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Resumo

Esta dissertagdo tem como objetivo reavaliar a existéncia e a evolu¢ao dos Ciclos
Orcamentais Politicos (COP) nos municipios portugueses, analisando de que forma os
periodos de crise e a representa¢ao feminina nos 6rgaos municipais condicionam a sua
intensidade e composi¢ao. A literatura parte de uma perspetiva oportunista, segundo a qual
os incumbentes podem ajustar a politica orcamental em funcio do calendario eleitoral,
procurando maximizar a probabilidade de reeleicao (Nordhaus, 1975). Bohn e Veiga (2019)
sugerem que choques macroeconémicos podem alterar esses incentivos, modificando a
forma como os COP se manifestam em periodos eleitorais. Adicionalmente, estudos recentes
sobre género apontam para diferencas na intensidade e nos canais do oportunismo

or¢amental, sem implicar, necessariamente, menor ciclicidade (Garcia & Hayo, 2024).

Metodologicamente, recorre-se a dados em painel ao nivel municipio-ano para os 308
municipios portugueses. A amostra principal cobre o periodo de 1979 a 2025, sendo
complementada por uma subamostra de 2004 a 2025, que permite incorporar controlos
adicionais e medidas mais detalhadas de representagao feminina. A estimagdo assenta em
modelos de efeitos fixos de municipio e de ciclo eleitoral, aplicados a despesa municipal total,

corrente e de capital.

Os resultados indicam a existéncia de COP nos municipios portugueses, sobretudo em
ano eleitoral, com aumentos significativos da despesa total, corrente e de capital, seguidos de
uma redu¢do no ano poés-eleitoral. Na subamostra, a evidéncia aponta para uma
recomposi¢ao econémica da despesa, com reforco da despesa corrente e reducao da despesa
de capital. As crises nao afetam os COP de forma uniforme, verificando-se efeitos limitados
no caso da crise financeira e uma atenuagdo da despesa nos momentos eleitorais estimaveis
durante a crise da divida soberana e a crise COVID-19. A representagao feminina revela
evidéncia parcialmente afirmativa, com a presidéncia feminina associada a menor intensidade

dos COP, especialmente na despesa de capital.

Cédigos JEL: C33, D72, E62

Palavras-chave: ciclos or¢amentais politicos, crise financeira, crise da divida soberana, crise

pandémica, representatividade feminina
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Abstract

This dissertation aims to reassess the existence and evolution of Political Budget
Cycles (PBC) in Portuguese municipalities, analysing how periods of crisis and female
representation in municipal bodies condition their intensity and composition. The literature
builds on an opportunistic perspective, according to which incumbents may adjust fiscal
policy according to the electoral calendar in order to maximise the probability of re-election
(Nordhaus, 1975). Bohn and Veiga (2019) suggest that macroeconomic shocks may alter
these incentives, changing the way PBC manifest themselves in electoral periods.
Additionally, recent studies on gender point to differences in the intensity and channels of
budgetary opportunism, without necessarily implying lower cyclicality (Garcia & Hayo,
2024).

Methodologically, the study uses municipality-year panel data for the 308 Portuguese
municipalities. The main sample covers the period from 1979 to 2025 and is complemented
by a subsample from 2004 to 2025, which allows the inclusion of additional controls and
more detailed measures of female representation. The estimation is based on municipality
and electoral-cycle fixed effects models, applied to total, current and capital municipal

expenditure.

The results indicate the existence of PBC in Portuguese municipalities, especially in
election years, with significant increases in total, current and capital expenditure, followed by
a reduction in the post-election year. In the subsample, the evidence points to an economic
recomposition of expenditure, with an increase in current expenditure and a reduction in
capital expenditure. Crises do not affect PBC uniformly, with limited effects in the case of
the financial crisis and an attenuation of expenditure in the estimable electoral moments
during the sovereign debt crisis and the COVID-19 crisis. Female representation provides
partially affirmative evidence, with female mayorship being associated with lower PBC

intensity, especially in capital expenditure.

JEL codes: C33, D72, E62

Keywords: political budget cycles, financial crisis, sovereign debt crisis, pandemic crisis,

female representation
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1. Introdugao

O tema dos Ciclos Orgamentais Politicos (COP) enquadra-se no contexto da
Economia Politica e analisa a manipulacdo estratégica das finangas publicas por governos
incumbentes com vista a maximizar a probabilidade de reeleicio (Nordhaus, 1975).
Conforme argumenta Rogoff (1990), este comportamento tende a traduzir-se no aumento
da despesa publica e/ou na reducdo de impostos em petiodos pré-eleitorais, procurando um

maior apoio popular e, consequentemente, obter ganhos eleitorais.

Este tipo de comportamento ¢ transversal a diferentes nfveis de descentralizacao
or¢amental, nomeadamente ao nivel do poder local. Por exemplo, Foremny e Riedel (2014)
concluem que, ao nivel europeu, os governos locais apresentam comportamentos de
manipulagao orcamental através da calendarizagao estratégica de investimentos visiveis e da
gestdo oportunista de impostos, adiando o aumento da carga fiscal ou antecipando cortes

em véspera de elei¢oes.

No universo dos municipios portugueses, o primeiro trabalho seminal é de Baleiras e
Costa (2004), onde identificam um COP no investimento, com aumentos nos periodos pré-
eleitorais, potenciado por maiorias absolutas e pelo volume de transferéncias de capital do
governo central, e atenuado pela entrada dos fundos estruturais a partir de 1986. O efeito ¢é
mais pronunciado quando o presidente de camara nio se recandidata, pois, sendo a utilidade
do incumbente crescente na permanéncia em fun¢des e na capacidade de concretizar o
programa de investimento, a nao recandidatura elimina a perspetiva de continuar no cargo e
reforca o incentivo a concentrar o investimento nos anos pré-eleitorais. Posteriormente,
Veiga e Veiga (2007) corroboram esse padrio ao evidenciar o aumento das despesas
municipais em periodos pré-eleitorais, sobretudo direcionados para investimentos em

infraestruturas e servigos publicos de forte visibilidade.

No entanto, e servindo de motivacao para este trabalho, identificam-se, nesta literatura,
lacunas a dois niveis. Por um lado, tanto quanto ¢ do nosso conhecimento, os estudos sobre
os COP locais em Portugal nao analisam, especificamente, de que forma diferentes periodos
de crise, nomeadamente a crise financeira global de 2008, a crise da divida soberana’ e a crise

pandémica da COVID-19 afetaram a manipula¢ao orcamental em anos eleitorais. Por outro

L A crise da divida soberana ¢ incluida na andlise empirica pela sua relevancia no contexto portugués. Contudo,
ndo ¢ objeto de analise auténoma na revisdo da literatura, uma vez que os estudos identificados tendem a
aborda-la de forma indireta, sem analisar o seu impacto especifico sobre os COP locais.



lado, a representacdo feminina no poder local constitui uma variavel pertinente, e que

permanece inexplorada no contexto portugueés.

Bohn e Veiga (2019) sustentam que os choques macroecondémicos recentes moldaram
a dinamica dos COP a nivel municipal em Portugal: com base numa amostra entre 1992 e
2014, os autores concluem que, em periodos de recessio, os governantes em exercicio
tendem a expandir a despesa nos anos eleitorais, apresentando-a como resposta contraciclica
e explorando a inércia das expectativas dos eleitores. Esta estratégia eleva os défices quando
se antecipa uma recessao, reforcando a componente oportunista dos ciclos sob o argumento
de estabilizagdo econémica aparente, ¢ reorienta a composicao da despesa para rubricas de

maior visibilidade politica.

Por sua vez, Garcia e Hayo (2024), ao analisarem os municipios espanhois da regiao de
Madrid, evidenciam que a maior presen¢a de mulheres nos governos locais nao implica,
necessariamente, a eliminacao de comportamentos oportunistas na gestao da despesa. Em
determinadas circunstancias, os autores identificam aumentos da despesa em anos eleitorais,
sobretudo em 4reas associadas a prestacao de servigos publicos essenciais e facilmente
percecionaveis pelos eleitores, sugerindo que a representacao feminina pode alterar os canais

e a intensidade dos COP, em vez de os suprimir.

Assim, a questido central que orienta este estudo é: existe evidéncia de COP nos
municipios portugueses? Em caso afirmativo, o trabalho propoe-se a investigar os fatores
que explicam a intensidade e a composicdo orcamental desses ciclos, colocando-se as
seguintes questoes secundarias: de que forma os perfodos de crise anteriormente
mencionados afetam a intensidade e a composi¢ao dos COP nos municipios portugueses? A
representacio feminina nos Orgaos municipais esta associada a padrdes distintos de

manipula¢do or¢amental em perfodos eleitorais?

O objetivo deste trabalho é reavaliar a existéncia e evolu¢ido dos COP nos municipios
portugueses no periodo de 1979 a 2025, a luz de fatores contextuais, que para além dos
politicos, institucionais e estruturais condicionam a sua intensidade e composi¢dao, com
particular destaque para o impacto de diferentes choques macroeconémicos e da
representacdo feminina no poder municipal. Para atingir este objetivo, e apds uma revisao
consistente e representativa da literatura, o estudo centra-se numa abordagem econométrica,
semelhante a realizada por Bohn e Veiga (2019), a ser desenvolvida em duas fases. A primeira

fase consiste na identificagilo de COP com manifestagdes na despesa publica total, para



captar a manipulagdo orcamental agregada em anos eleitorais, ¢ na despesa de natureza
econ6mica’, para detetar possiveis desvios na sua composi¢io, designadamente entre despesa
corrente ¢ despesa de capital. Na segunda fase, pretende-se identificar os fatores que
condicionam a intensidade e a composi¢ao orcamental dos ciclos. As principais variaveis
explicativas sdo variaveis dummy que captam: anos eleitorais, perfodos de fortes crises
econémicas e sanitarias e representacao feminina, adicionando-se variaveis de controlo
relacionadas, por exemplo, com a ideologia do executivo, os incentivos institucionais (e.g;,
regras orcamentais, limite de mandatos), a densidade populacional, o racio de dependéncia

demografica e o Valor Acrescentado Bruto per capita (NAB per capita).

Este estudo ¢ relevante por reavaliar os COP nos municipios portugueses, produzindo
evidéncia atualizada face a literatura mais recente, pela inclusao das eleicGes autarquicas de
2025. A investigacao aprofundara ainda a compreensao dos efeitos dos fatores politicos,
institucionais, estruturais e, adicionalmente, dos contextos das crises financeira, soberana e
pandémica, bem como da representacao feminina nos 6rgaos municipais, sobre a intensidade
e a composi¢ao dos COP. Ao fazé-lo, informara sobre os enquadramentos mais favoraveis a
comportamentos nao-oportunistas pelos governos em exercicio, recentrando a discussio

sobre o desenho de regras orcamentais ao nivel das finangas locais.

A presente dissertacao encontra-se organizada em cinco capitulos. O capitulo 2 discute
a revisao da literatura, contemplando uma contextualizagdo historica, na qual sdo
introduzidos (7) os modelos classicos dos COP, (%) a evidéncia empirica recente sobre o tema,
(7)) os COP em periodos de crise financeira e pandémica, (zz7) e a influéncia da
representatividade feminina, como elementos a serem explorados no contexto municipal
portugués. O capitulo 3 descreve a metodologia, identificando as bases de dados, a
operacionalizagdo das variaveis e o modelo econométrico que possibilitara dar resposta a
questao de investigacdo. O capitulo 4 analisa e discute os resultados obtidos, articulando-os
com a revisao da literatura. Por fim, o capitulo 5 apresenta uma retrospetiva sobre a
problematica tedrica, sintetiza os principais resultados e assinala as limitagdes observadas no

decorrer da investigagao, apontando possiveis linhas de investigacdo futura.

2 Devido a limitages na disponibilidade de dados ao nivel municipal, a anélise assenta na classificagio
econémica da despesa, em detrimento da classificagdo funcional.



2. Revisao de literatura

2.1. Contextualizagdo histérica

A literatura sobre COP evoluiu de modelos centrados na gestao oportunista do ciclo
macroeconémico para abordagens em que a politica publica, e em particular o or¢amento,
assume um papel central na competicao eleitoral. Para explicitar essa evolucdo, esta sec¢ao
explora os principais desenvolvimentos tedricos que articulam os primeiros modelos de
political business cycles com a posterior formalizacao dos political budget cycles. Em primeiro lugar,
apresentam-se os modelos classicos oportunistas e partidarios, que explicam as flutuagoes
macroeconémicas com base em incentivos eleitorais e diferencas ideologicas. Em seguida,
discutem-se as extensoes assentes em expectativas racionais e assimetrias de informacao, nas
quais a incerteza eleitoral e a sinalizacao de competéncia permitem a ocorréncia de ciclos
mesmo com eleitores racionais. Por fim, sintetizam-se os modelos que deslocam o foco para
o orcamento do setor publico, salientando a manipulacio da despesa, da receita e da sua

composi¢ao como instrumentos privilegiados de atuacao eleitoral.
2.1.1. Modelos classicos oportunistas e partidarios

Na economia politica, o conceito de political business cycles surge como forma de
descrever a hipotese de que o ciclo econémico pode resultar, de forma sistematica, por
incentivos eleitoralistas dos governos e nao apenas por choques exégenos ou por decisdes
de politica econdémica, com vista, e.g, a estabilizagdo, equidade e crescimento econdémico,
tomadas por autoridades independentes (Nordhaus, 1975). Neste contexto, a dinamica de
variaveis como o desemprego e a inflacdo deixa de ser interpretada exclusivamente como
resultado da interagao entre os mercados, passando também a refletir a proximidade das
eleicoes e as decisoes dos governos moldadas pelas expectativas dos eleitores. Os trabalhos
pioneiros de Nordhaus (1975) e Hibbs (1977) marcam o inicio desta linha de investigagao,
propondo duas perspetivas distintas da relagdo entre politica e ciclo econémico — uma de

natureza oportunista e outra de natureza partidaria.

Nordhaus (1975) desenvolve um modelo em que o governo escolhe, ao longo do
tempo, combinagoes de inflagao e desemprego sob #rade-off de curto prazo, tal como sugerido
pela curva de Phillips original. Além disso, os eleitores avaliam, retrospetivamente, o
desempenho do executivo através de uma func¢ao que traduz a chamada “miopia do eleitor”,

que atribui maior peso as condi¢des econémicas observadas perto das eleicdes do que as



registadas em perfodos mais distantes. Essa fun¢ao, em conjunto com o controlo da politica
macroeconémica pelas autoridades, cria incentivos para que o governo adote politicas
relativamente restritivas no inicio do mandato, aceitando um desemprego mais elevado para
reduzir a inflagao, e politicas mais expansionistas a medida que o ato eleitoral se aproxima,
diminuindo o desemprego a custa de uma inflacio futura mais elevada. Desta forma, o
modelo prevé um ciclo politico-econémico no qual o desemprego tende a aumentar na parte
inicial do mandato e a diminuir nos anos pré-eleitorais, enquanto a inflagdo apresenta um
percurso oposto. Utilizando dados anuais de desemprego para nove pafses da Organizacio
para a Cooperagao e Desenvolvimento Econémico (OCDE), no petiodo do pés-guerra
(1947-1972), Nordhaus (1975) encontra evidéncia de political business cycles, por exemplo, na

Alemanha, na Nova Zelandia e nos Estados Unidos.

Hibbs (1977) parte do mesmo contexto tedrico macroecondémico, que preveé uma
relacao inversa entre inflacdo e desemprego, mas introduz uma explicacao alternativa para os
padrdes observados ao longo do ciclo econémico, centrada na relagao entre as classes sociais
e os partidos politicos. Em particular, diferentes combinagoes de desemprego e inflagdo
geram efeitos distributivos assimétricos, na medida em que periodos prolongados de baixo
desemprego e de inflacio mais elevada tendem a favorecer trabalhadores e grupos de
rendimento médio-baixo, ao passo que a estabilidade de pregos beneficia sobretudo classes
de rendimento mais elevado. Para o autor, estas divergéncias de interesses refletem-se nas
preferéncias ideoldgicas dos partidos e ajudam a explicar por que razao governos de esquerda
(que privilegiam o controlo do desemprego) e de direita (que privilegiam o controlo da
inflacao) adotam politicas distintas, partindo do mesmo tipo de compromisso entre O
desemprego e a inflacdo. Em contraste com o modelo oportunista de Nordhaus (1975), no
qual o governo ¢ representado como um decisor orientado para a maximizagao de votos e
para a exploragio da “miopia dos eleitores”, Hibbs (1977) defende efeitos direcionados as
diferentes classes sociais das politicas macroeconémicas sobre a distribui¢ao do rendimento.
As decisoes de politica econdémica sao orientadas para os interesses das classes socials que
constituem o nucleo de apoio de cada partido, criando ciclos econémicos indexados a

alternancia no poder de partidos com ideologias distintas.

Hibbs (1977) sustenta esta perspetiva numa abordagem empirica que combina
comparagoes entre 12 pafses da Europa Ocidental e da América do Norte e analise de séries

temporais, entre 1945 e 1969. Conclui que, nos paises em que os partidos social-democratas



e trabalhistas permaneceram mais tempo no poder, se observa, em média, um menor
desemprego e uma maior inflagdo, enquanto o oposto se observa em sistemas politicos
dominados por partidos de centro e de direita. Analisando a dinamica da taxa de desemprego
a alternancia entre governos de esquerda e de direita no Reino Unido e nos Estados Unidos,
Hibbs (1977) encontra evidéncia de que a ideologia do governo, e nao apenas o calendario

eleitoral, influenciam de forma significativa os resultados macroeconémicos.
2.1.2. Modelos com expectativas racionais e assimetria de informagao

A evolugio da literatura sobre political business cycles surge associada, fundamentalmente,
a extensdes que procuraram colmatar as criticas a que os modelos classicos de Nordhaus
(1975) e Hibbs (1977) foram sujeitos, sobretudo, a da suposicao de que os eleitores poderiam
ser, sistematicamente, “iludidos” por politicas expansionistas em momentos eleitorais. Com
a consolidacao da hipétese de expectativas racionais, torna-se mais dificil sustentar a ideia de
erros sistematicos e persistentes nas previsoes dos agentes, levando a literatura a analisar
problemas de credibilidade e contextos de informa¢ao incompleta. Em vez de ciclos
explicados pela combinagdo entre miopia eleitoral e um #rade-off simples entre inflagdo e
desemprego, a literatura passa a salientar a incerteza quanto aos resultados eleitorais, as
divergéncias de preferéncias entre partidos e, em especial, a assimetria de informacio entre
eleitores e governantes. Neste contexto, surge o modelo de ciclos partidarios com
expectativas racionais de Alesina (1987) e o modelo oportunista com assimetria de
informagao de Rogoff e Sibert (1988), que procuram compatibilizar os ciclos politicos com

agentes racionais e conhecedores do modelo de funcionamento da economia.

Alesina (1987) parte da critica ao modelo oportunista de Nordhaus (1975) e retoma a
perspetiva partidaria de Hibbs (1977), propondo um enquadramento em que dois partidos,
com preferéncias distintas quanto ao compromisso entre inflacio e desemprego, interagem
com agentes que fixam os salarios nominais e formam expectativas racionais. Neste modelo,
o desvio do produto face ao seu nivel natural decorre da inflagdo nao antecipada, porém,
neste caso, os trabalhadores incorporam toda a informagdo disponivel sobre o
comportamento previsivel de cada partido, o que impede que sejam constantemente
surpreendidos pela politica econdémica. A incerteza desloca-se, assim, da reacao dos eleitores
para o resultado eleitoral, dado que, antes das elei¢oes, os agentes conhecem as fun¢oes de
perda dos partidos, mas nao sabem qual deles governara, o que limita a precisio com que

conseguem antecipar a inflacao futura. Quando os salarios nominais sao fixados antes de se



conhecer o vencedor, a inflagio observada ex post depende do partido que assumird o
governo. Alesina (1987) mostra que, se a politica monetaria for conduzida de forma
discricionaria’, existe um equilibrio em que o produto se afasta do nivel natural no inicio de
cada mandato, sendo o sinal desse desvio determinado pela identidade partidaria. Assim,
ap6s uma vitéria de um partido de esquerda, o primeiro periodo de governo tende a
apresentar um produto acima do nivel natural e inflacao mais elevada, enquanto, apés uma
vitéria de um partido de direita, o inicio do mandato se caracteriza por uma inflacio mais

baixa e por um produto abaixo do nivel natural.

Do ponto de vista empirico, Alesina e Sachs (1988) comprovam a recorréncia de
recessoes no inicio de governos republicanos e de expansoes, com inflagao mais elevada, no
inicio de governos democratas, na experiéncia norte-americana posterior a Segunda Guerra
Mundial. A evidéncia apresentada em Alesina e Sachs (1988) sustenta a ideia de um ciclo
econémico associado ao ciclo politico, embora distinto dos political business cycles oportunistas

tradicionais, na medida em que assenta em expectativas racionais.

Rogoff e Sibert (1988) adotam uma abordagem diferente, na qual explicam os ciclos
politicos a partir da assimetria de informacdo sobre a competéncia dos governantes. Ao
contrario de Alesina (1987), podem surgir ciclos politicos mesmo quando os partidos
partilham objetivos semelhantes, desde que os eleitores ndo consigam observar, plenamente,
a capacidade, por parte dos governos incumbentes, de fornecer bens publicos de forma
eficiente e apenas a consigam inferir com atraso e de forma imperfeita a partir de sinais
observéveis, como o nivel de impostos e o recurso a senhotiagem®. Deste modo, embora os
eleitores formem expectativas racionais, a informagao incompleta sobre a competéncia do
executivo limita a interpretagdo que fazem do comportamento do governo e abre espago a
ocorréncia de ciclos politicos. Este modelo pressupoe a existéncia de duas fontes de
financiamento para os bens publicos, um imposto nao distorcedor e um imposto distorcedor,
frequentemente interpretado como senhoriagem. Num cenario de informagao perfeita, o
governo privilegiaria o instrumento nao distorcedor e recorreria ao imposto distorcedor
apenas até ao ponto em que o seu custo marginal igualasse o beneficio marginal, em termos

de receita. Contudo, quando a competéncia nao ¢ observavel, o incumbente tem incentivos

3 Regime em que a autoridade monetaria ndo estd vinculada a uma regra e, por isso, decide perfodo a periodo
o nivel de inflacio (Barro & Gordon, 1983).
# No modelo de Rogoff e Sibert (1988), o recurso a senhoriagem refere-se ao financiamento de uma parte da
despesa publica através da cria¢do de moeda, em alternativa a obten¢do da mesma receita exclusivamente por
via de impostos lump-sum, ndo distorcedores.



para alterar temporariamente essa composi¢cio em periodos eleitorais. Em particular, um
governo menos competente pode reduzir os impostos ou elevar a despesa antes das eleicbes
e, posteriormente, compensar essa Op¢ao com maior recurso ao imposto distorcedor,
explorando o facto dos eleitores observarem a situagao corrente das finangas publicas, mas

nao conseguirem avaliar as implica¢des intertemporais dessas decisoes.

Rogoff e Sibert (1988) demostram que pode existir um equilibrio de sinalizagao no
qual governos com diferentes niveis de competéncia escolhem trajetérias distintas de
estrutura de impostos, ¢ na qual, em anos eleitorais, a politica se desvia da combinag¢ao
eficiente de financiamento. Fora dos periodos eleitorais, o incumbente segue a politica
associada ao caso de informacao petrfeita, recorrendo sobretudo ao imposto nao distorcedor.
Ja em anos de elei¢oes, observam-se reducdes de impostos ou aumentos de despesa face a
trajetoria de referéncia, seguidos de um ajustamento posterior que recorfre a instrumentos
mais onerosos. Assim, o mecanismo central do ciclo deixa de assentar na miopia dos eleitores,
tipica dos modelos iniciais, e passa a resultar da utilizagdo do or¢amento como instrumento
de sinalizacdo num contexto de informacao incompleta. Deste modo, enquanto Alesina
(1987) destaca ciclos relacionados com a alternancia entre partidos com preferéncias distintas
quanto a relacao entre inflacio e desemprego, Rogoff e Sibert (1988) mostram que a
necessidade de revelar informagdo sobre a competéncia pode gerar ciclos politicos mesmo

sob expectativas racionais e quando os governos tém a mesma ideologia.
2.1.3. Modelos de political budget cycles

Na sequéncia dos modelos discutidos anteriormente, a literatura comegou a atribuir
um peso crescente as contas publicas como principal canal de manipulagao eleitoral. Em vez
de centrar-se apenas na dinamica das variaveis macroeconémicas, desemprego e inflagao, a
analise desloca o foco para os impostos, despesa e défices publicos, dando origem ao
conceito de political budget cycles, entendido como a presenca de padrdes eleitorais no
comportamento da politica orcamental (Rogoff, 1990; Shi & Svensson, 2006). Rogoff (1990)
e Shi e Svensson (2006) materializam esta evolu¢do ao formalizarem, respetivamente, um
modelo de ciclos or¢amentais baseado em sinalizagao de competéncia e um modelo de ciclos
or¢amentais com risco moral, nos quais a interagao entre incentivos eleitorais e informagao

imperfeita se traduz em COP.

Rogoff (1990) apresenta um modelo dinamico de sinalizagao em que tanto os politicos

como os eleitores sao agentes racionais e maximizadores de utilidade. A semelhanga de



Rogoff e Sibert (1988), o mecanismo assenta numa assimetria temporaria de informagao
sobre a competéncia do incumbente na produgao de bens publicos. A competéncia ¢é
representada pela capacidade de fornecer um dado nivel de servigos publicos a0 menor custo,
sendo conhecida pelo governo, mas apenas observavel pelos eleitores a partir de variaveis
como os impostos e o consumo publico (Rogoff, 1990). Em cada periodo 7 os eleitores
observam os impostos e o consumo e utilizam essa informagao para formar uma percec¢io
sobre o investimento realizado e sobre o choque de competéncia, e cuja concretizagao so se
torna plenamente observavel no periodo seguinte, em #+1. Neste enquadramento, o ciclo
politico manifesta-se sobretudo através da composi¢ao do or¢camento. Em # o incumbente
tem incentivos, em anos eleitorais, para ajustar a politica orcamental no sentido de aumentar
as despesas de consumo corrente facilmente observaveis para o eleitorado e de reduzir ou
adiar o investimento, mantendo, simultaneamente, os impostos num nfvel inferior ao que
prevaleceria num cendrio de informacao completa. Esta reorientagdo da despesa em
investimento para componentes de consumo com beneficios imediatos, permite ao
incumbente projetar uma imagem de maior competéncia perante os eleitores que avaliam o
desempenho com base em variaveis contemporaneas, embora o custo global desta estratégia
se torne apenas evidente mais tarde. Em periodos nao eleitorais, a necessidade de sinalizag¢ao
¢ menor, e a politica tende a aproximar-se do perfil correspondente ao caso de informagao
completa, desaparecendo o incentivo para manipular a combina¢ido de instrumentos

orcamentais (Rogoff, 1990).

Um elemento distintivo do modelo de Rogoff (1990) é que os incumbentes menos
competentes nao tém incentivos para se desviar da politica que adotariam sob informacao
completa. Em equilibrio, estes governantes acabam por escolher a combinagao de impostos,
consumo publico e investimento que seria preferivel para os eleitores na auséncia de
problemas de informagdo, enquanto os incumbentes mais competentes introduzem
distor¢bes temporarias em perfodos eleitorais para sinalizarem a sua competéncia. Por esta
razao, os COP manifestam-se sobretudo através de alteragdes na composi¢ao da receita e da
despesa publica, e ndo tanto por oscilagdes regulares em indicadores como o desemprego e
a inflagao. Nas conclusées, Rogoff (1990) sublinha ainda que estas alteragdes or¢amentais
em anos eleitorais podem desempenhar um papel informacional util, ao transmitir aos
eleitores sinais atualizados sobre a competéncia dos incumbentes, pelo que a eliminagao total
dos COP pode reduzir o bem-estar, ao limitar a aprendizagem do eleitorado e ao transferir a

sinalizacdo para mecanismos potencialmente mais onerosos.



Shi e Svensson (2006) propdem um modelo com risco moral que da continuidade a
investigacao sobre ciclos orcamentais em contextos de informacao incompleta. Tal como em
Rogoff (1990), os politicos procuram aumentar a probabilidade de reeleigao através da
manipulagio da politica orcamental, contudo, a énfase recai nas rendas associadas a
permanéncia no cargo. Nesta abordagem, o incumbente decide o nivel de provisao de bens
publicos e de endividamento, extraindo rendas do exercicio do poder. Por sua vez, a
populacio retira utilidade do consumo de um bem privado e de um publico, mas difere no
grau de informacao, uma vez que apenas uma fracao informada observa também o nivel de
endividamento e consegue avaliar com maior rigor se o aumento da despesa no ano eleitoral
resulta de oportunismo ou de um bom desempenho governativo. Esta formulagao conduz a
existéncia de um défice em anos eleitorais, mesmo quando os eleitores sio racionais e
prospetivos, dado que o incumbente recorre a maior endividamento para financiar um
aumento temporario da despesa em bens publicos antes do ato eleitoral. Os autores mostram
que a dimensao do défice esta correlacionada, positivamente, com as rendas associadas a

permanéncia no poder e, negativamente, com a fracao de eleitores informados.

Empiricamente, Shi e Svensson (2000), para um painel de 85 paises entre 1975 e 1995,
encontram evidéncia de agravamento do défice orcamental em cerca de um ponto percentual
do Produto Interno Bruto (PIB) em anos eleitorais, sobretudo evidente nas economias em
desenvolvimento, mas nio estatisticamente significativo nas economias desenvolvidas. Esta
heterogeneidade resulta de que niveis mais elevados de corrupgao (maiores rendas em paises
em desenvolvimento) estio associados a COP mais pronunciados, ao passo que um maior

acesso a media gratuita (maior informacao em paises desenvolvidos) modera esse padrao.
2.2. Evidéncia empirica recente

A literatura empirica recente sobre os COP expandiu, de forma substancial, o
enquadramento teérico discutido na sec¢ao anterior, testando a sua relevancia em diferentes
contextos institucionais e niveis de governa¢ao. Em geral, os resultados sugerem que os COP
sao frequentes, embora nao generalizados, e que a sua intensidade é condicionada por fatores
como o contexto institucional, o grau de desenvolvimento econémico, a transparéncia
orcamental e o acesso dos eleitores a informagao (de Haan & Klomp, 2013; Philips, 2016).
Neste ambito, a presente sec¢do sintetiza a evidéncia internacional, distinguindo o
comportamento or¢amental ao nivel central e ao nivel local. Em seguida, apresenta a

literatura aplicada a Portugal, destacando os padrdes identificados e os determinantes
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analisados tanto no governo central como nos municipios.
2.2.1. Evidéncia internacional sobre COP

Ao nivel central, de Haan e Klomp (2013) reveem a evidéncia disponivel e destacam
que a ocorréncia e a intensidade dos COP variam com o contexto, sendo influenciadas por
fatores como o nivel de desenvolvimento econémico, a qualidade das institui¢oes, a idade da
democracia ¢ a transparéncia orcamental. Philips (2016), através de uma meta-analise de
estudos empiricos, encontra, em média, um agravamento estatisticamente significativo do
défice em anos eleitorais, embora de magnitude moderada, sendo menor na presenca de

democracias estabelecidas e sob maior desenvolvimento econdmico.

De Haan e Klomp (2011) estimam modelos de painel dinamico para cerca de 70
democracias, entre 1970 e 2007, e concluem que os efeitos eleitorais sobre a politica
or¢amental tendem a concentrar-se no curto prazo. Além disso, mostram que a presenga de
COP se relaciona positivamente com o grau de polarizacao politica e negativamente com o
nivel de desenvolvimento e de democracia, a transparéncia governamental e a pertenga a uma
unido monetaria. Efthyvoulou (2012), ao centrar-se nos paises da Unido Europeia (UE),
identifica também aumentos de despesa e de défices em anos eleitorais, mas evidencia que a
dimensdo desses efeitos varia positivamente em funcdo da competitividade eleitoral e
negativamente com a relevancia de fatores nio econémicos’ nas escolhas de voto. Veiga ef al.
(2017) demonstram que, quando a liberdade de imprensa ¢é limitada, os aumentos do défice
observados em anos eleitorais decorrem principalmente de um aumento na despesa corrente,
identificando também indicios de cortes no imposto sobre o rendimento das pessoas nesse
periodo. Complementarmente, Nguyen e Tran (2023) verificam que a despesa publica tende
a crescer nos anos pré-eleitorais e eleitorais, mas esse efeito é significativamente reduzido em
paises com melhor controlo da corrupgdo, sugerindo que a qualidade institucional

desempenha um papel fundamental na intensidade dos po/itical budget cycles.

Os estudos sobre os COP sugerem também que estes podem ser especialmente visiveis
em governos locais, tanto do lado da receita como do lado da despesa, onde a maior
proximidade aos eleitores podem ampliar a margem para comportamentos oportunistas,

destacando o papel modelador do enquadramento institucional local.

® Efthyvoulou (2012) destaca que o voto nio econdmico ¢ influenciado por questdes como crime, terrorismo,
imigracao, habitacdo e outros temas de carater social, politico ou cultural.
gragio, habitag tros t d t 1, politi ultural

11



Do lado da despesa, Syam e Afdal (2025) sintetizam a evidéncia para municipios
indonésios no periodo entre 2005 e 2025 e destacam expansdes da despesa e agravamentos
do défice em anos eleitorais, sobretudo em rubricas de elevada visibilidade, como a
assisténcia social. Por sua vez, Kang (2024) encontra indicios de ciclos or¢amentais em anos
eleitorais para os estados norte-americanos entre 1991 e 2018, e mostra que a transparéncia
orcamental atenua os seus efeitos sobre a despesa total, influenciando também a composi¢ao
da despesa. Mair e Mosler (2025) analisam os cantdes suicos entre 1992 e 2021, concluindo
que nao se observam ciclos eleitorais nitidos na despesa agregada nem no saldo or¢camental.
Contudo, na auséncia de regras orcamentais, verificam que algumas categorias de despesa,
como a educagao, tendem a crescer em anos eleitorais, enquanto a combinagao de regras e
sancOes crediveis elimina praticamente esse padrao. Esta evidéncia aproxima-se dos
resultados de Chortareas ¢f a/. (2016) para os municipios gregos, no periodo de 1985 a 2004,
que vao mais longe ao associar aumentos de despesa e de endividamento antes das elei¢oes
nao sé a deterioracao do saldo orcamental, mas também a uma maior probabilidade de
reeleicao dos presidentes de camara, sugerindo que, em certos contextos, os eleitores podem
recompensar estratégias de natureza oportunista. Para os municipios italianos, entre 2005 e
2012, Bonfatti e Forni (2019) identificam aumentos significativos da despesa de capital nas
proximidades das elei¢oes e evidenciam que a introdugao de regras de disciplina orgamental,
através do Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC), reduz a amplitude desses ciclos. Por
sua vez, Balaguer-Coll ez a/. (2015), ao analisarem municipios espanhois entre 2000 e 2007,
concluem que aumentos da despesa de capital, sobretudo no periodo pré-eleitoral, se
associam a uma maior probabilidade de reelei¢do, enquanto os efeitos da despesa corrente
sao menos nitidos, sugerindo que o eleitorado reage a composicao da despesa e nao apenas

ao seu agregado.

Do lado da receita, Foremny e Riedel (2014), com base em dados de municipios
alemaes entre 2000 e 2008, mostram que estes ajustam a tributacdo sobre as empresas ao
longo do ciclo eleitoral, adiando aumentos de taxas em anos de elei¢oes e compensando-os
com subidas mais acentuadas nos anos seguintes, o que é consistente com a presenc¢a de um
COP. Com base em dados de cidades italianas em 2012, Alesina e Paradisi (2017) mostram

que as taxas do imposto imobiliario tendem a ser reduzidas em anos de elei¢oes municipais,

¢ O Pacto de Estabilidade e Crescimento define um conjunto de regras or¢amentais aplicaveis, impondo limites
a0 défice e ao crescimento da despesa, com o objetivo de reforcar a disciplina or¢amental e contribuir para o
cumprimento das metas orgamentais assumidas ao nivel da UE.
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o que evidencia um ciclo eleitoral do lado da receita e aponta para um agravamento do défice
per capita. Para os estados norte-americanos, no periodo de 1989 a 2018, Douglas et al. (2025)
concluem que os incumbentes tendem a apresentar niveis de tributagao mais baixos em anos
eleitorais, evidenciando um ciclo politico do lado da receita publica. Os autores mostram
ainda que este padrio ¢ essencialmente impulsionado por governadores democratas,
enquanto os governadores republicanos mantém niveis de receita relativamente estaveis ao

longo do ciclo eleitoral.

A Tabela 1, a semelhanca das restantes tabelas apresentadas nesta secgao e nas sec¢oes
seguintes, ¢ de elaboracio propria e sintetiza os fatores condicionantes dos COP
identificados na evidéncia internacional analisada nesta sec¢ao, restringindo-se aos canais de

despesa, em linha com a analise empirica desenvolvida nesta dissertagao.

Tabela 1 — Fatores condicionantes dos COP na evidéncia internacional, por canal orcamental

Fator condicionante / Composigao Composigao
Despesa total econémica da funcional da
Canal orcamental despesa despesa

Grau de polarizagao

politica ) B B
Desenvolvimento
econémico ) o o
Idade da democracia ) — —
Pertenca a uma uniao

monetaria ©) o o

Competitividade eleitoral (+) — —
Fatores ndo econémicos

no voto ) o o
Limitagao da liberdade

de imprensa

Corrente (+)

Controlo da corrupgao

©)

Regras orgamentais ©) Capital (-) Educacao (-)
Transparéncia
orgamental ©) o o

Legenda: (+) acentua a presenga do COP; (-) atenua a presenga do COP; (0) nio significativo; (—) ndo

analisado

2.2.2. Os COP em Portugal

Também em Portugal, a literatura aplicada tem procurado aferir a existéncia de ciclos

politicos, testando o fendmeno numa democracia recente (Castro & Martins, 2016).

Ao nivel do governo central, os estudos analisam a evolugdo do saldo or¢amental e da
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despesa publica em periodos eleitorais, num contexto em que a condugao da politica
or¢amental é condicionada por enquadramentos externos relevantes, como os critérios de
convergencia do Tratado de Maastricht e a intervencao da Trozka (Fernandes, 2015). Ao nivel
municipal, a investigacio centra-se na politica orcamental local e na hipétese de ajustamentos
na despesa e na receita em torno das elei¢oes autarquicas, explorando em que medida esses

padroes diferem entre os municipios e se alteram ao longo do tempo (Veiga & Veiga, 2007).

Castro e Martins (2016) analisam a existéncia de COP em Portugal entre 1990 e 2011,
através da despesa publica por func¢des. A evidéncia aponta para um padrido oportunista,
traduzido em alteracdes na composicio da despesa em anos eleitorais, com reforco de
rubricas de maior visibilidade e potencial retorno politico, como os servigos publicos gerais
e a saude, e a contencao de outras, como os assuntos econémicos. Hsta leitura é coerente
com a interpretacao dos autores de que os governos ajustam a estrutura da despesa em torno
das elei¢oes com o objetivo de maximizar os ganhos eleitorais, enquanto os efeitos associados

a orientagao partidaria surgem como pouco expressivos.

Em linha com Castro e Martins (2016) na composicao da despesa em periodos
eleitorais, Fernandes (2015) analisa o caso portugués com dados mensais entre 1991 e 2014.
O autor conclui que nio existe evidéncia de défices no periodo eleitoral, num intervalo
temporal que inclui a fase de consolida¢ao or¢amental associada ao Programa de Assisténcia
Econdémica e Financeira, entre 2011 e 2014. Ainda assim, os resultados sugerem um padrio
mais compativel com a logica dos COP baseada na recomposicio or¢amental, dado que,
antes das eleicoes, os governos tendem a aumentar o peso da despesa corrente e a reduzir o
peso da despesa de capital. Este comportamento é consistente com a ideia de oportunismo
assente em rubricas mais visiveis para os cidaddos, sem implicar necessariamente um
aumento da despesa total. Fernandes (2015) sublinha ainda que estes padrées surgem num
contexto de fortes constrangimentos externos, associados a participa¢ao na Area do Euro e
as regras do PEC, e nota que variaveis como a recandidatura do primeiro-ministro se
relacionam ao longo do mandato a um menor peso da despesa corrente € a um maior peso

da despesa de capital na despesa total.

Ao nivel municipal, Veiga e Veiga (2007) estimam modelos de ciclos politicos com
dados para todos os municipios do continente, entre 1979 e 2001, e concluem que, nos
periodos pré-eleitorais, os executivos tendem a aumentar a despesa total e a alterar a sua

composi¢ao em favor de rubricas de maior visibilidade para os eleitores. Este resultado é
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compativel com um contexto em que a divulgacio da informac¢ao or¢amental municipal
ocorre com algum desfasamento e em que parte do eleitorado tem dificuldade em avaliar as
implicagdes intertemporais das decisdes or¢amentais, o que favorece estratégias que
antecipam beneficios observaveis no curto prazo. Os autores ilustram este mecanismo com
despesas associadas a um investimento local percetivel, como as intervencoes em
infraestruturas rodoviarias, que podem ser calendarizadas quando as elei¢oes se aproximam.
Do ponto de vista politico, a evidéncia sugere ainda que a intensidade do ciclo varia com a
filiacao ideolédgica do executivo, sendo mais elevada sob executivos de esquerda, ao passo
que a existéncia de maioria na assembleia municipal e a recandidatura do presidente da

camara nao surgem como determinantes robustos.

Na sequéncia da evidéncia documentada por Veiga e Veiga (2007), Pereira (2021), para
o petiodo entre 2013 e 2021, encontra um padrao eleitoralista na despesa, mas indica que
este ¢ atenuado sob a limitacio de mandatos. Esta evidéncia ¢ particularmente clara na
despesa total e na despesa corrente, em que o efeito estimado do ano eleitoral no modelo se

torna menos pronunciado quando desaparece o incentivo direto a recondug¢ao no cargo.

Baleiras e Costa (2004) modelam a politica orcamental municipal, entre 1977 e 1993,
num contexto em que a probabilidade de reeleicdo depende da avaliagdo retrospetiva dos
eleitores e argumentam que, dada a elevada visibilidade do investimento local, os executivos
tém incentivos para concentrar esse tipo de despesa no periodo pré-eleitoral. Ao invés de
Pereira (2021), encontram aumentos do investimento nos anos pré-eleitorais, sobretudo
quando o incumbente nio se recandidata, enquanto os incumbentes que voltam a concorrer

revelam um padrao mais moderado.

Rodrigues (2021) mostra também que, entre 2000 e 2018, em anos de elei¢Ges
autarquicas, algumas rubricas aumentam, tendendo a diminuir no periodo seguinte, com
particular destaque para as componentes em que os autarcas dispoem de maior margem de
atuagao, como o investimento. O autor interpreta estes comportamentos como compativeis
com uma légica oportunista, em que a politica orgamental é usada para elevar a probabilidade
de reeleicao, favorecendo categorias mais visiveis para o eleitorado e funcionando, nesse
sentido, como sinalizagao de competéncia. Esta interpretagdo aproxima-se da perspetiva de
Miguel (2020), que, ao analisar o periodo de 2003 a 2017, enfatiza o papel da informagao
disponivel aos eleitores, argumentando que maior transparéncia or¢amental reduz a margem

para comportamentos oportunistas. Miguel (2020) destaca ainda a importancia da supervisao
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institucional das finangas publicas como elemento relevante do enquadramento em que sao

tomadas as decisGes orcamentais ao nivel local.

Em conjunto, estes estudos evidenciam uma diversidade de padrdes ao nivel municipal,
o que remete diretamente para a questdo central da investigacao: existe evidéncia de COP
nos municipios portugueses? A luz da literatura analisada, existem indicios de que os COP
estdo presentes nos municipios portugueses, contudo, a sua intensidade e a forma como se
manifestam em termos despesa total e desagregada serdo avaliadas em funcao de um
conjunto de variaveis explicativas, identificadas na Tabela 2, bem como outras a apresentar

na secgdo seguinte.

Tabela 2 — Fatores condicionantes dos COP em Portugal, por canal orcamental

Fator condicionante Composigao Composigio
Despesa total econémica da funcional da
/ Canal orgamental despesa despesa
Ideologia do
executivo Esquerda () o ©
Regras orgamentais () — —
Limite de mandatos () Corrente(J(r—)), Capital —
Maioria absoluta (0) — —
Transparéncia 0
or¢amental : - -

Legenda: (+) acentua a presenca do COP; (-) atenua a presenca do COP; (0) ndo significativo; (—) nio

analisado

2.3. COP em periodos de crise econémica

Tendo em conta a evidéncia relativa a Portugal apresentada na sec¢do anterior, segundo
a qual os ciclos eleitorais se manifestam através de ajustamentos na despesa total, na sua
composicao e, em alguns casos, no saldo orgamental, importa ainda considerar de que modo
um forte choque macroeconémico, como a crise financeira global de 2008 e a Grande
Recessao de 2009, bem como a crise pandémica da COVID-19, podem alterar os incentivos
e os constrangimentos enfrentados pelos executivos locais em periodo eleitoral. Ao afetarem
a disponibilidade de recursos, a tolerancia do eleitorado a défices publicos, entre outros
fatores, as crises podem atenuar os COP ou fazé-los assumir formas distintas das observadas
em perfodos de normalidade, frequentemente através de alteragdes na composicao da
despesa. Assim, esta sec¢ao analisa inicialmente os resultados associados a crise financeira

global de 2008 e, posteriormente, a evidéncia relativa a crise pandémica, salientando de que
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modo estes episédios poderao ter influenciado a intensidade e a composi¢ao dos COP.
2.3.1. Evidéncia sobre a crise financeira de 2008

Bohn e Veiga (2019) sugerem que, ao nivel municipal, a antecipagao de uma recessao
pode interagir com o calendario eleitoral e modificar o padrao de deterioragao orcamental
observado em anos de elei¢cdes. De forma complementar, Gootjes e/ a/. (2021) salientam que
o periodo p6s-2008 se associa a uma maior disciplina institucional, com regras or¢amentais
mais fortes a reduzirem a margem para ciclos eleitorais, o que torna particularmente relevante
testar se, nos municipios portugueses, a crise financeira alterou a intensidade e a composi¢ao

dos COP.

Bohn e Veiga (2019), ao analisatem o periodo de 1992 a 2014, partem de um
enquadramento em que as autoridades locais, perante uma recessio, enfrentam incentivos
eleitorais para manter o fornecimento de bens publicos locais, em vez de compensar a perda
de receita com uma reducao imediata da oferta destes bens. O contributo central do estudo
consiste em distinguir a resposta a expectativas de recessio em anos eleitorais e nao eleitorais,
mostrando que, em anos eleitorais, os saldos primarios tendem a ser mais desfavoraveis e que
a antecipacao de uma recessao intensifica essa deteriora¢ao, o que ¢ interpretado como uma
tentativa de evitar os custos eleitorais associados a reducao de bens e servicos locais. Em
contraste, fora dos perfodos eleitorais, os resultados sugerem uma resposta de sentido
oposto, mais compativel com uma postura prudente, procurando melhorar o saldo
orcamental antes da desaceleracio econémica se concretizar. Esta assimetria indica que a
crise, ou a sua antecipa¢ao, nao elimina necessariamente os COP, podendo antes alterar o

modo como se combinam prudéncia orgamental e oportunismo eleitoral.

Bohn e Sturm (2021), com base num modelo tedrico e em evidéncia empirica para 74
democracias entre 2000 e 2016, argumentam que as expectativas sobre a conjuntura
condicionam a existéncia de COP em periodos eleitorais e mostram que, quando se antecipa
uma recessao, o efeito expansionista associado as elei¢oes, observado em “tempos normais”,
tende a desaparecer. De acordo com os autores, 0 mecanismo proposto nao implica que o
governo aumente necessariamente o défice em ano eleitoral, mas pressupde a adogao de uma
orienta¢do mais expansionista do que aquela que os eleitores antecipam. A explicagdo tedrica
assenta na distingdo entre défice planeado e défice realizado e num cenario em que os
eleitores subestimam o impacto de uma desaceleragao econdémica sobre o saldo or¢amental,

0 que permite ao incumbente ser mais expansionista do que o esperado sem que tal se
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traduza, inevitavelmente, num agravamento do défice observado no periodo pré-eleitoral.

A crise financeira global pode também influenciar os COP de forma indireta, ao
desencadear reformas institucionais que limitam a margem de atuagao dos incumbentes em
periodos eleitorais. Neste sentido, Gootjes et al. (2021), recorrendo a dados do Fundo
Monetario Internacional sobre regras or¢camentais para uma amostra de 77 pafses entre 1984
e 2015, analisam se regras or¢amentais mais robustas reduzem a margem para manipulacio
eleitoral da politica orcamental. Os autores concluem que regras mais fortes amortecem estes
ciclos e, de um modo geral, estao associadas a saldos or¢camentais mais favoraveis. Este efeito
disciplinador parece intensificar-se apds a crise financeira global, refletindo o reforco e a
disseminacao de regras mais exigentes no periodo pés-crise, sobretudo na UE. Ainda assim,
os testes de robustez indicam que regras fortes também limitam estes ciclos quando a analise
¢ restringida a paises fora da UE. Por fim, os autores assinalam que regras demasiado rigidas
podem incentivar tentativas de contorno através de praticas de “contabilidade criativa”,
sublinhando que o indice utilizado capta sobretudo aspetos de desenho das regras, sem medir

diretamente o grau de aplicagao efetiva.

Janka e Libich (2019), com base numa amostra de 34 paises da OCDE entre 1995 e
2014, adotam uma perspetiva centrada na informagao do eleitorado e mostram que a
ocorréncia de ciclos eleitorais no saldo or¢camental depende do grau de informacao dos
votantes. Em particular, para um grupo de paises com eleitores moderadamente informados,
que inclui, entre outros, Austria, Franga, Alemanha, Japao, Luxemburgo, Reino Unido e
Estados Unidos, os autores encontram evidéncia de ciclos antes de 2008, mas nao apos a
crise financeira global. Estes interpretam esta quebra como compativel com a ideia de
“desatencao racional”’, na medida em que a crise pode ter aumentado os custos de ignorar a
politica orcamental e, assim, reforcado a atengdao publica a défices e divida, reduzindo o
retorno esperado de estratégias de “compra de votos” baseadas em politicas orcamentais
expansionistas. Esta leitura é coerente com Repetto (2018), que mostra que, nos municipios
italianos entre 1999 e 2012, a divulga¢ao mais atempada de informagao or¢amental antes das
eleicoes reduziu a manipulagao pré-eleitoral da despesa, sobretudo em contextos em que 0s
jornais locais facilitavam a transmissio dessa informagao aos eleitores. Em sentido
complementar, Gootjes et al. (2021) mostram que regras orgamentais mais fortes se associam
a political budget cycles menos pronunciados, com um efeito particularmente visivel no periodo

pOs-crise.
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A Tabela 3 sintetiza os fatores condicionantes dos COP associados a crise financeira
de 2008, considerando os efeitos que, na evidéncia analisada nesta sec¢ao, se refletem no

saldo orcamental.

Tabela 3 — Fatores condicionantes dos COP associados a crise financeira de 2008, por canal orcamental

Fator condicionante / Canal
Saldo orgamental
orcamental
Antecipagao de recessio (+)
Expectativas de recessdo ()
Regras orgamentais ©
Grau de informacgao dos eleitores )

Legenda: (+) acentua a presenca do COP; (-) atenua a presenca do COP; (0) ndo significativo; (—) nio

analisado

2.3.2. Evidéncia sobre a crise pandémica da COVID-19

A luz da literatura discutida anteriormente sobre a forma como os choques
macroeconémicos podem interagir com o calendario eleitoral, a crise pandémica da COVID-
19 introduz uma dimensao adicional na analise dos COP. Por um lado, tratou-se de um
choque que exigiu respostas or¢amentais de grande escala e com elevada visibilidade publica,
através de medidas de protecao social (Lokshin ez al, 2024). Por outro lado, no caso
portugugs, a literatura ao nivel municipal tem-se concentrado em ciclos associados as eleicdes
autarquicas em contextos de normalidade, pelo que permanece em aberto a avaliagio de
como o periodo pandémico afetou a intensidade e a composicao desses padroes. A evidéncia
internacional sugere que, mesmo perante um choque sistémico, pode subsistir espago para
reorientagoes eleitorais da politica orcamental, frequentemente materializadas através da

composicao da despesa, como ilustram Lokshin ef a/. (2024).

Lokshin e# al. (2024) analisam a ligacdo entre o ciclo eleitoral e a politica de prote¢ao
social implementada durante a pandemia, recorrendo a dados para 154 pafses em 2020 e
2021, e distinguindo diferentes componentes de despesa social. Em particular, o foco do
estudo incide na composi¢ao do or¢amento de protegdao social associado a COVID-19,
separando a afetacdo a assisténcia social e as medidas de prote¢ao do rendimento dos
programas de manuten¢ao do emprego. Para identificar o efeito do ciclo eleitoral, a estratégia
empirica explora o facto da pandemia ter atingido os paises em fases distintas do calendario

politico e utiliza como variavel principal o nimero de meses desde a ultima eleigao. Os

19



autores argumentam que esta variavel é ortogonal ao inicio do choque, isto ¢, ndo esta
sistematicamente relacionada com o momento em que a pandemia se inicia, uma vez que a

data da dltima elei¢ao precede o choque.

Os resultados de Lokshin ez a/. (2024) indicam que, a medida que aumenta o tempo
decorrido desde a dltima eleigao e, consequentemente, a proxima elei¢ao se aproxima, cresce
a parcela do orcamento de protecao social direcionada para assisténcia social e protecao de
rendimento, a0 mesmo tempo que diminui a parcela afeta a programas de manutenc¢ao do
emprego. Este padriao aponta para que, em contextos de crise, a influéncia do ciclo eleitoral
se reflita maioritariamente na composi¢ao da despesa, e nao tanto no seu montante agregado,
favorecendo instrumentos mais visiveis e facilmente atribuiveis ao incumbente. O estudo
mostra ainda que a relagao entre o ciclo eleitoral e o volume de gastos em assisténcia social
se torna mais nitida em paises com elevada competicao politica, indicando que o grau de
competicao pode condicionar nao sé6 o momento, mas também a magnitude da resposta

orcamental.

Um aspeto adicional salientado por Lokshin ez a/. (2024) diz respeito ao potencial
enviesamento decorrente do adiamento de eleicdes durante a pandemia, o que pode reduzir
a precisao da medida baseada na proximidade da elei¢do que se segue. Quando os autores
excluem da amostra os paises que adiaram as elei¢oes em 2020, o efeito estimado do ciclo
eleitoral sobre a despesa em assisténcia social torna-se mais elevado e estatisticamente
significativo, o que é compativel com a ideia de que alteragdes no calendario eleitoral podem

afetar a identificacao dos political budget cycles.

Num plano distinto, Radityazeni (2024) aborda a pandemia numa perspetiva local,

analisando o comportamento orcamental de governos regionais em torno das elei¢oes locais
. S . 5 . .

na Indonésia e as suas implicacGes para as perdas or¢amentais’. O estudo conclui que existem
COP em anos eleitorais, refletidos numa maior proporcio de despesa em subsidios e em
assisténcia social face aos anos nao eleitorais. Esta interpretagao ¢ coerente com a evidéncia
de Lokshin ez 4/ (2024), no sentido em que, também aqui, os efeitos associados ao ciclo
eleitoral sao identificados em rubricas de elevada visibilidade. Em simultaneo, Radityazeni

(2024) apresenta um resultado que aponta para a possibilidade da pandemia ter alterado

" Radityazeni (2024) refere-se a perdas orgamentais para designar as perdas financeiras identificadas nas
auditorias do Tribunal de Contas da Republica da Indonésia aos governos regionais, correspondendo a
montantes associados a irregularidades na execugdo do or¢amento local que implicam prejuizo para as contas
publicas regionais.
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algumas expressoes do ciclo eleitoral ao mostrar que, no caso das elei¢oes locais realizadas
em 2020, o efeito estimado sobre a variagdo da propor¢io de perdas orcamentais ¢é
estatisticamente significativo e de sinal negativo, ou seja, esta associado a uma propor¢ao
mais baixa do que a observada noutros anos. O autor interpreta este padrao a luz do regime
de execugdao orcamental durante a COVID-19, referindo normas e orientagdes que
privilegiaram a resposta pandémica e exigiram realoca¢Oes de recursos, com a contengao de

componentes como a despesa de capital e certas despesas de bens e servigos.

A Tabela 4 sintetiza os fatores condicionantes dos COP associados a crise pandémica
da COVID-19, com base na evidéncia analisada nesta sec¢ido relativa ao orcamento de
protecao social implementado em resposta a pandemia.

Tabela 4 — Fatores condicionantes dos COP associados ao orcamento de protecao social durante a crise pandémica da

COVID-19, por canal or¢amental

Fator condicionante / Despesa Composigio da
Canal orgamental agregada despesa
Proximidade da elei¢io ) ()
Competigao politica — ()

Legenda: (+) acentua a presenca do COP; (-) atenua a presenca do COP; (0) ndo significativo; (—) nio

analisado

Nota: Na coluna relativa a composicdo da despesa, os sinais referem-se a reorientagdo do orcamento de
3 >
protecio social para assisténcia social e prote¢dao do rendimento, em detrimento dos programas de manutencao

do emprego.

2.4. A influéncia da representagdo feminina nos COP

Tal como foi discutido na secgao anterior, onde choques como a crise financeira e a
pandemia foram analisados como fatores capazes de alterar incentivos, constrangimentos e,
sobretudo, a forma como o ciclo eleitoral se traduz no orcamento, a literatura tem vindo
também a explorar se as caracteristicas pessoais do decisor politico influenciam os COP. Em
particular, a representatividade feminina tem sido considerada um possivel determinante da
intensidade do ciclo e do canal através do qual este se manifesta, seja no saldo or¢amental,
na despesa agregada ou na recomposi¢ao entre rubricas mais ou menos visiveis (Garcia &
Hayo, 2024). No caso portugués, embora a evidéncia municipal indique possiveis padroes
eleitorais na despesa e na sua composi¢ao, permanece por avaliar se a presen¢a de mulheres

em cargos de decisao local esta associada a ciclos e a ciclos distintos, seja por maior ou menor
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disciplina or¢amental, seja por alteragoes no tipo de politicas privilegiadas em contexto

eleitoral (Dollar ez al., 2001).

Garcfa e Hayo (2024), num estudo empirico com dados anuais de 156 municipios da
regiao de Madrid entre 2010 e 2019, exploram esta questao ao relacionarem o género do
responsavel politico no governo local com o comportamento orgamental no periodo
eleitoral, concluindo que a presenca de mulheres em cargos autarquicos nao implica, por si
s6, politicas necessariamente menos oportunistas. Os autores consideram a possibilidade do
ciclo manifestar-se na composi¢ao da despesa, em linha com a ideia de que, quando a
expansao da despesa total é limitada, o oportunismo pode deslocar-se para rubricas
associadas a prestacao de servigos publicos essenciais. Em particular, quando a percentagem
de mulheres no executivo excede 60%, observa-se em anos eleitorais um aumento da despesa
em rubricas mais visfveis e atribufveis a atuacdo municipal, como a seguranca publica e as

infraestruturas rodoviarias.

Em contraste com os resultados de Garcia e Hayo (2024), Accettura e Profeta (2022),
ao analisarem municipios italianos no periodo de 2002 a 2017, apresentam evidéncia
compativel com a hipétese de que a lideranga feminina pode atenuar estratégias oportunistas
quando se considera um desenho empirico que compara situagdes eleitorais muito
semelhantes. Explorando a variagdo associada a eleicbes renhidas, em particular casos em
que um incumbente homem vence por uma margem reduzida face a uma candidata mulher,
os autores encontram uma maior propensao, por parte de homens, para despesa estratégica
e para deterioracdo do saldo or¢amental, o que, por comparagao, ¢ consistente com um
comportamento relativamente mais contido sob lideranga feminina (Accettura & Profeta,
2022). Deste modo, enquanto Garcia e Hayo (2024) sugerem que uma maior presenca
feminina nao implica necessariamente uma reducdo uniforme da ciclicidade, Accettura e
Profeta (2022) indicam que, em contextos de elevada competitividade eleitoral, o género do

decisor pode estar associado a diferencas na intensidade de comportamentos oportunistas.

Uma forma de aproximar estes contributos, seguindo Chauvin e Tricaud (2024) e sem
presumir que a representatividade feminina elimina os ciclos, consiste em trata-la como um
fator que pode redefinir os incentivos eleitorais e, consequentemente, as estratégias
orcamentais adotadas. Partindo da hip6tese de que mulheres em cargos executivos podem
ser alvo de um maior escrutinio, os autores mostram, para municipios brasileiros e com base

na resposta 2 COVID-19 em 2020, que as diferencas por género surgem quando existem
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incentivos de reeleicao. Além disso, esses efeitos tendem a intensificar-se em eleicGes mais
competitivas ¢ em municipios onde é mais provavel a presenga de discrimina¢ao de género

por parte do eleitorado.

Em paralelo, Ordine ¢f a/. (2023) mostram, para municipios italianos entre 1999 e 2009,
que um aumento da representacao feminina no conselho esta relacionado com uma redugao
da despesa total, especialmente em dominios frequentemente relacionados com COP, como
a construcao e a manuten¢ao de estradas, a iluminagao publica e a recolha de residuos. Em
contrapartida, areas mais ligadas a necessidades femininas, como o bem-estar social, a
educacio e a cultura, permanecem relativamente resguardadas, apontando para uma
recomposicao setorial do or¢amento, em vez de uma contracio uniforme em todas as
rubricas. Renzullo (2024) encontra ainda que, em eleicbes municipais italianas entre 2002 e
2015, as autarcas recandidatas tendem a reduzir a despesa em creches quando a competi¢ao
eleitoral se intensifica, sendo esta diferenca mais acentuada nos anos pré-eleitorais e eleitorais.
Um padrao semelhante estende-se a outros servigos sensiveis ao género, como as cantinas
escolares e os equipamentos desportivos, o que o estudo interpreta como um

comportamento estratégico em contexto de maior pressao eleitoral.

Noutra perspetiva, Dollar e# a/. (2001), com base numa amostra de mais de 100 paises
para 1985, 1990 e 1995°, encontram que uma maior representacio feminina no parlamento
esta associada a niveis de corrupgio inferiores, indicando que a presen¢a de mulheres possa
estar relacionada, em média, com um ambiente politico mais disciplinado. Numa perspetiva
complementar, Gangadharan e# a/. (2019), no contexto rural indiano entre junho de 2014 e
mar¢o de 2015, indicam que o impacto da lideranca feminina pode depender do contexto
em que as decisoras atuam, sublinhando que as caracteristicas do ambiente social podem
moldar o comportamento e a eficacia de lideres mulheres. Esta dependéncia do contexto
ajuda a enquadrar os resultados de Hessami e Fonseca (2020), que, numa revisao da literatura
sobre paises em desenvolvimento e desenvolvidos, mostram que os efeitos da representacao
feminina variam entre pafses. Estes reportam evidéncia de que, em economias em
desenvolvimento, uma maior representagdo feminina esta relacionada com uma melhor
provisao de bens publicos no setor da saude e da educagdo, enquanto em economias

desenvolvidas, essa representagao nao se traduz em alteragdes das politicas publicas quando

8 A utilizacio destes trés anos decorte da disponibilidade simultinea das varidveis relativas a representagio
feminina no patlamento e ao indice de corrup¢io, que os autores identificam apenas para 1985, 1990 e 1995.
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avaliadas através de padroes de despesa.

A Tabela 5 sintetiza os fatores condicionantes dos COP associados a representagao
feminina, com base na evidéncia analisada nesta sec¢ao e distinguindo os canais orgamentais
referidos no texto.

Tabela 5 — Fatores condicionantes dos COP associados a representacao feminina, por canal orcamental

Fator condicionante / Saldo Composigdo
Despesa total .
Canal or¢amental or¢gamental funcional da despesa
~ .. Seguranca publica e
Representagio feminina %Efraeitrituras
no executivo municipal o
rodoviarias (+)
Lideranga feminina ©) — _

Estradas, iluminacao

Representagdo feminina 0
B publica e residuos (-)

no conselho municipal

Legenda: (+) acentua a presenca do COP; (-) atenua a presenca do COP; (0) ndo significativo; (—) nio

analisado

Nota: Na coluna relativa a composi¢do funcional da despesa, os sinais dizem respeito apenas as rubricas

explicitamente identificadas nos estudos analisados nesta sec¢io.
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3. Metodologia

3.1. Desenho de investigagio e estratégia empirica

A metodologia proposta inspira-se, em termos gerais, no desenho econométrico de
Bohn e Veiga (2019), na medida em que recorre a dados em painel ao nivel municipal para
analisar a relacdo entre o calendario eleitoral e a evolucio das variaveis orcamentais. A
presente dissertacio parte, assim, de uma abordagem ja aplicada ao estudo dos COP nos
municipios portugueses, procurando aprofunda-la em trés dimensodes principais. Em
primeiro lugar, utiliza-se uma amostra temporal mais ampla, cobrindo o periodo de 1979 a
2025. Em segundo lugar, considera-se explicitamente o papel de diferentes periodos de crise
na intensidade dos COP. Em terceiro lugar, introduz-se a dimensio da representagio
feminina, de modo a avaliar se a presenca de uma mulher na presidéncia da ciamara municipal
esta associada a padrOes distintos de comportamento or¢amental em torno dos anos

eleitorais.

O recurso a dados em painel ao nivel municipio-ano permite acompanhar a evolu¢ao
da despesa municipal ao longo do tempo e entre municipios. Esta op¢ao metodolédgica é
adequada ao objetivo do estudo, uma vez que permite explorar a variagdo da despesa em
torno dos diferentes momentos do ciclo eleitoral, tendo em conta a heterogeneidade
existente entre municipios. Deste modo, a analise procura identificar se a despesa municipal
apresenta um comportamento sistematicamente distinto em anos eleitorais, pré-eleitorais ou
pos-eleitorais, bem como se esse comportamento varia em fun¢iao de contextos econémicos

e politicos especificos.

Empiricamente, a analise desenvolve-se a partir de duas amostras complementares,
abrangendo os 308 municipios portugueses. A amostra principal, relativa ao periodo de 1979
a 2025, permite testar a existéncia de COP num horizonte temporal longo, que inclui varios
ciclos eleitorais autarquicos. Para esta amostra estao disponiveis as variaveis dependentes
relativas a despesa municipal, as variaveis explicativas centrais associadas ao calendario
eleitoral e aos periodos de crise, a dummy presidente mulher e a variavel de controlo relativa

a ideologia do executivo.

Complementarmente, ¢ utilizada uma subamostra para o perfodo de 2004 a 2025, na
qual é possivel incorporar um conjunto adicional de variaveis de controlo e aprofundar a

analise da representagao feminina. Esta subamostra inclui, para além das variaveis utilizadas
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na amostra principal, informagio relativa as regras or¢camentais, ao limite de mandatos e as
caracteristicas estruturais dos municipios, nomeadamente a densidade populacional, o racio
de dependéncia demografica e o VAB per capita (Mair & Mosler, 2025; Pereira, 2021).
Adicionalmente, permite considerar outras dimensdes da representacio feminina,
designadamente a propor¢ao de mulheres no conjunto de vereadores e a propor¢ao de

mulheres na assembleia municipal.
3.2. Dados, fontes e tratamento da informacgao

A base de dados utilizada nesta dissertagdio combina informagio proveniente de
diferentes fontes, de acordo com a natureza das variaveis consideradas. A identificacao
detalhada das fontes utilizadas, respetivas ligagdes de acesso e periodo de cobertura de cada

variavel é apresentada na Tabela A.1 do Anexo A.

Quanto a despesa municipal, a informagao foi obtida a partir de duas fontes principais.
Para o periodo anterior a 2000, foram utilizados os dados cedidos por Linda Veiga,
construidos a partir da informagdo financeira histoérica dos municipios portugueses e
consistentes com o procedimento descrito em Veiga e Veiga (2007). Nesse artigo, os dados
das contas municipais foram recolhidos a partir da publica¢do anual Financas Municipais, da
Direcao-Geral das Autarquias Locais (DGAL), disponivel para 1979-1983 e 1986-2001,
sendo a auséncia de informagao para 1984 e 1985 parcialmente colmatada através das contas
oficiais dos municipios, com 182 observacdes em 1984 e 189 em 1985. Esta opcao justifica-
se pela reduzida legibilidade de parte das publicagdes historicas digitalizadas da DGAL, o
que poderia comprometer a fiabilidade da recolha manual. No perfodo mais recente, a
informagao financeira foi recolhida diretamente a partir da DGAL. Para 2010-2019, a
despesa municipal foi medida através da rubrica dos compromissos do exercicio, em vez da
despesa paga, por se considerar que os compromissos refletem de forma mais proxima o
momento em que a despesa é assumida pelo municipio e se torna conhecida pelos potenciais

beneficiarios, independentemente de ja se encontrar ou nao liquidada.

Relativamente a 2025, uma vez que os dados da despesa municipal ainda nao se
encontravam disponiveis, este foi estimado com base numa taxa de crescimento anual. Esta
taxa foi calculada a partir da varia¢ao da despesa executada do Governo Central entre 2024

e 2025, de acordo com a seguinte expressio:

Despesa$&,s
GC -1 (1>
Despesayys,

92025 = (
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em que Desvesa$S, - e Despesa$t,, correspondem a despesa executada do Governo
q 2025 2024 P p

Central nos respetivos anos. Posteriormente, esta taxa foi aplicada a despesa municipal

observada em 2024, permitindo  obter uma  estimativa  para  2025:
Despesa, z0z5 = Despesa;zoza X (1 + g2025) 2

em que [ identifica o municipio. Dado que este procedimento assenta numa
aproximagao, a sensibilidade dos resultados ao tratamento do ano de 2025 sera avaliada nos

testes de robustez.

Nos anos anteriores a 2000, os valores da despesa municipal encontravam-se
originalmente expressos em contos, tendo sido convertidos para euros na base de dados
cedida por Linda Veiga. Para garantir transparéncia metodologica, importa explicitar que esta
conversao assenta na taxa de conversio irrevogavel entre o escudo portugués e o euro,
segundo a qual 1 euro corresponde a 200,482 escudos. Assim, quando os valores se

encontram expressos em contos, a conversao para euros pode ser representada por:

Despesaf?™%S %1000
Despesaf, = L 3)
. 200,482

em que [ identifica o municipio e t o ano. Esta conversio permite uniformizar a

unidade monetaria da série, mas nao corrige a evolucao dos precos ao longo do tempo.

Por esse motivo, a despesa municipal foi posteriormente convertida de valores
nominais para valores reais, com o objetivo de assegurar a comparabilidade temporal das
variaveis dependentes e eliminar o efeito da inflagao. Para tal, utilizou-se o deflator implicito
do PIB, obtido a partir da série “Deflator da despesa — produto interno bruto — taxa de
varia¢ao anual”, disponibilizada pelo portal estatistico do Banco de Portugal. A utilizagao
deste deflator é considerada mais adequada do que o Indice de Precos no Consumidor (IPC)
para deflacionar agregados de despesa publica, uma vez que o IPC reflete a evolucdo dos
precos do cabaz de consumo das familias, enquanto o deflator do PIB corresponde a um
indice de pregos implicito que mede a evolu¢ao média dos precos na economia (Church,

2016).

A partir da taxa de variagao anual do deflator do PIB, construiu-se uma série em indice
com base 1979=100, por ser este o ano inicial do perfodo analisado. O indice foi obtido por

acumulagao sucessiva das taxas de varia¢ao anuais, de acordo com a seguinte expressao:

e = Iy x (14 25) 4

100
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em que I; corresponde ao indice do deflator no ano t, I;_; ao indice do ano anterior
e g; a taxa de variacdo anual do deflator do PIB. Considerando 1979 como ano-base, tem-se
L1979 = 100. Posteriormente, a despesa nominal foi convertida em despesa real através da

seguinte formula:

Despesa nominal;js

1¢/100 S

Despesareal;; =

Apbs a conversio para valores reais, as variaveis de despesa utilizadas como variaveis
dependentes foram expressas em logaritmo natural. Esta transformacao permite reduzir a
assimetria das séries e interpretar os coeficientes estimados, de forma aproximada, como

variagoes percentuais. O VAB per capita foi, de igual forma, convertido para valores reais.

Os dados sobre o calendario eleitoral sio obtidos junto da Comissio Nacional de
Eleicbes (CNE), permitindo identificar os anos pré-eleitorais, eleitorais e pos-eleitorais. Por
sua vez, as variaveis de crise resultam da identificacio dos principais episédios recessivos
ocorridos no periodo em analise, com base na cronologia proposta pelo Comité de Datagao
dos Ciclos Econémicos Portugueses em Aguiar-Conraria et al. (2023), distinguindo-se a crise
financeira, a crise da divida soberana e a crise pandémica. A delimitagao anual destes periodos
tem ainda em conta os dados trimestrais do PIB real disponibilizados pelo Instituto Nacional
de Estatistica (INE), considerando-se os anos em que o PIB real diminuiu em, pelo menos,
um dos trimestres do periodo de crise correspondente. A dummy presidente mulher e a
variavel de controlo referente a ideologia do executivo sio construidas a partir da informagao
eleitoral disponibilizada pela CNE e pela Secretaria-Geral do Ministério da Administragao

Interna (SGMALI).

Para o periodo de 2004 a 2025, os controlos institucionais incluem as regras
orcamentais, obtidas a partir da Fiscal Rules Database da UE, e o limite de mandatos, recolhido
no portal da SGMAI. As caracteristicas estruturais dos municipios, obtidas junto do INE,
incluem a densidade populacional, o racio de dependéncia demografica e o VAB per capita.
Sempre que as séries estatisticas se encontravam disponibilizadas segundo diferentes versdes
da Nomenclatura das Unidades Territoriais para Fins Estatisticos, procedeu-se a
harmonizagdo do enquadramento territorial, sem alteragdo dos valores observados ao nivel
municipal. Na auséncia de informacao observada para 2025, estas variaveis estruturais foram
aproximadas pelos valores observados em 2024, dada a sua natureza relativamente estrutural

e o seu papel enquanto variaveis de controlo. Por fim, as medidas adicionais de representagao
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feminina sdo construidas a partir das mesmas fontes eleitorais anteriormente referidas.
3.3. Operacionalizagio das variaveis

As variaveis utilizadas no modelo econométrico sio organizadas em trés grupos

principais, correspondentes as variaveis dependentes, independentes e de controlo.

No grupo das variaveis dependentes, consideram-se o logaritmo da despesa municipal

total, da despesa corrente e da despesa de capital, todas expressas em termos reais.

No conjunto das variaveis independentes, incluem-se as variaveis eleitorais, as variaveis
de crise e as medidas de representacdo feminina. As variaveis eleitorais sio operacionalizadas
através de trés dummies anuais, que identificam, respetivamente, os anos pré-eleitorais,

eleitorais e pos-eleitorais.

Também codificadas como dummmies anuais, as variaveis de crise assumem o valor 1 nos
respetivos periodos de crise e 0 nos restantes anos. A crise financeira corresponde aos anos
de 2008 e 2009; a crise da divida soberana, ao periodo de 2011 a 2013; e a crise COVID-19,
aos anos de 2020 e 2021.

No que respeita a representacio feminina, a amostra principal utiliza a dummy
presidente mulher, que assume o valor 1 quando a presidéncia da camara municipal é exercida
por uma mulher e 0 caso contrario, em linha com a literatura que analisa a relagao entre
género e COP, nomeadamente Garcia e Hayo (2024). Na subamostra de 2004 a 2025, esta
dimensdo é complementada com a propor¢iao de mulheres no conjunto de vereadores e na
assembleia municipal.” Dado que a analise ¢ anual e que as eleicdes autirquicas ocorrem no
final do ano, (desde 2005, tém-se realizado no final de setembro ou no inicio de outubro),
cada ano civil é associado a composicido dos 6rgaos municipais em fungoes durante a maior
parte desse ano. Assim, os valores resultantes de cada elei¢do autirquica sao imputados a

partir do ano seguinte e mantém-se constantes ao longo do respetivo mandato.

Por fim, no grupo das variaveis de controlo, considera-se, em primeiro lugar, a
ideologia do executivo. Esta variavel é construida a partir da filiacio politica do presidente
da camara municipal, seguindo Veiga e Veiga (2007) e Bohn e Veiga (2019). Para esse efeito,

sao consideradas trés dummies, correspondentes a direita, ao centro e aos independentes,

% Estas proporgoes sio reescaladas em unidades de 10 pontos percentuais, de modo a facilitar a leitura dos
coeficientes estimados. Assim, cada unidade adicional corresponde a um aumento de 10 pontos percentuais
na representa¢io feminina.
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sendo a esquerda a categoria de referéncia. Tal como nas variaveis de representagao feminina,
a classificacdo ideoldgica resultante de cada elei¢ao autarquica é imputada a partir do ano

seguinte e mantida constante ao longo do respetivo mandato.

Ainda no grupo das variaveis de controlo, na subamostra de 2004 a 2025, sio
incorporados controlos institucionais e estruturais. A variavel regras orgamentais ¢é
construida como variavel categorica, procurando refletir a intensidade do enquadramento
institucional aplicavel ao setor local, em linha com Mair e Mosler (2025). O wvalor 1
corresponde a existéncia de uma regra or¢amental local sem mecanismo sancionatério; o
valor 2 identifica uma regra local com mecanismo automatico de san¢ao; e o valor 3
corresponde a um regime reforgado, com regra da divida e regra de equilibrio or¢amental
local, ambas com corre¢io e san¢do automatica. A variavel limite de mandatos segue Pereira
(2021), assumindo o valor 1 no ano em que o presidente da camara municipal esta legalmente
impedido de se recandidatar e nos quatro anos imediatamente anteriores, de modo a

identificar todo o dltimo mandato legal do autarca.

A estes controlos acrescem a densidade populacional, o racio de dependéncia
demografica e o VAB per capita real. A inclusao da densidade populacional e do racio de
dependéncia demografica segue a logica de Veiga e Veiga (2007), permitindo controlar
diferencas na dimensio, estrutura demografica e necessidades potenciais de despesa dos
municipios. O VAB per capita, em linha com Bohn e Veiga (2019), ¢ utilizado como indicador
do nivel de atividade econémica local, dada a auséncia de dados do PIB ao nivel municipal.
Operacionalmente, a densidade populacional é expressa em milhares de habitantes por
quilémetro quadrado; o racio de dependéncia demografica mede a relagdo entre a populaciao
potencialmente dependente, isto é, os individuos com menos de 15 anos e com 65 ou mais
anos, e a populacio em idade ativa, entre os 15 e os 64 anos; e o VAB per capita corresponde

a divisao do VAB municipal pela populagio residente, sendo expresso em milhares de euros.

A Tabela 6 apresenta as estatisticas descritivas das principais variaveis utilizadas na
analise empirica, sendo de elaboragao propria e tendo sido produzida, tal como as restantes
tabelas de resultados empiricos apresentadas nas secgoes seguintes, com recurso ao software
Stata 18. O Painel A reporta as variaveis disponiveis para a amostra total, enquanto o Painel
B apresenta as variaveis adicionais utilizadas na subamostra. No caso das variaveis dummy, a

média corresponde a proporcao de observagdes em que a variavel assume o valor 1.
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Painel A. Amostra total

Tabela 6 — Estatisticas descritivas

Vartidveis N7de Média Desvio- Min Mix
observagoes padrao
In_desp_total 13911 13.752 0.916 11.071 18.011
In_desp_corrente 13911 13.117 1.051 9.559 17.610
In_desp_capital 13916 12.872 0.909 9.683 17.376
Ano pré-eleitoral 14476 0.255 0.436 0.000 1.000
Ano eleitoral 14476 0.277 0.447 0.000 1.000
Ano pés-eleitoral 14476 0.255 0.436 0.000 1.000
Presidente de direita 14406 0.465 0.499 0.000 1.000
Presidente 14406 0.019 0.135 0.000 1.000
independente
Presidente de centro 14406 0.003 0.053 0.000 1.000
Crise financeira 14476 0.043 0.202 0.000 1.000
Crise da divida 14476 0.064 0.244 0.000 1.000
soberana
Crise COVID-19 14476 0.043 0.202 0.000 1.000
Presidente mulher 14406 0.049 0.216 0.000 1.000
Painel B. Subamostra, 2004-2025 (varidveis adicionais)
Variaveis N?de Média Desvio- Min Max
observacoes padrio
Limite de mandatos 6710 0.282 0.450 0.000 1.000
Regra orcamental: 6712 0.137 0.343 0.000 1.000
categoria 1
categoria 2 6712 0.318 0.466 0.000 1.000
categoria 3 6712 0.545 0.498 0.000 1.000
Densidade 6710 0.299 0.822 0.004 7.637
populacional
Racio de dependéncia 6710 0.617 0.133 0.373 1.218
demografica
VAB per capita 6710 0.371 0.305 -0.224 3.873
Mulheres no 6710 24.675 14.816 0.000 100.000
executivo munic. (%0)
Mulheres na 6710 29.749 10.546 0.000 73.333

assembleia munic. (%)

3.4. Modelo econométrico

Tendo em conta o desenho de investigacio descrito anteriormente, a estimagao

econométrica assenta em modelos de dados em painel com efeitos fixos. A especificagao

base procura testar se a despesa municipal apresenta um comportamento distinto em torno

das elei¢bes autarquicas, controlando caracteristicas niao observadas e constantes dos

31



municipios, bem como choques comuns a cada ciclo eleitoral.
A especificagao principal ¢ definida do seguinte modo:

Vit = a; + A. + piPreEleitoral, + f,Eleitoral, + f3PosEleitoral, + y'X; + ;¢
©)

em que Y; ¢ representa, alternadamente, o logaritmo da despesa municipal total, da
despesa corrente e da despesa de capital, em termos reais, para o municipio i no ano t. As
variaveis PreEleitoral,, Eleitoral, e PosEleitoral, identificam, respetivamente, os anos
pré-eleitorais, eleitorais e pos-eleitorais. O parametro @; corresponde aos efeitos fixos de
municipio, que captam fatores especificos de cada municipio e invariantes no tempo. Por sua
vez, A, representa efeitos fixos de ciclo eleitoral, definidos de acordo com o ciclo autarquico
em que cada ano se insere. Esta opcdo permite controlar fatores comuns aos municipios
dentro de cada ciclo, preservando a identificacio dos efeitos associados aos diferentes
momentos do calendario eleitoral. O vetor X;, inclui os controlos descritos na secgao

anterior, cuja composigao varia consoante se considere a amostra total ou a subamostra de

2004 a 2025.

Os coeficientes f1, B, e B3 sdo centrais para avaliar a existéncia de COP. Coeficientes
positivos nos anos pré-eleitorais ou eleitorais sao interpretados como evidéncia compativel
com uma expansio da despesa associada ao calendario eleitoral. Por sua vez, um coeficiente
negativo no ano pos-eleitoral pode sugerir um ajustamento posterior da despesa, apos a

eventual expansio ocorrida antes ou durante o ano eleitoral.

Para analisar se os perfodos de crise alteram a intensidade dos ciclos, a especificagao
base ¢é alargada através da inclusao de termos de interacdo entre as variaveis eleitorais e as

dummiies de crise:"’
Yie = a; + A. + By PreEleitoral, + B,Eleitoral, + p3PosEleitoral,
+ Xk Pk Crisey; + Dk 61k(PreEleitoraltxCrisek‘t)

+ Xk 62k(Eleitoralt><Crisek‘t) Ty Xie + & (7

em que Crisey, identifica o episédio de crise k no ano t, sendo k correspondente,

10 As interagdes sio estimadas apenas para os anos pré-eleitorais e eleitorais, por corresponderem aos
momentos em que 0s incentivos oportunistas sio teoricamente mais relevantes.
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alternadamente, a crise financeira global, a crise da divida soberana e a crise pandémica da
COVID-19. Os coeficientes py, refletem a associa¢ao de cada periodo de crise com a despesa
municipal, enquanto 81 e 83, medem a diferenca do efeito pré-cleitoral e eleitoral sobre a
despesa municipal em periodos de crise, relativamente a periodos de normalidade. Um
coeficiente positivo numa interacao entre ano eleitoral e crise sugere uma intensificaciao da
expansao eleitoral nesse contexto, enquanto um coeficiente negativo aponta para a sua
atenuacao. Dado que as crises sao definidas ao nivel nacional e variam apenas no tempo, a

analise centra-se sobretudo nos termos de interacio.

A representacao feminina é analisada através de duas formulagoes complementares.
Em primeiro lugar, considera-se a interacao entre os anos pré-eleitorais e eleitorais e a dummy

presidente mulher, disponivel para a amostra total:

Yi¢ = a; + A. + p1PreEleitoral, + p,Eleitoral, + p3PosEleitoral, + nMulher; ;

!
+ Hl(PreEleitoraltxMulheri,t) + HZ(EleitoraltxMulheri,t) Ty X+ & ®)

em que Mulher;, assume o valor 1 quando a presidéncia da cimara municipal é
exercida por uma mulher e 0 caso contrario. O coeficiente 1) representa a diferenga média de
despesa associada a presidéncia feminina, enquanto 8; e 8, permitem avaliar se os
municipios liderados por mulheres apresentam padroes distintos de despesa em periodos

pré-eleitorais e eleitorais.

Em segundo lugar, para a subamostra de 2004 a 2025, a analise é aprofundada através da

proporc¢ao de mulheres no executivo municipal e na assembleia municipal:

Yie = a; + A. + By PreEleitoral, + p,Eleitoral, + p3PosEleitoral,

+ lpRepFemi,t + ¢1(PreEleitoralthepFemi,t) + ¢2(EleitoralthepFemi,t)

+ y’Xi,t + gi,t (9)

em que RepFem, ; representa, alternadamente, a propor¢ao de mulheres no executivo
municipal e na assembleia municipal. O coeficiente ¥ traduz a relagio média entre a
proporc¢io de mulheres no 6rgio considerado e a despesa municipal, enquanto ¢ ¢ ¢,
permitem avaliar se essa propor¢ao se relaciona com diferencgas na despesa em periodos pré-
eleitorais e eleitorais. Esta formulagao permite, assim, analisar se a presenca feminina nos

6rgaos municipals esta associada a uma intensificagao, atenuagao ou alteragdo da composi¢ao
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dos ciclos eleitorais da despesa.

Em todas as estimagdes com efeitos fixos, os erros-padrao sao clusterizados ao nivel do
municipio, de modo a ter em conta a possibilidade de heteroscedasticidade e correlagao serial

dentro de cada unidade municipal.
3.5. Testes de robustez

Relativamente a robustez dos resultados, esta ¢ avaliada através de um conjunto de
especificagdes alternativas que permitem testar a sensibilidade da evidéncia obtida a

diferentes op¢oes metodologicas.

Em primeiro lugar, replica-se o modelo principal excluindo o ano de 2025, uma vez
que os valores da despesa municipal relativos a esse ano resultam de uma estimativa e nao de
valores apurados, permitindo este exercicio verificar se os resultados sao influenciados pela

inclusao do ultimo ano da amostra.

Em segundo lugar, sao utilizados erros-padrao custerizados simultaneamente por
municipio e por ano. Esta op¢ao permite avaliar a sensibilidade da inferéncia estatistica a
existéncia de correlagdo nao apenas dentro de cada municipio ao longo do tempo, mas

também entre municipios no mesmo ano, em resultado de choques comuns.

Em terceiro lugar, a variavel dependente ¢ medida através da despesa paga, em
alternativa aos compromissos do exercicio. Embora a especificagao principal utilize os
compromissos por estes refletirem de forma mais proxima o momento em que a despesa ¢
assumida pelo municipio, este teste permite avaliar se os resultados dependem da medida

orcamental selecionada.

Por fim, estima-se um modelo dinamico recorrendo ao Systenz Generalized Method of
Moments (Systemr GMM), incluindo a variavel dependente desfasada como regressor. Esta
abordagem ¢ utilizada apenas como teste de robustez, uma vez que a analise principal assenta
nos modelos de efeitos fixos. A leitura destes resultados tem em conta os testes de
autocorrelacao de segunda ordem, a validade dos instrumentos, bem como o numero de

instrumentos utilizados.
3.6. Limitagdes metodoldgicas

A estratégia empirica adotada deve ser interpretada tendo em conta algumas limitagoes

decorrentes da disponibilidade e da natureza dos dados. Desde logo, a utilizagaio de duas
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amostras complementares resulta da impossibilidade de observar todas as varidveis para a
totalidade do petriodo analisado. Como referido anteriormente, a amostra longa permite
testar a existéncia de COP num horizonte temporal alargado, enquanto a subamostra de 2004
a 2025 possibilita a inclusio de controlos adicionais e medidas mais detalhadas de
representacdo feminina. Esta estratégia permite conciliar amplitude temporal e maior detalhe
explicativo, embora implique alguma cautela na comparacdo direta entre especificagdes

estimadas sobre perfodos distintos.

Outra limitagao prende-se com o tratamento do ano de 2025. Uma vez que os dados
da despesa municipal ainda nao se encontravam disponiveis, os valores utilizados para esse
ano resultam de uma estimativa. A sua inclusao ¢ relevante por corresponder a um ano de
eleicbes autarquicas, mas exige prudéncia na leitura dos resultados. Por esse motivo, a

sensibilidade das estimac¢oes a inclusao de 2025 é avaliada nos testes de robustez.

Acresce que a analise assenta em dados anuais, o que impede a identificagao precisa do
momento em que as decisoes de despesa sao tomadas e da delimitagao intra-anual dos
periodos de crise. Esta limitagao ¢é particularmente relevante em perfodos eleitorais, uma vez
que eventuals ajustamentos oportunistas podem ocorrer em meses especificos anteriores ao
ato eleitoral, mas também em episédios de crise, que podem iniciar-se, intensificar-se ou

dissipar-se em trimestres especificos e nao coincidir integralmente com o ano civil.

Por dltimo, a inexisténcia de dados ao nivel funcional para o periodo analisado
condiciona a avaliagio da composicio da despesa municipal. Embora essa classificacdo
permitisse identificar com maior detalhe as areas em que os COP se manifestam, a analise
centra-se na classificagio econdémica da despesa, assegurando uma série comparavel ao longo
do tempo. Consequentemente, torna-se possivel estudar a evolugdao agregada e econémica

da despesa, mas nio identificar plenamente os mecanismos funcionais subjacentes aos COP.
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4. Analise e discussao dos resultados

A apresentagao dos resultados organiza-se em trés etapas. Inicialmente, testa-se a
existencia de COP nos municipios portugueses, com base na amostra total, procurando
identificar se a despesa municipal apresenta padrOes sistematicamente distintos em torno dos
anos eleitorais. De seguida, avalia-se a robustez dos resultados principais, bem como a
sensibilidade da evidéncia a restricdo da amostra ao periodo de 2004 a 2025. Numa fase final,
analisam-se os fatores suscetiveis de condicionar a intensidade e a composi¢ao dos COP, com

particular atencao aos periodos de crise e a representacao feminina nos 6rgaos municipais.
4.1. Evidéncia principal de COP

A Tabela 7 apresenta os resultados da especificagao principal estimada para a amostra
total. A variavel dependente corresponde, alternadamente, ao logaritmo da despesa total,
corrente e de capital, medidas através dos compromissos do exercicio. Tal como definido na
metodologia, a especificacao inclui efeitos fixos de municipio e de ciclo eleitoral, controlos

para a ideologia do executivo e erros-padrio clusterizados ao nivel do municipio.

Tabela 7 — Evidéncia principal de COP

Unidade de 1) (2) (3)
medida: euros In_desp_total In_desp_corrente In_desp_capital
Ano pré-cleitoral 0.007 0.014™ -0.015™
(0.005) (0.002) (0.007)
Ano eleitoral 0.064™ 0.072™ 0.054™
(0.005) (0.003) (0.008)
Ano pbs-eleitoral -0.036™" -0.054™" -0.021™
(0.004) (0.002) (0.000)
Presidente de 0.006 -0.005 0.016
direita (0.012) (0.013) (0.018)
Presidente 0.028 0.003 0.026
independente (0.039) (0.047) (0.049)
Presidente de 0.032 0.069 -0.040
centro (0.060) (0.055) (0.067)
Observacdes 13902 13902 13907
R? ajustado 0.932 0.938 0.826

Nota: A constante é omitida por economia de espago.

*, *% ¢ *+* indicam significincia estatistica aos niveis de 10%, 5% e 1%, respetivamente.
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Os valores do R? ajustado sio elevados nas trés especificagdes, sugerindo que os
modelos explicam uma propor¢ao substancial da variagao da despesa municipal, sobretudo
nas especificagoes relativas a despesa total e a despesa corrente. Ainda assim, a interpretacao
dos resultados centra-se nos coeficientes associados ao calendario eleitoral, uma vez que estes

permitem responder diretamente a questao de investigagao.

Neste sentido, os resultados permitem responder afirmativamente a questdo central,
uma vez que existe evidéncia de COP nos municipios portugueses. Esta evidéncia concentra-
se sobretudo no ano eleitoral, em que os coeficientes sio positivos e estatisticamente
significativos nas trés categorias de despesa. Mantidos constantes os restantes fatores
incluidos no modelo, os municipios aumentam a despesa em anos de elei¢bes autarquicas
relativamente aos restantes anos do ciclo. Em termos aproximados, o coeficiente de 0,064 na
despesa total corresponde a um aumento de cerca de 6,4%, enquanto os coeficientes de 0,072
e 0,054 sugerem aumentos de 7,2% na despesa corrente e 5,4% na despesa de capital,
respetivamente. Embora estes valores devam ser interpretados como aproximagdes, dada a
utilizacdo de variaveis em logaritmo, a sua magnitude é economicamente relevante e indica

que o comportamento eleitoral nao se limita a variagoes residuais da despesa municipal.

A expansio observada no ano eleitoral ndo se restringe a uma unica componente da
despesa. O efeito positivo na despesa corrente, que apresenta o coeficiente mais elevado,
sugere que os municipios podem recorrer a rubricas com efeitos mais imediatos ou mais
facilmente percecionados pelos eleitores. Em simultaneo, o aumento significativo da despesa
de capital indica que o investimento continua a desempenhar um papel relevante na dinamica
eleitoral. Esta combinacdo é consistente com a literatura sobre COP, segundo a qual os
incumbentes podem utilizar a politica orgamental de forma estratégica em periodos proximos
das elei¢bes. Em particular, o aumento da despesa corrente é compativel com a evidéncia de
Veiga e Veiga (2007), que identificam alteracbes na despesa municipal em periodos pré-
eleitorais nos municipios portugueses. Por sua vez, o efeito positivo na despesa de capital
aproxima-se da interpretacao de Baleiras e Costa (2004), segundo a qual os executivos locais

tém incentivos para concentrar investimento visivel em momentos préximos do ato eleitoral.

Em contraste com o ano eleitoral, a evidéncia relativa ao ano pré-eleitoral é menos
linear. O coeficiente associado a despesa total é positivo, mas nao estatisticamente
significativo, pelo que nao permite concluir pela existéncia de uma expansio agregada

robusta no ano anterior a eleicio. Ainda assim, a despesa corrente aumenta de forma
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estatisticamente significativa, enquanto a despesa de capital diminui. Este padrao, em linha
com a evidéncia de Fernandes (2015) para o governo central portugués, sugere que, antes do
ano eleitoral, podera ocorrer uma recomposi¢ao da despesa, com maior peso da componente
corrente ¢ menor da componente de capital. Assim, a evidéncia pré-eleitoral deve ser
interpretada com prudéncia, pois nao aponta para uma expansao generalizada da despesa,

mas sugere que alguns ajustamentos podem iniciar-se antes do ano eleitoral.

A interpretacao de um ciclo eleitoral da despesa ¢ reforcada pelos resultados relativos
ao ano pos-eleitoral. Os coeficientes sio negativos e estatisticamente significativos nas trés
especificagoes, sugerindo uma reducao da despesa apds o ano eleitoral. Em termos
aproximados, a despesa total diminui cerca de 3,6%, a despesa corrente cerca de 5,4% e a
despesa de capital cerca de 2,1%, ceteris paribus. Este ajustamento posterior € relevante porque,
se o aumento observado no ano eleitoral refletisse apenas uma tendéncia geral de
crescimento, ndo seria expectavel uma diminui¢ao sistematica no ano seguinte. A combinagio
entre expansao eleitoral e reducao pods-eleitoral sugere, pelo contrario, uma deslocacao
temporal da despesa, a semelhanc¢a do observado por Rodrigues (2021), na medida em que
os municipios concentram parte da execucao or¢camental no perfodo eleitoral e reduzem a

despesa apds esse momento.

Por fim, os controlos relativos a ideologia do executivo ndo apresentam coeficientes
estatisticamente significativos na especificagao principal. Uma vez considerados os efeitos
fixos de municipio e de ciclo eleitoral, a orientagao politica do presidente da camara nao surge
como determinante robusto da despesa municipal neste modelo. Tal evidéncia contrasta
parcialmente com Veiga e Veiga (2007), que identificam ciclos mais pronunciados sob
executivos de esquerda, mas aproxima-se da leitura de Castro e Martins (20106), segundo a
qual os efeitos associados a orientagdo partidaria tendem a ser menos expressivos do que os
ajustamentos orcamentais ligados ao calendario eleitoral. No presente caso, a evidéncia
aponta sobretudo para uma légica eleitoral comum aos incumbentes, independentemente da

orientag¢ao ideoldgica considerada.

Antes de avangar para a analise dos fatores que podem condicionar os COP, importa

avaliar a robustez da evidéncia principal.
4.2. Robustez dos resultados principais

A robustez dos resultados principais é avaliada através dos testes apresentados na
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secgao 3.5. Para evitar uma apresentagao extensa, a Tabela 8 sintetiza apenas os coeficientes

associados as variaveis eleitorais, remetendo-se as tabelas completas para o Anexo B.

Tabela 8 — Testes de robustez;

M @ 3)

Teste de robustez  Varidvel eleitoral In_desp_total In_desp_corrente In_desp_capital

Exclusao de 2025 Ano pré-eleitoral 0.007 0.014™ -0.015"
Ano eleitoral 0.068™ 0.074™ 0.064™
Ano pbs-eleitoral -0.036™" -0.054™ -0.021™
Cluster Ano pré-eleitoral 0.007 0.014 -0.015
municipio e ano  Ano eleitoral 0.064™ 0.072™" 0.054
Ano pobs-eleitoral -0.036 -0.054™ -0.021
Despesa paga Ano pré-eleitoral 0.025™ 0.024™ 0.017"
Ano eleitoral 0.086™ 0.086™ 0.089™
Ano p6s-eleitoral -0.038™ -0.054™ -0.028™
System GMM Ano pré-eleitoral -0.008 -0.023™ -0.0217
Ano eleitoral 0.045™ 0.0117 0.053™
Ano p6s-eleitoral -0.028™ -0.009" -0.039™

Nota: Os trés primeiros testes mantém a especificagdo base, incluindo os controlos de otientacdo partidaria do
executivo. No teste com erros-padrio custerizados por municipio e ano, altera-se apenas a forma de calculo dos
erros-padrio. No modelo Systerz GMM, inclui-se a variavel dependente desfasada. Os p-values do teste de
Hansen sdo iguais a 0 nas trés especificagbes; os p-values do teste AR(2), teste de autocorrelacio de segunda
ordem, sdo 0,026, 0 e 0,585 para a despesa total, corrente e de capital, respetivamente.

* #% e *+* indicam significancia estatistica aos niveis de 10%, 5% e 1%, respetivamente.

A exclusio do ano de 2025 nao altera a conclusdo principal. Os coeficientes do ano
eleitoral mantém-se positivos e estatisticamente significativos nas trés categorias de despesa,
com magnitudes muito proximas, e até ligeiramente superiores, as obtidas na especificacao
principal. Este resultado é particularmente relevante, uma vez que mostra que a evidéncia de
expansao eleitoral da despesa niao depende da inclusio do dltimo ano da amostra, cujos
valores foram estimados. Além disso, o padrio de reducdo da despesa no ano pds-eleitoral
também se mantém, refor¢ando a interpretagdo de uma desloca¢iao temporal da despesa em

torno do calendario eleitoral.

Quando se adota uma corre¢ao mais exigente dos erros-padrio, através da clusterizagao
simultanea por municipio e por ano, a leitura torna-se mais prudente, embora os sinais e as
magnitudes dos coeficientes permanegam proximos dos obtidos na especificagao principal.
Neste exercicio, o efeito do ano eleitoral continua positivo e estatisticamente significativo na
despesa total e na despesa corrente, mas perde significancia estatistica na despesa de capital.

De forma semelhante, o efeito negativo do ano pés-eleitoral mantém significancia apenas na
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despesa corrente. Esta perda de significancia sugere que parte da inferéncia é sensfvel a
presenca de choques comuns aos municipios no mesmo ano. Ainda assim, a persisténcia dos
sinais esperados e a manutencao de significancia nas componentes total e corrente indicam

que a evidéncia principal ndo desaparece quando se considera esta alternativa de inferéncia.

A utilizagao da despesa paga, em alternativa aos compromissos do exercicio, confirma
igualmente a robustez da evidéncia principal. O ano eleitoral continua associado a aumentos
estatisticamente significativos da despesa total, corrente e de capital, com coeficientes
superiores aos observados no modelo principal. Além disso, ao contrario do que sucede na
especificagdo assente em compromissos, o ano pré-eleitoral passa a apresentar coeficientes
positivos e estatisticamente significativos nas trés componentes da despesa. Esta diferenca
sugere que a medida or¢amental adotada pode afetar a identificacao temporal do ciclo, uma
vez que a despesa paga pode refletir pagamentos realizados em momentos distintos daqueles
em que a despesa é assumida. Apesar desta diferenca, a conclusao central mantém-se, pois

continua a existir evidéncia de expansao da despesa nos anos eleitorais.

Por dltimo, os resultados do Systerz GMM devem ser interpretados com particular
prudéncia. A variavel dependente desfasada ¢é positiva e estatisticamente significativa nas trés
especificagoes, confirmando a elevada persisténcia da despesa municipal. Os coeficientes do
ano eleitoral permanecem positivos, sobretudo na despesa total e na despesa de capital, o
que é coerente com a evidéncia de expansio eleitoral observada nos modelos de efeitos fixos.
No entanto, os testes de diagndstico limitam a validade destes resultados. O teste de Hansen
rejeita a validade conjunta dos instrumentos nas trés especificagoes e o teste AR(2) aponta
para autocorrelacio de segunda ordem nos modelos da despesa total e corrente. Por essa
razao, o Systemr GMM deve ser entendido apenas como um exercicio complementar de

robustez, e nao como base principal da interpretagao empirica.

Em conjunto, os testes de robustez sustentam a conclusao de que existe evidéncia de
COP nos municipios portugueses, sobretudo no ano eleitoral. A exclusio de 2025 e a
utiliza¢ao da despesa paga confirmam a expansao eleitoral da despesa, enquanto a clusterizagao
por municipio e ano revela maior sensibilidade da significancia estatistica a choques comuns.
O Systemr GMM aponta em sentido semelhante quanto ao sinal do efeito eleitoral, mas os
testes de diagndstico recomendam prudéncia na sua interpretagao. Assim, a evidéncia

principal mantém-se, ainda que a sua precisao varie consoante a especificagdo adotada.

A secgao seguinte analisa se este padrio se altera quando a amostra é restringida ao
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periodo de 2004 a 2025 e sio incluidos controlos adicionais.
4.3. Subamostra 2004-2025 e papel dos controlos adicionais

A Tabela 9 apresenta os resultados obtidos para a subamostra, incorporando os
controlos institucionais e estruturais descritos na metodologia. Este exercicio nao substitui a
analise principal, assente na amostra longa, mas permite avaliar se a evidéncia de COP se

mantém num periodo mais recente e com uma especificagdo mais completa.

Tabela 9 — Evidéncia de COP na subamostra

Unidade de medida: 1) (2 (3)
euros In_desp_total In_desp_corrente In_desp_capital
Ano pré-eleitoral -0.047™" -0.014™ -0.116™
(0.004) (0.003) (0.011)
Ano eleitoral -0.008 0.021™ -0.060™"
(0.006) (0.004) (0.013)
Ano pos-eleitoral 0.015™ 0.001 0.030™"
(0.005) (0.004) (0.011)
Presidente de direita 0.007 0.009 0.002
(0.013) (0.016) (0.024)
Presidente 0.035 0.063" -0.015
independente (0.037) (0.034) (0.050)
Presidente de centro -0.086™ -0.023 -0.218™
(0.043) (0.032) (0.074)
Limite de mandatos 0.003 -0.002 0.011
(0.010) (0.013) (0.017)
Regra orcamental: 0.000 0.000 0.000
categoria 1 @) @) @)
categoria 2 0.100™ 0.106™ 0.068™
(0.013) (0.018) (0.021)
categoria 3 0.000 0.000 0.000
0 0 0
Densidade 0.233 0.298" 0.045
populacional (0.233) (0.151) (0.385)
Racio de dependéncia -0.074 -0.079 -0.049
demografica (0.121) (0.117) (0.237)
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VAB per capita 0.156™ 0.122" 0.281"

(0.044) (0.051) (0.072)
Obsetrvacdes 6700 6700 6700
R? ajustado 0.940 0.929 0.852

Nota: A constante ¢ omitida por economia de espaco.
Na variavel regras orcamentais, a categoria 1 ¢ utilizada como categoria de referéncia, pelo que nao apresenta
coeficiente estimado. A categoria 3 ¢ omitida por ser absorvida pelos efeitos fixos de ciclo eleitoral.

*,#% ¢ *+* indicam significancia estatistica aos niveis de 10%, 5% e 1%, respetivamente.

Os resultados mostram que a evidéncia obtida na subamostra recente ¢ menos
favoravel a existéncia de uma expansio eleitoral generalizada da despesa. O coeficiente do
ano eleitoral deixa de ser estatisticamente significativo na despesa total, mantém-se positivo
e significativo na despesa corrente e torna-se negativo e significativo na despesa de capital.
Assim, a0 contrario do observado na amostra total, nio se identifica um aumento transversal
da despesa municipal em ano eleitoral. A evidéncia aponta antes para uma altera¢ao da
composiciao econdémica da despesa, marcada pelo reforco da componente corrente e pela
reducao da despesa de capital. Este resultado pode ser interpretado a luz de Rogoff (1990) e
da evolucdo teodrica dos political business cycles para os  political budget cycles, discutida
anteriormente, refletindo um comportamento eleitoral assente em ajustamentos na

composi¢ao da despesa, e nao num aumento do seu valor agregado.

Esta leitura é reforcada pelos restantes momentos do ciclo eleitoral. No ano pré-
eleitoral, os coeficientes sdo negativos e estatisticamente significativos nas trés categorias de
despesa, afastando a hipdtese de uma expansio antecipada da despesa no periodo recente.
Por sua vez, no ano pos-eleitoral, observa-se um padrao distinto do identificado na amostra
longa, uma vez que os coeficientes sdo positivos na despesa total e na despesa de capital.
Deste modo, quando a analise se restringe ao perfodo de 2004 a 2025 e incorpora controlos
adicionais, os COP deixam de assumir a forma linear de expansiao no ano eleitoral seguida
de uma reducdo no ano seguinte. Em vez disso, os resultados sugerem um padrio mais

heterogéneo, dependente da componente da despesa considerada.

Em relagio aos controlos adicionais, apenas alguns coeficientes apresentam
significancia estatistica. Quanto a ideologia do executivo, a presidéncia de centro surge
negativamente associada a despesa total e a despesa de capital, enquanto a presidéncia
independente apresenta um coeficiente positivo e marginalmente significativo apenas na

despesa corrente, nao se observando, por isso, um padrao ideolégico uniforme. Ainda assim,
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a associa¢ao negativa da presidéncia de centro, face a esquerda enquanto categoria de
referéncia, pode ser lida em articulagdo com Veiga e Veiga (2007), que identificam uma maior
intensidade dos ciclos sob executivos de esquerda. Relativamente as regras or¢amentais, a
categoria 2, correspondente a existéncia de uma regra local com mecanismo automatico de
sancao, apresenta coeficientes positivos e estatisticamente significativos nas trés categorias
de despesa, face a categoria de referéncia. Este resultado indica que, nos periodos em que
este regime vigorava, a despesa municipal foi superior a observada nos periodos da categoria
1. Contudo, dado que as regras orcamentais sao comuns a todos os municipios em cada ano,
esta associagao nao deve ser interpretada como evidéncia causal de que o refor¢o das regras

or¢amentais tenha aumentado a despesa municipal.

Entre as caracteristicas estruturais, a densidade populacional surge positivamente
associada a despesa corrente, embora apenas com significancia estatistica reduzida. Este
resultado aponta para niveis superiores de despesa corrente em municipios mais densamente
povoados, possivelmente devido a maiores necessidades de prestacdo regular de servicos
municipais. Por sua vez, o VAB per capita apresenta coeficientes positivos e estatisticamente
significativos nas trés especificacdes, sugerindo que municipios com maior nivel de atividade
economica local tendem a apresentar niveis superiores de despesa municipal. Ja as restantes
variaveis de controlo ndo apresentam coeficientes estatisticamente significativos nesta

especificagao.
De seguida, avalia-se se esta heterogeneidade persiste em periodos de crise.

4.4. Crises e intensidade dos COP

A Tabela 10 analisa se os periodos de crise alteram a intensidade dos CODP, através da
interacdo entre os anos pré-eleitorais e eleitorais e as dummies relativas as diferentes crises
mencionadas anteriormente. Para facilitar a leitura, esta apresenta apenas os termos de

interacao, mantendo-se inalterada a restante estrutura da especificagio base.

Tabela 10 — Interagoes entre calenddrio eleitoral e periodos de crise

Unidade de medida: M 2 3)

euros In_desp_total  In_desp_corrente  In_desp_capital
Ano pré-eleitoral x 0.024" -0.001 0.058™
Crise financeira (0.013) (0.009) (0.024)
Ano pré-eleitoral x Crise -0.149™ -0.092™ -0.230™

da divida soberana (0.010) (0.006) (0.019)
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Ano eleitoral x Crise da -0.259™ -0.144™ -0.455™

divida soberana (0.015) (0.010) (0.028)
Ano pré-eleitoral x Crise -0.023™ 0.008 -0.084™
COVID-19 (0.008) (0.000) (0.020)
Obsetrvacdes 13902 13902 13907
R? ajustado 0.934 0.939 0.831

Nota: A constante ¢ omitida por economia de espago.
As interagdes Ano eleitoral X Crise financeira e Ano eleitoral X Crise COVID-19 nao sio estimadas por
colinearidade com as respetivas dummies de crise e com o calendario eleitoral.

*, #% ¢ *+* indicam significancia estatistica aos niveis de 10%, 5% e 1%, respetivamente.

No caso da crise financeira, a evidéncia ¢ limitada. A interacdo entre ano pré-eleitoral
e crise financeira apresenta um coeficiente positivo e marginalmente significativo na despesa
total, bem como um coeficiente positivo e estatisticamente significativo na despesa de capital.
Em contrapartida, ndo se observa um efeito estatisticamente significativo na despesa
corrente. Estes resultados sugerem que, durante esta crise, podera ter existido uma
intensificacdo da despesa no ano pré-eleitoral de 2008, sobretudo através da componente de
capital. Ainda assim, este efeito deve ser lido com prudéncia, uma vez que uma estimag¢ao
auxiliar'' ndo revela que a crise financeira, por si s6, tenha reduzido de forma estatisticamente
significativa a despesa de capital. Além disso, a impossibilidade de estimar a interacao entre
ano eleitoral e crise financeira limita a comparagao direta com Bohn e Veiga (2019), que
mostram que a antecipagao de recessdes pode reforgar os incentivos a uma gestao or¢amental
mais expansionista em anos eleitorais, refletida na deteriora¢ido dos saldos orcamentais
primarios. Assim, os resultados apontam para um efeito pré-eleitoral restrito, nao permitindo

concluir que a crise financeira tenha intensificado os COP de forma generalizada.

A crise da divida soberana revela um padrao mais claro e distinto. As interagdes com
os anos pré-eleitorais e eleitorais sdo negativas e estatisticamente significativas nas trés
categorias de despesa, com magnitudes elevadas na despesa de capital. A titulo ilustrativo, o
coeficiente de -0,455 na interagao entre ano eleitoral e crise da divida soberana indica que,
durante este periodo, ceteris paribus, o efeito eleitoral sobre a despesa de capital foi cerca de
45,5 pontos percentuais inferior ao observado fora desse contexto de crise. Estes resultados
indicam que, durante este periodo, o efeito eleitoral sobre a despesa foi substancialmente

atenuado, ou mesmo invertido, face aos perfodos de normalidade. Embora a literatura revista

11 Na estimacio auxiliar, a dummy da crise financeira apresenta um coeficiente de 0,0003, com um p-zalue de
0,988, na especificagio da despesa de capital.
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nao explore diretamente a relagao entre a crise da divida soberana e os COP nos municipios
portugueses, este resultado é coerente com o contexto de forte consolidagao orgamental e
maior restricio financeira que caracterizou esse periodo. Deste modo, a crise da divida
soberana parece ter reduzido a margem dos executivos municipais para expandir a despesa

no petiodo eleitoral, sobretudo na componente de capital.

Também a crise COVID-19 aponta para uma conten¢ao do comportamento pré-
eleitoral, embora de forma menos transversal do que a crise da divida soberana. Neste caso,
apenas ¢ possivel interpretar a interagdo com o ano pré-eleitoral, uma vez que a interagao
entre ano eleitoral e crise COVID-19 nao ¢ estimada por colinearidade. Os coeficientes sao
negativos e estatisticamente significativos na despesa total e na despesa de capital, mas nao
na despesa corrente. Embora se pudesse esperar um aumento da despesa durante a
pandemia, a estimacdo auxiliar'” sem interacdes mostra que a dummy da COVID-19 apresenta
coeficientes negativos na despesa total e na despesa de capital. O resultado distingue-se,
assim, parcialmente da evidéncia internacional discutida anteriormente, onde Lokshin et al.
(2024) mostram que a proximidade eleitoral influenciou a composicao das medidas de
protecao social durante a pandemia, através do aumento da parcela do or¢amento de
protecao social direcionada para assisténcia social e prote¢io do rendimento, enquanto
Radityazeni (2024) identifica um aumento da propor¢ao da despesa em subsidios e assisténcia
social. No caso dos municipios portugueses, porém, esta atenuagao pode ser compreendida
a luz do Relatério n.° 5/2022-OAC, do Tribunal de Contas (2022), que salienta que a resposta
orcamental mais intensa e abrangente a pandemia foi assumida pela administragio central,
enquanto a administragao local teve um papel financeiramente mais reduzido. Além disso, as
restricdes sanitarias reduziram significativamente a atividade operacional dos municipios, o
que se refletiu numa diminui¢do de algumas componentes de despesa corrente. Assim, a
evidéncia disponivel aponta sobretudo para uma atenuagao da despesa pré-eleitoral, que pode
nao traduzir a auséncia de incentivos eleitorais, mas antes um contexto operacional

excecional que limitou ou mascarou a manifestacio dos COP na despesa municipal.

Em resposta a primeira questdo de investigacdo secundaria, os resultados sugerem,
assim, que as crises nao afetam os COP uniformemente. A crise financeira apresenta uma

evidéncia restrita, associada a um aumento pré-eleitoral da despesa total e, sobretudo, da

12 Na estimacio auxiliar, a dummy da crise COVID-19 apresenta coeficientes de -0,0190 na despesa total; -
0,0059 na despesa corrente e -0,0411 na despesa de capital, com p-values de 0,010; 0,112 ¢ 0,014,
respetivamente.
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despesa de capital. Em contraste, a crise da divida soberana e a crise COVID-19 estao
associadas a uma redu¢io significativa da despesa nos momentos eleitorais estimaveis,
sugerindo que contextos de forte restricdo econdémica ¢ or¢amental podem limitar a
capacidade dos municipios para expandir a despesa com objetivos eleitorais. Desta forma, os
COP mostram-se sensiveis a0 contexto macroecondémico, mas a sua intensidade depende do

tipo de crise e da componente da despesa considerada.

Para além dos contextos de crise, importa ainda avaliar se a representacao feminina
nos 6rgaos municipais estd associada a diferencas no comportamento or¢amental ao longo

do ciclo eleitoral.
4.5. Representagio feminina e padroes de manipulagdo orgamental

A Tabela 11 avalia a existéncia de diferencas no comportamento da despesa em anos
pré-cleitorais e eleitorais quando a presidéncia da camara municipal ¢ exercida por uma
mulher, considerando a amostra total. Com vista a facilitar a interpretacdo, sao reportados

apenas os termos de interacao, permanecendo inalterada a restante especificagao base.

Tabela 11 — Interacies entre calenddrio eleitoral e presidéncia feminina

Unidade de medida: (1) (2 3)

euros In_desp_total  In_desp_corrente  In_desp_capital
Ano pré-eleitoral x -0.033" -0.026 -0.075"
Presidente mulher (0.016) (0.022) (0.037)
Ano eleitoral x -0.055™" -0.065™ -0.093™
Presidente mulher (0.019) (0.027) (0.033)
Observagoes 13902 13902 13907

R? ajustado 0.932 0.939 0.826

Nota: A constante é omitida por economia de espago.

*, *% ¢ *+* indicam significancia estatistica aos niveis de 10%, 5% e 1%, respetivamente.

Os resultados sugerem que a presidéncia feminina esta associada a uma menor
intensidade dos COP. As interagoes entre ano eleitoral e presidente mulher sio negativas e
estatisticamente significativas nas trés categorias de despesa, indicando que, nos municipios
liderados por mulheres, o aumento eleitoral da despesa tende a ser inferior ao observado nos
municipios liderados por homens. A titulo ilustrativo, o coeficiente de -0,055 na despesa total
sugere que o efeito eleitoral sobre a despesa agregada é cerca de 5,5 pontos percentuais
inferior quando a presidéncia é exercida por uma mulher, cezeris paribus. Este padrio é ainda

mais expressivo na despesa de capital, onde a interagao eleitoral apresenta um coeficiente de
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-0,093, sugerindo uma atenua¢ao mais forte da componente tradicionalmente associada a

investimentos visiveis em perfodos eleitorais.

A evidéncia pré-eleitoral refor¢a esta leitura, embora de forma menos generalizada. A
interagao entre ano pré-eleitoral e presidente mulher é negativa e estatisticamente significativa
na despesa total e na despesa de capital, mas nao na despesa corrente. Assim, a presidéncia
feminina parece estar associada sobretudo a uma menor utilizagao da despesa de capital em
momentos préximos das elei¢oes. Este resultado ¢ particularmente relevante, dado que esta
componente tende a estar mais associada a investimentos visiveis e passiveis de valorizagao

eleitoral.

Esta leitura aproxima-se da evidéncia de Accettura e Profeta (2022), segundo a qual a
lideranga feminina tende a estar associada a um menor comportamento oportunista no
contexto eleitoral, em contraste com executivos liderados pelo género masculino, mais
propensos a estratégias orcamentais eleitoralmente motivadas. Para os municipios
portugueses, a evidéncia nao indica um reforco da despesa visivel sob presidéncia feminina,
apontando antes para uma menor intensidade dos efeitos eleitorais, sobretudo na despesa de

capital.

A Tabela 12 complementa esta analise ao considerar, para a subamostra de 2004 a 2025,
a propor¢ao de mulheres no executivo e na assembleia municipal. As duas dimensoes da
representacdo feminina sdo estimadas separadamente, permitindo avaliar se uma maior
presenca feminina nos 6rgaos municipais, para além da presidéncia da camara, esta associada

a diferencas na intensidade dos ciclos eleitorais da despesa.

Tabela 12 — Interacies entre calenddrio eleitoral e representagdo feminina nos drgdos municipais

Painel A. Proporcao de mulberes no executivo municipal

Unidade de medida: (1) (2 3)

euros In_desp_total In_desp_corrente  In_desp_capital
Ano pré-eleitoral x 0.002 0.005 -0.011"
Mulhetres no executivo

municip. (0.003) (0.004) (0.006)
Ano eleitoral x Mulheres -0.002 0.001 -0.011

no executivo municip. (0.004) (0.004) (0.008)
Observacdes 6700 6700 6700

R? ajustado 0.940 0.929 0.852
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Painel B. Proporgao de muniheres na assembleia municipal

Unidade de medida: 1 (2 3)

euros In_desp_total  In_desp_corrente  In_desp_capital
Ano pré-eleitoral x -0.001 0.004 -0.013
Mulheres na assembleia (0.005) (0.000) (0.010)
municip.

Ano eleitoral x Mulheres -0.004 -0.003 -0.007

na assembleia municip. (0.006) (0.006) (0.012)
Obsetrvacoes 6700 6700 6700

R? ajustado 0.940 0.929 0.852

Nota: A constante ¢ omitida por economia de espaco.
As variaveis de representacdo feminina encontram-se reescaladas em unidades de 10 pontos percentuais,

conforme descrito na metodologia.

*,#% ¢ *+* indicam significancia estatistica aos niveis de 10%, 5% e 1%, respetivamente.

Quando a representacao feminina ¢ medida pela proporcao de mulheres no executivo
ou na assembleia municipal, os resultados sio menos expressivos. A generalidade das
interagoes entre estas variaveis e os anos pré-eleitorais ou eleitorais nao apresenta coeficientes
estatisticamente significativos. A Gnica exce¢ao ocorre na interagao entre o ano pré-eleitoral
e a proporc¢ao de mulheres no executivo municipal, que apresenta um coeficiente negativo e
estatisticamente significativo, embora apenas na despesa de capital e com significancia
reduzida. Este padrao aponta para uma possivel associagao entre maior presenca feminina
no executivo e menor intensidade da despesa de capital em contexto pré-eleitoral, embora a

auséncia de significancia nas restantes especificagoes recomende uma interpretagao prudente.

Tal evidéncia distingue-se da leitura de Garcia e Hayo (2024), segundo a qual a
representacdo feminina nos governos locais pode alterar a composi¢ao da despesa em anos
eleitorais, favorecendo rubricas visiveis e atribuiveis a atuagdo municipal, como seguranca
publica e infraestruturas rodoviarias. Contudo, no caso portugués, a propor¢ao de mulheres
no executivo e na assembleia municipal nido parece alterar de forma robusta os ciclos

eleitorais da despesa.

Em sintese, a resposta a segunda questao de investigagio secundaria é apenas
parcialmente afirmativa. A representagao feminina esta associada a padroes distintos de
manipula¢io or¢amental quando é medida pela presidéncia feminina, caso em que os
resultados apontam para uma atenuagao dos COP, sobretudo na despesa de capital. Quando
esta dimensao ¢ medida pela propor¢ao de mulheres nos 6rgaos municipais, a evidéncia é

mais fraca e ndo generalizada, limitando-se a uma associagdao negativa entre a proporcao de
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mulheres no executivo e a despesa de capital em ano pré-eleitoral. Assim, os resultados
sugerem que a lideran¢a feminina, mais do que a presenga feminina em termos proporcionais,
parece estar associada a diferencas mais consistentes no comportamento or¢amental no

momento eleitoral.
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5. Conclusao

A presente dissertacao teve como objetivo reavaliar a existéncia e a evolu¢ao dos COP
nos municipios portugueses, analisando de que forma os perfodos de crise e a representacio
feminina nos 6rgaos municipais condicionam a sua intensidade e composi¢ao. Partindo da
literatura da Economia Politica, o estudo enquadrou os COP como comportamentos
estratégicos através dos quais os governos incumbentes podem ajustar a politica orgamental
em fungao do calendario eleitoral, procurando reforcar a sua probabilidade de permanéncia
no poder. No entanto, a revisao da literatura mostrou também que estes ciclos nao assumem
uma forma homogénea, podendo variar em funcao do nivel de governacio, das restri¢oes

institucionais, do contexto econdémico e das caracteristicas dos decisores politicos.

Para responder as questoes de investigacao, foi adotada uma abordagem econométrica
com dados em painel ao nfvel municipio-ano, abrangendo os 308 municipios portugueses. A
amostra principal cobre o periodo de 1979 a 2025, permitindo analisar a existéncia de COP
num horizonte temporal alargado. Complementarmente, a subamostra de 2004 a 2025
permite incorporar controlos institucionais e estruturais adicionais, bem como medidas mais
detalhadas de representacao feminina. A estimagao assentou em modelos de efeitos fixos de
municipio e de ciclo eleitoral, aplicados a despesa municipal total, corrente e de capital. Esta
op¢ao permitiu avaliar ndo apenas a existéncia de manipulacio or¢amental em termos

agregados, mas também a possibilidade de alteragdes na composi¢ao econdémica da despesa.

Os resultados permitem responder afirmativamente a questao central da dissertagao,
na medida em que existe evidéncia de COP nos municipios portugueses. Na amostra total,
essa evidéncia concentra-se sobretudo no ano eleitoral, em que se observa um aumento
estatisticamente significativo da despesa total, corrente e de capital. A redugao da despesa no
ano pos-eleitoral reforga esta interpretagao, sugerindo uma deslocagao temporal da despesa
em torno do calendario eleitoral. Assim, os municipios parecem concentrar parte da execugio
orcamental no periodo eleitoral, procedendo posteriormente a um ajustamento dos niveis de
despesa. Esta conclusio mantém-se, em termos gerais, nos testes de robustez, embora a
significancia estatistica se revele mais sensfvel quando sio considerados choques comuns
entre municipios no mesmo ano e quando se recorre ao Systenz GMM, cujos diagnosticos

recomendam uma leitura prudente dos resultados.

A analise da subamostra de 2004 a 2025 permite, contudo, complementar esta analise.
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Quando se considera um periodo mais recente e uma especificagio com controlos adicionais,
os COP deixam de se manifestar como uma expansao generalizada da despesa municipal.
Em vez disso, os resultados apontam para uma recomposicao econdémica da despesa,
traduzida num aumento da despesa corrente e numa reducao da despesa de capital em ano
eleitoral. Esta evidéncia sugere que os COP nos municipios portugueses nao sao estaticos,
podendo assumir formas distintas consoante o periodo analisado, os constrangimentos

institucionais existentes e a componente da despesa considerada.

Relativamente a primeira questdo secundaria, os resultados mostram que os periodos
de crise ndo afetam os COP de forma uniforme. A crise financeira apresenta uma evidéncia
limitada, associada sobretudo ao aumento da despesa de capital no ano pré-eleitoral. Em
contrapartida, a crise da divida soberana e a crise COVID-19 estao associadas a uma
atenuacdo significativa da despesa nos momentos eleitorais estimaveis. Estes resultados
sugerem que contextos de maior restricao econémica, financeira ou or¢amental reduzem a
margem disponivel para comportamentos expansionistas em perfodos eleitorais. Deste
modo, as crises ndo eliminam a relevancia do calendario eleitoral, mas condicionam a forma

como este se traduz no comportamento or¢amental dos municipios.

No que respeita a segunda questdo secundaria, a evidéncia ¢ parcialmente afirmativa.
Quando a representacdo feminina é medida pela presidéncia da camara municipal, os
resultados indicam uma menor intensidade dos COP, sobretudo na despesa de capital. Este
padrao sugere que os municipios liderados por mulheres apresentam uma menor utilizacdo
de componentes tradicionalmente mais visiveis da despesa em periodos eleitorais. Contudo,
quando a representa¢ao feminina é medida pela propor¢ao de mulheres no executivo ou na
assembleia municipal, os resultados sao mais fracos e nao generalizados. Assim, a lideranca
feminina parece estar associada a diferencas mais consistentes no comportamento

orcamental do que a presenca feminina em termos proporcionais nos 6rgaos municipais.

Em conjunto, estes resultados contribuem para a compreensio dos fatores que podem
condicionar os comportamentos oportunistas dos governos locais. A evidéncia obtida sugere
que a expansio eleitoral da despesa tende a ser mais limitada em periodos de forte restricio
econdmica e orcamental, como a crise da divida soberana e a crise COVID-19, bem como
em municipios liderados por mulheres, sobretudo no que respeita a despesa de capital.
Embora os resultados nao permitam definir de forma definitiva quais os mecanismos

institucionais mais eficazes para reduzir os COP, apontam para a importincia de
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enquadramentos que limitem a utiliza¢ao eleitoral da despesa municipal, designadamente
através de maior disciplina orcamental e de regras capazes de restringir comportamentos

expansionistas em perfodos proximos das elei¢Oes.

A investigacdo apresenta, ainda assim, algumas limitagoes. A utilizagdo de duas
amostras complementares resulta da indisponibilidade de todas as variaveis para a totalidade
do periodo analisado, o que exige cautela na comparagao entre especificagoes. Além disso,
os valores de 2025 resultam de uma estimativa, ainda que a sua influéncia tenha sido avaliada
robustamente. Acresce que os dados anuais nao permitem identificar com precisaio o
momento em que as decisoes de despesa sao tomadas dentro de cada ano, nem delimitar de
forma exata a incidéncia temporal das crises, frequentemente observaveis a uma frequéncia
trimestral. Por fim, a auséncia de dados relativos a despesa funcional impede uma andlise
mais detalhada das areas concretas em que os COP se manifestam, obrigando a centrar o

estudo na classificacdo econémica da despesa.

Estas limitagoes abrem espaco para desenvolvimentos futuros. Em primeiro lugar, a
utilizagao de dados infra-anuais permitiria identificar com maior precisio 0 momento em
que as decisoes de despesa sio tomadas, bem como avaliar de forma mais rigorosa a
incidéncia temporal dos perfodos de crise e a sua interacao com o calendario eleitoral.. Em
segundo lugar, a disponibilidade de dados por fungido permitiria perceber se os COP se
concentram em areas especificas da atuacao municipal, como infraestruturas, a¢ao social,
educagido ou ambiente, ultrapassando a limitacao decorrente da utilizacao da classificacao
econémica da despesa. Por fim, seria relevante aprofundar a forma como os periodos de
crise condicionam os COP através, por exemplo, das transferéncias recebidas do Governo
Central, avaliando se alteracGes nesses fluxos financeiros reforcam ou limitam a margem dos
incumbentes para ajustar a despesa em periodos eleitorais. Ao evidenciar a persisténcia dos
COP nos municipios portugueses, mas também a sua dependéncia face ao contexto
econémico, politico, institucional e estrutural, esta dissertacao procurou contribuir para uma
leitura mais atual e abrangente do comportamento or¢amental dos governos locais em

Portugal.
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Anexo A

Tabela A.1 — Fontes estatisticas e cobertura temporal das varidveis utilizadas

Grupo Variavel Fonte Periodo
D. total https://portalautarquico.dgal.gov.pt/pt- | 1979-2025
PT/financas-locais/dados-
Despesa D. corrente 1979-2025
financeiros/contas-de-
D. capital gerencia/#searchTabsl 1979-2025
Ano pré-
1979-2025
eleitoral
Ano https://www.cne.pt/content/eleicoes-
Eleitoral 1979-2025
eleitoral referendos
Ano pos-
1979-2025
eleitoral
Crise
_ 1979-2025
financeira | ./ /ffms.pt/sites /default/files/2023-
Crise da 11/CrisesEconomiaPortuguesa-WEB.pdf;
Crises divida https://wwwine.pt/xportal/xmain?xpid=1 | 1979-2025
soberana NE&xpgid=ine indicadores&contecto=pi
. &indOcorrCod=0013431&selTab=tab0
Crise
1979-2025
COVID-19
Presidente
) .. 1979-2025
mulher www.sg.mai.cov.pt/Administracao
Eleitoral/Autarquias/Eleitos%20Locais%2
Representagao | Mulheres no
0-%20Consultas/Paginas/default.aspx; 2004-2025
feminina executivo
https://www.cne.pt/content/eleicoes-
Mulheres na
referendos 2004-2025

assembleia
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https://portalautarquico.dgal.gov.pt/pt-PT/financas-locais/dados-financeiros/contas-de-gerencia/#searchTabs1
https://portalautarquico.dgal.gov.pt/pt-PT/financas-locais/dados-financeiros/contas-de-gerencia/#searchTabs1
https://portalautarquico.dgal.gov.pt/pt-PT/financas-locais/dados-financeiros/contas-de-gerencia/#searchTabs1
https://portalautarquico.dgal.gov.pt/pt-PT/financas-locais/dados-financeiros/contas-de-gerencia/#searchTabs1
https://www.cne.pt/content/eleicoes-referendos
https://www.cne.pt/content/eleicoes-referendos
https://ffms.pt/sites/default/files/2023-11/CrisesEconomiaPortuguesa-WEB.pdf
https://ffms.pt/sites/default/files/2023-11/CrisesEconomiaPortuguesa-WEB.pdf
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&contecto=pi&indOcorrCod=0013431&selTab=tab0
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&contecto=pi&indOcorrCod=0013431&selTab=tab0
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&contecto=pi&indOcorrCod=0013431&selTab=tab0
https://www.sg.mai.gov.pt/AdministracaoEleitoral/Autarquias/Eleitos%20Locais%20-%20Consultas/Paginas/default.aspx
https://www.sg.mai.gov.pt/AdministracaoEleitoral/Autarquias/Eleitos%20Locais%20-%20Consultas/Paginas/default.aspx
https://www.sg.mai.gov.pt/AdministracaoEleitoral/Autarquias/Eleitos%20Locais%20-%20Consultas/Paginas/default.aspx
https://www.cne.pt/content/eleicoes-referendos
https://www.cne.pt/content/eleicoes-referendos

Ideologia do https://www.cne.pt/content/eleicoes-
Politica 1979-2025
executivo referendos
Regras https://data.curopa.cu/data/datasets/fiscal
2004-2025
orcamentais -rules-databaserlocale=en
Institucional
Limite de https://www.cne.pt/content/eleicoes-
2004-2025
mandatos referendos
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=
INE&xpgid=ine indicadores&indOcorrCo
Densidade d=0013189&contexto=bd&selTab=tab2;
2004-2025
populacional | https://censos.ine.pt/xportal/xmainexpid=
INE&=xpgid=ine indicadores&indOcorrCo
d=0008337&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmainexpid=
INE&=xpgid=ine indicadores&indOcorrCo
d=0012918&contexto=bd&selTab=tab2;
Racio de | https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=
dependéncia | INE&xpgid=ine indicadores&indOcorrCo | 2004-2025
Estrutural demografica d=0008273&contexto=bd&selTab=tab2;
https://censos.ine.pt/xportal/xmainexpid=
INE&xpgid=ine indicadores&indOcorrCo
d=0003182&contexto=bd&selTab=tab2
https://wwwine.pt/xportal/xmainexpid=1I
NE&xpgid=ine indicadores&indOcorrCo
d=0013863&contexto=bd&selTab=tab2;
VAB per https://wwwine.pt/xportal/xmainexpid=1I
2004-2025
capita NE&xpgid=ine indicadores&indOcorrCo

d=0007345&contexto=bd&selTab=tab2;

https://wwwine.pt/xportal/xmainexpid=1I

NE&xpgid=ine indicadores&indOcorrCo
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https://www.cne.pt/content/eleicoes-referendos
https://www.cne.pt/content/eleicoes-referendos
https://data.europa.eu/data/datasets/fiscal-rules-database?locale=en
https://data.europa.eu/data/datasets/fiscal-rules-database?locale=en
https://www.cne.pt/content/eleicoes-referendos
https://www.cne.pt/content/eleicoes-referendos
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0013189&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0013189&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0013189&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0008337&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0008337&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0008337&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0012918&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0012918&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0012918&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0008273&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0008273&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0008273&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0003182&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0003182&contexto=bd&selTab=tab2
https://censos.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0003182&contexto=bd&selTab=tab2
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0013863&contexto=bd&selTab=tab2
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0013863&contexto=bd&selTab=tab2
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0013863&contexto=bd&selTab=tab2
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0007345&contexto=bd&selTab=tab2
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0007345&contexto=bd&selTab=tab2
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0007345&contexto=bd&selTab=tab2
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0008514&contexto=bd&selTab=tab2
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0008514&contexto=bd&selTab=tab2

d=0008514&contexto=bd&selTab=tab2

Nota: Para o calculo da taxa de crescimento anual aplicada na estimacdo da despesa municipal para 2025:

execucao/#Hexe current execution id

Para o calculo do deflator implicito do PIB:

https://bpstat.bportugal.pt/dominios/181
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Anexo B

Tabela B.1 — Robustez com exclusao de 2025

Unidade de medida: 1 (2 (3)
euros In_desp_total In_desp_corrente In_desp_capital
Ano pré-eleitoral 0.007 0.014™ -0.015™
(0.005) (0.002) (0.007)
Ano eleitoral 0.068™ 0.074™ 0.064™
(0.005) (0.004) (0.008)
Ano pbs-eleitoral -0.036™ -0.054™ -0.021™
(0.004) (0.002) (0.000)
Presidente de direita 0.007 -0.004 0.018
(0.012) (0.014) (0.018)
Presidente 0.030 0.005 0.024
independente (0.041) (0.048) (0.051)
Presidente de centro 0.027 0.067 -0.042
(0.060) (0.055) (0.070)
Obsetrvacoes 13595 13595 13600
R? ajustado 0.931 0.938 0.825

Nota: *, ** e *** indicam significancia estatistica aos niveis de 10%, 5% e 1%, respetivamente.

Tabela B.2 — Robustez com erros-padrao clusterizados por municipio e ano

Unidade de medida:

€uros

@

In_desp_total

)

In_desp_corrente

(3)

In_desp_capital

Ano pré-eleitoral

Ano eleitoral

Ano pos-eleitoral

Presidente de direita

Presidente
independente

Presidente de centro

0.007
(0.021)

0.064™
(0.027)

-0.036
(0.028)

0.006
(0.012)

0.028
(0.039)

0.032
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0.014
(0.014)

0.072°
(0.019)

-0.054™
(0.019)

-0.005
(0.014)

0.003
(0.045)

0.069

-0.015
(0.032)

0.054
(0.044)

-0.021
(0.043)

0.016
(0.018)

0.026
(0.052)

-0.040



(0.055) (0.056) (0.054)

Observacdes 13902 13902 13907
R? ajustado 0.932 0.938 0.826

Nota: *, ** e *#* indicam significincia estatistica aos niveis de 10%, 5% e 1%, respetivamente.

Tabela B.3 — Robustez com despesa paga

Unidade de medida: 1) (2 (3)
euros In_desp_total In_desp_corrente In_desp_capital
Ano pré-eleitoral 0.025™ 0.024™ 0.017"
(0.005) (0.002) (0.007)
Ano eleitoral 0.086™ 0.086™ 0.089™
(0.005) (0.003) (0.008)
Ano pos-eleitoral -0.038™ -0.054™ -0.028™
(0.004) (0.002) (0.007)
Presidente de direita 0.003 -0.006 0.009
(0.011) (0.013) (0.018)
Presidente 0.031 0.005 0.030
independente (0.037) (0.045) (0.045)
Presidente de centro 0.047 0.083 -0.024
(0.057) (0.052) (0.055)
Observacoes 13902 13902 13907
R? ajustado 0.935 0.940 0.828

Nota: *, ** e *** indicam significincia estatistica aos niveis de 10%, 5% e 1%, respetivamente.

Tabela B4 — Robustez com System GMM

Unidade de medida: (1 (2 3)

euros In_desp_total In_desp_corrente In_desp_capital

Despesa total 0.526™

desfasada (0.055)

Despesa corrente 0777

desfasada (0.064)

Despesa de capital 0.431™

desfasada (0.044)

Ano pré-eleitoral -0.008 -0.023™ -0.0217
(0.008) (0.004) (0.009)
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Ano eleitoral 0.045™ 0.011" 0.053™
(0.006) (0.006) (0.009)
Ano pobs-eleitoral -0.028™ -0.009" -0.039™
(0.006) (0.005) (0.009)
Presidente de direita -0.036 -0.028" 0.016
(0.032) (0.016) (0.040)
Presidente 0.102 0.061 0.083
independente (0.114) (0.049) (0.141)
Presidente de centro -0.099 -0.039 -0.065
(0.115) (0.052) (0.118)
Obsetrvacoes 13490 13490 13498
Hansen p-value 0.000 0.000 0.000
AR(2) p-value 0.026 0.000 0.585

Nota: *, ** e *** indicam significincia estatistica aos niveis de 10%, 5% e 1%, respetivamente.
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