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Ficha técnica

Este trabalho foi elaborado com base na informacéao disponivel até 16 de julho de 2014.

A andlise é da exclusiva responsabiidade da Unidade Técnica de Apoio Orcamental
(UTAO). Nos termos da Lei n.° 13/2010, de 19 de julho, a UTAO é uma unidade especializada
que funciona sob orientacéo da comissdo parlamentar permanente com competéncia em
matéria orgcamental e financeira, prestando-lhe apoio pela elaboragcdo de estudos e
documentos de trabalho técnico sobre a gestdo orgamental e financeira publica.
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No 1.° trimestre de 2014, o défice das administragcdes publicas em contabilidade nacional situou-se em 5,9% do PIB, o que
ultrapassou em 1,8 p.p. o previsto para o conjunto do ano. Excluindo operagdes de natureza extraordinaria, o défice
evidenciou uma reducao de 2,3 p.p. face a igual periodo do ano anterior. Esta melhoria € explicada simultaneamente pelo
aumento da receita, nomeadamente ao nivel da receita fiscal, e pela reducéo da despesa, com destaque para a despesa
com pessoal e com prestacdes sociais. Em termos globais, foi a receita que apresentou o maior contributo para a redugcao
nominal do défice, sendo responsavel por aproximadamente 3/5 daquela reducao. No 1.° trimestre, a divida publica em
percentagem do PIB atingiu um valor superior ao estimado para o conjunto do ano. Este desvio deveu-se a existéncia de um
aumento da divida publica superior as necessidades de financiamento do trimestre, tendo originado um crescimento dos
ativos sob a forma de depdsitos. Nesta nota apresenta-se uma analise das possiveis implicagcdées em contas nacionais da
conversao de ativos por impostos diferidos em créditos tributarios reembolsaveis.

A presente nota complementa a andlise efetuada na Nota
Réapida de 30 de junho (Informacédo Técnica da UTAO n.°
15/2014), e beneficiou de esclarecimentos e elementos
adicionais aos quais, posteriormente, esta unidade técnica
teve acesso. A andlise efetuada baseia-se na informagao
do 1° trimestre a conta trimestral das

relatva a
administracdes publicas, divulgada pelo Instituto Nacional
de Estatistica (INE) no dia 29 de junho de 2014, bem como
na divida pdublica trimestral, apurada pelo Banco de
Portugal e divulgada a 30 de junho. As estatisticas
apresentadas sao provisorias até a divulgacado das contas
nacionais definitivas.

Saldo orgamental

1 No 1.° trimestre de 2014, o défice das administracdes
publicas em contabilidade nacional ascendeu a 2,3 mil M€,
0 que representa 5,9% do PIB trimestral, situando-se 2,3 p.p.
acima do défice em contabilidade publica. A diferenca
entre a o6tica de contabilidade nacional e a O6tica de
contabiidade publica (Tabela 1) é, neste trimestre,
justificada pela diferenca entre juros pagos e juros devidos
da divida publica e pelo ajustamento temporal dos
impostos e contribuigdes. No que se refere aos juros, é de
referir que no 1.° trimestre o ajustamento realizado tende a
contribuir para aumentar o défice em contabilidade
nacional e a ser habitualmente um dos ajustamentos de
maior dimensdo em cada ano. Este facto decorre do perfil
intra-anual de pagamento dos juros da divida publica e da
necessidade de se considerar, em contabilidade nacional,
as despesas com juros numa o6tica de especializagcdo do
exercicio. No caso dos impostos e contribuicdes, o
ajustamento destina-se a considerar a sua contabilizagcao
nos periodos em que ocorreram os factos geradores de
receita, por oposicao ao saldo em contabilidade publica
em que a receita é contabilzada no periodo em que é
arrecadada.

Tabela 1 - Ajustamento entre o saldo das administracdes publicas
em contabilidade publica e em contabilidade nacional
no 1.° trimestre de 2014

Milhd

de et?rzss %PIB
Saldo em contabilidade publica -908,0 -2,3%
Ajustamento accrual® e delimitagdo setorial em Contas Nacionais 50,3 0,1%
Diferenca entre juros pagos e devidos -760,4 -1,9%
Ajustamento temporal de impostos e contribuigbes -720,3 -1,8%
Qutros efeitos 9,2 0,0%
Saldo em contabilidade nacional -2329,2 -5,9%

Fontes: INE, Ministério das Financas e célculos da UTAO. |Nota: 1) Ajustamento
accrual relativo a empresas publicas, ao SNS e a CGA. Este ajustamento
consiste em adicionar os encargos assumidos e ndo pagos no 1.° trimestre de
2014 e em subtrair os pagamentos ocorridos no 1.° trimestre de 2014

respeitantes a encargos assumidos noutros periodos.

2 O défice orgamental agora apurado encontra-se em
linha com a estimativa realizada pela UTAO no final de
maio. Com base em informagao preliminar e ainda parcial,
a Informacéo Técnica da UTAO n.° 13/2014 antecipava um
intervalo para o défice em contas nacionais entre 4,9% e
6,3% do PIB, no 1.° trimestre de 2014, ndo havendo a
registar, tal como se veio a verificar, operacdes de
natureza pontual ou extraordinaria durante o trimestre. O
valor central do intervalo para a estimativa avancada para
o défice situava-se em 5,6% do PIB, 0,3 p.p. abaixo do valor
que veio a ser efetivamente apurado.

3 Face a igual periodo de 2013, o défice evidenciou uma
melhoria de 4,1 p.p. do PIB trimestral, tendo sido o subsetor
da administragdo central aquele que mais contribuiu para
aquela evolugdo. O défice orgamental para o conjunto
das administragbes publicas diminuiu 1,6 mil M€, o
equivalente a 4,1 p.p. do PIB trimestral (Grafico 1). Ao nivel
da administracdo central verificou-se um desagravamento
do défice em 3,8 p.p., para 6,6% do PIB. No mesmo sentido,
a Seguranca Social registou uma variacdo de 0,4 p.p.,
tendo passado para um excedente de 0,2% do PIB. A
administracdo regional e local foi o Unico subsetor a
registar uma deterioragdo das contas publicas, reduzindo
em 0,1 p.p. 0 seu excedente orcamental, para 0,5% do PIB.
Mais especificamente, esta deterioracdo esteve
concentrada ao nivel da administragcédo local que viu o seu
excedente diminuir em 0,2 p.p., para 0,6% do PIB, enquanto
a administragao regional reduziu o seu défice.

Gréfico 1 - Saldo das administragdes publicas por subsetor
(em percentagem do PIB)
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Fontes: INE e célculos da UTAO.

UTAO | INFORMACAO TECNICA n.° 18/2014  Contas das Administrac®es Puiblicas: 1. trimestre de 2014 1


http://www.parlamento.pt/sites/COM/XIILEG/5COFAP/Paginas/UTAO_UnidadeTecnicadeApoioOrcamental.aspx
http://www.parlamento.pt/sites/COM/XIILEG/5COFAP/Paginas/UTAO_UnidadeTecnicadeApoioOrcamental.aspx
http://www.parlamento.pt/sites/COM/XIILEG/5COFAP/Paginas/UTAO_UnidadeTecnicadeApoioOrcamental.aspx

Unidade Técnica
de Apoio Or¢camental

UTAO

4 Excluindo operagbes de natureza extraordinéaria, a
melhoria verificada no défice face ao periodo idéntico de
2013 foi inferior, tendo ascendido a 2,3 p.p. do PIB. Com
efeito, a evolugdo do défice global encontra-se
influenciada por uma operacédo de carater extraordinario,
relacionada com a recapitalizagdo do Banif, que
contribuiu para agravar o défice global das administragdes
publicas no 1.° timestre de 2013 (Grafico 2). Excluindo
aquela operacéao, défice registou uma reducéao de 880 M€,
o correspondente a 2,3 p.p. do PIB trimestral. A analise em
termos ajustados € apresentada de forma mais detalhada
na secgao sobre a receita e a despesa das administragcdes
publicas.

Gréafico 2 - Saldo das administragdes publicas, ajustado e n&o
ajustado de operagdes extraordinarias
(em percentagem do PIB)
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Fontes: INE e célculos da UTAO. | Nota: Os dados ajustados excluem
operacoes extraordinarias. Os ajustamentos efetuados constam da Caixa 1. Em
2013, o saldo do 1.° timestre foi ajustado do aumento de capital do Banif.

5 O défice global das administragdes publicas registado
no 1.° trimestre excede o objetivo para o défice anual.
Com efeito, o défice global das administragdes publicas
registado no 1.° trimestre excede em 1,8 p.p. 0 objetivo de
4,0% do PIB, definido para o conjunto do ano no OE/2014 e
confirmado pelo subsequente OER e pelo DEO/2014-18
(Gréafico 3). Excluindo medidas de carater extraordinario
previstas para 2014 pelo Ministério das Financgas, o objetivo
para o défice anual situa-se em 4,1% do PIB. Deste modo, o
défice do 1.° trimestre representa cerca de 34% do défice
total previsto para o conjunto do ano, quer se considerem
ou nao aquelas medidas extraordinarias. Contudo, uma vez
que o 1.° trimestre corresponde a informagéo ainda muito
parcelar, o desvio orcamental desfavoravel registado face
ao objetivo anual ndo é forgosamente indicativo do
desempenho esperado para o conjunto do ano.

6 Existe alguma incerteza quanto ao desempenho
orcamental esperado para o resto do ano, existindo fatores
de risco em ambos os sentidos. Por um lado, os dados da
execugdo orgcamental até maio, em contabilidade
publica, tém evidenciado um desempenho relativamente
favoravel face ao previsto para o conjunto do ano,
associado a baixa execucéo da outra despesa corrente e
a evolucdo da receita fiscal, que mais do que tém
compensado os desvios desfavoraveis ao nivel das
despesas com pessoal e aquisicdo de bens e servicos. Por
outro lado, ja no 2.° trimestre, o financiamento concedido a
empresas do setor dos transportes, no ambito do programa
de reestruturagcdo financeira iniciado em abril, e
subsequentes financiamentos que possam vir a existir,
constituem um fator de pressdo adicional sobre o défice
global das administragbes publicas, muito embora estas

operagdes sejam consideradas de carater extraordinario.!
Ha também que ter conta que o objetivo anual para o
défice contemplava medidas de corte de despesa que
foram entretanto declaradas inconstitucionais, na decisao
do Tribunal Constitucional de 30 de maio. Esta decisdo
devera ter impacto direto no défice do 2.° trimestre, ndo
sendo ainda conhecidas em concreto as medidas
substitutivas a implementar nos trimestres seguintes e o
respetivo impacto orcamental. Aguarda-se ainda a
decisdo do Tribunal Constitucional relativamente a outras
medidas constantes do OER/2014. A estes fatores acresce
também o impacto que a adogédo do novo SEC podera ter
sobre o défice orcamental, ndo sendo até a data
conhecida uma estimativa oficial para este impacto.2

Gréfico 3 - Saldo das administragdes publicas
(em percentagem do PIB)
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Fontes: INE, Ministério das Finangas e calculos da UTAO. |Nota: Valores néo
ajustados de operacdes de carater extraordinario.

Caixa 1 - Efeitos das medidas temporarias e one-off

De forma a melhorar a interpretagdo da evolugdo dos principais
agregados orcamentais, a UTAO procedeu a um conjunto de
ajustamentos, tendo excluido da andlise as medidas temporarias e
as operacdes one-off. Nem todas as operacdes excluidas
contribuiram para reduzir o défice das AP. Os ajustamentos
efetuados foram os seguintes:

2011: (i) Sobretaxa extraordinaria em sede de IRS; (ii) Transferéncia
de Fundos de Pensdes do setor bancario; (i) Concessdes; (iv)
Cobranca de dividas da Seguranga Social de trabalhadores
independentes; (v) Recapitalizagdo do BPN; (vi) Operagdes da RAM
(execucdo de garantias concedidas a SESARAM, assuncdo de
dividas da Via Madeira e contratos-programa de clubes de
futebol); (vi) Reclassificacdo de Parcerias Publico Privadas; (Vviii)
Reclassificacdo de empréstimos concedidos a hospitais empresa
pelo Sistema de Pagamentos do Servico Nacional de Saude
(FASPSNS).

2012: (i) Sobretaxa extraordinaria em sede de IRS de 2011, relativa
aos sujeitos passivos independentes; (i) Concessdo relativa a
atribuicdo dos direitos de utilizacdo da frequéncia da 42 geracao
movel (iii) Transferéncia do fundo de pensdes do BPN; (iv) Imposto
sobre a repatriacdo de capitais (RERT); (v) Reembolso extraordinario
de IVA; (vi) Contribuigc&o financeira extraordinaria para a UE devido
a revisdo do RNB; (vii) Imparidades associadas a transferéncia de
ativos do BPN; (vii) Aumento de capital na CGD; (ix) Conversao de
suprimentos concedidos pela Parpublica em aumento de capital
na Sagestamo, SGPS, SA.

2013: (i) Injecdo de capital no Banif; (i) Regime excecional de
regularizacéo de dividas fiscais e & Seguranca Social (RERD).

1Veja-se a este respeito a Informacéo Técnica da UTAO n.° 14/2014.

2 Veja-se a este respeito a informagéo divulgada no sitio do Instituto Nacional
de Estatistica no documento O Sistema Europeu de Contas — SEC 2010:
impacto nas Contas Nacionais Portuguesas”.
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2014: (i) Indeminizagdes por rescisdo de funcionarios publicos; (i)
Impostos decorrentes das indeminizagdes por rescisdo; (i)
Transferéncia do fundo de saude dos CTT; (iv) Concessao de
portos/marinas; (v) Concessdo da SILOPOR; (v) Dividendos da
EGREP. Note-se que nenhuma destas medidas foi concretizada
durante o 1.° trimestre.

Receita e despesa

A andlise deste capitulo é apresentada em termos
ajustados, i.e. exclundo o efeito de operagdes
extraordinarias, pontuais e one-off.3 Como referencial
anual, é utilizado o DEO/2014-18, ja que na sequéncia do
apuramento dos resultados de contas nacionais do 4.°
trimestre, se alteraram as variagdes homoélogas por rubrica
que estavam implicitas ao OER/2014, o qual foi elaborado
antes do apuramento daqueles resultados. Recorde-se que
o DEO reviu em alta a receita e a despesa face ao
OER/2014, mantendo, no entanto, um saldo orcamental
idéntico ao subjacente ao OE e ao OER/2014.4

7 A redugcdo do défice em termos homodlogos é
justificada pelo aumento da receita e pela diminuicdo
simultanea da despesa. A receita registou um acréscimo
de 489 M€, que se traduziu hum crescimento de 3,2% face
ao 1.° trimestre de 2013 (Tabela 2). Por sua vez, a despesa
evidenciou uma queda de 391 M€, situando-se 2,1% abaixo
do verificado no periodo homdlogo. Deste modo, foi a
receita que apresentou o maior contributo para a reducéo
do défice, sendo responsavel por aproximadamente 3/5
daquela reduc&o em termos nominais.

8 A receita evidenciou um grau de execugao
ligeiramente superior ao registado em idéntico periodo do
ano anterior, para o que contribuiu essencialmente a
evolucdo da receita fiscal e contributiva. A receita total
registou um crescimento homélogo de 3,2%, que se situa
claramente acima do crescimento de 1,8% previsto para o
conjunto do ano no DEO/2014-18 (Tabela 2). Em termos
globais, o acréscimo da receita alcangado no 1.° timestre
representa mais de 37% do acréscimo total previsto para
2014 (Grafico 4). Ao nivel dos impostos diretos registou-se
um crescimento homoélogo da receita de 6,8%, que tera
estado associado a melhoria das condigbes no mercado
de trabalho, e ao combate a evasdo fiscal,
nomeadamente por via do reforgo do controlo sobre as
retencbes na fonte entregues pelas entidades
empregadoras. Nos impostos indiretos, verificou-se um
crescimento de 5,2%, que refletiu o efeito sobre o IVA
decorrente da recuperacéao da atividade econdémica e do
combate a evasao fiscal e a economia paralela, através
da reforma da faturacdo e dos documentos de transporte.
Por seu turno, as contribuicbes sociais registaram uma
queda, que foi no entanto inferior a projetada para o
conjunto do ano. De referir que esta reducdo se
concentrou ao nivel das contribuigdes sociais imputadas, ja
que as contribuigdes efetivas aumentaram em resultado do

3 Os valores ndo ajustados encontram-se na Tabela 3 em Anexo.

4 A analise ao DEO/2014-18 podera ser consultada no Parecer Técnico da UTAO
n.2/2014.

aumento da taxa de contribuicdo das entidades
empregadoras.®

Tabela 2 - Receita e despesa (ajustadas)
das administracdes publicas

102%3’“ 15?::" DE0/2014-18
Em Em . -
milhges EM%do Graude | L Em%do Veriagdo Graude | Em%do Variagio
deeurns B execugdol 1o PIB homdloga execugio| PIB  homologa
Receita Total 15355 392 216) 15888 40,0 32 21,9 42,9 18
Receita corrente 15175 387 21,8 15529 39,2 23 22,0 41,9 16
Receita fiscal 8710 22 21,2 9223 233 59 21,9) 250 28
Impostos indiretos 4963 12,7 23] 5222 132 52 22,5 13,7 43
Impostos diretos 3748 96 199 4001 101 68 21,0 113 11
ContribuicBes sociais 4658 11,9 234 4616 1,7 0,9 235 11,6 13
Outras receitas correntes 1807 4,6 20,8 1691 43 6,4 19,0) 53 24
Vendas 969 25 21,5 1053 2,7 87 23,0 2,7 14
Outra receita corrente 838 21 20,1} 637 16 -24,0 14,8 2,6 35
Receitas de capital 180 05 12,0 314 038 75,0 18,7 1,0 11,7
Despesa Total 18564 47,4 233 18173 45,9 21 2,9 46,9 0,7
Despesa corrente 17978 25,9 235 17562 4,3 23 23,2 a,7 -3
Consumo intermédio 1365 35 18,7) 1558 39 14,2 20,1 46 60
Despesas com pessoal 4197 10,7 236 3852 97 -82 23,9) 95 9,5
Prestagdes sociais 9182 234 236 903 238 -16 23,5 2,7 -12
Em dinheiro 7451 19,0 23,9) 7233 183 2,9 23,5 182 -14
Em espécie 1731 4,4 22,8 1803 4,6 42 23,7 45 01
Subsidios 158 04 14,1 21 06 39,9 18,4 07 75
Juros 1809 4,6 25,6] 1760 4,4 27 24,0 43 37
Outras despesas correntes 1267 32 28,8 1135 29 -10,4 23,7 2,8 91
Despesa de capital 587 15 17,7) 611 15 42 16,5| 22 1,5
FBCF 420 11 17,7) 449 11 69 15,0 18 26,4
Outras despesas de capital 167 04 17,6] 162 04 29 23,0) 04 -26,0
Saldo global -3210 -82 369 -2329 59 34,2 -4,0
saldo primério -3052 7,8 1864  -2108 53 -417,7] 03
Receita fiscal e contributiva 13368 34,1 219 13839 349 35 2,4 36,6 15
Despesa corrente primaria 16169 41,3 233 15802 399 23 23,2 40,4 18
Despesa primdria 16755 428 230] 16413 414 -2,0 28 42,6 -12
Por memoria:
PIB (mil M€) 392 396 1689

Fontes: INE, Ministério das Finangas e calculos da UTAO. | Notas: Os impostos
indiretos correspondem a impostos sobre a produgdo e a importagdo e os
impostos diretos correspondem a impostos sobre o rendimento e patriménio.
Nas outras receitas correntes estéo incluidas as vendas. Os juros apresentados
correspondem a definicdo estabelecida no ambito do PDE. Os valores do 1.°
trimestre de 2013 foram ajustados do aumento de capital do Banif. No 1.°
trimestre de 2014 n&o ocorreram medidas de carater extraordinario ou one-off,
tendo os valores anuais sido ajustados das operagdes que constam da Caixa 1.

Gréfico 4 - Variagado anual da receita (ajustada) em 2014
(em milhdes de euros e em percentagem)
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Fontes: INE, Ministério das Finangas e célculos da UTAO. | Nota: Entre paréntesis
apresenta-se a variagdo homoéloga da receita total registada no 1.° trimestre
em percentagem da variagdo anual prevista para 2014 no DEO/2014-18.

5 A evolugcao das contribuicdes sociais imputadas reflete a diminuicdo das
transferéncias das entidades empregadoras por conta da remuneragdo dos
empregados para equilibrio financeiro da CGA. Com efeito, a reducdo das
remuneracdes dos subscritores deste subsistema, quer por via da diminuigcdo do
nimero de subscritores j& que se trata de um subsistema fechado, quer por via
da reducdo salarial implementada pelo OE/2014, aliada ao aumento das
contribuigbes efetivas, contribuiram para reduzir as transferéncias necessarias
para equilibrio deste subsistema. Para além deste efeito, a evolugdo das
contribuicdes sociais imputadas reflete também a reducédo das coberturas da
ADSE. Estas despesas séo registadas, de acordo com o Sistema Europeu de
Contas Nacionais de 1995 (SEC95), simultaneamente nas contribuicdes sociais,
prestacdes sociais e nas remuneragdes dos empregados (paragrafo 4.98 do
SEC95).
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9 As restantes rubricas da receita tiveram uma evolugao
que foi em grande medida influenciada pelas
transferéncias provenientes da Unido Europeia (UE). No que
se refere as receitas de capital, o grau de execugéao ficou
claramente acima do verificado em 2013, o que se deveu
a um maior volume das transferéncias de capital relativas
ao Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional,
influenciado pela aproximagcdo do encerramento do
QREN. Pelo contrario, as outras receitas correntes
registaram uma evolugdo desfavoravel. O seu grau de
execucao ficou aquém do verificado no ano anterior,
tendo verificado uma queda de 6,4% e evoluindo em
sentido contrario ao projetado para o conjunto do ano.
Aquele decréscimo refletiu a redugcdo das transferéncias
recebidas da UE provenientes do Fundo Social Europeu.

10 O grau de execucdo da despesa ficou aquém do
verificado em igual periodo do ano anterior, refletindo uma
menor execugao tanto ao nivel da despesa corrente como
ao nivel da despesa de capital. A despesa total caiu 2,1%
face ao trimestre homdlogo, uma redugdo mais
acentuada do que queda de 0,7% implicita no DEO/2014-
18 (Tabela 2). A reducédo da despesa total no 1.° trimestre
representou cerca de 67% da reducdo prevista para o
conjunto do ano (Gréafico 5). A evolugdo por tipo de
despesa foi, no entanto, diferenciada, a semelhanca do
previsto para o conjunto do ano, tendo-se observado uma
reducdo da despesa corrente que mais do que
compensou 0 aumento das despesas de capital. Nestas
dltimas, verificou-se um acréscimo do investimento de 6,9%,
que esteve concentrado ao nivel da administrac&o local.
O crescimento ficou, contudo, significativamente abaixo
do projetado para o conjunto do ano. Parte dessa
diferenca é justificada pelo facto de no referencial anual
inscrito no DEO/2014-18 se encontrar previsto um aumento
do pagamento de concessdes contratualizadas pela
empresa Estradas de Portugal de 359 M€ face ao
executado em 2013. Excluindo este efeito, reduz-se o
diferencial em termos da variagdo homodloga do trimestre
por comparagdo com o referencial anual e em termos de
taxa de execugao face a 2013.

11 Ao nivel da despesa corrente primaria, verificaram-se
evolucdes diferenciadas por rubrica, destacando-se as
reducdes observadas ao nivel das despesas com pessoal e
das prestagdes sociais. As despesas com pessoal
diminuiram 8,2%, ritmo que se situou ainda assim aquém do
considerado para o conjunto do ano. A reducéo destas
despesas reflete a redugdo remuneratéria prevista no
OE/2014 que mais do que compensou o efeito do aumento
das contribuicbes efetivas das entidades empregadoras
para a CGA. Por sua vez, as prestacdes sociais
evidenciaram uma queda de 1,6% no 1.° timestre, apesar
do aumento da despesa com pensdes de velhice
associada ao aumento do numero de pensionistas,
estando a aumento da despesa concentrada em
prestagbes de outra natureza.® As outras despesas
correntes diminuiram 10,4%, o que contrasta com o
aumento de 9,1% projetado em termos anuais. Aquela
evolugdo decorre de um efeito de base associado a
antecipagcdo para marco de 2013 da contribuicdo
financeira de Portugal para o orcamento da UE relativa a

abril, & reducdo das transferéncias recebidas da UE

6 Verificaram-se reducdes, nomeadamente, na despesa com subsidio de
desemprego e apoio ao emprego, complemento solidario para idosos,
rendimento social de inser¢g&o e abono de familia.

provenientes do FSE e & menor utlizagcdo da dotacao
provisional e reserva orcamental inscrita nesta rubrica. Em
sentido contrario, o consumo intermédio registou uma
expansdao de 142%, para a qual contribuiram
adiantamentos realizados a unidades de saude do setor
empresarial do Estado no ambito de contratos programa e
a aquisicdo de bens e servigos por parte da administragao
local.”

Gréfico 5 - Variagao anual da despesa (ajustada) em 2014
(em milhdes de euros e em percentagem)
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Fontes: INE, Ministério das Finangas e calculos da UTAO. | Nota: Entre paréntesis
apresenta-se a variagdo homoéloga da despesa total registada no 1.° trimestre
em percentagem da variagao anual prevista para 2014 no DEO/2014-18.

12 As despesas com juros evidenciaram um grau de
execucgao inferior ao registado em idéntico periodo do ano
anterior. Estas despesas diminuiram 2,7% face ao periodo
homélogo, evoluindo em sentido contrario face ao
projetado para 2014 no referencial anual. Esta evolugcao da
despesa com juros, num contexto de aumento do nivel de
divida publica, decorre do efeito de reducdo da taxa de
juro implicita da divida (Grafico 6).

Grafico 6 - Divida, despesas com juros e taxa de juro implicita
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Fontes: INE, Banco de Portugal e céalculos da UTAO. | Notas: A definicdo
utilizada para a despesa com juros e para a divida publica é a estabelecida no
ambito do PDE (vulgo “Divida de Maastricht”). A taxa de juro implicita resulta
do quociente entre as despesas com juros do ano terminado no trimestre e o
stock de divida do final do trimestre homélogo.

7 Para efeitos de apuramento do apuramento do défice em contabilidade
nacional aplica-se a neutralidade de fundos, o que leva a que se considerem
nas tanto nas receitas como nas despesas relativas a fundos comunitarios o
montante de fundos recebidos no periodo. Deste modo, desfasamentos entre
o momento de recebimento dos fundos pelas administragdes publicas e o
momento da sua entrega aos destinatarios finais deixam de ter impacto no
saldo orgamental.
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13 No 1.° trimestre de 2014, a divida publica portuguesa
aumentou, tendo esse aumento sido superior as
necessidades de financiamento. A divida publica
portuguesa fixou-se em 132,9% do PIB no final do 1.°
trimestre de 2014 (Grafico 7), tendo aumentado de 4 p.p.
face ao verificado no final de 2013 (+7,1 mil M€). Neste
trimestre, a variagdo da divida publica foi superior as
necessidades de financiamento das administracdes
publicas (ou seja, a variagdo da divida foi superior ao
défice publico trimestral, de 2,3 mil M€ - Gréafico 8), tendo
assim contribuido para o aumento dos ativos sob a forma
de depdsitos da administragdo central, que foi de cerca
de 6milME€ Na sequéncia deste novo incremento
trimestral, o stock dos depdsitos no final do 1.° trimestre
ascendeu a 14,1% do PIB (23,4 mil M€).

Gréfico 7 - Divida publica bruta consolidada
(em percentagem do PIB acumulado de quatro trimestres)
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Fontes: Banco de Portugal (Divida Publica Trimestral), Ministério das Finangas
(Relatério do DEO/2014-18), FMI (Staff Report on the eleventh Review Under the
Extended Arrangement) e OCDE (Economic Outlook Volume 2004 - Issue 1). |
Nota: a definigéo utilizada para a divida publica bruta consolidada (vulgo “de

Maastricht”) é a estabelecida no ambito do procedimento dos défices
excessivos.

Gréfico 8 - Défice e variagao trimestral da divida publica
(em milhdes de euros)
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Fonte: Banco de Portugal e INE.

14 A divida publica atingida no 1.° trimestre encontra-se
acima da prevista para o final do ano. A divida publica no
final do 1.° trimestre de 2014 foi superior em 2,7 p.p. do PIB a
prevista no DEO/2014-18 pelo Ministério das Financas para
0 conjunto do ano (sendo superior em 6,2 p.p. a prevista
pelo FMI/CE no ambito da 11.2 avaliagdo do PAEF). Para o
acréscimo significativo da divida publica no 1.° trimestre
contribuiram as emissées de Obrigacdes do Tesouro a 5
anos (3,25 mil M€) e a 10 anos (3,0 mil M€), os empréstimos
concedidos no ambito do PAEF (2,8 mil M€) e o aumento

dos Certificados de Aforro e do Tesouro (Grafico 9).8 Este
aumento da divida publica cingiu-se, maioritariamente, a
administragcdo central, tendo a administracdo local e
regional registado um acréscimo de 15 ME£.

Gréfico 9 - Variagcédo da divida no 1.° trimestre, por instrumento
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Fonte: Banco de Portugal. | Nota: na rubrica “depositos”
incluem-se os Certificados de Aforro e do Tesouro.

Caixa 2 - Os ativos por impostos diferidos e as possiveis implicagdes

da sua conversao em créditos tributarios
Subjacente ao conceito de impostos diferidos encontra-se a
aplicagdo do principio geral de especializagdo do exercicio aos
impostos sobre o rendimento, i.e. o registo na contabilidade ndo
apenas do imposto pago no exercicio corrente, mas do imposto
devido e ndo pago no periodo e que se vai pagar ou deduzir em
exercicios futuros. Em termos praticos, os impostos diferidos resultam
das diferencas temporarias entre as normas contabilisticas e as
normas fiscais, as quais determinam o imposto a pagar relativo ao
periodo corrente.®

As diferencas temporérias entre as normas contabilisticas e fiscais
podem dar origem a montantes a pagar, gerando um passivo, ou a
montantes a deduzir, levando ao registo de um ativo (llustracéo 1).

llustracéo 1 - Geragdo de Impostos diferidos

&= o =) Contabilistico
Base fiscal g Base contabilistica

e \\\
e - \\\5\

Diferengas permanentes Diferengas temporarias

Diferengas temporarias Diferengas temporarias
dedutiveis tributaveis

1 l

Ativos por impostos Passivos por impostos
di os diferidos

No que se refere aos passivos por impostos diferidos, estes podem
surgir quando o lucro tributavel é inferior ao lucro contabilistico,
sendo esta diferenga de caracter temporario. Neste caso, 0s
passivos resultam da necessidade de pagar um imposto no futuro. A
titulo de exemplo, a reavaliagéao livre de um imovel subavaliado
pode gerar passivos por impostos diferidos, dado que as

Tributavel

Fonte: Banco de Portugal.

8 Adicionalmente, registaram recompras bilaterais de OT, leildes de recompras
de OT e operagdes de troca no valor de 3,8 mil M€.

9 Com a adocgédo das normas contabilisticas IFRS e NCAs as diferencas entre as
normas contabilisticas e as normas fiscais ampliaram-se.
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amortizagdes resultantes do acréscimo do valor do imoével ndo
serdo aceites fiscalmente em periodos futuros.

No caso dos ativos por impostos diferidos, estes representam uma
poupanca futura em imposto sobre o rendimento, mas apenas
quando haja expetativas de lucros tributaveis futuros de montante
suficiente. A titulo de exemplo, os ativos por impostos diferidos
podem surgir de provisdes e imparidades temporariamente nao
aceites para fins fiscais, de prejuizos fiscais dedutiveis em lucros
tributaveis futuros, entre outros.

No caso das instituicdes de crédito, os ativos por impostos diferidos
sdo originados, sobretudo, devido aos seguintes fatores:

(i) perdas por imparidades em créditos. Por regra, as imparidades
reconhecidas para efeitos do relatdrio financeiro n&o sao dedutiveis
para fins fiscais até que os ativos afetados sejam eliminados, mas
afetam negativamente o resultado contabilistico.

(i) concessao de beneficios pés-emprego ou a longo prazo de
empregados. Neste caso, a diferenca entre o resultado
contabilistico e o resultado fiscal resulta do facto da constituicdo
destes gastos ndo ser considerada rendimento de trabalho
dependente para fins fiscais, sendo imputavel ao periodo de

tributacdo em que as importancias sdo pagas ou colocadas a
disposicéo dos respetivos beneficiarios. 101112

A importancia dos ativos por impostos diferidos no contexto do
acordo de Basileia lll

O Acordo de Basileia Ill vem reforgar as exigéncias de capital aos
bancos visando, em parte, o reforgco da qualidade e do montante
do capital regulamentar. O capital regulamentario de nivel 1, que
esta associado a capacidade de absor¢cdo de prejuizos por parte
dos bancos, passa a ser subdivido em duas componentes: (i) fundos
préprios principais de nivel 1 — o rdcio Common Equity Tier 1 (CET 1);
(i) fundos préprios adicionais de nivel 1 — Additional Tier 1. 13.14.15, 16

As recomendacdes inscritas no Basileia lll foram incorporadas no
direito comunitario através da revisdo do Regulamento n.° 575/2013
e da Diretiva 2013/36/EU do Parlamento Europeu e do Conselho de
26 de junho de 2013 (alteracdo da Capital Requirements Directive -
processo de revisdo designado de CRD IV).

10 Cf. artigo 18.° do Cddigo do IRC (capitulo Il — determinacdo da matéria
coletavel, seccdo Il — pessoas coletivas e outras entidades residentes que
exercam, a titulo principal, atividade comercial, industrial ou agricola,
subsegéo | - regras gerais).
11 Cf. definicdo de Rendimentos nos termos do n.° 3 da alinea b) do n.° 3 do
artigo 2.° do Cdédigo do IRS.

12 No ambito da transferéncia para a Seguranga Social dos reformados e
pensionistas que, em 31 de dezembro de 2011, se encontravam no sistema de
seguranga social substitutivo constante dos instrumentos de regulamentacédo
coletiva de trabalho vigentes no setor bancério, é reconhecido que os gastos e
variagdes patrimoniais negativas registados em consequéncia da transferéncia
de responsabilidades com pensdes para a seguranga social que ndo tenham
sido j& deduzidos em periodos anteriores sdo considerados dedutiveis para
efeitos de apuramentos dos lucros tributaveis futuros (Artigo 9.° do Decreto-Lei
n.°127/2011 de 31 de dezembro de 2011).

13 Em dezembro de 2010, o BCBS (Basel Committee on Banking Supervision)
publicou o designado “Acordo de Basileia III”, que integra alteragdes
regulamentares extremamente importantes nos seguintes dominios: capital,
liquidez e racio de alavancagem, as quais serdo aplicadas, de modo faseado,
a partir de 2013.

14 O Common Equity Tier 1 constitui o capital de melhor qualidade da
instituicdo, em termos de permanéncia e capacidade de absor¢do de
prejuizos. Salvo no caso de uma eventual capitalizagdo com recurso a
investimento publico, concretizada através da aquisicéio de agdes pelo Estado
com direitos especiais em termos de remuneracédo, o conceito de Common
Equity Tier 1 corresponde, no inicio da aplicagdo das novas regras de Basileia lll,
ao numerador do racio Core Tier 1 como definido pelo Banco de Portugal
(Informagé&o proveniente do Banco de Portugal).

15 Os fundos préprios de nivel 2 (gone-concern capital) visam a absor¢cédo de
prejuizos numa perspetiva de liquidagao do banco.

16 Fixagdo do valor minimo do Common Equity Tier 1 (fundos préprios principais
de nivel 1), Tier 1 e r&acio total (Tier 1 + Tier 2) de 4,5%, 6% e 8%, respetivamente.
Cumulativamente, requisita uma reserva de conservacéo de fundos préprios
principais de nivel 1 de 2,5%.

O artigo 36.° do regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento
Europeu e do Conselho determina que, a partir de 1 de janeiro de
2014, séo deduzidos aos fundos préprios principais de nivel 1 os
ativos por impostos diferidos que dependam da rendibilidade futura
das instituicBes. Esta matéria passou a assumir especial importancia
uma vez que a dedugédo aos fundos préprios pode ter implicagdes
negativas sobre os niveis de solvéncia das instituicdes de crédito.

O motivo pelo qual o Acordo de Basileia Il recomenda a deducéo
dos ativos por impostos diferidos dos fundos préprios principais de
nivel 1, reside na impossibiidade destes serem utilizados em caso
insolvéncia ou em caso de existéncia de resultados ndo tributaveis,
0 que, em Ultima analise, diminui a capacidade de absorcéo de
prejuizos por parte das instituicdes financeiras.

No entanto, no mesmo regulamento considera-se uma excegéo a
esta regra sempre que o0s ativos por impostos diferidos se
transformem em créditos fiscais reembolsaveis. Com efeito, de
acordo com o artigo 39.°, ndo sado deduzidos aos fundos préprios os
ativos por impostos diferidos que ndo dependam de rendibilidade
futura e que decorram de diferengas temporarias, quando: (i) de
forma automatica e obrigatéria sdo substituidos sem demora por
um crédito de imposto em caso de reporte de um prejuizo pela
instituicdo; (i) a instituicdo tem a possibiidade de compensar o
crédito de imposto com qualquer passivo fiscal da instituic&o e caso
este montante exceda os passivos fiscais, esse excesso é substituido
por um crédito direto sobre a administracdo central.

Tendo em vista, em particular, prevenir as implicagdes negativas
sobre a solvéncia das instituicdes de crédito, varios Estados-
Membros da Unido Europeia procederam a ajustamentos das
respetivas legislagdes internas. No mesmo sentido, com o objetivo
de assegurar condicdes de competitividade semelhantes para as
instituicbes de crédito nacionais relativamente as congéneres
europeias, a legislacdo portuguesa foi recentemente adaptada.
Esta alteragéo tera procurado garantir a ndo dedugéo dos ativos
por impostos diferidos dos fundos préprios principais de nivel 1,
satisfazendo as condi¢des descritas no artigo 39.° do acima referido
regulamento comunitario.

Grafico 10 - Peso dos ativos por impostos diferidos, liquidos, no total
do Core Tier |
(em percentagem)
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Fonte: FMI (Relatério da 10.2 avaliagédo do PAEF) e célculos da UTAO | Nota: No
relatério da 10.2 avaliacdo do PAEF, o FMI apresenta uma estimativa para o
valor dos ativos por impostos diferidos dos quatro maiores bancos, em termos
liquidos de passivos, de 4,5 mil M€ para o final do 1.° semestre de 2013 (pag.
17). Estima-se que, no final de 2013, o total dos ativos por impostos diferidos
registados no conjunto dos quatro principais bancos portugueses (CGD, BCP,
BES e BPI), que representam cerca de 75% do mercado, tenha atingido,
aproximadamente, 5,1 mil M€. Note-se que este montante ndo representa
necessariamente o valor de ativos por impostos diferidos que séo elegiveis para
conversao em créditos tributarios reembolsaveis (para uma estimativa desse
valor, ver nota de rodapé 18).

As alteracdes legislativas também podem ser enquadradas no
contexto dos stress-test a efetuar em 2014, sob a égide da EBA
(European Banking Authority). Com efeito, esta prevista a realizacéo
de exercicios de stress-test em 124 bancos europeus, dos quais
fazem parte os principais bancos portugueses. De forma a satisfazer
os limites dos racios de capital do stress-test, o racio de fundos
préprios principais de nivel 1 (Common Equity Tier 1) devera atingir
8% no cenario base e 55% no cenario adverso. O exercicio tem
como base os dados consolidados referentes ao final de 2013,
sendo os cenarios aplicados ao longo de 3 anos (de 2014 a 2016).
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Os resultados deste exercicio serdo publicados em outubro. Em
termos comparativos, 0 exercicio apresenta um grau de exigéncia
superior ao verificado em 2011 (o qual tinha como limite minimo um
racio de core tier 1 de 5,0%).

Gréfico 11 - Racios de Capital no final de 2013

(percentagem)
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Fonte: Relatérios e Contas CGD, BCP, BPI e BES. | No caso do BCP os
dados dizem respeito a marco de 2014. Os bancos abrangidos pelas
regras de Basileia Ill irdo dispor de um periodo transitério, que decorrera
até 1 de janeiro de 2017, para cumprimento das regras aprovadas
atingindo o CET 1 fully implemented. Até esse ano, sera considerado CET 1
phasing-in.

Na sequéncia do acima exposto, a legislacdo nacional permitira
que os ativos por impostos diferidos - que tenham resultado da ndo
deducgéao de gastos e variagdes patrimoniais negativas com perdas
por imparidade em créditos e com beneficios pés-emprego ou a
longo prazo de empregados - sejam em situagdes especificas,
convertidos em créditos tributarios. Em concreto, poderdo ser
convertidos em créditos tributarios quando se registe um resultado
liquido anual negativo ou em caso de liquidagao ou insolvéncia. O
crédito tributario podera ser utilizado na compensacao de dividas,
inclusive dividas fiscais sobre o rendimento e o patriménio.'”
Adicionalmente, as sociedades terdo que constituir uma reserva
especial no montante do crédito tributario, majorado em 10%. Esta
reserva especial implica a constituicdo simultdnea de direitos de
conversao atribuidos ao Estado, transacionaveis em mercado, e
que lhe garantem o direito a exigir o aumento de capital através da
incorporacdo do montante da reserva especial, bem como a
emissdo e entrega gratuita de ac¢des ordinarias representativas do
capital social da empresa.

Possivel impacto em contas nacionais da conversdo de ativos por
impostos diferidos em créditos tributarios reembolsaveis 8

O Eurostat, a autoridade estatistica europeia responsavel pela
aplicacdo dos regulamentos comunitarios em matéria de contas
nacionais, encontra-se neste momento a analisar os casos espanhol
e italiano.

17 Note-se que o montante do crédito tributario ndo compensado com dividas
tributérias € imediatamente reembolsado.

18 Estima-se que, no final de 2013, os ativos por impostos diferidos registados no
conjunto dos quatro principais bancos portugueses (CGD, BCP, BES e BPI) que
tenham resultado da ndo deducdo de gastos e variagdes patrimoniais
negativas com perdas por imparidade em créditos e que estejam abrangidos
por nova legislacédo (n.°8 do artigo 6.° do anexo) sejam de, aproximadamente,
1,15 mil M€. Adicionalmente, os ativos por impostos diferidos que tenham
resultado da néo dedugéo de gastos e variagdes patrimoniais negativas com
beneficios pré-emprego ou a longo-prazo podem atingir 1,1 mil M€, apesar de
neste caso o grau de incerteza ser mais elevado.

De acordo com as regras da contabilidade nacional, o impacto no
défice das administragdes publicas ocorrerd a medida que os ativos
por impostos diferidos forem convertidos em créditos tributarios
reembolsaveis, i.e. nas situagdes em que ha 100% de probabilidade
da entidade privada vir a receber dinheiro do Estado no futuro. No
entanto ainda nao existrd uma orientacao definitiva por parte do
Eurostat relativamente a esta matéria.

Recorde-se que em Espanha também se registaram alteragdes de
carater legislativo no mesmo sentido, i.e., alteragdes que permitiram
as instituicdes financeiras a transformagéao dos ativos por impostos
diferidos em créditos tributarios.’® 20 Essa alteragcdo legislativa
assemelha-se a efetuada no caso portugués. No entanto, ao
contrario do que sucede no caso espanhol, o enquadramento legal
portugués prevé a compensacao através da constituicdo de uma
reserva especial e da emissao e atribuicao simultanea de direitos de
conversdo ao Estado. Adicionalmente, o enquadramento legal
portugués ndo prevé que os gastos e variagdes negativas nao
totalmente deduzidos no lucro tributavel sejam convertidos em
titulos de divida publica ao fim de 18 anos, nem retroage a 2011,
como sucede no caso espanhol.

Ainda que o caso portugués tenha especificidades que podem vir
a pesar numa decisdo final do Eurostat, designadamente a
constituicdo simultanea de direitos de conversdo atribuidos ao
Estado, ndo é possivel garantir, de momento, que a conversdo de
ativos por impostos diferidos em créditos tributarios ndo venha a ter
impacto em défices publicos futuros.?!

Ainda que a decisao do Eurostat venha a ser favoravel, i.e. de
admitir considerar o crédito tributario enquanto operacéo
financeira quando acompanhado de um ativo sobre o capital da
instituicdo bancéria, permanecerdo alguns riscos associados a
qualidade do ativo detido pelo Estado. Nomeadamente, o facto
da taxa de retorno do investimento efetuado pelo Estado junto da
instituicdo financeira poder ser considerada insuficiente, a
semelhanca do sucedido por exemplo com as recentes injecdes no
capital da CGD, em 2012, e do BANIF, em 2013.

Relativamente ao impacto da divida publica, as incertezas serdo
menores. A conversdo de ativos por impostos diferidos em créditos
tributarios reembolsaveis originara um crédito do setor privado sobre
o setor publico, o qual se traduz num aumento da divida publica na
otica de Maastricht. O exercicio dos direitos de conversdo
atribuidos ao Estado sobre o capital de uma sociedade financeira
também dara origem a um ativo do Estado, o qual podera ser de
montante equivalente, todavia, o acima referido impacto na divida
de Maastricht decorre do facto de esta ser medida em termos
brutos.

19 Cf. Disposicion final segunda do Articulo cuarto do Real Decreto-Ley 14/2013
de 29 de novembro.

20 AlteragOes de caracter similar também ocorreram em Italia.

21 Adicionalmente, existirA uma incerteza acrescida sobre o impacto em contas
nacionais ao nivel do momento de registo. Pelo principio da especializagéo, o
registo devera ser efetuado no ano econémico a que diz respeito o resultado
liquido (negativo) e ndo quando este é apurado (i.e. no ano subsequente).
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Anexo

Tabela 3 - Receitas e despesas (ndo ajustadas) das administragcdes publicas

201_3 201_4 DEO/2014-18
12trim 12trim
Em milhdes Em % do Graude |Em milhdes Em % do Variacdo Grau de Em % do Variagdo
de euros PIB execugdo | de euros PIB homdloga execugdo PIB homdloga
Receita Total 15355 39,2 21,2 15844 40,0 3,2 21,7 43,2 0,7
Receita corrente 15175 38,7 21,4 15529 39,2 2,3 21,8 42,1 0,3
Receita fiscal 8710 22,2 20,7 9223 23,3 59 21,8 25,0 0,3
Impostos indiretos 4963 12,7 22,0 5222 13,2 5,2 22,5 13,7 2,8
Impostos diretos 3748 9,6 19,2 4001 10,1 6,8 21,0 11,3 -2,5
Contribuigdes sociais 4658 11,9 23,1 4616 11,7 -0,9 23,2 11,8 -1,1
Outras receitas correntes 1807 4,6 20,8 1691 4,3 -6,4 18,9 53 3,1
Receitas de capital 180 0,5 12,0 314 0,8 75,0 16,9 1,1 23,6
Despesa Total 19 264 49,2 23,9 18173 45,9 -5,7 22,8 47,1 -1,1
Despesa corrente 17978 45,9 23,5 17 562 a4,3 -2,3 23,1 45,1 -0,5
Consumo intermédio 1365 3,5 18,7 1558 3,9 14,2 20,1 4,6 6,0
Despesas com pessoal 4197 10,7 23,6 3852 9,7 -8,2 23,5 9,7 -8,0
PrestagGes sociais 9182 23,4 23,6 9036 22,8 -1,6 23,4 22,9 -0,5
Subsidios 158 0,4 14,1 221 0,6 39,9 18,4 0,7 7,5
Juros 1809 4,6 25,6 1760 4,4 -2,7 24,0 43 3,7
Outras despesas correntes 1267 3,2 28,8 1135 2,9 -10,4 23,7 2,8 9,1
Despesa de capital 1287 3,3 32,0 611 1,5 -52,5 17,3 2,1 -12,1
FBCF 420 1,1 17,7 449 1,1 6,9 15,0 1,8 26,4
Outras despesas de capital 867 2,2 52,6 162 0,4 -81,3 30,4 0,3 -67,7
Saldo global -3910 -10,0 48,1 -2329 -5,9 34,9 -4,0
Saldo primario -2101 -5,4 198,6 -569 -1,4 -88,1 0,4
Receita fiscal e contributiva 13368 34,1 21,5 13839 34,9 3,5 22,3 36,8 -0,1
Despesa corrente primaria 16 169 41,3 23,3 15802 39,9 -2,3 23,0 40,7 -1,0
Despesa primaria 17 455 44,6 23,8 16413 41,4 -6,0 22,7 42,8 -1,6
Por memdria:
PIB (mil M€) 39,2 39,6 168,9

Fontes: INE, Ministério das Financas e calculos da UTAO. | Notas: Os impostos indiretos correspondem a impostos sobre a producédo e a
importacéao e os impostos diretos correspondem a impostos sobre o rendimento e patrimoénio. Nas outras receitas correntes estdo incluidas
as vendas. Os juros apresentados correspondem a definicdo estabelecida no ambito do PDE.
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