo efeito da amortizacdo de capital, quer pelos juros suportados).
Como defende Ferreira (2011, p. 6), o recurso ao crédito funcionou como forma de
“proporcionar as autarquias a disponibilidade de meios financeiros adicionais e estimular
aplicagdes a médio e longo prazo de assegurada reprodutividade econdmica, social e cultural”.

Assim, o endividamento excessivo e cronico representa um peso significativo para as
entidades publicas e, especialmente, para as proximas geragdes (Jodo, 2014).

Segundo Veiga (2014), no final de 2011 existiam 174 municipios em situacdo de
desequilibrio conjuntural e 50 em situacé@o de desequilibrio estrutural, ou seja, mais de 70%

dos municipios portugueses apresentavam problemas a nivel financeiro.
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Neste contexto, entrou em vigor a partir do dia 1 de janeiro de 2014, a Lei n.° 73/2013,
de 3 de setembro, que estabeleceu o regime financeiro das autarquias locais e das entidades
intermunicipais (RFALEI). Esta Lei surgiu no @mbito da Reforma da Administracdo Local,
revogou a LFL2o07 € motivou alteragdes relevantes ao nivel do endividamento municipal,
propondo-se adequar os niveis de endividamento e 0 acesso ao capital alheio por parte dos
municipios as suas reais capacidades de financiamento e pagamento. O RFALEI previu, ainda,
mecanismos de prevencdo do endividamento, definindo indicadores de alerta precoce de
desvios, o0s quais implicam o acompanhamento dos racios ao longo dos exercicios.

Dada a importéancia de gerir a divida dos municipios e a necessidade de identificar
variaveis que permitam monitorizar o respetivo risco, a presente investigacdo tem como
objetivo estudar os municipios que ultrapassaram o limite ao endividamento no periodo de
2011 a 2016 e, em que medida, os indicadores de alerta precoce definidos no RFALEI
permitem identificar a situagdo de incumprimento em cada um dos anos.

O presente estudo pretende contribuir para a investigacdo sobre o endividamento
municipal, nomeadamente para uma maior compreensdo quanto a real eficidcia dos
mecanismos de prevencao previstos no RFALEI.

O artigo estd estruturado em quatro seccBes. A primeira trata a problematica do
endividamento subnacional, nomeadamente no que respeita aos fatores que o podem
incentivar e 0s modelos de gestdo associados, bem como alguns indicadores associados aos
modelos de alerta precoce. Na segunda seccdo estuda-se o framework legal associado ao
apuramento do endividamento municipal em Portugal, seguindo-se a sec¢éo relativa ao estudo

empirico desenvolvido. Por fim, apresentam-se as conclusdes da investigacao realizada.
O Endividamento Subnacional
Os gastos excessivos por parte dos governos subnacionais e o sobre endividamento
podem comprometer a estabilidade econémica de um pais e a sustentabilidade da sua divida

(Ter-Minassian, 2007). No Quadro 1, sdo elencados varios fatores que podem incentivar o

endividamento excessivo.
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Fatores que podem incentivar o endividamento excessivo

Num espacgo econémico e financeiro nacional integrado, os custos da indisciplina fiscal de

um ou mais governos subnacionais (como, por exemplo, um aumento nas taxas de juro)
Common refletir-se-80, provavelmente, nos demais. Além disso, cada governo subnacional tera
pool poucos incentivos em poupar as receitas partilhadas (como as que sdo transferidas do
governo central), por temer que isso possa levar a reducfes na sua parte dessas receitas, em
favor de jurisdicdes que gastem mais.
Existindo um histérico de resgates de governos subnacionais pelo governo central, os
incentivos para a responsabilidade fiscal sdo enfraquecidos, pois os custos da indisciplina
sdo transferidos para o orcamento nacional. Além disso, mesmo que o governo central se

Moral g x L ox : .

hazard comprometa com uma politica de ndo rgsggte, tal podera ndo ser credivel na medlda em que
se 0s governos locais forem responsaveis pela prestacdo de bens e servicos publicos
essenciais, uma rutura naquela prestacdo provavelmente tera fortes consequéncias politicas
e sociais.

Grande Se 0s governos subnacionais diferirem significativamente na sua capacidade de prestar os

heterogeneida bens e servigos publicos, e as transferéncias do governo central ndo forem adequadas para

de das colmatar essas lacunas, a tendéncia para gerar défices pode aumentar, especialmente se

jurisdices aqueles tiverem acesso aos bancos ou a outras formas de crédito (como crédito de

subnacionais  fornecedores ou empréstimos indiretos através de empresas em que participem).

Esta pode impedir o governo central de estabelecer e impor restricdes orcamentais efetivas
(como limites ao endividamento) sobre os governos subnacionais. Quanto maior a sua
autonomia legal, menor a probabilidade de restri¢des top down serem viaveis e efetivas.
Quadro 1. Fatores que podem incentivar o endividamento excessivo

Fonte: Adaptado de Ter-Minassian (2007, p.3)

Autonomia
Legal

A gestdo da divida dos governos subnacionais pode assentar em diferentes abordagens
(apresentadas no Quadro 2). Rodden e Eskeland (2003) destacam que tanto a supervisdo
hierarquica como os mecanismos de mercado podem conter eficazmente o endividamento
subnacional. Fornasari, Webb e Zou (2000) e Jin e Zou (2002) verificaram que a existéncia
de restricdes nos empréstimos subnacionais nao parece ter qualquer efeito consistente sobre
os defices fiscais subnacionais. Pelo contrario, Rodden (2002) observa que os maiores défices
sdo executados pelos governos subnacionais que dependem fortemente de transferéncias dos
governos centrais e, a0 mesmo tempo, ndo tém restricdes na contracdo de empréstimos.

Segundo Coronado (2013), a evidéncia empirica indicia que nenhuma das abordagens
parece ser melhor do que outras. Assim, a abordagem da supervisdo da divida subnacional a
ser implementada depende, em grande parte, dos arranjos institucionais existentes no pais e

da solidez financeira dos governos subnacionais.

Abordagens de gestdo da divida dos governos subnacionais

De acordo com esta abordagem, a divida subnacional é regulada ou limitada pelo mercado
financeiro. Neste caso, 0 governo central ndo estabelece limites para a divida subnacional, pelo
Market- que os governos subnacionais sdo livres para decidir o montante da divida, as suas fontes e
-based respetivas utilizagdes.
Esta abordagem tem como condi¢do o facto de o governo central ndo proceder a qualquer
resgate. Este motivo leva a que muitos paises em desenvolvimento ndo vejam esta abordagem
como uma opgao viavel.
Nesta abordagem, o governo central mantém o poder de exercer a administragéo direta sobre a
divida do governo subnacional por meio de tetos anuais ou semestrais, estabelecendo requisitos
administrativos para autorizar o endividamento pelos governos subnacionais ou centralizando a
divida nacional e transferindo recursos por meio de empréstimos aqueles.

Administrative
Control
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A administracdo direta do governo central sobre a divida do governo subnacional é obviamente
mais frequente em paises constitucionalmente centralizados do que em paises federais.
Nesta categoria, o teto da divida subnacional ndo é estabelecido por lei ou pelo governo central,
sendo determinado por meio de negociacdo entre 0s governos nacional e subnacional.
Esta abordagem tem varias vantagens. Ao promover o dialogo entre os varios niveis de governo,
tem o potencial de assegurar a coordenacdo de politicas macroecondémicas e de aumentar a
consciencializagdo dos governos subnacionais para 0 impacto macroeconémico das suas
politicas orgamentais.
No entanto, apresenta algumas limitacbes dado que a sua implementacdo deficiente pode
“suavizar” as restricdes orcamentais aos governos municipais, promover o ‘“regateio” nas
transferéncias intergovernamentais e enfraquecer a coordenagéo de politicas.
Esta abordagem envolve a existéncia de legislagao que limite a divida subnacional, enquadrada
no respetivo framework legal nacional. Aquela legislacdo pode incluir:
— Restrices ao montante global da divida;
— Limites maximos de despesas;
— A “regra de ouro” segundo a qual a divida s6 pode ser alocada a despesas de investimento.
Tem a vantagem de ser transparente e imparcial, além de evitar negociacfes extensas entre
governos centrais e subnacionais, que geralmente envolvem uma componente politica e ndo
Rules economica.
Based No entanto, os métodos baseados em regras, pela sua prépria natureza, carecem de flexibilidade
e, em Ultima instancia, promovem comportamentos e praticas evasivas, como:
- Classificar as despesas correntes como despesas de capital, a fim de tornear as regras sobre 0s
saldos correntes e de capital;
- Criagdo de entidades que, mesmo operando como empresas estatais, possuem um regime “fora
do or¢amento”, de modo a que a sua divida ndo seja considerada aquando da determinagdo dos
tetos de endividamento;
- Utilizar empresas pertencentes a governos subnacionais para obter empréstimos para fins que
devem ser financiados pelo orgamento de cada governo subnacional.
Quadro 2. Gestao da divida dos governos subnacionais
Fonte: Adaptado de Coronado (2013, p. 6-8)

Cooperative

Quando os governos subnacionais se expdem excessivamente ao risco, as finangas
publicas do pais tendem a sofrer as consequéncias. Os governos centrais carecem, muitas
vezes, da informacao necessaria para monitorar os riscos dos governos subnacionais. Assim,
varios paises estabeleceram sistemas para monitorar esses riscos. Estes sistemas avaliam a
saude financeira subnacional e exigem a atencdo, e possivel intervencdo, do governo central
se os indicadores predefinidos forem excedidos.

Deste modo, o contexto da crise financeira global veio reavivar o interesse académico
e politico pela existéncia de “indicadores de alerta precoce” de crises, uma vez que estas sdo,
usualmente, resultado de vulnerabilidades. Na opinido de Hermansen e Réhn (2015), o valor
mais importante dos modelos de alerta precoce é identificar variaveis que devem ser
monitoradas para detetar vulnerabilidades (estes indicadores serdo um instrumento importante
para monitorizar o risco, mas devem ser complementados com outras ferramentas, incluindo
o0 julgamento de especialistas). De acordo com Ma e Brixi (2002), os indicadores de alerta
precoce tendem a concentrar-se nos fluxos de caixa e na divida direta. No Quadro 3 séo

apresentados alguns exemplos de limites ao endividamento subnacional.

Revista Gestdo e Secretariado (GeSec), Sdo Paulo, SP, v. 14, n. 3, 2023, p. 127-147.



)

Eficécia dos indicadores de alerta precoce do RFALEI na identificacdo dos municipios que ultrapassaram o

limite ao endividamento

Racio servigo da

Pais divi Récio divida-receita Outras restricdes
ivida
< 25% das receitas Apenas para despesas de capital; nao
Italia proprias liquidas de Séo permitidos empréstimos
certos fundos estrangeiros
Média dos 3 anos < Principalmente para projetos de
Japéo 20% das receitas infraestrutura subnacionais; ndo séo
préprias permitidos empréstimos estrangeiros
N&o ha garantias estatais; O Ministério
A < 15% das receitas . . das Eir)a_n(;a}s pode,re.zduziroteto para os
Lituénia totais < 30% das receitas totais municipios; o crédito de longo prazo
apenas pode ser usado para
investimento
Federacédo < 15% das receitas S, 3.0% das receitas
Russa totais proprias para as
provincias
Long-term credit can be used only for
investment; approval required for
= TR hE s S’ 1_0% das receitas foreign_borrowing
Espanha totais préprias para os O crédito de longo prazo apenas pode
municipios ser usado para investimento; é
necessaria autorizagdo para

empréstimos estrangeiros

Quadro 3. Limites ao endividamento subnacional em alguns paises
Fonte: Adaptado de Ma e Brixi (2002, p. 3)

Para além daqueles indicadores, Ma e Brixi (2002) consideram que a informacéo

relativa ao desempenho orcamental, as operacBes fora do orcamento e aos passivos

contingentes dos governos subnacionais pode ser muito relevante. Assim, sugerem outros

indicadores, constantes do Quadro 4.

Indicador

Vantagens

Desvantagens

Divida/receitas

Servico da
divida/receitas

Défice/receitas

Passivos contingentes
ajustados para o risco
Ativos
liquidos/necessidades
de despesas

Necessidade de
financiamento/receitas

Indica o peso financeiro da
divida

Indica a presséo financeira
do servico da divida

Indica a necessidade atual
de financiamento
Indica as
financeiras futuras

pressoes

Indica o risco de liquidez

Prevé provaveis pressoes
financeiras

Né&o permite saber os riscos da carteira da divida ou o
impacto na sustentabilidade da divida

N&o permite saber as contingéncias para se tornar
divida ou o impacto na sustentabilidade da divida

N&do permite saber as necessidades futuras de
endividamento

Requer a andlise de cenarios e muitos pressupostos. Os
resultados podem ser contestados

Né&o reflete a capacidade de receita, o saldo global ou a
sustentabilidade da divida

Né&o permite saber a capacidade de endividamento, o
valor presente da divida ou os riscos da carteira da
divida. Os coeficientes (taxa de crescimento da receita
e taxa de juro) sdo arbitrarios

Quadro 4. Indicadores alternativos para aferir a sadide financeira
Fonte: Adaptado de Ma e Brixi (2002, p. 4)
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Apuramento do Endividamento Municipal em Portugal

Portugal tende a seguir uma abordagem de gestdo da divida dos governos subnacionais
do tipo Rules Based assente, nomeadamente, no regime financeiro dos municipios. Assim, o
regime financeiro que vigorou entre 1 de janeiro de 2007 até 31 de dezembro de 2013
encontrava-se regulado pela LFL007* € pelas sucessivas Leis do Orgamento do Estado (LEO).
Nos artigos 35.° a 44.° da LFL2o07, respeitantes ao “Endividamento Autarquico”, estabelecem-
se 0s conceitos e regras de acesso ao endividamento, nomeadamente 0s tipos de
endividamento possiveis por parte dos municipios que, conjugados com as LOE em vigor,
definiram o regime e respetivos limites legais.

O artigo 36.° da LFL2007 consagra o conceito de endividamento liquido municipal,
correspondente “a diferenga entre a soma dos passivos, qualquer que seja a sua forma,
incluindo os empréstimos contraidos, os contratos de locacdo financeira e as dividas a
fornecedores e a soma dos ativos, nomeadamente o saldo de caixa, 0s depositos em
institui¢des financeiras, as aplicacdes de tesouraria e os créditos sobre terceiros”. NO que
respeita ao regime de crédito, o artigo 38.° da LFL2007 prevé, no n.° 1, que os municipios podem
contrair empréstimos e utilizar aberturas de crédito (designados por empréstimos no ambito
do diploma), bem como emitir obrigacdes e celebrar contratos de locacdo financeira, nos
termos da lei. No n.° 2 daquele artigo, estabelece-se que os empréstimos podem ser a curto
prazo, com maturidade até 1 ano, a médio prazo, com maturidade entre 1 e 10 anos, e de longo
prazo, com maturidade superior a 10 anos. Tenha-se presente que foram excecionados alguns
empréstimos de médio e longo prazo® pelas diversas LEO (respeitantes aos Orgamentos de
2007 a 2013).

Os limites de endividamento (liquido e de recurso ao crédito) passam a ter por
referéncia 0 montante das receitas do municipio provenientes dos impostos municipais, das
participaces do municipio no Fundo de Equilibrio Financeiro (FEF), da participacdo no IRS,
da derrama e da participacdo nos resultados das entidades do sector empresarial local, relativas
ao ano anterior®. No entender de Lobo (2012), a LFLaoo7 instituiu limites a divida liquida
municipal indexada as principais receitas que traduzem a capacidade de solvéncia do
municipio tornando-se assim, num regime muito mais restritivo que o anterior. No entanto, as

regras previstas na LFL2oo7 revelaram nédo ser totalmente eficazes, existindo, em 2013, um

4 Alterada pelas Leis n.° 22 - A/2007, de 29 de junho, n.° 67- A/2007, de 31 de dezembro, n.° 3-B/2010, de 28

de abril, n.° 64-B/2011, de 30 de dezembro, e n.° 22/2012, de 30 de maio.

5 O montante dos empréstimos e a classificagdo como excecionados consta do Mapa 8.3.6.1 - Empréstimos,
documento obrigatério de prestacdo de contas dos municipios.

6 Cfr. artigos 37°,n.° 1, e 39%, n.% 1 e 2 da LFL 2007
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numero significativo de municipios em situacdo de endividamento excessivo (Carvalho,
Fernandes, Camdes e Jorge, 2014).

Neste contexto, 0 Regime Financeiro das Autarquias Locais e das Entidades
Intermunicipais (RFALEI), publicado pela Lei n.° 73/2013, de 3 de setembro, veio introduzir,
no seu artigo 52.°, um conceito inovador no que concerne ao endividamento municipal, que é
o de divida total de operacGes orcamentais. No entanto, a Lei ndo apresenta uma definicéo
para este conceito, limitando-se a estabelecer que engloba “os empréstimos, tal como
definidos no n.° 1 do artigo 49.°, os contratos de locacédo financeira e quaisquer outras formas
de endividamento, por iniciativa dos municipios, junto de institui¢fes financeiras, bem como
todos os restantes débitos a terceiros decorrentes de operagdes or¢amentais” (n.° 2 do artigo
52.9).

O n.° 1 do artigo 52.°, na sua atual redacdo, estabelece que a divida total de opera¢des
orcamentais do municipio, incluindo a das entidades previstas no artigo 54.°, ndo pode
ultrapassar, em 31 de dezembro de cada ano, 1,5 vezes a média da receita corrente liquida
cobrada nos trés exercicios anteriores. Assim, a determinacdo do limite da divida total de cada
exercicio encontra-se condicionado ao desempenho do municipio nos exercicios anteriores.
Segundo Jodo (2014, p. 5) o atual limite ao endividamento “converge com o principio do
equilibrio orcamental na medida em que a contracdo do crédito depende da conduta
orcamental passada dos Municipios (delimitada as receitas nos ultimos trés anos) permitindo
determinar a real capacidade dos Municipios para contrair empréstimos”.

Esta limitagdo vem ao encontro da preocupacdo demonstrada pelo Tribunal de Contas
(2010, p. 24), segundo o qual a sobreavaliacdo dos orcamentos sdo uma das principais causas
do endividamento excessivo, tendo o recurso reiterado a este expediente permitido “aos
municipios assumir despesas sem dispor de receitas suficientes para o seu pagamento,
promovendo, desta forma, a acumulagdo de dividas para além do préprio ano econémico”.

No que respeita ao regime de crédito, o artigo 49.° do RFALEI mantém as
possibilidades previstas na LFL2007. NO entanto, 0s empréstimos podem ser a curto prazo, com
maturidade até 1 ano (devendo ser amortizados até ao final do exercicio econémico em que
foram contratados), ou a medio e longo prazos, com maturidade superior a 1 ano. Deve ter-se
presente que, a partir da aplicagdo do RFALEI, em 2014, vigora o limite da divida total (artigo
52.°). Na LFL2oo7 existia o limite do endividamento liquido municipal (artigo 37.°) e o limite
geral dos empréstimos dos municipios (artigo 39.°). Salienta-se que, pela primeira vez, sao
previstos mecanismos de prevencdo do endividamento excessivo, tendo o RFALEI

introduzido, no artigo 56.°, os seguintes indicadores de alerta precoce de desvios:
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1. Divida total prevista no artigo 52.° maior ou igual a média da receita corrente

liquida cobrada nos trés exercicios anteriores.

2. Taxa de execucdo da receita prevista no orcamento respetivo inferior a 85%

durante dois anos consecutivos.

Tendo presente que as receitas correntes “sao aquelas que, regra geral, se renovam em
todos os periodos financeiros” (Decreto-Lei n.° 26/2002, de 14 de fevereiro), considera-se que
também os mecanismos de prevencdo definidos revelam uma preocupagdo em desmotivar 0s
orcamentos sobreavaliados e em garantir a existéncia de receitas cobradas para fazer face as
despesas (na linha, alias, do que se pretende também com a Lei dos Compromissos e dos
Pagamentos em Atraso, Lei n.° 8/2012, de 21 de fevereiro).

Note-se que os indicadores de alerta precoce definidos em Portugal, centrados nas
receitas cobradas e na divida, reforcam as conclusdes de Ma e Brixi (2002).

No Quadro 5, apresentam-se os principais aspetos inerentes ao regime de crédito e de
endividamento dos municipios no contexto dos dois normativos (LFL2007 € RFALEI),

identificando-se as principais diferencas entre os dois.
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Areas LF L2007 RFALEI Diferencas
Endividamento liquido (EL)
Empréstimos de médio e longo prazo . ~ . Descontinuado 0 conceito do
. Divida total de operagdes or¢camentais - - .
Conceitos (EMLp) (. 52.9) endividamento liquido e adotado o conceito
Empréstimos de curto prazo (ECp) T de divida total de operacGes or¢camentais.
(arts. 36.° e 38.9)
O endividamento bancario de curto prazo, de 0 novo regime tem apenas um I|m|_te’ e
o . : endividamento, assente no passivo exigivel
médio e longo prazo ndo podem ser superiores resultante de  operacdes orcamentais e
a 10%, 100% e 125% da soma das receitas, do . ~ L . perac ¢ .
. . - A divida total de operacfes orcamentais ndo pode ser superior a 1,5 encontra-se relacionado com a totalidade
o ano anterior, provenientes de impostos - - P b . .
Limites vezes a media da receita corrente liquida cobrada nos ultimos trés  das receitas correntes cobradas.

Qutros limites
ao
endividamento

Endividamento
excecionado

municipais e da participagdo do municipio no
FEF, no Imposto de Rendimento Singular
(IRS), na derrama e nos resultados das
entidades do setor empresarial local (art. 39.°).

N&o releva para efeitos do apuramento do
endividamento as dividas excecionadas pelas
seguintes disposi¢cOes legais: artigo 39.° da
LFL2007, artigo 33.° da Lei n.° 56-F/2006, de
29 de dezembro, LOE para 2007, artigo 27.°
da LOE para 2008, artigo 51.° da LOE para
20009, artigo38.° da LOE para 2010, artigo 53.°
da LOE para 2011, artigo 66.° da LOE para
2012, artigo 12.° da Lei Orgénica n.° 2/2010,
de 16 de junho e artigo 98.° da LOE para 2013.

exercicios (art. 52.9).

O municipio ainda que cumpra o limite s6 pode aumentar, em cada
exercicio, o valor correspondente a 20 % da margem disponivel no
inicio de cada um dos exercicios (art. 52.%, n.° 3, al. a)). A regra de
Equilibrio de Orcamental, vulgarmente, designada de Regra de Ouro
(art. 40.9).

N&o ha endividamento excecionado. A lei prevé um regime transitorio
para efeitos das sangdes a aplicar em caso de a divida total ser superior
ao limite fixado, por forca da divida anteriormente excecionada (artigo
84.9). Pela Lei n.° 7-A/2016, de 30 de marco, o n.° 5 do artigo 52.°
passa a prever que ndo é considerado o valor dos empréstimos
destinados unicamente ao financiamento da contrapartida nacional de
projetos com comparticipacdo dos Fundos Europeus Estruturais e de
Investimento ou de outros fundos de apoio aos investimentos inscritos
no orgamento da Unido Europeia e o valor das subvencGes
reembolsaveis ou dos instrumentos financeiros referidos no n.° 1 do
artigo 7.° do Decreto-Lei n.° 159/2014, de 27 de outubro.

O limite ao endividamento deixa de
centrado nos recursos préprios do
municipio e foca-se na execucdo das
receitas correntes dos Gltimos 3 anos.

O novo regime prevé uma margem maxima
de aumento anual do endividamento.

Para além disso acresce uma norma de
equilibrio orcamental, que pela sua
composicao e natureza condicionam, ainda
que indiretamente, 0 acesso ao crédito.

A atual lei ndo contemplava excegdes ao
endividamento. Contudo, prevé um regime
transitorio do endividamento excecionado
para efeitos das sangdes a aplicar pela
ultrapassagem do limite da divida.

A partir de 2016, passam a existir valores
que ndo relevam para o apuramento da
divida total.
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Areas LF L2007 RFALEI Diferencas

Férmula L P
. Impostos municipais + Participa¢ao no FEF + L RCLp—1+RCLy_5+RCLy_3
matematica de Z( } Participagio no IRS ) Divida total < 1,5 X [( - )]
EfpU L +Derrama + Resultados SEL -1y  emque RCL = Receita corrente cobrada liquida.
dos limites
Reducdo em cada ano subsequente de, pelo menos, 10% do

Obrigac0es e montante que excede o limite de empréstimos ou do Redugdo em 10% do montante em excesso, em cada O atual regime deixa de prever
sangdes endividamento liquido do municipio, até que esses limites sejam  ano subsequente, até que o limite seja cumprido. uma reducdo das transferéncias
decorrentes cumpridos. Responsabilidade financeira, nos termos e para 0s municipais no  caso  de
pelo ndo x A . . efeitos da Lei de Organizagdo e Processo do Tribunal incumprimento. No entanto,
cumprimento Redugdo das transferéncias orgamentais do Estado devidas no de Contas, aprovada pela Lei n.° 98/97, de 26 de prevé a responsabilidade

P} ano subsequente, de igual montante ao valor excedido do limite  ap P ' ' b . P ;
do limite de agosto. financeira pelo incumprimento

endividamento

Mecanismos de
alerta e/ou de
recuperacgao
financeira

de endividamento liquido (artigo 5°, n.° 4, artigo 39.%, n° 3 e
artigo 42.°).

Saneamento financeiro (artigo 40.° e DL n.° 38/2008, de 7 de
marco).

Reequilibrio financeiro (artigo 41.° e DL n.° 38/2008, de 7 de
marco).

(artigo 52.°,n.° 3, al. b) e art.° 4)

Saneamento financeiro (art. 58.° e seguintes).
Recuperacéo financeira (artigo 61.° e seguintes e Lei
n.° 53/2014, de 25.08).

Alerta precoce (art. 56.°).

do limite de endividamento.

A atual lei condiciona o recurso a
estes mecanismos ao
incumprimento do limite da
divida total, fazendo depender
Fecurso a um ou outro mecanismo
do grau de incumprimento.

Quadro 5: Analise comparativa da LFL 207 € RFALEI
Fonte: Adaptado de Pinto e Santos (2016, p. 15-19).
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Estudo Empirico

4.1 Metodologia de investigacao

O presente estudo incidiu sobre os 308 municipios portugueses no periodo de 2011 a
2016, sendo que 278 sdo do continente, 19 da regido autdbnoma da Madeira e 11 da regido
autonoma dos Acores. A informacdo foi retirada do Portal Autarquico da Direcdo-Geral das
Autarquias Locais (DGAL). O ano de 2017 ndo foi considerado por ainda néo estar disponivel
a informacdo relativa ao total da divida.

Apesar de no periodo de 2011 a 2013 ndo se aplicar o RFALEI, estes anos foram
considerados na analise de modo a ter um periodo mais longo de estudo e para tentar perceber
se a aplicacdo daqueles critérios permitiria identificar os municipios em incumprimento
naquele periodo.

Para a andlise, os municipios foram agrupados segundo o critério seguido por
Carvalho, Fernandes e Camdes (2018). Assim, os mesmos foram agrupados em trés categorias
em func¢do da sua dimensdo, medida em nimero de habitantes:

- Municipios Pequenos: com populagdo inferior ou igual a 20 000 habitantes;

- Municipios Médios: com populagdo superior a 20 000 habitantes e inferior ou

igual a 100 000 habitantes;

- Municipios Grandes: com populagédo superior a 100 000 habitantes.

Na Tabela 1, apresenta-se a evolucdo do nimero de municipios em cada categoria ao
longo do periodo em estudo.

Ano
Categoria
2011 2012 2013 2014 2015 2016
Grandes 24 24 24 24 24 24
Médios 105 103 101 100 100 99
Pequenos 179 181 183 184 184 185

Tabela 1: Municipios em cada categoria (2011 a 2016)

Pode observar-se que o numero de municipios de grande dimensdo se mantém
constante, existindo uma variagcdo pouco significativa no nimero de municipios de média e

pequena dimensdo (estes correspondem & maioria dos municipios portugueses).
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Grafico 1: Evolugéo do nimero de Municipios por categoria (2011-2016)

No que respeita ao endividamento, a DGAL disponibiliza, até 2013, informacao
relativa aos limites e valores do endividamento liquido e do endividamento de médio e longo
prazos. A partir de 2014, a informacdo respeita aos limites e aos valores da divida total. Para
efeitos do célculo dos limites dos empréstimos de médio e longo prazos, eram considerados
“os empréstimos obrigacionistas, bem como os empréstimos de curto prazo ¢ de aberturas de
crédito no montante ndo amortizado até 31 de dezembro do ano em causa” (n.° 4 do artigo
39.° da LFL2007). Assim, dado que a informacdo ndo é totalmente comparéavel ao longo do
periodo em analise, o estudo do endividamento nos anos de 2011 a 2013 assentou nos valores
e limites do endividamento de médio e longo prazos, por se considerar que é 0 que mais se
aproxima do conceito de divida total que vigora a partir de 2014.

No periodo em estudo (2011 a 2016), analisaram-se 0s municipios que ultrapassaram
o limite ao endividamento e, em que medida, aqueles dois indicadores permitem identificar a
situacdo de incumprimento em cada um dos anos.

Assim, foram considerados os dois indicadores estabelecidos no artigo 56.° do
RFALEIL:

- Divida total maior ou igual a média da receita corrente liquida cobrada nos trés

exercicios anteriores.

- Taxa de execucdo da receita prevista no orcamento respetivo inferior a 85%.

Para o efeito, de 2011 a 2013, como divida total foi considerado o valor do
endividamento de médio e longo prazos. A média da receita corrente liquida cobrada nos trés

exercicios anteriores foi calculada a partir das receitas correntes liquidas disponibilizadas pela
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DGAL. A taxa de execucdo da receita foi obtida atraves da relacdo entre as receitas cobradas

e as previsdes corrigidas, disponibilizadas pela DGAL.
4.2 Apresentacao dos Resultados
4.2.1 Municipios que Ultrapassaram o Limite ao Endividamento

Da analise efetuada ao periodo em estudo (2011 a 2016), pode observar-se no Gréfico
2 que, no ano de 2013, 25% dos municipios ultrapassaram o limite ao endividamento,

assistindo-se a um significativo decréscimo até ao ano de 2016.

25%

21%
15%
14%
0,
I ] I ]

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Gréfico 2: Municipios que ultrapassaram o limite ao endividamento (2011-2016) coluna

A andlise por categoria (Grafico 3), para os seis anos em estudo, permite perceber que
0S municipios médios sdo 0s que mais ultrapassaram os limites ao endividamento (média de

19%), sendo os grandes os que menos o fizeram (média de 7%).
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Gréfico 3: Municipios, por categoria, que ultrapassaram o limite ao endividamento (2011-2016)

Pode ainda observar-se, para as categorias de municipios médios e pequenos, a partir
de 2013, que o numero daqueles que ultrapassam o limite ao endividamento e consequente

percentagem, diminui de ano para ano até 2016, mantendo-se constante para 0s municipios

considerados grandes.
4.2.2 Taxa de Execucéo da Receita Prevista no Orgamento

Dada a preocupacao com a sobreavaliacdo dos orgcamentos (apontada como uma das
principais causas do endividamento excessivo), e sendo um dos indicadores de prevencéo
precoce, procedeu-se a analise dos municipios com uma taxa de execucdo da receita prevista

no orcamento respetivo inferior a 85%.
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Grafico 4: Municipios com taxa de execucao da receita cobrada inferior a 85% de (2011-2016)

E possivel perceber que a maioria dos municipios revela grandes dificuldades na
execucdo da receita (receitas cobradas vs. previsdes corrigidas) no periodo de 2011 a 2013,
independentemente da categoria em que se integram. E de salientar que a partir de 2014 (ano
de entrada em vigor do RFALEI), o nimero de municipios que executam menos de 85% do
seu orgamento vem a reduzir-se de forma significativa.

De modo a tentar compreender os motivos da melhoria que se tem verificado ao nivel
da execucdo da receita, analisou-se a evolucdo do orcamento da receita (previsdes corrigidas)
ao longo do periodo em estudo (Grafico 5). Assim, observa-se que, desde 2011, os municipios
tém vindo a reduzir o valor dos seus orcamentos da receita. Salienta-se que esta reducdo é

mais significativa nos municipios de média e de pequena dimenséo.
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Grafico 5: Orcamento da receita (valores em milhares de euros)

No Grafico 6, pode observar-se, a partir de 2014, uma tendéncia de aumento das
receitas cobradas, para as trés categorias. Antes de 2014 oscilou, tendo comportamentos

heterogéneos consoante a categoria dos municipios.

3500000
3000000
2500000
2000000
1500000
1000000
500000
0
O =<4 N N S 1N VW O HA N M < ;N W O 4 N ;0 < N W
o T e T e R e TR e B o | o T e I e N e B e R o | o T e T e R e B e R o |
$ O 0o 0o o o 0o § o o o o o o § o o o o o o
Grandes Médios Pequenos

Grafico 6: Receitas cobradas (valores em milhares de euros)

Das analises anteriores, verifica-se que a evolugdo das receitas cobradas ndo

acompanha a das previs@es corrigidas, o que indicia que existiria uma sobrevalorizacdo dos
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orcamentos das receitas, tendéncia que tem vindo a decrescer, conforme se pode verificar pela

observacao do Grafico 7.
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Grafico 7: Desvios do Orgamento da receita e Receitas cobradas, relativos ao ano anterior

Pela diminuicdo dos desvios relativos ao ano anterior e pela reducdo verificada no
numero de municipios que executam menos de 85% do orcamento da receita, pode concluir-
se que esta reducdo esta necessariamente relacionada com o facto dos municipios passarem a

apresentar orcamentos mais realistas.

4.2.3 Relacdo entre a Divida e a Média da Receita Corrente Liquida Cobrada nos Trés

Exercicios Anteriores

O RFALEI definiu como um dos indicadores de alerta precoce, as situacdes em que a
divida total prevista no artigo 52.° seja maior ou igual a média da receita corrente liquida
cobrada nos trés exercicios anteriores. Como referido anteriormente, para os anos de 2011 a
2013 foi utilizado o endividamento de médio e longo prazo (salienta-se que o conceito de
divida total inclui aquele endividamento, bem como outros valores como as dividas a
fornecedores de bens e servicos).

Pode observar-se na Tabela 2 que 2014 foi 0 ano em que mais municipios tiveram uma
divida total maior ou igual & média da receita corrente liquida cobrada nos trés exercicios

anteriores (MRC), tendo aguele nimero vindo a decrescer a partir desse ano.
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Ano
Categoria
2011 2012 2013 2014 2015 2016
Grandes 11 7 4
Médios 15 12 22 47 37 28
Pequenos 36 33 42 74 52 36

Tabela 2: NUmero de Municipios com divida total maior ou igual 8 MRC (2011 a 2016)

A relevéncia ainda se torna mais expressiva pela observacdo do Grafico 8, onde se
encontra representada a evolugédo da percentagem de municipios com divida total maior ou
igual a média da receita corrente liquida nos trés exercicios anteriores (MRC), por categoria,
em relacdo ao total da mesma categoria (revisitar Tabela 1). Da sua observacao denota-se, a
partir de 2014, mesmo em relacdo ao total de municipios por categoria, o decréscimo do

nimero de municipios equivalente, aproximadamente, a 10% de ano para ano.
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Grafico 8. Evolucdo de Municipios, em relagdo ao total por categoria, com divida total maior ou igual a
MRC (2011 a 2016)

4.2.4 Eficacia dos Indicadores de Alerta Precoce na ldentificacdo dos Municipios em

Incumprimento
Por observacdo da Tabela 3 e da analise efetuada, é possivel concluir que dos

municipios que ultrapassaram o limite ao endividamento (ULENd) em 2011, 93% tiveram uma

taxa de execucéo da receita prevista no orgamento respetivo inferior a 85% (Taxa ERC).
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o Ano
Municipios
2011 2012 2013 2014 2015 2016
Taxa ERC < 85% 39 32 48 42 22 17
ULEnd 42 34 76 65 46 31
(Taxa ERC < 85%)/ULEnd 93% 94% 63% 65% 48% 55%

Tabela 3. Evolugdo de Municipios ULENd versus Taxa ERC inferior a 85% (2011 a 2016)

No entanto, em 2016, apenas em 55% dos municipios incumpridores se verifica aquela
situacdo. Torna-se, entdo, necessario medir o nivel de correlacdo entre os municipios que
ultrapassaram o limite ao endividamento e a taxa de execucdo da receita inferior a 85%, antes
e depois entrada em vigor do RFALEI.

Considerou-se, para o efeito, as varidveis relativas aos municipios que ultrapassam o
limite ao endividamento, a taxa de execucdo da receita prevista no orgcamento respetivo
inferior a 85% (Taxa ERC) e a divida total maior ou igual a média da receita corrente liquida
nos trés exercicios anteriores para os dois periodos que fazem parte do estudo, de 2011 a 2013
e de 2014 a 2016.

A variavel divida total maior ou igual a média da receita corrente liquida nos trés
exercicios anteriores é dada pelo quociente entre a divida total e a média daquela receita
(Divida/MRC).

Efetuou-se a analise para as referidas variaveis, cujos coeficientes de correlacdo de
pearson, bem como a significancia estatistica dos mesmos, que se registaram nas tabelas
seguintes.

Na Tabela 4, apresentam-se os valores das correlacdes entre os pares de variaveis

relativas aos municipios nos anos de 2011 a 2013 e respetivo teste de significancia estatistica.

Taxa ERC DividayMRC ULEnd

Taxa ERC Correlacdo de Pearson 1 0,008 0,021
Sig. (2 extremidades) 0,808 0,531
N 924 924 924

Divida/MRC Correlagdo de Pearson 0,008 1 0,585™
Sig. (2 extremidades) 0,808 0,000
N 924 924 924

ULEnd Correlacio de Pearson 0,021 0,585™ 1
Sig. (2 extremidades) 0,531 0,000
N 924 924 924

**_A correlacdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
Tabela 4: Correlagdes das varidveis de ULENnd, Taxa ERC e Divida/MRC (2011 a 2013)

Como se pode verificar, apenas existe correlacdo forte (0,585) e estatisticamente

significativa ao nivel de 99% entre as variaveis relativas aos municipios que ultrapassam o
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limite ao endividamento e divida total maior ou igual a média da receita corrente liquida nos

trés exercicios anteriores (Divida/MRC).

Na Tabela 5, apresentam-se os valores das correlagdes entre os pares de variaveis

relativas aos municipios nos anos de 2014 a 2016 e respetivo teste de significancia estatistica.

Taxa ERC Divida/MRC ULEnd

Taxa ERC

Divida/MRC

ULEnd

Correlacdo de Pearson 1
Sig. (2 extremidades)

N 924
Correlacéo de Pearson -0,0332™
Sig. (2 extremidades) 0,000

N 924

Correlacio de Pearson -0,334™
Sig. (2 extremidades) 0,000
N 924

-0,332™
0,000
924

1

924
0,780™
0,000
924

-0,334™
0,000
924
0,780™
0,000
924

1

924

**_A correlacdo ¢ significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).

Tabela 5. Correlagdes das variaveis de ULEnd, Taxa ERC e Divida/MRC (2014 a 2016)

Para o periodo de 2014 a 2016, como se pode observar existe correlacdo

estatisticamente significativa ao nivel de 99% entre todos os pares de variaveis, sendo a

respetiva correlagéo:

- forte (0,780) para as variaveis: ultrapassa o limite ao endividamento e Divida/MRC;

- moderada (-0,334) para as variaveis: ultrapassa o limite ao endividamento e Taxa

ERC;

- moderada (-0,332) para as variaveis Divida/MRC e Taxa ERC.

Verificou-se que cada um dos indicadores sdo estatisticamente significativos em

termos de correlacdo com 0s municipios que ultrapassam o limite ao endividamento.

Como alerta precoce, o indicador calculado com base na divida total maior ou igual a

média da receita corrente liquida nos trés exercicios anteriores (Divida/MRC) mostrou-se

mais eficaz na identificacdo dos municipios em incumprimento a partir da aplicacdo do

RFALEL.

Conclusfes

A gestdo da divida dos municipios seguida em Portugal tende a seguir a abordagem

Rules Based assente, nomeadamente, no respetivo regime financeiro. Assim, dado que o

endividamento excessivo dos municipios tem sido um problema recorrente em Portugal, 0s

diversos regimes financeiros aplicaveis tém tentado responder com regras de acesso ao crédito

mais restritivas, limitagdes ao endividamento e indicadores de alerta precoce.
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Neste contexto, a presente investigacdo propbs-se estudar 0s municipios que
ultrapassaram o limite ao endividamento no periodo de 2011 a 2016 e, em que medida, 0s
indicadores de alerta precoce definidos no RFALEI permitem identificar a situacdo de
incumprimento em cada um dos anos. Para o efeito, foram considerados os dois indicadores
estabelecidos no artigo 56.° do RFALEL:

- Divida total maior ou igual a média da receita corrente liquida cobrada nos trés

exercicios anteriores.

- Taxa de execucao da receita prevista no orcamento respetivo inferior a 85%.

Foi possivel concluir que, no periodo em estudo, 2013 foi 0 ano em que mais
municipios ultrapassaram o limite ao endividamento (25%), tendo o nimero vindo a decrescer
desde ai. No que respeita a dimensdo, 0s municipios grandes sao 0s que menos ultrapassaram
os limites ao endividamento e os médios os que mais o fizeram.

O mecanismo de prevencdo relativo a taxa execucdo da receita revela uma
preocupacdo em desmotivar os orcamentos sobreavaliados. O estudo permite concluir que a
maioria dos municipios apresenta uma taxa de execucao da receita cobrada inferior a 85% no
periodo de 2011 a 2013, independentemente da sua dimensdo, tendo essa taxa de execucao
vindo a melhorar significativamente. No entanto, foi possivel perceber que essa melhoria esta
necessariamente relacionada com o decréscimo da tendéncia de sobrevalorizar os orcamentos
das receitas, uma vez que a evolucdo das receitas cobradas ndo acompanha a das previsoes
corrigidas. Assim, este indicador de alerta precoce parece estar a contribuir para a elaboracéo
de orcamentos mais realistas por parte dos municipios.

No que respeita a eficacia dos indicadores em identificar os municipios que
ultrapassam os limites do endividamento, conclui-se que no periodo de 2011 a 2013 apenas 0
indicador “divida total maior ou igual & média da receita corrente liquida nos trés exercicios
anteriores” apresenta uma correlagdo forte e estatisticamente significativa. No periodo de
2014 a 216, ambos os indicadores sdo estatisticamente significativos em termos de correlacdo
com 0s municipios que ultrapassam o limite ao endividamento. No entanto, o indicador
“divida total maior ou igual a média da receita corrente liquida nos trés exercicios anteriores”
revelou-se mais eficaz na identificagdo dos municipios em incumprimento a partir da
aplicacdo do RFALEIL.

A principal limitagdo ao estudo consiste no facto de no periodo em analise terem
vigorado dois regimes diferentes quanto a determinagéo do endividamento e ao célculo dos

seus limites.
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Como investigacdes futuras, propde-se o estudo da eficicia de outros racios como
indicadores de alerta precoce, nomeadamente que nao assentem apenas nas receitas cobradas

e na divida.
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