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The recent global economic crisis has re-

newed the interest in the debate on the causality 

between public revenue and expenditure due to 

the important fiscal imbalances experienced by 

many countries, particularly in the euro area, and 

to the growing concerns about the sustainability 

of public finances. This paper analyses the dy-

namic relationship between local revenues and 

expenditures for 278 Portuguese municipalities 

in the 2009-2017 period. The empirical results of 

the unit root and cointegration tests and the esti-

mation of vector error correcting models for 

panel data allow us to conclude that the two local 

fiscal variables, own revenues and total expend-

itures, adjust to achieve a balanced local budget 

balance in the long term. Thus, the results sup-

port the fiscal synchronization hypothesis, which 

argues that decisions on revenues and expendi-

tures are carried out simultaneously by the fiscal 

authorities, which contributes positively to the 

sustainability of local government finances. 
 
 

 

 

 

 

A recente crise económica global renovou o 

interesse no debate sobre a causalidade entre re-

ceitas e despesas públicas devido aos graves de-

sequilíbrios orçamentais experimentados por 

muitos países, sobretudo na área do euro, e às 

crescentes preocupações com a sustentabilidade 

das finanças públicas. Este artigo analisa a rela-

ção dinâmica entre as receitas e as despesas lo-

cais para 278 municípios portugueses, no perí-

odo 2009-2017. Os resultados da aplicação de 

testes de raiz unitária e de cointegração e da es-

timação de modelos com vetor corretor de erros 

para dados em painel permitem concluir que as 

duas variáveis orçamentais locais, receitas pró-

prias e despesas totais, se ajustam para alcançar 

um saldo orçamental local nulo no longo prazo. 

Assim, os resultados suportam a hipótese de sin-

cronização orçamental que estabelece que as de-

cisões relativas às receitas e despesas são toma-

das em simultâneo pelas autoridades orçamen-

tais, o que contribui positivamente para a respe-

tiva sustentabilidade das contas públicas dos mu-

nicípios. 
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1. INTRODUÇÃO 

A relação intertemporal entre as receitas e as 

despesas públicas tem vindo a alimentar uma in-

tensa discussão, quer entre os economistas quer 

entre os decisores de política, desde há muito 

tempo. O interesse nesta temática deveu-se, por 

um lado, ao crescimento do setor público após a 

II Guerra Mundial e, por outro, à ocorrência de 

défices nas contas públicas na maioria dos paí-

ses desenvolvidos. A recente crise económica 

global reforçou a importância deste debate de-

vido aos graves desequilíbrios orçamentais ex-

perimentados por muitos países, sobretudo na 

área do euro, e às crescentes preocupações com 

a sustentabilidade das finanças públicas. A forte 

ligação entre a estabilidade orçamental e a esta-

bilidade macroeconómica é uma motivação adi-

cional para a investigação do que a literatura de-

signa como tax-spend debate ou revenue-expen-

diture nexus. 

A literatura empírica desenvolveu-se após 

meados dos anos 1980 nos EUA e, posterior-

mente, alargou-se a outros países industrializa-

dos e, com menor expressão, a países menos de-

senvolvidos. O principal objetivo dos estudos 

consistia em testar empiricamente as quatro hi-

póteses identificadas na literatura teórica quanto 

à causalidade entre receitas e despesas públicas: 

(i) as receitas determinam as despesas; (ii) as 

despesas determinam as receitas; (iii) as receitas 

e despesas são determinadas em simultâneo; 

(iv) as receitas e despesas são determinadas de 

forma independente. A investigação concen-

trou-se no plano nacional, estabelecendo rela-

ções de causalidade para um ou vários países. 

Estes estudos geraram uma diversidade de re-

sultados, dependendo da abordagem metodoló-

gica, especificação do modelo, grau de agrega-

ção temporal ou período analisado, não havendo 

consensos relativamente à sustentação de uma 

determinada hipótese. 

Provavelmente porque em muitos países o 

poder local tem pouca interferência no processo 

de decisão público, os estudos são muito mais 

escassos ao nível dos municípios. Adicional-

mente, há várias especificidades no que se refe- 

 

 

 

 

re ao processo orçamental ao nível local (Payne, 

2003). Os municípios não têm a capacidade de 

instituir políticas inflacionistas de forma a au-

mentar as receitas como no caso do governo 

central e, por outro lado, muitos deles operam 

sob requisitos legislativos e constitucionais que 

tentam restringir défices orçamentais.  

Ao nível das finanças locais, uma regulari-

dade empírica importante a considerar é que os 

saldos orçamentais são influenciados pelas 

transferências do governo central. A influência 

das transferências como fonte de financiamento 

das despesas pode gerar o designado flypaper 

effect, isto é, o aumento de um euro nas transfe-

rências para os municípios pode gerar mais des-

pesa do que o aumento de um euro no rendi-

mento disponível local. No caso português, os 

governos locais dependem consideravelmente 

das transferências recebidas do governo central 

(Martins e Correia, 2015) e existe evidência de 

suporte (Rios e Costa, 2005) para a verificação 

do flypaper effect para os municípios portugue-

ses.  

No caso específico de Portugal, vários estu-

dos focaram a relação entre receitas e despesas 

públicas ao nível nacional (Silvestre, 1997; Kol-

lias e Makrydakis, 2000; Afonso e Christophe, 

2009; Bolat, 2014). Contudo, tanto quanto é do 

nosso conhecimento, a evidência empírica ao 

nível local é inexistente. Desta forma, o pre-

sente artigo vem contribuir para o incremento 

da investigação ao nível subnacional, anali-

sando a relação dinâmica entre as receitas pró-

prias e as despesas totais nos municípios portu-

gueses para o período 2009-2017. Para o efeito, 

são aplicados vários testes econométricos para 

testar a presença de raiz unitária e cointegração 

e estimados modelos com vetor corretor de er-

ros (VEC) para verificar qual das quatro hipóte-

ses melhor descreve a relação intertemporal en-

tre receitas e despesas públicas.  

Este artigo está organizado da seguinte 

forma. A secção 2 descreve as hipóteses do de-

bate receita-despesa e faz uma revisão dos estu-

dos empíricos ao nível subnacional sobre o 

tema. A secção 3 analisa e contextualiza os da-

dos e apresenta os métodos utilizados no estudo 
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econométrico. A secção 4 contém os principais 

resultados empíricos e a sua interpretação. A 

secção 5 contém as principais conclusões e su-

gestões para investigação futura. 

2. REVISÃO DA LITERATURA 

Nesta secção apresentam-se as hipóteses do 

debate receita-despesa e procede-se a uma revi-

são dos vários estudos empíricos que explora-

ram esta relação ao nível subnacional. 

2.1 Hipóteses do debate receita-despesa 

A literatura identifica quatro hipóteses 

quanto à relação intertemporal entre receitas e 

despesas públicas: hipótese “receita-despesa”; 

hipótese “despesa-receita”; hipótese “sincroni-

zação orçamental”; e hipótese “independência 

orçamental”. 

A hipótese “receita-despesa” (tax-and-

spend) sugere que as receitas determinam as 

despesas públicas. Um defensor desta hipótese 

é Friedman (1978), que defende que as despesas 

se ajustam ao nível que pode ser suportado pelas 

receitas. O autor argumenta que aumentar im-

postos, aumentando os recursos disponíveis 

numa tentativa de redução do défice orçamen-

tal, apenas levará ao crescimento das despesas 

públicas. Consequentemente, um aumento dos 

impostos não conduzirá a menores défices, 

sendo a diminuição das despesas a única solu-

ção para reduzir o défice orçamental. Uma ver-

são alternativa desta hipótese foi colocada por 

Wagner (1976) e Buchanan e Wagner (1977) e 

sugere que aumentar as receitas levará a dimi-

nuição das despesas via ilusão fiscal. De acordo 

com esta perspetiva, reduzir impostos levará a 

maior despesa porque o corte nos impostos é 

percebido como redução dos preços dos bens e 

serviços públicos. A ilusão fiscal surge no sen-

tido em que, embora não se verificando um pa-

gamento direto de impostos, o público está a pa-

gar de forma indireta através de outros mecanis-

mos fiscais como o imposto inflacionário e a dí-

vida. Logo, na perspetiva de Buchanan e Wag-

ner, um aumento dos impostos pode levar a uma 

diminuição das despesas públicas. 

A hipótese “despesa-receita” (spend-and-

tax) sugere que alterações nas despesas condu-

zem a variações nas receitas públicas, isto é, pri-

meiro são tomadas as decisões de despesa e pos-

teriormente é que se fazem os ajustamentos nas 

receitas para ir ao encontro das despesas. Com 

base na proposição da Equivalência Ricardiana, 

que sustenta que o governo pede emprestado 

hoje em resultado de impostos mais elevados no 

futuro, Barro (1979) questionou a ilusão fiscal 

avançada na estrutura de Buchanan-Wagner, 

contra-argumentando que o financiamento dos 

gastos públicos através da emissão de dívida 

tem os mesmos efeitos que o financiamento via 

impostos. Também no âmbito desta hipótese, 

mas seguindo uma abordagem diferente, Ro-

berts (1978) e Peacock e Wiseman (1979) afir-

maram que aumentos temporários nas despesas 

públicas devido a situações de “crise” levariam 

a maiores impostos de forma permanente. Con-

sequentemente, esta hipótese defende que, em 

vez de aumentar a carga tributária, despesas pú-

blicas adicionais devem ser controladas ou res-

tringidas de forma a reequilibrar o saldo orça-

mental. 

A hipótese “sincronização orçamental” (fis-

cal synchronization) postula que as receitas e as 

despesas são determinadas em simultâneo, ou 

conjuntamente, pelo que ambas puxam o saldo 

orçamental em direção ao equilíbrio. Neste sen-

tido, os eleitores devem comparar os custos 

marginais e os benefícios marginais dos progra-

mas públicos (Meltzer e Richard, 1981). 

A hipótese “independência orçamental” (fis-

cal independence) considera que não existe li-

gação entre as receitas e as despesas públicas, 

sendo ambas determinadas de forma indepen-

dente (Baghestani e McNown, 1994). Um 

exemplo é quando os impostos e as despesas são 

determinados por rules of thumb (Hoover e 

Sheffrin, 1992), isto é, regras que assentam no 

conhecimento prático e não no conhecimento 

científico. 

2.2 Literatura empírica ao nível sub-

nacional 

A partir de meados da década de 1980, uma 

extensa literatura empírica explorou as quatro 

hipóteses quanto à relação entre receitas e des-

pesas públicas, utilizando diferentes metodolo-

gias, amostras e períodos temporais. Embora a 

metodologia específica varie entre estudos, em 

geral os trabalhos evidenciam o conceito de 

causalidade de Granger (1969), o qual assenta 

no poder preditivo de uma variável sobre outra. 

Neste contexto, a versão de Friedman da hipó-

tese “receita-despesa” é suportada por uma cau-

salidade unidirecional positiva das receitas para 

as despesas, enquanto a versão alternativa de 

Buchanan e Wagner da mesma hipótese é sus-

tentada por uma causalidade unidirecional 
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negativa das receitas para as despesas. Quanto 

às restantes possibilidades, a hipótese “despesa-

receita” é apoiada se existir uma causalidade 

unidirecional das despesas para as receitas, a hi-

pótese de “sincronização orçamental” é supor-

tada pela causalidade bidirecional entre receitas 

e despesas enquanto a ausência de causalidade 

entre receitas e despesas dá suporte à hipótese 

de “independência orçamental”. 

A grande maioria dos estudos empíricos fo-

cou o nível nacional não havendo consenso nos 

resultados obtidos. Como salientado na revisão 

da literatura empírica efetuada por Payne 

(2003), a inconsistência dos resultados da inves-

tigação pode ser explicada pelas diferenças nas 

características específicas dos países, nos perío-

dos analisados, nas abordagens e instrumentos 

usados na modelização da relação, na diferente 

agregação temporal ou na inclusão de uma vari-

ável para além das receitas ou despesas. Ao ní-

vel subnacional, a investigação tem sido bem 

mais escassa do que ao nível nacional. O quadro 

A.1 em Apêndice contém um resumo dos resul-

tados encontrados nos vários estudos empíricos, 

os quais utilizaram diferentes tipos de dados 

(time series e panel data) e abordagens econo-

métricas. 

A maioria dos estudos incidiu sobre os esta-

dos ou governos locais dos EUA, tendo chegado 

a resultados diversificados. Considerando, para 

o mesmo período, dados agregados dos estados 

e dos governos locais em duas amostras separa-

das, Marlow e Manage (1987, 1988) e 

Chowdbury (1988) concluíram em favor da hi-

pótese receita-despesa ao nível dos estados, mas 

obtiveram evidência discordante ao nível local: 

enquanto os resultados de Marlow e Manage, 

em geral, dão suporte à hipótese de independên-

cia orçamental, os de Chowdhury são favorá-

veis à hipótese de sincronização orçamental. 

Por seu lado, Zaphn e Paine (2009) tomando os 

dados agregados em conjunto para os estados e 

governos locais americanos concluem a favor 

da hipótese despesa-receita. Usando dados indi-

viduais para 48 estados, Payne (1998) obteve re-

sultados de apoio às quatro hipóteses: receita-

despesa para 24 estados, despesa-receita para 8 

estados, sincronização orçamental para 11 esta-

dos e independência orçamental para 3 estados. 

No caso de dados em painel, destacam-se Holtz-

Eakin et al. (1989) para 171 municípios e de 

Westerlund et al. (2011) para 50 estados, ambos 

 
1  https://www.pordata.pt/Municipios. 

fornecendo evidência de suporte à hipótese re-

ceita-despesa. 

Os resultados empíricos obtidos ao nível 

subnacional fora dos EUA são também muito 

variados. Por exemplo, aplicando modelos de 

vetores autoregressivos (VAR) com dados em 

painel e seguindo a abordagem de Holtz-Eakin 

et al. (1988), Dahlberg e Johansson (1998) con-

cluem em favor da hipótese despesa-receita para 

os municípios da Suécia, enquanto Moisio 

(2000) conclui pela hipótese despesa-receita no 

primeiro subperíodo e de sincronização orça-

mental no segundo subperíodo para os municí-

pios finlandeses. Em termos regionais, usando 

modelos VEC com dados em painel, Ho e Hu-

ang (2009) analisam as províncias chinesas e 

Garcia (2012) as regiões espanholas. Os resul-

tados obtidos nestes estudos suportam a hipó-

tese de sincronização orçamental para as pro-

víncias chinesas, enquanto a hipótese receita-

despesa é sustentada para as regiões espanholas. 

3. DADOS E MÉTODOS 

Nesta secção são apresentados os dados, os 

diversos testes usados para testar a presença de 

raiz unitária e cointegração e o modelo VEC uti-

lizado para verificar qual das quatro hipóteses 

descreve a relação intertemporal entre receitas 

próprias e despesas públicas nos municípios 

portugueses. 

3.1 Dados 

No estudo empírico é usada informação es-

tatística anual relativa às receitas próprias e às 

despesas totais dos 278 municípios de Portugal 

Continental no período entre 2009 e 2017. Este 

período foi escolhido de acordo com a disponi-

bilidade dos dados. A fonte de toda a informa-

ção estatística usada é a PORDATA, Base de 

Dados de Portugal Contemporâneo1. As variá-

veis estão a preços constantes (ano base de 

2009), em termos per capita e expressas em eu-

ros por indivíduo. As receitas próprias corres-

pondem às receitas correntes e de capital efeti-

vas menos as transferências, correntes e de ca-

pital, recebidas pelas câmaras municipais. O es-

tudo da relação intertemporal entre receitas e 

despesas públicas ao nível subnacional consi-

dera as receitas próprias e não as receitas totais, 

porque as transferências recebidas do governo 
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central, incluídas nas receitas totais, não são de-

cididas pelos agentes de política locais. No cál-

culo das variáveis a preços constantes utilizou-

se a taxa de variação do Índice de Preços no 

Consumidor da NUTII a que pertence o respe-

tivo município. Para a transformação das variá-

veis em valores per capita, recorreu-se às esti-

mativas da população residente a 31 de dezem-

bro do respetivo ano. Deste modo, alterações 

nas receitas e nas despesas decorrentes unica-

mente de variações da população não influen-

ciam os resultados. 

3.1.1 Análise dos dados 

A média anual, para os 278 municípios, das 

receitas próprias e das despesas totais reais per 

capita está apresentada na figura 1. 

 

Figura 1: Média anual das receitas próprias e das despesas totais reais per capita (euros por individuo) 

 

 

Como se pode verificar, após uma diminui-

ção em 2011 de 4%, as receitas próprias apre-

sentam uma tendência ascendente desde 2012, 

culminando num valor médio de 372 euros per 

capita em 2017. As despesas totais, apesar de 

uma evolução descendente ao longo do período, 

tiveram um comportamento mais volátil. Entre 

2010 e 2016, o valor médio anual das despesas 

totais per capita registou um decréscimo global 

de 16% (de 1031 euros em 2010 reduziu-se para 

861 euros em 2016). Em 2017, as despesas to-

tais per capita voltaram a registar um aumento 

de 10%.  

Esta evolução das receitas próprias e das 

despesas totais traduziu-se numa diminuição do 

valor médio anual do défice do saldo local per 

capita, para o total dos municípios, de 715 euros 

para 579 euros entre 2010 e 2017, o que corres-

ponde a um decréscimo de 19% em termos glo-

bais reais.2 No entanto, a redução mais signifi-

cativa do défice local ocorreu entre 2010 e 2014 

 
2 Sendo o saldo global a diferença entre as receitas totais e as des-

pesas totais, optou-se por definir como saldo local a diferença en-

tre as receitas próprias e as despesas totais. 

com uma taxa de variação global real negativa 

de 24%. 

É de notar que os valores médios encobrem 

diferenças expressivas entre os municípios, no-

meadamente no que diz respeito à sua capaci-

dade de gerarem receitas próprias. Enquanto en-

tre 2010 e 2017 no município de Lisboa as re-

ceitas próprias representam, em média, 90% das 

receitas totais, o respetivo valor médio no total 

dos 278 municípios é apenas 39%. No outro ex-

tremo da distribuição territorial está o município 

de Barrancos, no qual as receitas próprias repre-

sentam, em média, no mesmo período, apenas 

9% das receitas totais. 

3.1.2 Contexto económico e legal 

O comportamento evidenciado pelas receitas 

próprias, despesas totais e défice local durante o 

período 2009-2017 está seguramente associado 

às circunstâncias específicas que a economia 
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portuguesa enfrentou em grande parte desse pe-

ríodo, nomeadamente devido aos efeitos da 

crise global que se propagou à Europa a partir 

de 2008 e que teve fortes implicações negativas 

sobre alguns países, como é o caso de Portugal. 

A crise veio agravar os desequilíbrios ma-

croeconómicos estruturais da economia portu-

guesa (Correia e Martins, 2019). Pelo que em 

2011, face a uma taxa de juro da dívida pública 

crescente e às inerentes dificuldades de se finan-

ciar nos mercados financeiros, houve a necessi-

dade de efetuar um pedido de assistência econó-

mica e financeira internacional (Correia, 2016). 

Em contrapartida do apoio recebido (78 mil mi-

lhões de euros), as autoridades portuguesas as-

sinaram um memorando de entendimento e ne-

gociaram um programa de assistência econó-

mica e financeira (PAEF) com a União Euro-

peia (UE) e o Fundo Monetário Internacional 

(FMI) para o período 2011-2014.3 Portugal 

cumpriu com sucesso o PAEF em maio de 2014, 

após o que ficou sob vigilância da UE (monito-

rização pós-programa). 

O PAEF assentou em três pilares - consoli-

dação orçamental, estabilidade do sistema fi-

nanceiro e transformação estrutural da econo-

mia portuguesa -, tendo implicado a implemen-

tação de um pacote muito exigente de medidas 

de austeridade. A necessidade de consolidação 

das contas públicas foi transversal aos vários ní-

veis da administração pública, tendo colocado 

fortes constrangimentos também ao nível da ad-

ministração local (municípios e freguesias), que 

tiveram de realizar um conjunto de reformas es-

truturais, em acordo com o PAEF, no sentido de 

aumentar as receitas e reduzir os custos. 4 

Ao nível das receitas, o plano de reformas 

incluía uma substituição significativa das trans-

ferências do governo central por receitas pró-

prias dos municípios. Desde meados dos anos 

oitenta, as receitas próprias têm vindo a crescer, 

 
3  O “Memorando de entendimento sobre as condicionalidades 

de política económica” (Banco de Portugal, 2011) foi assi-

nado em 17 de maio de 2011, altura em que foi acordado o 

PAEF, também designado como “Programa de ajustamento 

económico” (European Commission, 2011), que foi publi-

cado em junho de 2011. 
4  Basílio et al. (2019) fornecem uma descrição das medidas 

contidas no memorando de entendimento com repercussão 

nos governos locais. Os autores analisaram as alterações es-

truturais ocorridas entre 2010 e 2015, antes e depois da inter-

venção da Troika, e concluíram que as reformas implementa-

das não produziram efeitos ao nível da eficiência da adminis-

tração local. 
5  Baleiras et al. (2018) resumem as várias justificações econó-

micas enunciadas pela literatura para a existência de transfe-

rências orçamentais a favor dos governos subnacionais. Tam-

bém mostram que, apesar de uma queda significativa, as 

nomeadamente devido ao alargamento das atri-

buições e fontes de financiamento municipal 

(Baleiras et al., 2018). Contudo, em 2013 à data 

da introdução na nova Lei das Finanças Locais 

(LFL), os governos locais dependiam ainda 

consideravelmente das transferências do Es-

tado.5  

Do lado das despesas, uma das medidas mais 

importantes foi a reorganização administrativa 

do poder local, um plano de consolidação pre-

parado para reorganizar e reduzir significativa-

mente o número de freguesias. Como conse-

quência desta reforma administrativa imple-

mentada em 2012, o número de freguesias pas-

sou de 4260 para 3092 em 2013. Outras medi-

das, decorrentes do PAEF e com o objetivo de 

contrariar o aumento das despesas e os desequi-

líbrios orçamentais e financeiros acumulados no 

passado, envolveram a redução de contratações 

de funcionários públicos e dos custos com os sa-

lários. Por último, somam-se as limitações de fi-

nanciamento junto do setor bancário decorren-

tes da crise. Este conjunto de fatores contribuiu 

para a tendência descendente das despesas totais 

das autarquias, conforme analisado anterior-

mente. 

O comportamento tendencialmente ascen-

dente das receitas próprias e descendente das 

despesas totais proporcionou uma descida do 

défice local no período em questão, contrari-

ando a evolução passada. De acordo com a aná-

lise realizada por Baleiras et al. (2018), as últi-

mas três décadas foram repletas de défices, pelo 

que a redução do défice do saldo global se apre-

senta como um dos desafios mais cruciais para 

o poder local em Portugal.6 

As alterações do enquadramento legal do 

funcionamento das administrações locais foram 

um fator decisivo para a evolução registada nos 

orçamentos e contas dos municípios portugue-

ses.7 Por um lado, a aprovação da chamada “Lei 

transferências continuavam a ser a categoria dominante da re-

ceita efetiva (58% em 1987 e 43% em 2015). 
6  Entre 1987 e 2009, apenas em quatro exercícios ocorreram 

excedentes globais. Na sequência da crise e das respostas da-

das, verificou-se uma melhoria significativa, pelo que em 

2015, último ano da série analisada por Baleiras et al. (2018), 

registou-se um excedente global superior a 11% da despesa, 

um resultado sem precedentes desde 1987. 
7  Portugal é um caso de estudo interessante porque, embora os 

municípios tenham orçamentos próprios, estão todos sujeitos 

ao mesmo enquadramento legal e institucional (Costa et al., 

2015). Nomeadamente, todos estão sujeitos às mesmas regras 

de contabilidade, às mesmas obrigações de reporte e possuem 

as mesmas competências de intervenção sobre as mesmas 

atribuições, embora o contexto físico, demográfico e econó-

mico em que atuam seja substancialmente diverso (Baleiras 

et al., 2018). 
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dos Compromissos e Pagamentos em Atraso” 

(Lei 8/2012) foi determinante para a contenção 

das despesas ao impor que as autarquias só po-

dem assumir compromissos até ao montante dos 

fundos disponíveis. Por outro lado, a nova LFL 

(Lei nº 73/2013), que entrou em vigor em 2014, 

foi uma condicionalidade imposta pelo PAEF e, 

por conseguinte, refletiu a necessidade de con-

solidação orçamental e diminuição do endivida-

mento local.8  

A nova LFL reforça o princípio da solidarie-

dade nacional recíproca entre o Estado e as au-

tarquias locais (artigo 8º), o que “obriga à con-

tribuição proporcional do setor local para o 

equilíbrio das contas públicas nacionais", pelo 

que, em "situações excecionais e transitórias", o 

Orçamento do Estado pode estabelecer "limites 

adicionais à dívida total autárquica" e definir 

transferências de montante inferior ao previsto 

na própria lei (Martins e Correia, 2015). Entre 

as limitações principais impostas pela LFL de 

2013 conta-se a orçamentação a médio prazo, 

que estabelece a obrigação dos governos locais 

apresentarem limites para as despesas e previ-

sões das receitas para os três anos seguintes ao 

do orçamento anual.  

3.2 Testes de raiz unitária 

Para explorar a presença de raízes unitárias 

com dados em painel são usados os testes de 

Breitung (2000; Breitung e Das, 2005), Phillips-

Perron de Fisher (PP-Fisher) (Choi, 2001) e de 

Hadri (2000). Tendo por base um modelo painel 

com uma componente autorregressiva de pri-

meira ordem: 

𝑦𝑖𝑡 =  𝛿𝑖𝑦𝑖,𝑡−1 + 𝛾𝑖𝑧𝑖𝑡 + 𝜖𝑖𝑡  (1) 

e sendo 𝛿𝑖 os coeficientes de autocorrelação 

de cada painel i e  𝛾𝑖 o vetor de coeficientes do 

termo determinístico que controla os efeitos de 

painel específicos e a tendência temporal, os 

testes de raiz unitária de Breitung e PP-Fisher 

são usados para testar a hipótese nula de exis-

tência de raiz unitária para todos os paíneis 

(𝛿𝑖 = 1). O teste de Breitung estabelece como 

hipótese simplificadora que todos os painéis 

partilham o mesmo coeficiente de autocorrela-

ção (𝛿𝑖 = 𝛿) e assume que o erro 𝜖𝑖𝑡 não está 

correlacionado entre i e t. Neste teste, assume-

se como hipótese alternativa a estacionariedade 

 
8  Ver Baleiras et al. (2018) para um melhor entendimento sobre 

o quadro legal aplicável à administração local que vigorou em 

Portugal desde a primeira LFL em 1979.  

para todos os painéis (𝛿 < 1). De modo dife-

rente, o teste PP-Fisher considera que cada pai-

nel apresenta um coeficiente de autocorrelação 

específico e assume como hipótese alternativa a 

estacionariedade de pelo menos um painel (𝛿𝑖 <
1 de pelo menos um i).  

Ao contrário dos dois testes anteriores, Hadri 

(2000) propõe um teste multiplicador de La-

grange baseado em resíduos (Hadri LM) que as-

sume como hipótese nula que todos os painéis 

são estacionários e como hipótese alternativa 

que pelo menos um painel inclui uma raiz uni-

tária. É relevante a aplicação deste teste porque 

os métodos estatísticos clássicos são definidos 

para rejeitarem a hipótese nula apenas quando a 

evidência contra essa hipótese é suficiente-

mente esmagadora.  

3.3 Testes de cointegração 

Quando as séries são não estacionárias, é 

adequado realizar testes de cointegração para 

determinar se as variáveis têm uma relação de 

longo prazo estável, isto é, se estão cointegra-

das. Neste estudo são usados os testes de coin-

tegração de Kao (1999), de Pedroni (1999, 

2004) e de Westerlund (2005) que são baseados 

no seguinte modelo: 

𝑦𝑖𝑡 =  𝜎𝑖𝑥𝑖𝑡 + 𝛾𝑖𝑧𝑖𝑡 + 𝜔𝑖𝑡             (2) 

sendo 𝜎𝑖 o vetor de cointegração e 𝛾𝑖 o vetor 

de coeficientes do termo determinístico que 

controla os efeitos de painel específicos e a ten-

dência temporal. Nestes testes e sob a hipótese 

nula, 𝑦𝑖𝑡 e 𝑥𝑖𝑡 são séries não cointegradas (𝜎𝑖 =
0). 

O teste de Kao (1999) assume um vetor de 

cointegração que é igual para todos os painéis 

(𝜎𝑖 = 𝜎), estima médias de painel específicas 

(efeitos fixos) e não permite a inclusão de uma 

tendência temporal. Neste teste, a hipótese al-

ternativa assume que as séries são cointegradas 

em todos os painéis com o mesmo vetor de coin-

tegração. São consideradas 4 versões do teste de 

Dickey-Fuller: Dickey-Fuller; Dickey-Fuller 

não ajustado; Dickey-Fuller modificado e 

Dickey-Fuller modificado não ajustado. Nestes 

testes, o termo de autocorrelação dos resíduos, 

ρ, é o mesmo para todos os painéis, mas os tes-

tes estatísticos diferem na forma como formu-

lam as hipóteses e como controlam a correlação
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dos resíduos da equação que estima a relação de 

cointegração. Os testes Dickey-Fuller e Dickey-

Fuller não ajustado testam se 𝜌 = 1. De modo 

diferente, os testes Dickey-Fuller modificado e 

Dickey-Fuller modificado não ajustado testam 

se 𝜌 − 1 = 0. 

O teste de Pedroni (1999, 2004) apresenta 

duas diferenças relativamente ao teste de Kao: 

para cada painel assume vetores de cointegração 

específicos, 𝜎𝑖, e termos de autocorrelação es-

pecíficos, ρ
i
 . Por conseguinte, a hipótese alter-

nativa assume que as séries são cointegradas em 

todos os painéis com vetores de cointegração 

específicos para cada painel. Neste teste, são 

apresentadas duas versões do teste Phillips-Per-

ron que consideram diferentes hipóteses relati-

vamente aos termos de autocorrelação dos resí-

duos: o teste Phillips-Perron testa a hipótese  

𝜌𝑖 = 1 e o teste Phillips-Perron modificado 

testa a hipótese  𝜌𝑖 − 1 = 0.  

O teste de Westerlund (2005) inclui um teste 

estatístico de rácio da variância que se obtém 

testando a existência de raiz unitária dos resí-

duos estimados da regressão Dickey-Fuller que 

considera que o termo de autocorrelação dos re-

síduos é o mesmo para todos os painéis. Neste 

caso, a hipótese alternativa estabelece que as sé-

ries são cointegradas em todos os painéis. 

3.4 Modelos VEC 

Se duas variáveis são cointegradas, então 

existe uma relação de longo prazo entre estas 

duas variáveis. Neste estudo são usados mode-

los VEC para caracterizar a relação de equilí-

brio de longo prazo e o processo dinâmico de 

ajustamento no curto prazo entre as receitas pró-

prias e as despesas totais: 

 

∆𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡 = 𝜃0,𝑖 + ∑ 𝜃1∆𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−𝑘𝑘 + ∑ 𝜃2∆𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−𝑘 + 𝜆1𝜀𝑖,𝑡−1 + 𝜂𝑖,𝑡𝑘                               (3) 

∆𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡 = 𝜙0,𝑖 + ∑ 𝜙1∆𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−𝑘𝑘 + ∑ 𝜙2∆𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−𝑘 + 𝜆2𝑒𝑖,𝑡−1 + 𝑣𝑖,𝑡𝑘                             (4) 

Sendo LnRp o logaritmo natural das receitas 

próprias reais per capita, LnDt o logaritmo na-

tural das despesas totais reais per capita9, 

∆𝐿𝑛𝑅𝑝 e ∆𝐿𝑛𝐷𝑡 as primeiras diferenças daque-

las variáveis, respetivamente, e k a dimensão do 

desfasamento. Nestas equações, os coeficientes 

estimados das variações desfasadas das variá-

veis independentes representam a relação de 

causalidade no curto prazo e os coeficientes dos 

termos corretores de erro 𝜀𝑖,𝑡−1 e 𝑒𝑖,𝑡−1 permi-

tem aferir o ajustamento de ∆𝐿𝑛𝑅𝑝 e de ∆𝐿𝑛𝐷𝑡 

para os respetivos equilíbrios de longo prazo. 

Os resíduos 𝜂𝑖,𝑡  e 𝑣𝑖,𝑡 são estacionários e os 

termos corretores de erro 𝜀𝑖,𝑡−1 e 𝑒𝑖,𝑡−1 são de-

finidos da seguinte forma: 

𝜀𝑖,𝑡−1 = 𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−1 − 𝛽1𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−1 − 𝛼1         (5) 

𝑒𝑖,𝑡−1 = 𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−1 − 𝛽2𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−1 − 𝛼2         (6) 

Para atingir o equilíbrio de longo prazo no 

saldo local, espera-se que os coeficientes esti-

mados dos termos corretores de erro, 𝜆1 e 𝜆2, 

sejam negativos. No caso de 𝜆1, se as despesas 

no período anterior ultrapassaram o equilíbrio, 

isto é, se o saldo local foi deficitário (𝜀𝑖,𝑡−1 <

 
9  As variáveis são transformadas nos seus logaritmos naturais 

para reduzir a heteroscedasticidade. 

0), então a correção do erro implica uma varia-

ção positiva das receitas próprias para atingir o 

equilíbrio de longo prazo, logo 𝜆1 < 0. De 

modo semelhante, no caso de 𝜆2, se as receitas 

no período anterior não permitiram alcançar o 

equilíbrio, isto é, se o saldo local foi deficitário 

(𝑒𝑖,𝑡−1 > 0), então a correção do erro implica 

uma variação negativa das despesas totais para 

atingir o equilíbrio de longo prazo, ou seja, a va-

riação do logaritmo das despesas devem respon-

der negativamente a 𝑒𝑖,𝑡−1, logo 𝜆2 < 0. 

Quando os coeficientes estimados de 𝜆1 e 𝜆2 

são significativos, existe uma relação de cointe-

gração entre as receita próprias e as despesas to-

tais. A significância estatística destes coeficien-

tes permite verificar qual das quatro hipóteses 

descreve a relação intertemporal entre receitas 

próprias e despesas públicas: se apenas 𝜆2 é 

significativo, então verifica-se a hipótese “re-

ceita-despesa”, isto é, as receitas próprias deter-

minam as despesas totais; quando apenas 𝜆1 tem 

significância estatística, prevalece a hipótese 

“despesa-receita”, primeiro são tomadas as de-

cisões de despesa e posteriormente são feitos 

ajustamentos nas receitas próprias; quando os 

dois coeficientes estimados 𝜆1 e 𝜆2 são 
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significativos, é suportada a hipótese “sincroni-

zação orçamental” dado que ambas as variáveis 

puxam o saldo em direção ao equilíbrio; por úl-

timo, se ambos os coeficientes estimados 𝜆1 e 

𝜆2 são não significativos, as receitas próprias e 

as despesas são determinadas de forma indepen-

dente pelo que se verifica a hipótese “indepen-

dência orçamental”. 

Para estimar os modelos VEC apresentados 

nas equações (3) e (4), são usados três métodos: 

o estimador “mean-group” (MG), o estimador 

“pooled mean-group” (PMG) e estimador de 

efeitos fixos dinâmico (“dynamic fixed-ef-

fects”, DFE). O estimador MG estima os parâ-

metros como médias das regressões individuais 

para cada um dos painéis. Por conseguinte, este 

estimador não explora a dimensão cross-section 

da amostra. O estimador PMG estabelece como 

restrição que o vetor de coeficientes de longo 

prazo tem de ser igual entre painéis, mas per-

mite que os coeficientes de ajustamento e os co-

eficientes de curto prazo sejam específicos para 

cada painel. Quando aquela restrição não se ve-

rifica, o estimador PMG é inconsistente. Por úl-

timo, o estimador DFE corresponde ao estima-

dor de efeitos fixos dinâmico e, tal como o esti-

mador PMG, estabelece como restrição que o 

vetor de coeficientes de longo prazo tem de ser 

igual entre painéis, mas adicionalmente também 

estabelece que os coeficientes de ajustamento e 

os coeficientes de curto prazo têm de ser iguais 

entre painéis. Este estimador pode apresentar 

um problema de enviesamento resultante da en-

dogeneidade entre o termo de erro e a variável 

dependente desfasada.  

É de salvaguardar que as estimações em pai-

nel com amostras temporais reduzidas tendem a 

utilizar os estimadores DFE, enquanto os outros 

dois estimadores, MG e PMG, são usualmente 

aplicados a grandes amostras temporais (Black-

burne III e Frank, 2007). Não obstante a dimen-

são temporal reduzida da amostra, neste estudo 

optou-se por usar os três estimadores de forma 

a confrontar os respetivos resultados, tendo sido 

aplicado o teste de Hausman para escolher entre 

o modelo MG e PMG e entre o modelo MG e 

DFE. 

4. RESULTADOS EMPÍRICOS 

Para investigar a estacionariedade das recei-

tas próprias e das despesas totais, são usados os 

testes de raiz unitária de Breitung, PP-Fisher e 

Hadri LM, cujos resultados estão apresentados 

no quadro 1. Dada a análise da evolução das va-

riáveis ao longo do tempo, optou-se por incluir 

uma tendência temporal em todos os testes. 

 

Quadro 1: Testes de raiz unitária (com tendência temporal) 

Testes de raiz unitá-

ria 
Variável dependente (𝒚𝒊𝒕) LnRp LnDt ΔLnRp ΔLnDt 

Teste de Breitung 

Ho: Existência de raiz unitária 

para todos os painéis (𝛿 = 1); 

Ha: Estacionariedade para to-

dos os painéis (𝛿 < 1) 

0,299 0,356 1,705 1,039 

(0,618) (0,639) (0,956) (0,851) 

Teste PP-Fisher (esta-

tística inversa da nor-

mal Z) 

Ho: Existência de raiz unitária 

para todos os painéis (𝛿𝑖 = 1); 

Ha: Estacionariedade para pelo 

menos um painel (𝛿𝑖 < 1) 

-31,579 -17,960 -53,369 -55,219 

(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) 

Teste Hadri LM 

Ho: Estacionariedade para to-

dos os painéis; Ha: Raiz unitá-

ria para pelo menos um painel 

5,470 5,960 -4,200 -4,629 

(0,000) (0,000) (1,000) (1,000) 

Nota: Os números em parêntesis correspondem aos p-values. Nos testes de Breitung e PP-Fisher são incluídos efeitos painel específicos e são 

usados 4 e 3 desfasamentos nas variáveis em níveis e nas variáveis em primeiras diferenças, respetivamente. O rácio da variância do teste Hadri 

LM é robusto à heteroscedasticidade. 

 

Para as duas variáveis em níveis (expressas 

em logaritmos), os resultados do teste de Brei-

tung suportam a existência de raiz unitária para 

todos os painéis, dado que a hipótese nula não é 

rejeitada. Nos testes PP-Fisher e Hadri LM, as 

respetivas hipóteses nulas são rejeitadas, o que 

sugere a existência de estacionariedade ou raiz 

unitária, respetivamente, em pelo menos um 
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painel. Para as primeiras diferenças das variá-

veis, a não rejeição da hipótese nula do teste de 

Breitung sugere que todos os painéis apresen-

tam uma raiz unitária. Sob o teste PP-Fisher, a 

hipótese nula de raiz unitária para todos os pai-

néis é rejeitada, pelo que os resultados sugerem 

que pelo menos um painel é estacionário. No 

teste Hadri LM, a hipótese nula não é rejeitada 

pelo que se conclui que todos os painéis são 

estacionários. Assim, apesar dos resultados dos 

testes de raiz unitária não serem consensuais, 

parece adequado concluir que as variáveis em 

níveis não são estacionárias.  

As estatísticas estimadas dos testes de coin-

tegração de Kao, de Pedroni e de Westerlund, 

usados para aferir a cointegração das duas vari-

áveis das finanças locais, são apresentadas no 

quadro 2

.  
Quadro 2: Testes de cointegração 

Testes de cointegração 
Variável dependente (𝒚𝒊𝒕) LnRp LnDt 

Variável independente (𝒙𝒊𝒕) LnDt LnRp 

Teste de Kao 

H0: as séries são não cointegradas; Ha: 

as séries são cointegradas em todos os 

painéis (com o mesmo vetor de cointe-

gração) 

  

Dickey-Fuller 
0,548 -9,969 

(0,292) (0,000) 

Dickey-Fuller não ajustado 
-9,339 -22,127 

(0,000) (0,000) 

Dickey-Fuller modificado 
7,092 3,243 

(0,000) (0,001) 

Dickey-Fuller modificado não ajustado 
-3,694 -13,424 

(0,000) (0,000) 

Teste de Pedroni 
H0: as séries são não cointegradas; Ha: 

as séries são cointegradas em todos os 

painéis (com vetores de cointegração 

específicos) 

  

Phillips-Perron 
-33,556 -29,708 

(0,000) (0,000) 

Phillips-Perron modificado 
13,900 14,030 

(0,000) (0,000) 

Teste de Westerlund H0: as séries são não cointegradas; Ha: 

as séries são cointegradas em todos os 

painéis 

  

Rácio da variância 
4,336 4,904 

(0,000) (0,000) 

Nota: os números em parêntesis correspondem aos p-values. Todos os testes incluem médias de painel específicas. O teste de Pedroni e o Teste 

de Westerlund incluem uma tendência temporal. 

 

Todos os testes estatísticos rejeitam a hipó-

tese nula, indicando que as duas variáveis são 

cointegradas em todos os painéis, existindo uma 

relação de longo prazo entre as receitas próprias 

e as despesas totais. 

Os resultados empíricos dos modelos vetori-

ais de correção de erros, considerando um des-

fasamento dos coeficientes de curto prazo 

(k=1), estão apresentados no quadro 3.10 Nos 

testes de Hausman realizados (e apresentados na 

última linha do quadro 3), a hipótese nula não é 

rejeitada, pelo que o estimador PMG é eficiente 

e preferível ao estimador MG e, por outro lado, 

o estimador MG também é preterido em favor 

do estimador DFE. Relativamente aos coefici-

entes de curto prazo, os estimadores PMG e 

DFE são unânimes em reconhecer que a taxa de 

crescimento das despesas desfasadas 

(∆𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−1) influencia de forma positiva e 

significativa a taxa de crescimento das receitas 

no período corrente (∆𝐿𝑛𝑅𝑝). Com respeito aos  

 

 
outros coeficientes de curto prazo, os resultados 
não são robustos entre os dois estimadores, pelo 
que não existe forte evidência para suportar a 
hipótese de causalidade de curto prazo entre as 
receitas próprias (∆𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−1) e as despesas to-
tais (∆𝐿𝑛𝐷𝑡). 

Os coeficientes estimados dos termos corre-
tores de erro, 𝜆1 e 𝜆2, apresentam um sinal ne-
gativo o que significa que as receitas próprias e 
as despesas totais se ajustam a desvios entre as 
duas variáveis e se aproximam do equilíbrio de 
longo prazo. É, no entanto, de destacar que a di-
mensão absoluta dos coeficientes estimados é 
maior no caso das despesas totais, o que sugere 
que as despesas totais apresentam uma veloci-
dade de ajustamento maior do que as receitas 
próprias. Este facto é relevante porque a litera-
tura sobre consolidação orçamental sugere que 
processos assentes na redução de despesa são 
em geral mais bem sucedidos que os processos 
que privilegiam os aumentos de receita (Comis-
são Europeia, 2014).

 
10 Como explicitado anteriormente, os estimadores MG e PMG 

são usualmente aplicados a grandes amostras temporais, 

pelo que os respetivos resultados devem ser interpretados 

com alguma cautela. 
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Quadro 3: Modelos VEC (k = 1) 

Variável dependente ∆𝑳𝒏𝑹𝒑 ∆𝑳𝒏𝑫𝒕 

Método de estimação MG PMG DFE MG PMG DFE 

Coeficien-

tes de 

curto 

prazo 

∆𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−1 
0,220*** 0,126*** 0,114*** 0,216*** 0,112*** 0,025 

(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,279) 

∆𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−1 
-0,064 -0,012 -0,120*** -0,267** -0,303*** 0,017 

(0,259) (0,703) (0,000) (0,018) (0,000) (0,609) 

Coeficien-

tes de 

longo 

prazo 

𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−1 
-4,341 -0,224*** -0,381***    

(0,211) (0,000) (0,000)    

𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−1 
   -1,443** 0,291*** -0,095* 
   (0,050) (0,000) (0,052) 

Termo corretor de erro 
-0.687*** -0,595*** -0,506*** -1,206*** -0,924*** -0,880*** 

(0.000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) 

Constante 5,377*** 4,321*** 4,222*** 7,823*** 4,659*** 6,381*** 
  (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) 

Teste de Hausman 
 0,620 0,000  1,940 0,000 
 (0,4312) (0,9858)  (0,1637) (0,980) 

*** nível de significância de 1%, ** nível de significância de 5% e * nível de significância de 10%. 

Nota: os números em parêntesis correspondem aos p-values. 

Como os coeficientes estimados dos termos 

corretores de erro são significativos nos mode-

los para as duas variáveis orçamentais, existe 

uma causalidade bidirecional de longo prazo en-

tre as receitas próprias e as despesas totais. As-

sim sendo, os resultados suportam a hipótese de 

sincronização orçamental que estabelece que as 

decisões relativas às receitas próprias e despesas 

totais são tomadas em simultâneo pelas autori-

dades orçamentais locais. 

O quadro A.2 em Apêndice apresenta as es-

timações dos modelos VEC com o estimador 

DFE assumindo um e dois desfasamentos, res-

petivamente,  dos  coeficientes  de  curto  prazo 

(k=1 e k = 2). A comparação entre os dois mo-

delos estimados para cada variável orçamental 

confirma as duas principais conclusões anteri-

ormente apresentadas: 1) existe forte evidência 

a favor da hipótese de causalidade de curto 

prazo das despesas totais para as receitas pró-

prias. Os coeficientes da taxa de crescimento 

das despesas desfasadas são significativos indi-

vidualmente e conjuntamente na explicação da 

taxa de crescimento das receitas no período cor-

rente; e 2) os coeficientes estimados dos termos 

corretores de erro são significativos e negativos, 

sendo ainda mais evidente que as despesas to-

tais apresentam uma velocidade de ajustamento 

maior do que as receitas próprias para alcançar 

o equilíbrio de longo prazo. 

Por fim, considerou-se adequado avaliar a 

sensibilidade dos resultados obtidos à diferente 

capacidade dos municípios gerarem receitas 

próprias. Para o efeito, foram identificadas duas 

subamostras usando como critério a média do 

rácio entre as receitas próprias e as receitas to-

tais (0,39). Dos 278 municípios, 119 apresen-

tam um rácio superior à média da amostra total, 

enquanto os restantes 159 exibem um rácio in-

ferior. Conforme a análise do quadro A.3 (em 

Apêndice) permite aferir, as principais conclu-

sões não se alteram significativamente com a 

capacidade dos municípios gerarem receitas 

próprias. No curto prazo, a taxa de crescimento 

das despesas desfasadas influencia de forma po-

sitiva e significativa a taxa de crescimento das 

receitas próprias no período corrente, não sendo 

significativa a relação de causalidade de curto 

prazo entre as receitas próprias e as despesas to-

tais. Com respeito aos coeficientes estimados 

dos termos corretores de erro, 𝜆1 e 𝜆2, são ne-

gativos e significativos, sendo evidente que a 

sua dimensão absoluta é superior no caso das 

despesas totais e no caso dos municípios com 

uma capacidade de geração da receitas próprias 

superior à média dos 278 municípios no período 

de 2010 a 2017.   

5. CONCLUSÃO 

Este trabalho empírico investiga a relação 

intertemporal entre as receitas próprias e as des-

pesas totais nos municípios portugueses para o 

período 2009-2017. A metodologia empírica 

utilizada (testes de raiz unitária e de cointegra-

ção e estimação de modelos VEC para dados em 
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painel) permite suportar a hipótese de sincroni-

zação orçamental: as receitas próprias e as des-

pesas totais são decididas em simultâneo pelas 

autoridades orçamentais locais, de modo a al-

cançar um saldo orçamental local nulo no longo 

prazo. Este facto tem favorecido a melhoria das 

contas públicas dos municípios: a situação defi-

citária do saldo orçamental local melhorou con-

sideravelmente no período observado, nomea-

damente entre 2010 e 2016. 

Este artigo constitui uma abordagem preli-

minar do estudo da relação intertemporal entre 

as receitas e as despesas locais. Futuramente, é 

nosso objetivo aprofundar a investigação, no-

meadamente: a) alargando o período objeto de 

análise, de modo a reforçar e dar robustez aos 

resultados obtidos; b) incluindo as transferên-

cias recebidas pelos municípios do governo cen-

tral como variável de controlo nos modelos 

VEC; e c) analisando de forma mais aprofun-

dada as especificidades dos diferentes municí-

pios para, assim, contribuirmos de forma mais 

efetiva para o conhecimento e melhoria do pro-

cesso de decisão orçamental. 
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APÊNDICE 

Quadro A.1: Resumo da literatura empírica sobre o debate receita-despesa ao nível subnacional 

Autor(es) Amostra Variáveis Metodologia Conclusões 

Marlow e 

Manage 

(1987; 1988) 

1952-1982; 

dados anuais 

agregados; 

Estados e go-

vernos locais 

dos EUA 

Receitas; 

despesas 

Testes de causalidade 

de Granger (1969) 

Hipótese receita-despesa ao nível 

agregado dos estados americanos; hi-

pótese de independência orçamental 

ao nível agregado dos governos lo-

cais americanos 

Chowdhury 

(1988) 

1952-1982; 

dados anuais 

agregados; 

Estados e go-

vernos locais 

dos EUA 

Receitas; 

despesas 

Testes de causalidade 

de Granger (1969) 

Hipótese receita-despesa ao nível 

agregado dos estados americanos; hi-

pótese de sincronização orçamental 

ao nível agregado dos governos lo-

cais americanos 

Holtz-Eakin 

et al. (1989) 

1972-1980; 

dados anuais 

em painel; 

171 municí-

pios dos EUA 

Receitas; 

despesas; 

transferên-

cias 

VAR em painel se-

guindo Holtz-Eakin et 

al. (1988) 

Hipótese receita-despesa para os mu-

nicípios americanos 

Dahlberg e 

Johansson 

(1998) 

1974-1987; 

dados anuais 

em painel; 

265 municí-

pios da Sué-

cia 

Receitas; 

despesas; 

transferên-

cias 

VAR em painel se-

guindo Holtz-Heakin et 

al. (1988) 

Hipótese despesa-receita para os mu-

nicípios suecos 

Payne 

(1998) 

1942-1992; 

dados anuais; 

48 estados 

dos EUA 

Receitas; 

despesas 

Abordagem de cointe-

gração de Engle-Gran-

ger/Modelo VEC 

Hipótese receita-despesa para 24 es-

tados; hipótese despesa-receita para 

8 estados; hipótese sincronização or-

çamental para 11 estados; hipótese 

de independência orçamental para 3 

estados; 2 estados não I(1) 

Moisio 

(2000) 

1985-1999; 

dados anuais 

em painel; 

431 munici-

pios da Fin-

lândia 

Receitas; 

despesas; 

transferên-

cias e em-

préstimos 

VAR em painel se-

guindo Holtz-Heakin et 

al. (1988) 

Hipótese despesa-receita no subperí-

odo 1985-1992 e hipótese de sincro-

nização orçamental no subperíodo 

1993-1999, para os municípios fin-

landeses 

Ho e Huang 

(2009) 

1999-2005; 

dados anuais 

em painel; 31 

províncias da 

China 

Receitas; 

despesas 

Abordagem de cointe-

gração de Pedroni/ Mo-

delo VEC para painel 

Hipótese de sincronização orçamen-

tal para as províncias chinesas 

Zaphn e 

Payne 

(2009) 

1959-2005; 

dados anuais 

agregados; 

Estados e go-

vernos locais 

dos EUA 

Receitas; 

despesas 

Abordagem de cointe-

gração de Engle-Gran-

ger e de Enders e 

Siklos/Modelo VEC 

Hipótese despesa-receita ao nível 

agregado dos estados e dos governos 

locais americanos 

Westerlund 

et al. (2011) 

1963-1997; 

dados anuais 

em painel; 50 

estados dos 

EUA 

Receitas; 

despesas; 

quatro va-

riáveis de 

controlo 

Abordagem de cointe-

gração de Westerlund/ 

Modelo VEC em pai-

nel 

Hipótese receita-despesa para os es-

tados americanos 

Garcia 

(2012) 

1987-2003; 

dados anuais 

em painel; 15 

regiões da Es-

panha 

Receitas; 

despesas; 

PIB como 

variável de 

controlo 

Cointegração de Pe-

droni e de Johansen-

Fisher/Modelos VEC 

em painel 

Hipótese receita-despesa para as re-

giões espanholas 
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Quadro A.2: Modelos VEC (k = 2 e estimador DFE) 

Variável dependente ∆𝑳𝒏𝑹𝒑 ∆𝑳𝒏𝑫𝒕 

Dimensão do desfasamento k = 1 k = 2 k = 1 k = 2 

Coeficientes de curto 

prazo 

∆𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−1 
0,114*** 0,158*** 0,025 0,194*** 

(0,000) (0,000) (0,279) (0,000) 

∆𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−2 
 0,095***  0,140*** 
 (0,001)  (0,000) 

∆𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−1 
-0,120*** -0,103** 0,017 -0,003 

(0,000) (0,014) (0,609) (0,941) 

∆𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−2 
 -0,034  -0,039 
 (0,252)  (0,198) 

Coeficientes de longo 

prazo 

𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−1 
-0,381*** -0,398***   

(0,000) (0,000)   

𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−1 
  -0,095* -0,063 
  (0,052) (0,178) 

Termo corretor de erro 
-0,506*** -0,558*** -0,880*** -1,114*** 

(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) 

Constante 
4,222*** 4,725*** 6,381*** 7,876*** 

(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) 

Significância estatística 

conjunta dos coeficientes 

de curto prazo 

∆𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−k 
 21,600***  34,060*** 
 (0,000)  (0,000) 

∆𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−k 
 6,460**  2,060 
 (0,040)  (0,357) 

*** nível de significância de 1%, ** nível de significância de 5% e * nível de significância de 10%. 

Nota: os números em parêntesis correspondem aos p-values. 

 

 

Quadro A.3: Modelos VEC (amostra total e subamostras, estimador DFE) 

Variável dependente ∆𝑳𝒏𝑹𝒑 ∆𝑳𝒏𝑫𝒕 

Amostra Total Maior Menor Total Maior Menor 

Coeficien-

tes de 

curto 

prazo 

∆𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−1 
0,114*** 0,108*** 0,094*** 0,025 0,019 0,046 

(0,000) (0,000) (0,001) (0,279) (0,510) (0,196) 

∆𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−1 
-0,120*** 0,006 -0,185*** 0,017 -0,051 0,039 

(0,000) (0,915) (0,000) (0,609) (0,530) (0,240) 

Coeficien-

tes de 

longo 

prazo 

𝐿𝑛𝐷𝑡𝑖,𝑡−1 
-0,381*** -0,336*** -0,326***    

(0,000) (0,000) (0,000)    

𝐿𝑛𝑅𝑝𝑖,𝑡−1 
   -0,095* 0,029 -0,127** 

   (0,052) (0,807) (0,010) 

Termo corretor de erro 
-0.506*** -0,506*** -0,618*** -0,457*** -0,880*** -0,945*** 

(0.000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) 

Constante 4.222*** 4,222*** 4,961*** 3,640*** 6,381*** 5,887*** 
 (0.000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) 

*** nível de significância de 1%, ** nível de significância de 5% e * nível de significância de 10%. 

Nota: os números em parêntesis correspondem aos p-values. 

 


