mﬁ."" TR UNIDADE TECNICA DE APOIO ORCAMENTAL
ASSEMBLEIA DA REPUBLICA

UTAO | INFORMACAO TECNICA n.° 13/2017

Contas das Administracoes Publicas:
4.° trimestre de 2016

Otica da Contabilidade Nacional

16.05.2017




Unidade Técnica
UTAO

de Apoio Or¢amental

Ficha técnica

Este trabalho foi elaborado com base na informacdo disponivel até 4 de maio de 2017.

A andlise € da exclusiva responsabilidade 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 orientagcdo da comissdo parlamentar permanente com competéncia em
matéria orcamental e financeira, prestando-lhe apoio pela elaboracdo de estudos e
documentos de trabalho técnico sobre a gestdo orcamental e financeira publica.
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Em 2016, o défice das administracées publicas em contabilidade nacional ascendeu a 2,0% do PIB, tendo-se reduzido em
2,3 p.p. face a 2015. Este valor foi divulgado pelo INE a 12 de abril, aquando da revisdo da 1.2 Nofificagdo do
Procedimento dos Défices Excessivos, que reviu em baixa em 0,1 p.p. do PIB o défice de 2016 inicialmente apurado na
versdo inicial da 1.% Nofificacdo envidada ao Eurostat a 24 de marco. O défice em 2016 ficou abaixo do objetivo anual
para 2016 definido inicialmente no OE/2016 e da estimativa revista apresentada no OE/2017, bem como do limite mdximo
para o défice anual recomendado pela Comissdo Europeia. O resultado alcancado deverd conduzir ao encerramento do
Procedimento dos Défices Excessivos, a menos que a operacdo de capitalizacdo da CGD conduza em 2017 a um défice
superior a 3% do PIB e seja considerada para aquele efeito pelas autoridades estatisticas. O défice ajustado de operacoes
one-off situou-se em 2,3% do PIB, o que se traduziu numa reducdo de 0,8 p.p. face a 2015. Esta diminuvicdo do défice
ajustado ficou a dever-se fundamentalmente a reducdo da despesa, embora o aumento da receita tenha contribuido
também para aquela evolucdo. Do lado da receita, o crescimento em 2016 ficou aquém do que se encontrava previsto
pelo Ministério das Financas para o conjunto do ano, evolucdo que refletiv uma execucdo desfavordvel dos principais
agregados. Do lado da despesa, a reducdo verificada em 2016 traduziu uma evolucdo de sentido contrario a projetada
para o conjunto do ano. Esta execucdo, com impacto favoravel no saldo, resultou fundamentalmente dos desvios
registados pela despesa de capital, pelas oufras despesas correntes e pela despesa com juros, que mais do que
compensaram o desvio em sentido contrdrio ao nivel das despesas com pessoal.

os resultados detalhados de contas nacionais ao nivel da
receita e da despesa compativeis com o valor revisto do
défice de 2,0% do PIB.

A presente nota complementa a andlise efetuada na
Nota Rdpida de 24 de marco de 2017 (Informacdo
Técnica da UTAO n. 8/2017) e beneficiou de
esclarecimentos e elementos adicionais aos quais,
posteriormente, esta unidade técnica teve acesso. A
andlise tem por base as contas nacionais trimestrais por
setor institucional, apuradas pelo Instituto Nacional de
Estatistica (INE) e a 1.¢ Notificagdo do Procedimento dos
Défices Excessivos, divulgadas no dia 24 de margo, assim
como a revisdo da 1.° Notificacdo do Procedimento dos
Défices Excessivos realizada pelo INE no dia 12 de dbril e a
informacdo detalhada sobre a receita e a despesa
subjacentes ao saldo orcamental revisto, disponibilizada
pelo INE, no dia 4 de maio.

3 O défice apurado na versdo revista da 1.° Notificagao
do Procedimento dos Défices Excessivos, de 2,0% do PIB,
evidenciou uma redugdo face ao ano anterior, que
resultou em parte de medidas de natureza one-off. Face
a 2015, o défice das administracdes publicas evidenciou
uma reducdo de 2,3 p.p. do PIB, o correspondente a 4,1
mil M€ (Grdfico 1). Parte da redugdo observada resulta de
operagoes de natureza one-off realizadas em 2015 que
oneraram o défice nesse ano, nomeadamente a
operacdo de venda e resolucdo do Banif no 4.° timestre.

Grdfico 1 - Saldo trimestral das administragcées piblicas
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Fontes: INE, Ministério das Financas e cdlculos da UTAO. | Notas: Valores ndo
ajustados de operacdes de natureza one-off.

no inicio de margo e publicada na Informacdo técnica da
UTAO n.° 6/2017. Face a 2015, o défice das administracdes
publicas evidenciou uma reducdo de 2,3 p.p. do PIB, o
correspondente a 4,1 mil M€. Parte da reducdo observada
resulta de operacdes de natureza one-off realizadas em
2015 que oneraram o défice nesse ano, nomeadamente a
operacdo de venda e resolucdo do Banif no 4.° frimestre.

2 A revisdo da 1.° Nofificagdo do Procedimento dos
Défices Excessivos concentrou-se ao nivel da
Administragdo Regional e Local. De acordo com o INE, a
revisdo resultou de um erro na apropriacdo da informacdo
relativa & Administragcdo Local. Apesar de ter divulgado
em 12 de abril o valor revisto do défice de 2016, a
informacdo detalhada sobre a receita e a despesa
compativeis com o saldo orcamental revisto apenas foi
disponibilizada pelo INE no dia 4 de maio, apds a
conclusdo do trabalho conjunto com o Eurostat que
decorre habitualmente num periodo de 3 semanas a
contar do envio da Noftificacdo do Procedimento dos
Défices Excessivos. A andlise que se segue tem por base

4 Excluindo operacdes de natureza one-off o défice
cifrou-se em 4,3 mil M€, o que corresponde a 2,3% do PIB.
Em termos ajustados, a reducdo do défice orcamental
ascendeu a 1,3 mil M€, tfraduzindo-se numa reducdo de
0.8 p.p. do PIB face a 2015 (Grdafico 2).

Gréfico 2 - Saldo das administragdes pUblicas
exclvindo o efeito de medidas one-off

(em percentagem do PIB)
2015 2016
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Fontes: INE, Ministério das Financas e cdlculos da UTAO. | Notas: O saldo
orcamental de 2015 e de 2016 foi ajustado do efeito das medidas one-off
identificadas na Caixa 1.
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5 O défice em contabilidade nacional situou-se 0,4 p.p.
do PIB abaixo do défice global das administragées
publicas apurado em contabilidade publica para o
conjunto do ano. Para a diferenca entre as duas oticas
contabilisticas contribuiu o adjustamento accrual e a
delimitagcdo seforial em  contabilidade  nacional,
equivalente a 0,2% do PIB, e a devolucdo das pre-paid
margins do Fundo Europeu de Estabilizagdo Financeira,
gue conduziu a uma melhoria do défice em contabilidade
nacional em 0,2 p.p. face ao défice em contabilidade
publica, encontrando-se este efeito registado no
agregado designado por outros efeitos (Tabela 1).

Tabela 1 - Ajustamento entre o saldo das administragées publicas
em contabilidade piblica e em contabilidade nacional

em 2016
Saldo em contabilidade publica -4466 -2,4%
Ajustamento accrual e delimitagdo setorial em Contas Nacionais™? 372 0,2%
Diferenca entre juros pagos e devidos -88 0,0%
Ajustamento temporal de impostos e contribuiges -125 -0,1%
Outros efeitos 584 0,3%
Saldo em contabilidade nacional -3722 -2,0%

Fontes: INE, Ministério das Financas e cdlculos da UTAO. |Notas: 1)
Ajustamento accrual relativo a empresas publicas, ao SNS e & CGA. Este
ajustamento consiste em adicionar os encargos assumidos e ndo pagos em
2016 e em subtrair os pagamentos realizados durante o ano respeitantes a
encargos assumidos noutros periodos. 2) O efeito da delimitagcdo setorial foi
ajustado das injecdes de capital em empresas pertencentes ao setor das
administracdes publicas, pelo facto destas operacdes consolidarem em
termos agregados, ndo produzindo efeito no saldo or¢gamental das
administragdes publicas.

6 O défice apurado para 2016 ficou abaixo do objetivo
anual definido no OE/2016, bem como da estimativa
revista para o défice incluida no OE/2017. O défice global
registado em 2016 situou-se 0,3 p.p. do PIB abaixo da
estimativa revista para o défice no OE/2017, de 2,4% do
PIB (Grdfico 1) e 0,2 p.p. abaixo desse mesmo objetivo
ajustado de operagdes de natureza one-off (Grdéfico 2).
Recorde-se que aquela estimativa representava uma
revisdo em alta face ao objetivo inicialmente definido no
OE/2016, e confirmado no PE/2016-20, que apontava para
um défice global de 2,2% do PIB e um défice ajustado de
medidas one-off de 2,4% do PIB. Deste modo, quando
comparado com o OE/2016, o défice de 2016 ficou 0,2
p.p. do PIB abaixo do objetivo para o défice global das
administragdes publicas e 0,1 p.p. abaixo do défice
ajustado.

7 O resultado alcancado em 2016 deverd conduzir ao
encerramento do Procedimento dos Défices Excessivos,
tendo se situado ainda dentro do limite maximo para o
défice anual que havia sido recomendado pela ComissGo
Europeia. Pelo facto de o défice global alcancado em
2016 ter sido inferior ao limite de 3% do PIB e tendo em
conta que as projecdes da Comissdo Europeia apontam
para que o défice se situe abaixo daquele limite nos
préximos anos!, a Comissdo Europeia deverd decidir pelo
encerramento do Procedimento dos Défices Excessivos
para Portugal, caso o impacto da operacdo de
capitalizacdo da CGD ndo conduza a um défice superior
a 3% do PIB e seja considerada para esse efeito pelas

! Nas projecoes da Primavera, divulgadas no dia 11 de maio, a Comissdo
Europeia aponta para que o défice orcamental se situe em 1,8% do PIB em
2017 (superior ao défice de 1,6% do PIB previsto no OE/2017) e em 1,9% do PIB
em 2018. As projegcdes da Comissdo Europeia ndo levam, contudo, em
consideragdo o impacto da operacdo de capitalizagdo da CGD em 2017.

autoridades estatisticas. Em 2016, o défice global de 2016
situou-se fambém abaixo do limite mdximo de 2,5% do PIB
recomendado pelo Conselho Europeu a Portugal
aquando da decisdo de cancelamento da multa no
dmbito do Procedimento dos Défices Excessivos, em
agosto. Recorde-se que este limite se reportava ao défice
global ndo aqjustado de medidas one-off, excluindo,
porém, eventuais efeitos que a operacdo de
recapitalizacdo da Caixa Geral de Depdsitos pudesse vir a
ter sobre o défice orcamental e que acabaram por ndo se
materializar em 2016.

8 No contexto europeu, Portugal registou o oitavo maior
défice orcamental entre os paises da Unido Europeiq,
embora tenha tido o quinto maior excedente primario. Os
resulfados da 1.% Notificagdo do PDE divulgados pelo
Eurostat, mostram que apenas 7 paises apresentaram
défices orcamentais superiores ao de Portugal em 2016:
Espanha, Franca, Roménia, Reino Unido, Bélgica, Itdlia e
Polénia (Grafico 3). Dos 28 Estados Membros, dois
registaram défices acima de 3% do PIB, e dez paises
registaram excedentes orcamentais. O défice orcamental
de 2,0% do PIB registado por Portugal situou-se acima da
média da Unido Europeia que registou um défice de 1,7%
do PIB. Ao nivel do saldo primdrio, pelo contrdrio, o
excedente de 2,2% do PIB compara favoravelmente com
a média da Unido Europeia, onde aquele excedente se
situou em 0,4% do PIB. Com efeito, o excedente primdrio
alcancado por Portugal em 2016 foi o quinto maior no
contexto europeu, apenas ultrapassado pelo da Grécia,
Malta, Chipre e Hungria. Seis paises registaram em 2016
défices primdrios: Espanha, Roménia, Franca, Finléndia,
Polénia e Reino Unido.
Grdfico 3 - Saldo das administragdes publicas

nos paises da Unido Europeia
(em percentagem do PIB)

16
1,0
09
08 "
1,0 06 %7
03 03 0404 I I I
0,0 0,0 I
00 _ [ il

- -0,6
10 20,0708
2,0 s 13'1'7'1'6 UE-1,7
2019718
2,4-24
3,0 226
30730
34

-4,0
5,0 ka5

s SsgsdighZzzzeEx22LEg2Le0ueowrX

0 o W o« = o< 1% -4 -

BE385E2852555228%2352020888232

Fontes: INE e Eurostat.
Grdfico 4 - Saldo primdrio das administragdes pUblicas
nos paises da Unid@o Europeia
(em percentagem do PIB)
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9 A referida dicotomia na comparagdo do saldo
orgcamental e do saldo primdrio no contexto europeu
reflete o facto de Portugal ter o mais elevado peso dos
juros da divida publica no PIB entre os parceiros europeus.
Em Portugal, a despesa com juros em percentagem do PIB
cifrou-se em 4,2% do PIB em 2016, sendo o pais onde esta
despesa face ao PIB se revela mais elevada (Grdfico 5).
Seguem-se a ltdlia com 4,0% do PIB, a Crodcia, a Grécia e
a Eslovénia com 3,2% do PIB. O peso da despesa com juros
no PIB em Portugal foi em 2016 o dobro da registada na
média da Unido Europeia, onde ascendeu a 2,1% do PIB.

Grdfico 5 - Despesa com juros das administragdes publicas
nos paises da Unido Europeia
(em percentagem do PIB)
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Fontes: INE e Eurostat.

Caixa 1 - Medidas one-off

A interpretacdo adequada dos principais agregados orcamentais
requer a exclusdo de fatores de natureza tempordria e ndo
recorrente considerados como medidas one-off. Deste modo, para
efeitos da andlise excluiu-se o impacto das seguintes medidas:

2015: (i) Venda e resolucdo do Banif; (i) Contribuicdo
extraordindria para o Fundo de Resolugdo; (i) Novo regime de
tfributacdo dos fundos de investimento.

2016: (i) Devolugdo de pre-paid margins do Fundo Europeu de
Estabilizagdo Financeira; (i) Acerto de conftribuicdes para a UE;
(i) Entrega de F-16 & Roménia; (iv) Novo regime de tributacdo dos
fundos de investimento; (v) Programa Especial de Regularizacdo
de Dividas ao Estado (PERES).

Receita e despesa

A andlise deste capitulo é apresentada em termos
ajustados, i.e. excluindo o efeito de fatores de natureza
tempordria e ndo recorrente considerados como medidas
one-off.2

Como referencial anual é utilizado o OE/2017, que reviu o
objetivo para o défice global em contas nacionais face
ao inscrito no OE/2016 € no PE/2016-20 de 2,2% para 2,4%
do PIB e para o saldo agjustado de medidas one-off de
2,4% para 2,6% do PIB. Uma andlise mais detalhada das
revisdes poderd ser consultada no Parecer Técnico da
UTAQO n.° 5/2016.

10 A redugdo do défice em 2016 face ao ano anterior
ficou a dever-se fundamentalmente a redugdo da
despesa, embora o aumento da receita tenha também
contribuido para aquela evolugdo. Em 2014, a receita total
registou um acréscimo de 0,4 mil M€, que traduziu um
crescimento de 0,5% face a 2015 (Tabela 2). Por sua vez, a
despesa total evidenciou uma redugdo de 0,9 mil M€, o
equivalente a uma queda de 1,1% em termos homologos,
tendo esta reducdo sido responsdvel por
aproximadamente de % da melhoria de 1,3 mil M€
registada pelo saldo orcamental em 2016.

11 Apesar do crescimento, a receita evidenciou uma
evolugcdo menos favoravel do que a prevista para o
conjunto do ano. O aumento da receita em 0,5% ficou
aqguém do crescimento de 2,4% previsto para 2016
subjacente ao OE/2017, considerando os resultados de
2015 agora revistos pelo INE (Tabela 2).3 Em termos globais,
o acréscimo da receita alcancado em 2016 representou
cerca de 20,6% do acréscimo total da receita subjacente
ds projecdes anuais incluidas no OE/2017 (Grdfico 6). Para
este desempenho contribuiu a execucdo desfavordvel
dos principais agregados da receita (Tabela 2).

12 A execugdo da receita fiscal ficou aquém do
projetado pelo Ministério das Finangas para 2016. O
crescimento da receita fiscal cifrou-se em 1,5%, 0,5 p.p.
abaixo do previsto em termos anuais. Esta evolugdo teve
subjacente desempenhos distinfos por tipo de imposto
(Tabela 2). Os impostos indiretos cresceram 4,1% em
termos homodlogos, ficando ainda assim aquém do
crescimento de 4,8% projetado para o conjunto do ano.
Nesta rubrica destaca-se o crescimento das receitas de
IVA e dos impostos especiais sobre o consumo, associados
a evolucdo da atividade econdmica e, no caso dos
impostos especiais sobre o consumo, refletindo também
do agravamento de faxas de impostos infroduzido no
ambito do OE/2016. Pelo contrdrio, os impostos diretos
registaram uma queda de 2,1% face ao periodo
homdlogo, que foi mais acentuada do que a reducdo de
1.9% subjacente ao valor projetado para 2016 no dmbito
do OE/2017. Excluindo o efeito do PERES e da alteragcdo
da fiscalidade dos fundos de investimento, verificou-se
uma reducdo quer da receita de IRS (-4,2%), quer da
receita de IRC (-0,7%).

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

3 O crescimento da receita total em 2016 projetado no OE/2017 cifrava-se em
2,0%, tendo por base os resultados de contas nacionais antes de serem
revistos com a divulgagdo das contas nacionais em 24 de marco.
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Tabela 2 - Receita e despesa (ajustadas)
das administragoes puUblicas

2015 2016 2016 2016
Jan-dez Jan-dez 0E/2017 0E/2016
Variagio  Taxade Taxade Taxade
Emmilhdes Em%do [Emmilhdes Em%do homdloga variagio | Em%do variagio | Em%do  variagio
de euros PIB de euros PIB empp.do homéloga| PIB  homologa| PIB  homéloga
PIB em% em% em%
Receita Total 78671 438 79066 428 11 05| 35 24 43,7 34
Receita corrente 77365 31 78410 24 07 14 27 2.2 29 31
Receita fiscal 45430 253 46114 2,9 04 15| 25,0 2,0 251 28
Impostos indiretos 26104 15 27188 147 02 1] 18 48 4,9 63
Impostos diretos 19326 10| 18929 102 05 21 102 19 102 19
Contribuigdes sociais 20775 16 21551 17 01 37 11,6 39 11,4 24
Outras receitas correntes 11161 62| 10744 58 04 -37] 60 02 63 53
Vendas 6636 37 6742 36 01 14 36 05 37 36
Outra receita corrente 4524 25| 4002 22 04 -11,5] 24 03] 26 68
Receitas de capital 1306 07 656 04 04 -498 08 18,0| 09 2,7
Despesa Total 8276 %69 83370 251 19 -1 %61 13 261 15
Despesa corrente 79038 a0 79618 31 1,0 07 36 2, 36 28
Consumo intermédio 10272 57 10572 57 00 29| 57 31 62 122
Despesas com pessoal 20273 13 20847 13 00 28 1.2 2] 109 02
Prestagdes sociais 34637 193 35007 189 04 11] 19,0 14| 186 01
Subsidios 1110 06 1002 06 01 62 06 02 06 19
Juros 8191 48 7836 42 03 43| 43 2] 46 36
Outras despesas correntes 4554 25| 4315 23 02 -5,3] 28 15,6| 28 137
Despesa de capital 5238 29 3752 20 09 284 25 121 25 174
Investimento 4103 23] 2950 16 07 28,1 19 141 20 145
Outras despesas de capital 1135 06 802 04 02 -20,3] 06 -4,9) 05 266
saldo global 5605 31 -4305 23 08 26 24
saldo primério 2586 14 3531 19 05 17 22
Receitafiscal e contributiva 66205 369 67665 366 03 22| 367 26| 365 27
Despesa corrente primaria 70847 35 71782 388 07 13| 393 27 390 27
Despesa primria 76085 24 755% 208 15 -07] 8 17] s 12
Por meméria
PIB nominal 179504 184931 3,0 3.2 38

Fontes: INE, Ministério das Financas e cdlculos da UTAO. | Notas: Os impostos
indiretos correspondem a impostos sobre a producdo e a importacdo e os
impostos diretos correspondem a impostos sobre o rendimento e patriménio.
Nas outras receitas correntes estdo incluidas as vendas. Os resultados de 2015
e 2016 foram ajustados do efeito das medidas one-off identificadas na Caixa
1.

13 As outras receitas correntes e as receitas de capital
evidenciaram em 2016 uma execugdo significativamente
mais desfavordvel do que a projetada no ambito do
OE/2017. As outras receitas correntes cairam 3,7% face a
2015 (Tabela 2, Grdfico 6), diminuicdo que se concentrou
ao nivel das transferéncias da Unido Europeia recebidas
diretamente pelas administracdes publicas. Por seu turno,
a receita de vendas, também incluida neste agregado,
regisfou um ligeiro crescimento, que se fraduziu numa
execucdo mais favordvel do que a prevista em termos
anuais. As receitas de capital que evidenciaram um
decréscimo de 49,8% face ao ano anterior, que contrasta
com um aumento que se enconfrava previsto para 2016.
A evolucdo das receitas de capital ficou também a
dever-se a reducdo de transferéncias recebidas da Unido
Europeia pelas administracdes publicas, neste caso para
efeitos de djudas ao investimento, por comparagdo com
0s montantes recebidos em 2015.

14 Ao nivel da receita, apenas as contribuigcdes sociais
registaram uma evolugdo préxima da projetada no
OE/2017, ainda que a sua execucdo tenha também ficado
aquém do previsto. As contribuicdes sociais, excluindo a
receita do PERES, evidenciaram um crescimento de 3,7%,
que se situou 0,2 p.p. abaixo do crescimento implicito no
OE/2017 (Tabela 2).

15 Por sua vez, a despesa total registou em 2016 uma
redugdo, evoluindo em sentido contrdrio ao previsto para
o conjunto do ano. A despesa total reduziu-se 1,1% face a
2015, o que contrasta com um crescimento de 1,3%
implicito no dmbito do OE/2017 (Tabela 2). Esta execucdo,
com impacto favordvel no saldo, resultou
fundamentalmente dos desvios registados pela despesa
de capital, pelas outras despesas correntes e pela
despesa com juros (Grdfico 7)., que mais do que
compensaram uma execucdo mais desfavordvel do que
a prevista ao nivel das despesas com pessoal.

Grdfico é - Variagdo anual da receita (ajustada)
em 2016
(em milhdes de euros)

RECEITA TOTAL 1911

395

(20,6%)

. 890
Receita fiscal 634
R . 806
Contribuigdes sociais 776
Receitas de capital 650
Outras receitas correntes 212
-416

-1000 -500 0 500 1000 1500 2000 2500
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Fontes: INE, Ministério das Finangas e cdlculos da UTAO. | Notas: Os dados
foram ajustados do efeito das medidas one-off identificadas na Caixa 1. Entre
paréntesis apresenta-se a taxa de execugdo para a variagdo a receita total.

16 A redugdo da despesa de capital em 2016 superou a
reducdo anual que se encontrava prevista. Esta despesa
diminuiu 27,0% face ao periodo homdlogo, uma queda
mais acentuada do que a reducdo de 12,1% implicita no
OE/2017. Esta evolucdo ficou a dever-se a reducdo das
despesas de investimento (-28,1%). maioritariamente ao
nivel da administracdo central* mas também ao nivel da
administracdo regional e local, e das outfras despesas de
capital (-29,3%), refletindo inje¢gdes de capital realizadas
em 2015 em entidades classificadas fora do setor das
administracdes publicas.

17 A despesa com juros evidenciou uma redugdo face ao
periodo homédlogo igualmente superior a prevista para
2016. No conjunto do ano, a despesa com juros diminuiu
4,3% em termos homodlogos (Tabela 2), apesar do stock
nominal de divida ter aumentado 9,5 mil M€ face ao final
de 2015. A reducdo verificada na despesa com juros foi
mais acentuada do que a diminuicdo de 2,1% projetada
para o conjunto do ano. A reducdo desta despesa refletiu
uma reducdo da taxa de juro implicita da divida publica,
que passou de 3,6% no quarto trimestre de 2015 para 3,4%
no Ultimo trimestre de 2016 (Grdfico 8). Neste &mbito, é de
assinalar a amortizacdo antecipada do empréstimo do
FMI, obtido no contexto do Programa de Assisténcia
Econdmica e Financeira, a poupanga no pagamento de
juros de empréstimos obtidos junto de entidades fora das
administracdes publicas em virtude da sua substituicdo por
empréstimos dentro das administracdes publicas e a
emissdo de Obrigagdes do Tesouro, nomeadamente em
fevereiro de 2015, e o revolving dos Bilhetes do Tesouro a
uma taxa de juro mais favordvel.

18 As outras despesas correntes registaram uma redugdo,
que confrasta com o aumento previsto para 2016. Para
estas despesas encontra-se previsto um crescimento de
15,6% em 2016, enquanto a execucdo para o conjunto do
ano evidenciou uma redugdo de 5,3% face a 2015 (Tabela
2). Esta evolugdo refletiu em grande medida uma reducdo
das outras transferéncias correntes diversas.

4 A reducdo do investimento registada na administragdo central verificou-se,
em parte, ao nivel das empresas publicas reclassificadas, nomeadamente nos
Hospitais EPE, na Infraestruturas de Portugal e na Parque Escolar.
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19 O crescimento do consumo intermédio em 2016 ficou
préximo do projetado para o conjunto do ano, ainda que
ligeiramente inferior. Esta despesa aumentou 2,9% face a
2015 (Tabela 2), o equivalente a 300 M€ (Grdfico 7),
ficando proximo do crescimento de 3,1% implicito no
OE/2017 para 2016. Cerca de um 1/3 deste acréscimo que
refletiv o aumento dos encargos com Parcerias
PUblico-Privadas (PPP), em 104 M€.

Grdfico 7 - Variagdo anual da despesa (ajustada)
em 2016
(em milhdes de euros)

DESPESATOTAL (g0 06 1129
Outras despesas
Prestagdes sociais
Despesas com pessoal
Consumo intermédio

Juros

Despesa de capital 1486
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Fontes: INE, Ministério das Financas e cdlculos da UTAO. | Nota: As outras
despesas apresentadas no grdfico incluem as outfras despesas correntes e os
subsidios. Entre paréntesis apresenta-se a taxa de execucdo para a variagdo
a despesa total.

Grdfico 8 - Divida, despesas com juros e taxa de juro implicita
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Fontes: INE, Banco de Portugal e cdlculos da UTAO. | Notas: A definicdo
utilizada para a divida publica é a estabelecida no dmbito 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 homadlogo.

20 O crescimento das despesas com pessoal em 2016
excedeu o projetado para o conjunto do ano,
destacando-se como a Unica rubrica da despesa com
uma execucdo mais desfavordvel do que a prevista. As
despesas com pessoal evidenciaram um crescimento de
2,8% face a 2015, que excedeu o crescimento de 2,1%
subjaocente ao OE/2017. Para o crescimento desta
despesa contribuiu a reposicdo gradual dos saldrios na
funcdo publica ao longo do ano e a reposicdo do hordrio
das 35 horas semanais na fungcdo publica iniciada no 2.°
semestre de 2016. Acresce ainda que, no que concerne
ao numero de funciondrios, ndo se concretizou a

poupanca de custos neste dominio que se encontrava
prevista e que decorria da politica de substituicdo do
numero de funciondrios a taxa de 2:1. Os dados do
emprego publico para 2016 evidenciam que o nUmero de
funciondrios se deverd ter mantido relativamente estdvel
com um ritmo de substituicdo de funciondrios a uma taxa
de 1:1,1, superior & verificada em 2015 (Grdfico 9).

Grdfico 9 - Racio de entradas por saidas de frabalhadores
nas administragdes publicas
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Fontes: Direcdo-Geral da Administragdo e do Emprego Publico e cdlculos da
UTAO. | Notas: O rdcio de entradas por saidas de trabalhadores representa o
nUumero de trabalhadores que entraram nas administracdes publicas por
cada trabalhador que saiu deste setor. A politica de substituicdo de
funciondrios a taxa de 2:1 corresponde a um récio de 0,5.

Caixa 2 - Avaliagdo da Comissdo Europeia sobre a execugao das
Recomendagdes Especificas para Portugal no ambito do Semestre
Europeu de 2016
No é&mbito do Semestre Europeu, a Comissdo efetuou uma andlise
exaustiva da politica econémica de Portugal, dando origem a um
conjuntfo de consideracdes e recomendacdes. Até 2014, Portugal
esteve abrangido pelo programa de ajustamento econdémico e
financeiro, tendo sido destinatdrio de recomendagdes especificas por
pais pela primeira vez em 2015. Relativamente ao ano 2016, a Comissdo
Europeia avaliou o Programa de Estabilidade e o Programa Nacional de
Reformas, bem como o seguimento dado as recomendacdes dirigidas

a Portugal em anos anteriores.

A adocdo formal das Recomendacdes pelo Conselho concretizou-se
em 12 de julho de 2016, cumprindo-se o processo anual de
coordenacdo de politicas econdmicas entre os Estados membros € a
UE. Este passo encerrou o Semestre Europeu 2016, ao qual se seguiu o
“Semestre Nacional”, de implementagcdo das recomendacdes por
parte dos Estados membros.

As seguintes categorias sdo utilizadas para avaliar os progressos
realizados na implementacdo das recomendacdes para 2016
constantes da Recomendagdo do Conselho:

- auséncia de progressos - 0 Estado-Membro ndo anunciou nem adotou
quaisquer medidas em resposta & recomendagdo especifica por pais.
Esta categoria também se aplica nos casos em que um Estado-Membro
encarregou um grupo de estudo para avaliar eventuais medidas;

- progressos limitados - o Estado-Membro anunciou algumas medidas
em resposta a recomendacgdo especifica por pais, mas sdo insuficientes
e/ou a sua adocdo/implementagdo estd em risco;

- alguns progressos - o Estado-Membro anunciou ou adotou medidas
em resposta a recomendacdo especifica por pais. Estas medidas sdo
promissoras, mas nem todas foram implementadas, € a sua execugdo
ndo é um dado adquirido em todos os casos;

- progressos substanciais - o Estado-Membro adotou medidas, a maioria
das quais j& foi implementada. Estas medidas contribuem de forma
substancial para dar resposta  as questdes colocadas na
recomendacgdo especifica por pais;
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- plenamente executada - o Estado-Membro adotou e aplicou medidas
que ddo resposta adequada a recomendacdo especifica por pais.

Em 22 de fevereiro de 2017, a Comissdo Europeia publicou uma
comunicacdo que resume os resultados por pais, que incluem
apreciagdes aprofundadas da situagcdo macroecondémica.
Adicionalmente, a Comissdo Europeia avaliou o cumprimento das
recomendacdes especificas por pais emitidas pelo Conselho em 2016,
embora em grau varidvel nos diferentes paises e dominios de agdo.

Em seguida, apresenta-se a sintese da avaliacdo da Comissdo Europeia
sobre o grau de implementagdo das recomendacdes de 2016 para
Portugal no dmbito do Semestre Europeu:

A) RECOMENDACAO N.° 1 [REP1]

- Assegurar uma correcdo sustentdvel do défice excessivo, de acordo
com as decisdes ou recomendacdes relevantes no dmbito do
procedimento por défices excessivos, adotando para tal as medidas
estruturais necessdrias e utilizando todos os ganhos extraordindrios para
reduzir o défice e a divida.

- Alcangar um ajustamento orcamental anual de pelo menos 0,6% do
PIB.

- Proceder a um reexame profundo da despesa até fevereiro de 2017 e
reforcar o controlo das despesas, a eficdcia em termos de custos e a
orcamentagdo adequada a todos os niveis da administragdo publica.

- Garantir a sustentabilidade a longo prazo do setor da saude, sem
comprometer o acesso aos cuidados de saude primdrios.

- Reduzir a dependéncia do sistema de pensdes das fransferéncias do
Orgcamento do Estado.

- Reorientar os planos de reestruturacdo em curso das empresas
publicas até ao final de 2016.

Avaliagdo da Comissdo Europeia: Portugal registou progressos limitados
em relacdo & REPI.

Houve alguns progressos na realizacdo de um reexame profundo da
despesa. As autoridades deram inicio a um exercicio de revisdo das
despesas, principalmente com base em medidas de eficiéncia que
envolvem os ministérios da salde e da educacdo; as empresas estatais
e a confratacdo publica cenfralizada e a gestdo imobilidria. Este
reexame das despesas ainda estd muito longe de configurar uma
abordagem global, dado que o seu dmbito de aplicacdo abrange
apenas a administragcdo central e concentra-se na obtengdo de
ganhos de eficiéncia decorrentes da racionalizacdo dos servigos.

Foram registados alguns progressos para garantir a sustentabilidade a
longo prazo do setor dos cuidados de salde. Tendo em consideracdo
que se espera que Portugal venha a apresentar o maior aumento nas
despesas de salde na UE até 2060, devem ser prosseguidos mais
esforcos de compressdo dos custos, nomeadamente através da
integracdo dos cuidados primdrios, dos servicos hospitalares e dos
cuidados continuados. No entanto, a prevencdo da salde e o acesso
aos cuidados de satude primdrios foram melhorados, o que contribuird
definitivamente para Portugal cumprir os desafios a longo prazo que se
colocam no setor dos cuidados de salude. Ndo obstante, a
acumulagdo de pagamentos em atraso coloca pressdes adicionais a
sustentabilidade orcamental do sistema a curto prazo.

Verificaram-se progressos limitados na reducdo da dependéncia do
sistema de pensdes das fransferéncias do Or¢camento do Estado. O
projeto de orcamento para 2017 prevé a afetacdo das receitas de um
novo imposto progressivo sobre bens imobilidrios (para além do IMI) ao
Fundo de Estabilizagdo Financeira da Seguranca Social (no valor de 160
M€ em 2017, de acordo com o projeto de plano orgcamental para 2017).
Embora esta afetacdo esteja a ser apresentada pelo Governo como
uma alternativa & dependéncia excessiva em relacdo as transferéncias
do Orcamento do Estado, ndo resolve a sustentabilidade do sistema de
pensdes.

B) RECOMENDACAO N.° 2 [REP2]

- Assegurar a coeréncia do saldrio minimo com os objetivos de
promogdo do emprego e da competitividade nos diferentes setores, em
consulta com os parceiros sociais.

Avaliagdo da Comissdo Europeia: Portugal registou progressos limitados
quanto & REP2.

Verificaram-se progressos limitados no sentido de assegurar a coeréncia
do saldrio minimo com a promog¢do do emprego e da competitividade.
O aumento do saldrio minimo em janeiro de 2017, de 530 € para 557 €,
foi superior s previsdes relativas d inflacdo e aos aumentos médios da
produtividade. Os aumentos continuados do saldrio minimo acima da
produtividade poderdo criar pressdes ascendentes sobre a estrutura
salarial geral, com o risco de afetar as perspetivas de emprego e
competitividade, num contexto de baixa inflacdo e elevado
desemprego, ao mesmo tfempo que aumentam a procura e reduzem a
pobreza no trabalho. O Governo criou uma estrutura para monitorizar o
impacto da evolugcdo do saldrio minimo, através de relatdrios trimestrais
que sdo publicados e debatidos com os parceiros sociais.

Verificou-se uma auséncia de progressos na reorientagdo dos planos de
reestruturacdo das empresas publicas. Em termos do desempenho
operacional, as empresas publicas registaram bons resultados em 2016,
que se materializaram num EBITDA positivo (resultados antes dos juros,
impostos, depreciagdes e amortizagdes). Contudo, o endividamento
permanece muito elevado, o que resulta na persisténcia de rendimento
liquido negativo. O Governo ainda ndo apresentou quaisquer medidas
concretas no sentido de reestruturar significativamente as empresas
publicas.

C) RECOMENDAGAO N.° 3 [REP3]

- Garantir o regresso efetivo dos desempregados de longa duracdo ao
mercado de trabalho e melhorar a coordenacdo entre os servicos de
emprego € 0s Servicos sociais.

- Reforcar os incentivos para que as empresas recrutem pessoal em
regime de confrato permanente.

Avaliagdo da Comissdo Europeia: Portugal registou alguns progressos
em resposta a REP3.

Houve progressos limitados no sentido de garantir o regresso efetivo dos
desempregados de longa duracdo ao mercado de frabalho e de
melhorar a coordenagdo entre os servicos de emprego € 0s servicos
sociais. A taxa de desemprego de longa duragcdo confinua a ser uma
das mais elevadas na UE, apesar das medidas atfivas de emprego
desenvolvidas nos Ultimos anos que visam especificamente os
desempregados de longa duracdo. Para fazer face a este problema, o
Governo efetuou uma avaliagdo das politicas ativas de emprego.
Confudo, ndo foram desde entdo adotadas medidas especificas
orientadas para a integragdo dos desempregados de longa duragdo
no mercado de trabalho. A intencdo de ufilizar cada vez mais
plataformas em linha em detrimento de um atendimento presencial
deverd permitir que o pessoal dos servicos de emprego se concentre na
prestacdo de servicos mais personalizados aos desempregados de
longa duragdo. Integrando o processo de simplificacdo administrativa
em curso, estdo a ser desenvolvidos “balcdes Unicos" para os
desempregados de longa duragdo, embora esta iniciativa ainda ndo
tenha chegado a fase de execucdo.

Registaram-se alguns progressos no reforco dos incentivos s empresas
para o recrutamento de pessoal com contrato permanente. O Governo
efetuou uma reorganizagdo do seu programa de apoio ao emprego no
sentido de promover a confratacdo ao abrigo de contratos
permanentes, ao mesmo tempo que limita o apoio financeiro aos
contratos tempordrios a casos especificos como os desempregados de
muito longa duragdo. Contudo, o impacto esperado da nova medida
na reducdo da segmentacdo do mercado é limitado devido ao
reduzido nUmero de pessoas abrangidas.
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D) RECOMENDAGAO N.° 4 [REP4]

- Tomar medidas, até outubro de 2016, para facilitar o saneamento dos
balancos das instituicdes de crédito e resolver os niveis elevados de
crédito em risco.

- Tornar o regime de fiscalidade das empresas menos propicio ao
recurso ao endividamento e melhorar o acesso ao financiamento
através do mercado de capitais para as start-ups e as pequenas e
médias empresas.

Avaliagdo da Comissdo Europeia: progressos limitados em relacdo a
REP 4.

Registaram-se progressos limitados no sentido de facilitar o saneamento
dos balancos das instituicdes de crédito e resolver os niveis elevados de
crédito em incumprimento.

Houve alguns progressos no sentido de tornar o regime de fributacdo
das empresas menos propicio ao recurso ao endividamento. O projeto
de plano orcamental para 2017 prevé o alargamento do dmbito de
aplicagdo do regime de remuneracdo convencional do capital social.
O regime aplica-se agora a todas as empresas (anteriormente apenas
se aplicava a pequenas e médias empresas) € a acionistas (ndo
apenas a particulares e investidores de capital de risco). Além disso,
este beneficio fiscal passou de 5% ao longo de 4 anos para 7% ao longo
de 6 anos.

Quadro 1. Resumo das avaliagées da Comissdo Europeia sobre as
Recomendagdes Especificas a Portugal - 2016

Avaliagdo

Recomendac3o Ausénciade Progressos  Alguns  Progressos Plenamente

REP 1
Profundo reexame da despesa X
Sustentabilidade a longo prazo do
setor da satide
Dependéncia do sistema de pensdes
das transferéncias orcamentais
Reorientagdo dos planos de
reestruturagdo das empresas publicas

REP2
Coeréncia entre salario minimo com
emprego e competitividade

REP 3
Ativagdo efetiva dos desempregados
de longa duragdo
Reforgo dos incentivos para contragdo
de pessoal com contrato permanente

REP 4
Balanco das instituicdes de crédito X
Regime tributario das empresa menos
propicio ao endividamento
Acesso ao financiamento através do
mercado de capitais para start-ups e X
PME

REP 5

Transparéncia na contratagdo publica X
Aceleragdo dos processos de

licenciamento

Resolugdo de litigios fiscais X

Redugdo das barreiras regulamentares
nos servicos as empresas
Incentivos a cooperagdo entre
universidades e setor empresarial
Total 1 7 7 0 0

Fonte: Comissdo Europeia e UTAO.
E) RECOMENDAGAO N.° 5 [REP5]

- Refor¢ar a transparéncia e a eficiéncia da contratacdo publica no
que se refere as parcerias publico-privadas e s concessdes.

- Melhorar e acelerar os processos administrativos e de licenciamento
até o final de 2016.

- Acelerar a resolucdo dos litigios fiscais e reduzir as barreiras
regulamentares, em especial nos servicos ds empresas.

- Incentivar a cooperagdo entre as universidades e o setor empresarial.

Avaliagdo da Comissdo Europeia: o quadro 1 sintetiza as avaliagdes
relativas as recomendacdes especificas sobre Portugal.

Em abril os Estados-Membros apresentaram os programas nacionais de
reformas e os programas de estabilidade, incluindo eventuais medidas
tomadas no seguimento das recomendacdes da Comissdo Europeia.

Posteriormente a Comissdo Europeia apresentard as propostas de um
novo conjunto de recomendagdes especificas por pais. As
recomendagdes incluirdo igualmente orientagcdes orcamentais, que se
baseardo nas previsdes da primavera da Comissdo.

Referéncias:

- Comissdo Europeia (2017), "Relatdrio relativo a Portugal 2017 que inclui uma
apreciacdo aprofundada sobre a prevencdo e a correcdo de desequilibrios
macroeconémicos’, Documento de trabalho dos Servicos da Comissdo
SWD(2017) 87 final, Bruxelas, 22 de fevereiro.

- Comissdo Europeia (2017), Semestre Europeu 2017: Avaliacdo dos progressos
em matéria de reformas estruturais, prevencdo e correcdo de desequilibrios
econdmicos e resultados das apreciacdes aprofundadas ao abrigo do
Regulamento (UE) n 1176/2011 {SWD(2017) 67 final - SWD(2017) 93 final},
Bruxelas, 22 de fevereiro.

Caixa 2 - Procedimento relativo aos Desequilibrios
Macroecondmicos: Apreciacdo aprofundada da Comissdo
Europeia sobre a prevengdao e a corregao de desequilibrios

macroecondémicos

No é&mbito do atual Semestre Europeu foi apresentado pela Comissdo
Europeia o relatério anual do crescimento e o relatério dos desequilibrios
macroecondmicos. Este procedimento incorpora simultaneamente dois
objefivos: detetar precocemente desequilibrios macroeconémicos e
contribuir para a corre¢cdo dos desequilibrios j& existentes. Deste modo,
o PDM inclui ndo sé uma vertente preventiva, mas também uma
vertente corretiva.s

O acompanhamento da Comissdo Europeia a Portugal no dmbito do
Procedimento dos Desequilibrios Macroeconémicos (PDM) teve inicio
com a avaliacdo do Relatério do Mecanismo de Alerta, sendo
publicado em 16 de novembro de 2016.¢

Tendo em consideragdo os desequilibrios verificados em 2016 para 13
paises, a Comissdo Europeia apresentou em 2017 os resultados da
respetiva andlise destes paises (Figura 1). A avaliagcdo a Portugal
corresponde  a um desequilibrio excessivo, o que exige um
acompanhamento especifico e a adocdo de medidas estratégicas
decisivas. No dmbito dos desequilibrios excessivos encontra-se também
um conjunto de outros 5 paises: Bulgdria, Crodcia, Chipre, Franca e
Itdlia. Relativamente & classificagcdo de desequilibrio encontra-se a
Alemanha, Ifanda, Holanda, Eslovénia, Espanha e Suécia. No caso da
Finldndia ndo se registou desequilibrio.

5 No final de 2011 foi aprovado um pacote legislativo (conhecido por “six-
pack”), onde se enquadra, entre outros, o Procedimento dos Desequilibrios
Macroeconémicos. Neste dambito destaca-se o Regulamento (UE) n.°
1176/2011 e o Regulamento (UE) n.° 1174/2011.

¢ O acompanhamento da Comissdo Europeia a Portugal no d&mbito do PDM
iniciou-se apds a saida de Portugal do programa de assisténcia financeira
dado que as medidas corretivas dos desequilibrios estavam a ser
monitorizadas nesse contexto.
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Figura 1. Resultados da avaliagdo da ComissGo Europeia no Gmbito do
Semestre Europeu 2017 sobre os 13 paises que apresentaram
desequilibrios em 2016
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Fonte: ComissGo Europeia. A Grécia ndo se encontra avaliada visto que se encontra
sob programa de djustamento. Os restantes paises da Unido Europeia ndo foram
objeto de andlise aprofundada (in-depth review) visto que em 2016 ndo
apresentaram desequilibrios macroecondmicos.

Na sequéncia da identificagdo do desequilibrio macroeconémico
excessivo, 0s servicos da Comissdo publicaram uma andlise
aprofundada do pais, que foi divulgada a 22 de fevereiro de 2017. Em
seguida, sintetiza-se alguns dos resultados da andlise aprofundada dos
servicos da Comissdo.

1. Quadro de avaliagdo do PDM

De acordo com a avaliagdo dos servicos da CE, economia portuguesa
caracteriza-se por desequilibrios relativamente a divida externa e divida
interna, tanto publica como privada, e problemas persistentes no setor
bancdrio num contexto de fraco crescimento da produtividade. A
posicdo liquida de investimento internacional (PLI) € ainda muito
negativa. O nivel de endividamento das familias diminuiu, mas a divida
das empresas ainda compromete o seu desempenho, enquanto o
elevado volume de crédito em incumprimento e a baixa rendibilidade,
aliados a reservas de capitais reduzidas, pdem em risco o balangco dos
bancos. A combinacdo de importantes desequilibrios expde Portugal a
choqgues ou mudangas no senfimento dos investidores.

O setor transaciondvel aumentou a importdncia, mas o aumento da
procura de importagdes poderd afrasar o processo de reequilibrio
externo. A curto prazo, espera-se uma inversdo da trajetéria ascendente
da divida publica. No entanto, a divida publica continuard elevada, o
que implica vulnerabilidades a choques adversos, um peso elevado dos
juros da divida nas financas publicas e riscos para a estabilidade
financeira. O desemprego estd numa trajetéria decrescente, mas
persistindo o desemprego de longa duragdo e o desemprego dos
jovens. O crescimento lento da produtividade impede um reequilibrio
mais répido.

Além disso, a CE considera que se verificaram progressos na
estabilizagdo do setor financeiro, na melhoria do acesso ao
financiamento, no funcionamento do mercado de trabalho, na
educacdo, bem como na sustentabilidade orcamental a longo prazo.
Contudo, subsistem lacunas nos mercados dos produtos e dos servigos,
na reestruturacdo da divida das empresas, na esfera orcamental e em
fermos de rigidez do mercado de trabalho. Os fatores de rigidez sGo
prejudiciais & manutencdo de ganhos de competitividade, ao
desendividamento das empresas e das familias e & sustentabilidade
orcamental.

A Tabela 1 apresenta o quadro de avaliagdo do PDM, nas vertentes
identificadas como desequilibrios existentes na economia portuguesa:
setor externo, divida publica, divida privada, produtividade, bem como
mercado de trabalho e desemprego.

Tabela 1. Quadro de avaliagdo do PDM
Saldo externo
Desafio Evolugdo e Resposta politica
perspetivas

Portugal fez
progressos
significativos no
ajustamento dos
desequilibrios
externos,
nomeadamente no
que se refere a
melhoria da
competitividade e
aos resultados da
balanga corrente.
Porém, a posicéo
liquida de
investimento
internacional (PLII)
continua muito
negativa (-110% do
PIB em 2015). Na
auséncia de
melhorias
significativas em
termos de
crescimento, seriam
necessarios
excedentes da
balanga corrente de
cercade 1,6 % do PIB
ao ano para reduzir a
metade a PLII
negativa até 2025.

Nos anos anteriores
verificou-se uma
melhoria significativa
do saldo da balanca
corrente, sendo 0,3%
do PIB em 2015,
ainda que um tal
ajustamento tenha
recentemente
abrandado devido
ao dinamismo das
importacdes. A
melhoria dos termos
de froca, que ndo se
prevé duradoura,
contribuiu em parte

para reduzir o défice.

A balanca corrente
deverd ser positiva
em 2016 e 2017,
ainda que abaixo do

nivel exigido para um

ajustamento

significativo da PLII. A

competitividade dos
custos recuperou,
mas o custo unitdrio
do trabalho estd a
subir, devido a uma

produtividade lenta e

a saldrios em alta.

Os desequilibrios
externos
diminuiriam se a
produtividade da
economia e o
crescimento
potencial
aumentassem. Nos
Ultimos anos, foram
feitos progressos
para contrariar a
rigidez do
mercado de
frabalho e do
mercado de
produtos. Contudo,
persistem
fragilidades em
dreas estratégicas,
COMO OS Servicos,
as profissdes
regulamentadas, a
administracdo
publica, os setores
da energia e dos
fransportes e ainda
a aquisicdo de
competéncias. Ao
mesmo tempo, as
politicas que visam
o aumento da
procura interna
podem porem
risco o processo de
reequilibrio
externo. As
reformas estruturais
para impulsionar a
produtividade e
melhorar a
competitividade
ndo baseada nos
custos tém um
cardater limitado.

Divida privada

Desafio

Evolugdo e
perspetivas

Resposta politica

A elevada divida ndo
consolidada do setor
privado (cerca de
190% do PIB no inicio
de 2016) impede a
consolidagdo da
recuperagdo
econdmica. Apesar
de um processo de
desendividamento
notdvel desde o pico
registado em 2012, o
nivel ainda muito
elevado da divida
das empresas tem
impacto na
rendibilidade e
dificulta o
investimento. O nivel
relativamente
elevado de crédito
em incumprimento
compromete a
estabilidade
financeira e a
afetagdo produtiva

Os elevados racios
do endividamento
privado deverdo
continuar a baixar
em 2016, devido &
evolucdo lenta do
crédito e ao
crescimento positivo
do produto nominal.
O rdcio de crédito
em incumprimento
continua a ser
elevado, tendo
subido para 19% no
2°T2016. O setor
bancdrio portugués
sofre também a
pressdo da fraca
rendibilidade e de
récios de
provisionamento

relativamente baixos,

o que, numa
conjuntura de
crescimento lento, é
particularmente

O principal desafio
reside em manter
Um processo
ordenado de
desendividamento
das empresas, sem
sobrecarregar a
recuperacdo
econdémica. As
condigdes de
crescimento
continuam a ser
deficientes e a
produzir um
impacto negativo
nos racios da
divida e na
produtividade, que
continua
blogqueada pelo
atraso dos
progressos nas
reformas.
Registaram-se
progressos
limitados para
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do crédito.

prejudicial a
revitalizacdo dos
bancos.

reduzir o
endividamento
excessivo das
empresas e alargar
as fontes de
financiamento
alternativas para
as empresas. O
Governo publicou
recentemente uma
estratégia para a
capitalizacdo das
empresas, que
inclui medidas
fiscais destinadas a
melhorar a
neutralidade fiscal
relativamente ao
fratamento do
financiamento por
divida e por
capitais proprios.

judicial.

drea da inovacdo,
o baixo nivel de
competéncias da
md&o de obra, as
restricdes em
alguns servigos e
profissdes
regulamentadas, a
administracdo
publica e as
indUstrias de rede.

Mercado de trabalho e desemprego

Desafio

Evolugdo e
perspetivas

Resposta politica

Divida publica

Desafio

Evolugdo e
perspetivas

Resposta politica

A elevada divida
publica de Portugal
deverd diminuir
apenas
gradualmente a
partir de 2017. Além
de constituir uma
fonte de
vulnerabilidade a
mudangas da
conjuntura
econdémica e de
gerar custos de
financiamento
crescentes, um nivel
téo elevado da
divida publica
comporta também
riscos para a
sustentabilidade a
médio prazo.

O rdcio divida/PIB
aumentou durante a
crise devido ao
crescimento negativo
e ainflacdo baixa,
tendo-se estabilizado
em cerca de 130%
desde 2013. Na
hipdtese de uma
recuperacdo
moderada e
continuada, bem
como de excedentes
primdrios, a divida
deverd diminuir
gradualmente a
partir de 2017. No
entanto, sem
medidas de
consolidacdo
adicionais serd de
124% em 2027.

A consolidacdo
orcamental e as
medidas estruturais
favordveis ao
crescimento
constituem a base
para garantir a
sustentabilidade
da divida a médio
e longo prazo. Nos
Ultimos anos, foram
tomadas medidas
em sede de
reformas fiscais,
cumprimento das
obrigacdes fiscais,
pensdes, cuidados
de saude,
administragdo
publica e
empresas publicas.
No entanto,
persistem lacunas
em ftodas estas
dreas.

Produtividade

Desafio

Evolugdo e
perspetivas

Resposta politica

A fraca dindmica da
produtividade tem
impacto na
competitividade e no
crescimento do PIB
real. Esta situacdo
afeta o processo de
desendividamento, a
reducdo da posicdo
liquida de
investimento
internacional e o
mercado de
trabalho, e estd
associada ¢ rigidez
nos mercados de
trabalho e dos
produtos e as
insuficiéncias na
administracdo
publica e no sistema

O crescimento da
produtividade do
frabalho estd em
declinio e tem sido
lento desde 2008 (o
pico do desemprego
durante a crise
explica esta
evolugdo).

Embora tenham
sido fomadas
medidas para fazer
face arigidez do
mercado de
frabalho e aos
obstaculos ao
investimento
decorrentes do
elevado nivel
endividamento das
empresas,
subsistem desafios
importantes nestes
dominios. Os
estrangulamentos
que impedem o
crescimento da
produtividade
prendem-se
também com o
desempenho na

A taxa de
desemprego baixou
para 10,5% no
4°12016. Embora
permaneca elevada
em termos da UE,
tem vindo a diminuir
de forma regular
devido & criacdo de
emprego €, em
menor medida, aos
fluxos de emigracdo
e d evolugdo
demogrdfica. A
populacdo ativa estd
a diminuir, mas o
numero de pessoas
com emprego ainda
estd a subir devido &
queda do
desemprego. O
desemprego de
longa duragdo e o
desemprego dos
jovens
permaneceram
elevados, em 6,1% e
26,1%
respetivamente, no
terceiro 3°T2016. Esta
situacdo corre o risco
de intensificar o
afastamento do
mercado de trabalho
e deteriorar o capital
humano, o que tem
impacto negativo no
potencial de
crescimento.

Apds uma descida
desde 0 2°T2013, a
taxa de desemprego
deverd baixar para
um nivel inferior a 10%
em 2017. Apesar das
melhorias registadas
no mercado de
frabalho, a parte dos
setores
transaciondveis no
emprego ndo
melhorou ao longo
do Ultimo ano. O
baixo nivel de
crescimento
contribuiu para um
aumento dos fluxos
migratérios que,
embora inferiores,
prosseguiram em
2016. Se as saidas
né&o forem
compensadas por
correspondentes
afluxos, esta situagcdo
pode ter um impacto
negativo no
crescimento
potencial, em
especial na medida
em que os
emigrantes sGo
jovens e bem
formados.

O impacto da
reforma da
legislacdo de
protecdo do
emprego no
periodo de 2011-
2013 ndo é claro,
j& que se mantém
a segmentacdo do
mercado de
frabalho. Foram
fomadas medidas
para reforcar a
eficacia das
medidas ativas do
mercado de
frabalho e
melhorar a
transicdo para o
emprego
permanente. O
saldrio minimo e o
seu dmbito de
aplicagdo
aumentaram. No
entanto, se aos
aumentos ndo
corresponder um
crescimento da
produtividade, a
criacdo de
emprego € a
competitividade
podem ficar
comprometidos.
Outro grande
desafio € a
reducdo do
desemprego,
nomeadamente o
de longa duragdo,
e a garantia de
que esta redugdo
acontece
sobretudo no setor
fransaciondvel.

Fonte: Comisséo Europeia

2. Prioridades de reformas

Finangas publicas e tributagdo

De acordo com a Comissdo Europeia, a curto prazo, espera-se que o
récio divida publica bruta em percentagem do PIB venha a diminuir de
forma moderada, estabilizando a médio prazo. A trajetéria de
estabilizagcdo do récio divida/PIB no cendrio de base é sensivel a
aumentos potenciais da remuneracdo da divida soberana e vulnerdvel
a evolugdes econdmicas desfavordveis.

O nivel muito elevado da divida publica constitui um pesado fardo para

as finangas publicas.

Sem esforcos adicionais

de consolidacdo

orcamental e reformas estruturais favordveis ao crescimento para
salvaguardar a sustentabilidade das financas publicas, serd muito dificil
reduzir significativamente os niveis da divida.
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Os indicadores de avaliagdo dos riscos orgamentais apontam para um
risco baixo a curto prazo, mas riscos mais elevados a médio prazo. Os
riscos orcamentais a longo prazo no pais séo considerados baixos, em
grande parte devido & reforma das pensoes.

Os custos elevados e crescentes do envelhecimento ainda pdéem em
risco a sustentabilidade orcamental. Contudo, vdrias reformas
melhoraram a sustentabilidade a longo prazo do sistema de pensdes.

Novas medidas na drea das pensdes estdo em andlise, mas ndo é clara
a forma como estas incidirdo na reducdo dos custos.

Portugal fez esforcos para garantir o acesso a cuidados de saude de
qualidade. A insuficiéncia dos confrolos ds contas e a gestdo explicam
o aumento do volume de pagamentos em atfraso nos hospitais, uma
sittacdo que compromete a viabilidade do setor da salde. Apesar das
poupancas imediatas conseguidas no setor dos cuidados de saude,
falta a Porfugal uma estratégia de longo prazo para fazer face aos
custos para o sistema de sadde relacionados com o envelhecimento.

A implementag¢do da reforma da Lei de Enquadramento Orcamental
adotada em 2015 tem sido lenta. O exercicio de revisdo da despesa
atualmente em curso permitiia ganhar com uma abordagem mais
abrangente e estratégica.

Verificam-se retrocessos nas reformas da administragdo publica.
Continua @ ndo existir um enquadramento para garantir a
sustentabilidade orcamental das empresas publicas.

Foram propostas medidas para melhorar o cumprimento das
obrigagdes fiscais e a eficiéncia da administracdo fiscal. O
cumprimento das formalidades fiscais € um processo moroso e
complexo.

O recurso ao IVA a taxas reduzidas é ainda muito frequente, ainda que
as reformas em sede de IVA durante a crise fenham em certa medida
alargado a base do imposto.

As autoridades nacionais tencionam reformar vdrios impostos, mas os
calenddrios ainda ndo estdo definidos.

Apesar de algumas evolucdes positivas, as distorcdes fiscais que
favorecem o endividamento em detrimento do investimento com
fundos préprios na tributacdo das empresas continuam a constituir um
desafio.

O setor financeiro e o endividamento

Os principais desafios para o sistema bancdrio continuam patentes na
fraca qualidade dos ativos, reservas de capitais reduzidas, baixa
rendibilidade e exposicdo relativamente elevada a divida soberana.

Os bancos avangam no desendividamento do respetivo balango,
ainda que os empréstimos aos particulares estejom a aumentar. A
qualidade dos ativos e a baixa rendibilidade confinuam a pressionar os
niveis de solvéncia do sistema financeiro portugués.

Em termos de eficiéncia, o setor bancdrio portugués apresenta um
desempenho desfavordvel quando comparado com a maior parte dos
paises da drea do euro. O aumento do crédito em incumprimento
continua a pesar nas contas agregadas do setor bancdrio.

A distribuicdo do crédito em incumprimento tem sido muito desigual
entre os bancos portugueses, com os niveis que vdo de menos de 5 % a
mais de 30%. Apesar de algumas medidas recentes para fazer face ao
elevado nivel de crédito em incumprimento, ndo existe uma estratégia
global com prazos claros. Os bancos estdo a envidar esforcos para
melhorar os seus rdcios de fundos préprios através da atragdo de novos
capitais.

O mercado dos seguros portugués é aberto e competitivo, mas
continua sob a pressdo do legado da crise.

Verificam-se sinais de recuos nas reformas do mercado da habitagdo.
As autoridades nacionais equacionam vdrias abordagens possiveis para
fazer face ao nivel elevado de endividamento.

O processo de desendividomento do setor privado progrediu
lentamente.

A divida externa de longo prazo da administracdo central continua
como principal componente da posicdo liquida de investimento
internacional (PLIl), seguida do investimento direto liquido. Uma
simulacdo de uma evolugcdo macroecondmica desfavordvel indica que

um choque adverso ao nivel das taxas de juro constitui o maior risco
para a PLII.

Politicas laborais, educativas e sociais

A situagdo do mercado de trabalho melhorou, mas os desafios
persistem. A segmentacdo do mercado de trabalho continua elevada,
compromete as perspetivas dos jovens e tende a aumentar a
volatilidade dos mercados.

Apesar das reformas recentes, alguns aspetos da legislagdo do frabalho
desincentivam as empresas na confratacdo de trabalhadores
permanentes. Entre vdrios fatores que determinam a persistente
segmentacdo, contam-se a estrutura dos incentivos ao emprego,
atualmente objeto de revisdo, e o facto de as inspecdes do trabalho
serem relativamente ineficazes.

Os aumentos do saldrio minimo ndo estdo alinhados com a inflagdo e a
evolucdo da produtividade média. Os aumentos podem reduzir a
pobreza no trabalho e aumentar a procura agregada, mas também
comportam riscos para o emprego nas categorias com baixos saldrios.

O saldrio minimo abrange uma proporcdo crescente de trabalhadores,
0 que agrava o potencial efeito negativo no emprego de baixa
produtividade. Em 2016 houve mais frabalhadores abrangidos por novos
acordos coletivos.

As medidas ativas do mercado de frabalho continuam a favorecer as
fransicées para o emprego, embora a percentagem de participantes
entre quem procura emprego esteja a diminuir.

Portugal estd a desenvolver sistemas de balcdo Unico para o emprego,
com especial incidéncia no problema do desemprego de longa
duracdo.

Os indicadores de desigualdade, pobreza e exclusdo social melhoraram
em 2015, em linha com a diminuicdo do desemprego. Contudo, a
pobreza no frabalho continua elevada e ndo baixou durante os
primeiros anos de retoma do mercado de trabalho. Em 2016 foram
tomadas vdrias medidas para melhorar as condigdes de rendimento
dos agregados familiares com baixos rendimentos. As alteragdes no
abono de familia e nas prestacdes para os idosos tém um impacto
positivo, embora limitado, na reducdo da pobreza.

As pessoas mais velhas continuam a apresentar um risco de pobreza e
exclusdo social inferior ao da populagdo ativa. Foi criada uma nova
prestacdo para os desempregados que j&d ndo tém acesso a prestagdes
de desemprego ou assisténcia. O estado de saude da populacdo
portuguesa é bom, ainda que alguns indicadores evidenciem
desigualdades de acesso.

O sistema de ensino portugués melhorou os seus resultados nas
competéncias de base, mas subsistem lacunas de desempenho
relacionadas com a origem socioeconémica dos estudantes. O
Governo estd a executar um plano para promover o sucesso escolar.
Elevadas taxas de retencdo pesam nas despesas com a educagdo, na
inclusdo social e nos resultados mercado de frabalho.

Apesar dos diplomados do ensino superior terem uma elevada taxa de
emprego, muitos procuram oportunidades no estrangeiro, o que limita a
eficdcia da despesa com o ensino superior. A oferta de ensino superior
é muito heterogénea e ndo corresponde necessariomente & procura
atual.

O baixo nivel de competéncias de populacdo ativa portuguesa
constitui um obstdculo a inovacdo e a transformagdo da economia. A
falta de competéncias digitais continua a dificultar a revitalizacéo das
competéncias da mdo-de-obra.

Investimento

Portugal apresenta um baixo nivel de investimento e, nos Ultimos anos,
de uma reduzida produtividade do investimento. O investimento direto
estrangeiro (IDE) em instalagdes novas de raiz continua a ser inferior aos
niveis registados antes da crise. O reduzido investimento publico estd
também a travar o investimento privado.

As condi¢des do crédito tém vindo a melhorar gradualmente tanto do
lado da oferta como da procura, mas o acesso ao financiamento
continua a constituir uma preocupagdo para as pequenas e médias
empresas (PME). Em julho de 2016, as autoridades langaram o Programa
Capitalizar, principalmente destinado a fomentar o investimento
privado.
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Apds ter conseguido recuperar um pouco, o ambiente empresarial
enfraqueceu recentemente em relacdo aos niveis internacionais. As
reformas aplicadas nos Ultimos anos melhoraram a percecdo que as
empresas tém das condigdes para fazer negdcio, mas os desafios
persistem.

Foram identificadas ineficiéncias nos dominios do sistema judicial,
nomeadamente a execucdo do quadro de insolvéncia, a contratacdo
publica, a legislagdo setorial, incluindo a energia e os transportes, o
ambiente empresarial e o quadro de inovagdo. Condigcdes
desfavordveis de enquadramento e inadequados incentivos financeiros
alternativos continuam a limitar o desempenho de Portugal na drea da
inovagdo.

A melhoria da balangca corrente conseguida nos Ultimos anos continua
a ser insuficiente para se fraduzir numa reducdo substancial dos
desequilibrios externos. O ajustamento da balanca comercial encontra-
se em curso, ainda a gue um ritmo moderado.

Politicas setoriais

Ndo existe uma estratégia integrada de cooperacdo entfre as
universidades e as empresas, no sentido de produzir as competéncias e
0s conhecimentos necessdrios d inovacdo.

Apesar dos esforcos, falta uma coordenagdo estruturada entre os vdrios
incentivos & comercializacdo de resultados de investigagdo. O
enguadramento existente ndo é propicio & inovagdo, uma vez que
persistem obstdculos & competitividade.

Os entraves administrativos e regulamentares continuam a restringir a
concorréncia no mercado de servigcos profissionais.

O ordenamento do territério e as taxas aplicadas no setor da
construgdo podem criar obstdculos ao investimento.

A eliminacdo do défice tarifdrio do setor da eletricidade e a extingdo
progressiva das tarifas reguladas estéo a levar mais tempo do que o
inicialmente previsto. A interligacdo elétrica com a UE é limitada e os
subsidios aos combustiveis fosseis continuam a constituir um obstdculo &
diminuicdo da sobre capacidade no sistema energético.

A gestdo dos residuos impede uma utilizagdo mais eficiente dos
recursos.

Os indicadores de desempenho dos portos portugueses continuam a ser
baixos quando comparados a nivel internacional.

O investimento em infraestruturas ferrovidrias ndo estd a traduzir-se
numa ofimizagdo do desempenho dos transportes ferrovidrios de
mercadorias.

Portugal conseguiu melhorias considerdveis nas infraestruturas de dgua,
mas regista atrasos no que respeita a eficiéncia da gestdo de ativos e a
sustentabilidade econdémica e financeira.

AdministragGo publica

Apesar dos progressos registados na reducdo dos encargos
administrativos  para as empresas, verificam-se obstdculos &
flexibilizagdo dos procedimentos.

A execucdo do novo programa de simplificacdo administrativa parece
estar aquém das ambicdes anunciadas.

Portugal estd a avancar no sentido de aumentar a transparéncia e
combater a corrupgcdo na administracdo publica, mas os esforcos ndo
se integram numa estratégia global.

A transparéncia e a fiabilidade dos dados relativos & contratacdo
publica tém vindo a melhorar, mas o numero de adjudicacdes por
ajuste direto continua a ser elevado. Os controlos ex ante e ex post do
processo de contratagcdo publica continuam limitados.

O desempenho do sistema de justica portugués € ainda inferior & média
da UE. Em Portugal, os indicadores de eficiéncia dos litigios em matéria
civil, comercial e fiscal confinuam a ser fracos, repercutindo-se
negativamente na dinédmica empresarial e na atragdo de investimento
esfrangeiro direto.
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Anexo

Tabela 3 - Receitas e despesas (ndo ajustadas) das administragdes pUblicas

2015 2016 2016 2016
Jan-dez Jan-dez OE/2017 OE/2016
Variagdo Taxade Taxa de Taxa de
Em milhdes Em%do [Emmilhdes Em%do homdloga variagdo | Em% do variagdo | Em% do  variagdo
de euros PIB de euros PIB em p.p.do homdloga PIB homdloga PIB homdéloga
PIB em % em % em %

Receita Total 78913 44,0 79613 43,1 -0,9 0,9 43,6 2,4 43,8 3,4
Receita corrente 77 607 43,2 78672 42,5 -0,7 1,4 42,7 1,8 42,9 31
Receita fiscal 45672 25,4 46332 25,1 -0,4 1,4 25,0 1,4 25,2 2,8
Impostos indiretos 26234 14,6 27 258 14,7 0,1 3,9 14,8 4,3 14,9 58
Impostos diretos 19438 10,8 19073 10,3 -0,5 -1,9 10,2 -2,4 10,3 -1,2
Contribuig¢des sociais 20775 11,6 21595 11,7 0,1 3,9 11,6 3,9 11,4 2,4
QOutras receitas correntes 11161 6,2 10744 5,8 -0,4 -3,7 6,0 -0,2 6,3 53
Receitas de capital 1306 0,7 942 0,5 -0,2 -27,9 1,0 38,2 0,9 24,7
Despesa Total 86739 48,3 83336 45,1 -3,3 -3,9 46,1 -1,6 46,0 -1,2
Despesa corrente 79038 44,0 79 695 43,1 -0,9 0,8 43,7 2,3 43,6 2,8
Consumo intermédio 10272 5,7 10572 5,7 0,0 2,9 5,7 3,1 6,2 12,2
Despesas com pessoal 20273 11,3 20847 11,3 0,0 2,8 11,2 2,1 10,9 0,2
Prestagdes sociais 34637 19,3 35007 18,9 -0,4 1,1 19,0 1,4 18,6 -0,1
Subsidios 1110 0,6 1042 0,6 -0,1 -6,2 0,6 -0,2 0,6 19
Juros 8191 4,6 7836 4,2 -0,3 -4,3 4,3 -2,1 4,6 3,6
Outras despesas correntes 4554 2,5 4392 2,4 -0,2 -3,6 2,9 17,3 2,8 13,7
Despesa de capital 7701 4,3 3641 2,0 -2,3 -52,7 2,4 -41,5 2,4 -41,6
Investimento 4282 2,4 2838 1,5 -0,9 -33,7 1,9 -19,9 2,0 -14,5
Outras despesas de capital 3419 1,9 802 0,4 -1,5 -76,5 0,6 -68,4 0,4 -75,6

Saldo global -7 826 -4,4 -3722 -2,0 2,3 -2,4 -2,2

Saldo primario 365 0,2 4114 2,2 2,0 1,9 2,3
Receita fiscal e contributiva 66 447 37,0 67927 36,7 -0,3 2,2 36,7 2,2 36,6 2,7
Despesa corrente primdria 70847 39,5 71859 38,9 -0,6 1,4 39,3 2,8 39,0 2,7
Despesa primdria 78 548 43,8 75500 40,8 -2,9 -3,9 41,8 -1,5 41,5 -1,7

Por meméria:

PIB nominal 179 504 184931 3,0 3,2 3,8

Fontes: INE, Ministério das Financas e cdlculos da UTAO. | Notas: Os impostos indiretos correspondem a impostos sobre a producdo e a
importacdo e os impostos diretos correspondem a impostos sobre o rendimento e patrimdnio. Nas outras receitas correntes estdo incluidas

as vendas.
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