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Sumdrio executivo [REVISTO]

1. Este relatério contém a andlise final da Unidade Técnica de Apoio Orcamental (UTAQO) da Assem-
bleia da RepUblica (AR) & Proposta de Orcamento do Estado para 2023 (POE/2023). Foi submetida pelo
Ministério das Financas & AR em 10 de outubro de 2022. A 20 de outubro, a UTAO publicou a sua apreci-
acdo preliminar. O indice Geral deste documento assinala as diferencas de conteldo entre os dois re-
latérios. Os capitulos novos ou as seccdes novas contém a mencdo “[NOVO]" no final do titulo. Os ca-
pitulos cujo fitulo termina com a mencdo "[REVISTO]" foram objeto de alteracdes substantivas no con-
teUdo, seja em resultado do acrescento de seccdes ou subseccdes novas, seja em resultado de melho-
ramentos na redacdo pré-existente.

2. Segue-se sob a epigrafe acima uma sintese alargada dos resultados da avaliagdo. Todas as afir-
magcodes que se seguem estdo justificadas nos argumentos e na evidéncia constantes dos nove capitulos
do documento. Conclusdes porventura menos relevantes ndo séo aqui mencionadas. Para convenién-
cia de leitura e remissdo para as justificacdes, os resultados sdo apresentados por capitulo e, quando
adequado, por seccdo.

1 Introdugdo [REVISTO]

3. Merecem saudagdo os progressos recentes na implementagdo da Lei de Enquadramento Orga-
mental. O relatério que acompanha a POE/2023 d& conta do estado de quatro inovacdes no processo
orcamental: aplicacdo do Sistema de Normalizacdo Contabilistica para as Administracdes PUblicas, or-
camentacdo assente em programas de missdo de base orgdnica, Entidade Contabilistica Estado e or-
camentacdo verde. A UTAO sugere a testagem de algumas melhorias metodoldgicas nos indicadores
de desempenho criados para os programas piloto em execucdo.

4. Aqueles progressos sdo meritérios e devem servir de incentivo para Portugal mudar o paradigma
da discussdo publica sobre a politica orcamental. A UTAO tem salientado a dicotomia entre o andncio
de promessas € a avaliacdo de resultados (ver, por exemplo, o Relatério UTAO n.° 4/2022, de 17 de
marco). Durante a apreciacdo das POE na AR hd enorme publicidade sobre os milndes de euros que o
Governo ou as oposicdes pretendem gastar em medidas de politica. Apds o fecho dos livros contabilis-
ticos, quase ninguém se preocupa em conhecer quantos desse milhdes foram executados e, muito me-
nos, em perceber o impacto que esse dinheiro teve nos objetivos que presidiram ao desenho das medi-
das de politica. Todos se preocupam com os inputs, muito poucos querem saber dos outputs. Esta dico-
tomia é md para a qualidade das escolhas coletivas porque ajuda a perpetuar prdticas erradas de
decisdo, demasiado baseadas em “achologia” e parcas em evidéncia de impactos e resultados. Ci-
menta a crenca em solucdes fdceis e a ideia de que para resolver um problema basta gastar mais
dinheiro. Ora as inovagcdes acima enaltecidas tém a enorme virtude de poderem catalisar as transfor-
magcodes seguintes, aquelas que permitirdo um dia conhecer os impactos do dinheiro publico nas metas
das politicas publicas e alongar a discussdo publica, dos custos para os resultados.

5. Ha aspetos positivos a assinalar na transparéncia orcgamental. Apés o progresso em abril, no pro-
cesso legislativo anterior, o Ministério das Finangas (MF) voltou a disponibilizar em tempo Util quase toda
a informagcdo complementar que a UTAO lhe solicitou para melhor poder analisar tecnicamente a
POE/2023. Este registo merece ser feito porque o comportamento dos servicos do MF ndo foi assim nos
trés anos anteriores. Sauda-se, pois, a alteracdo de conduta e deseja-se a continuacdo deste novo
registo, a bem do esclarecimento dos cidaddos e do érgdo parlamentar de soberania. Também o Insti-
tuto de Gestdo Financeira da Seguranca Social merece elogio por ter enfregue & UTAO e, portanto, ao
Parlamento os dados que aquela lhe solicitara 24 horas antes.
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6. Porém, subsistem aspetos importantes a melhorar quanto & transparéncia e ao rigor da informagao
orcamental. Os aspetos abaixo salientados foram detetados nesta POE. Como j& ndo pode ser melho-
rada, servem de recomendacdo para as proximas POE e também para os futuros relatérios da Conta
Geral do Estado.

e Primeiro, tem de haver mais cuidado na preparacdo do Quadro de Politicas Invariantes. Entre o do-
cumento com este nome entregue a Assembleia da Republica (AR) em 9 de setembro e as pecas da
POE/2023 submetidas em 10 de outubro, a UTAQO identificou frés conjuntos diferentes de medidas an-
tigas (politicas invariantes) e valores diferentes para as mesmas medidas. As diferencas ou contradi-
coes em informacdo do MF sdo materialmente relevantes e ndo estdo explicadas.

e Segundo, apesar do mediatismo do anuncio, a informacdo sobre o Pacote de Apoio & Fatura Ener-
gética das Empresas (conhecido a 12 de outubro) é muito pobre sobre as suas implicacdes orcamen-
tais e deixa questdes econdmicas importantes sem resposta. A POE ajudou muito pouco areconhecer
as implicacdes para os contribuintes de um pacote que pretende injetar cerca de 3000 M€ em sulbsi-
dios no preco para os consumidores empresariais de fontes de energia primdria intensivas na emissdo
de gases com efeito de estufa.

e Terceiro, a POE nada esclarece sobre um risco descendente considerdvel para o saldo orcamental
das Administracdes Publicas (AP): o Novo Banco. Sendo certo que o Acordo de Capitalizacdo Con-
tingente d& ao Novo Banco o direito de ainda solicitar ao Fundo de Resolucdo uma injecdo até 485
M€, os mapas contabilisticos relevantes ndo contemplam uma fransferéncia em 2023 para aquela
instituicdo nem h& nenhuma referéncia a esta contingéncia na seccdo intitulada "Riscos orcamen-
tais" do relatério do MF que acompanha a POE/2023.

e Quarto, o grupo TAP é também um fator de risco descendente e o secretismo impera sobre eventudais
encargos para os contribuintes em 2023. Por um lado, o contexto econdmico que j& aconteceu em
2022 e as perspetivas para 2023 justificam apreensdo com a deterioracdo da situacdo econdmico-
financeira do grupo. Por outro, o plano de reestruturacdo permanece desconhecido do publico e a
decisdo da Comissdo Europeia sobre o auxilio de Estado a conceder pelo Estado portugués & com-
panhia, publicada a 18/05/2022 no jornal oficial, omite valores monetdrios e metas de rentabilidade
e reducdo de custos por drea de atividade. Neste contexto, a falta de transparéncia sobre os com-
promissos das AP suscita desconfianca sobre o papel que a TAP ird ter nas contas publicas de 2023.

e Finalmente, importa alertar para a reiterada auséncia de metas nas medidas de politica orgamental
em termos de resultados ou impacto em indicadores de qualidade e a quase inexisténcia de avalio-
cdo da execucdo das medidas. Em consequéncia, o debate sobre medidas de politica, apesar de
bastante medidtico na época do processo legislativo orcamental, é qualitativamente muito pobre e
enviesado para o fema dos custos orcamentais. Também ndo ajuda a fazer melhor a falta de exigén-
cia do publico por avaliacdo ex post das medidas. O Relatério UTAO n.° 4/2022, de 17 de marco,
identificou a falta de objetividade técnica na discussdo publica das medidas de politica como uma
das falhas do processo legislativo orcamental e fez duas recomendacdes para a superar. SGo recor-
dadas sinteticamente na Seccdo 1.4 deste documento.

2 Cendrio macroeconémico [REVISTO]

7. O crescimento do produto potencial e a capacidade de financiamento da economia portuguesa
no biénio 2022-2023 foram revistos em baixa entre o PE/2022-26 e a POE/2023. Adicionalmente, o cend-
rio macroecondémico da POE/2023 reviu em alta a taxa de crescimento econdmico de Portugal em
2022, mas efetuou uma revis@o em baixa da variagdo em 2023.

8. Em 2022, o PIB real ficard acima do observado no ano pré-pandemia de 2019, mas a composicao
do PIB serd mais desfavoravel do que a de 2019 porque o saldo da balanca de bens e servicos passou
a ser negativo desde 2020, o que determina um contributo desfavordvel para o financiamento da eco-
nomia nacional. Alids, a evolucdo desta balanca deve merecer preocupacdo. Depois do défice eleva-
dissimo a rondar os 10% do PIB em 2008, recuperou até + 1,1% em 2013. Desde entdo, foi caindo lenta-
mente até 2019 (+ 0,5%), e mais depressa desde entdo (- 2,1% em 2020, — 3,0% em 2021, — 2,8% em 2022
e —2,6% em 2023). Tem sido a balanca de capital, sobretudo através das transferéncias da UE, a conse-
guir manter a capacidade de financiamento da economia portuguesa em terreno positivo.
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9. De acordo com o cendrio da POE/2023, o PIB real da economia portuguesa deverd situar-se acima
do produto potencial no biénio 2022-2023, em contraste com os anos 2020-2021, em que o PIB real ob-
servado foi severamente afetado pela pandemia de COVID-19. E de salientar a alteracdo do sinal do
hiato do produto, ou seja, a PE/2022-26 previa um PIB real abaixo do produto potencial no biénio 2022—
2023, sendo que na POE/2023 a previsdo tem sinal oposto, i.e., o PIB real fica acima do produto potencial.

10. O aumento da inflagdo acima da taxa prevista no PE/2022-2é contribuiu para a revisGo em baixa
da poupanca das familias no biénio, caindo para minimos da série estatistica iniciada em 1995. A taxa
de poupanca do sector institucional familias foi revista em baixa para o biénio 2022-2023 (5,6% € 5,8%,
respetivamente) para niveis ndo sé inferiores aos registados nos anos anteriores & pandemia de COVID-
19, como também atingindo os minimos da série estatistica iniciada em 1995. Apds as taxas de pou-
panca historicamente elevadas em 2020 e 2021 (11,9% e 9,7%, respetivamente, do rendimento disponi-
vel), o cendrio do MF prevé, assim, que as familias poupem em 2022 e 2023 abaixo da taxa média dos
28 anos desta série.

11. Desde a criagao do euro que nao se registavam valores tdo elevados para a taxa de inflagdo. De
acordo com a estimativa mais recente do Eurostat, de 30 de setembro de 2022, a inflacdo da Area do
Euro terd atingido 10,0% em setembro de 2022 (variacdo homdlogal). Por seu lado, o BCE mantém ex-
pectativas relativamente elevadas quanto a evolucdo da inflacdo, tendo revisto em alta, a 8 de setem-
bro de 2022, as suas projecoes de inflacdo média em 2022 (8,1%), 2023 (5,5%) e 2024 (2,3%).

12. Os valores para a inflagdo registados na Area do Euro encontram-se acima da meta definida pelo
BCE para a taxa de inflagdo no médio prazo (2%). Por este motivo, o Conselho de Governacdo do BCE
tomou duas decisdes de politica monetdria para tentar conter ainflacdo, tendo decidido subir as taxas
de juro diretoras em 50 p.b. nareunido de 21 de julho de 2022, e em 75 p.b. nareunido de 8 de setembro
de 2022. Contudo, até setembro de 2022 (segundo dados divulgado pelo Eurostat em 19/10/2022), ndo
h& evidéncia de recuo das taxas de inflacdo.

13. Na eventualidade de ndo se registar qualquer variagdo no nivel de precos no decorrer do 4.° tri-
mestre, Portugal terminard o ano de 2022 com uma taxa de inflagdo de 7,8% (medida pelo IHPC), um
valor que se situa 0,4 p.p. acima da estimativa do Ministério das Finangas constante da POE/2023, que é
de 7,4%. Tendo em conta este facto, sdo de esperar duas coisas: que a inflagdo continue a registar
valores acima da meta estabelecida pelo BCE durante algum tempo, e que o BCE opfe por novas e
maiores subidas das taxas de juro diretoras, como forma de conter o impeto do nivel geral de precos
desencadeado pelos sucessivos choques contfraccionistas da oferta e expansionistas da procura no
mercado de bens e servigos.

14. Abalang¢a de bens e servigos tornou-se negativa em 2020, sendo que a POE/2023 continua a prever
défices comerciais para 2022-2023. Contudo, a balanga de servigos deverd atingir excedentes maximos
da série estatistica iniciada em 1995, enquanto a balanca de bens deverd registar défices mdaximos
desde 2011. O saldo negativo da balanca de bens estard influenciado pelo saldo positivo da balanga
de servicos, visto que o sector do turismo também absorve importacdes de bens necessdrios para de-
senvolver as atividades turisticas.

15. A capacidade de financiamento da economia portuguesa devido a fundos comunitdrios incluidos
na balanga de capital ndo reflete, propriamente, um desempenho favordvel da economia nacional. O
cendrio macroecondémico da POE/2023 prevé uma capacidade de financiomento da economia por-
tuguesa no biénio 2022-2023, destacando-se a magnitude do contributo da balanca de capital, cuja
principal componente sdo as entradas liquidas de fundos comunitdrios.

16. Os custos unitdrios do trabalho reais implicitos no cendrio macroeconémico da POE/2023 permitem
concluir que o peso das remuneragdes dos trabalhadores por conta de outrem no PIB nominal deverd
descer no biénio 2022-2023. A evolucdo dos custos unitdrios do frabalho nominais implica que o peso
da remuneracdo por trabalhador deverd aumentar em 2023 (4,1%), refletindo um aumento das remu-
neracodes por frabalhador (5,1%) acima do aumento da produtividade aparente do trabalho (0,9%).

Relatorio UTAO n.216/2022 e Apreciacio final da Proposta de Orcamento do Estado para 2023 3/153



Unidade Técnica
UTAO | de Apoio Or¢amental

Sumario executivo
17. A POE/2023 prevé acréscimos da Formagado Bruta de Capital Fixo (FBCF), medida em termos nomi-
nais, tanto no sector publico como no sector privado, embora o valor nominal do sector publico em 2022
e 2023 ainda fique abaixo do ano 2010. Em termos reais, caso a previsdo para 2023 da FBCF do total da
economia se concretize, o valor serd ainda inferior ao observado no ano 2008.

18. Os riscos das medidas orcamentais nacionais podem contrariar os efeitos da politica monetdaria.
Este conflito entre a politica monetdria e as politicas orcamentais nacionais pode ocorrer caso os agen-
tes econdmicos ajustem os saldrios e os precos dos bens e servicos de acordo com os niveis recentes de
inflacdo, criando uma espiral nos anos seguintes que se autoalimenta e que tornard ainda mais dificil
trazer as expetativas de inflacdo para um patamar proximo do objetivo da politica monetdria (2%).

19. No caso de Portugal, a subida das taxas de juro provoca ainda um constrangimento adicional na
atividade econémica devido ao facto da divida externa liquida ter um peso elevado no PIB, o que de-
termina aumentos de taxa de juro na obtengao de novo financiamento junto de credores nao residentes.
Relativamente ao cendrio macroeconémico da POE/2023, destaca-se o ofimismo do MF relativamente
d evolucdo do preco do ddlar norte-americano, do mercado de trabalho, do preco do petrdleo e do
crescimento da procura externa relevante direcionada ds exportacdes portuguesas.

3. Cendrio de finangas publicas em contabilidade nacional
3.1 Ponto de partida: estimativa para 2022

20. A estimativa para 2022 apresentada na POE/2023 manteve o objetivo inicial de 1,9% para o défice
anual, mas contém uma composicdo distinta da programada no OE aprovado para o ano em curso,
enconirando-se muito influenciada pela inflagdo. A meta de saldo para o final de 2022 representa uma
melhoria homdloga de 1,0 p.p. face a 2021. A execucdo dos vdrios agregados é diferente da inicial-
mente prevista e muito marcada pela aceleracdo na subida dos precos. Reflete efeitos de sinal contrd-
rio: o aumento de receita fiscal, impulsionado pela subida continuada dos precos que intervém nas
bases da tributacdo indireta e por efeitos de base de medidas fiscais COVID-19, deverd ser utilizado para
financiar as medidas de politica de suporte as familias e ds empresas entretanto anunciadas.

21. A estimativa para 2022 tem subjacente uma revisdo em alta de 3,3 mil M€ na receita e na despesa
face as metas do orgamento aprovado, refletindo o aumento da receita fiscal e as medidas de apoio
as familias e empresas para mitigagdo dos efeitos da inflagao, incluindo o encarecimento dos encargos
com energia. Apenas o investimento pUblico foi revisto em baixa, em resultado do atraso na implemen-
tagdo do PRR. Salientam-se as principais alteracdes:

e Areceita fiscal regista a maior revisdo em alta (+4,0 M€), com origem, sobretudo, nos impostos diretos
(+3.2 M€), particularmente o IRC.

e Na despesa, os encargos com prestacoes sociais registam o maior incremento (2 mil M€), refletindo
sobretudo, as medidas de apoio ao rendimento das familias.

e O investimento publico registou a Unica revisdo em baixa da despesa (em mil M€), em resultado do
atraso na implementagdo do PRR.

e O aumento do consumo intermédio (746 M€) tem origem em encargos superiores ao previsto na sa-
Ude, designadamente em medicamentos, testes e vacinas, destinados ao combate e prevencdo da
COVID-19.

e A despesa com subsidios deverd aumentar (452 M€), nela se registando as medidas de apoio as em-
presas, destinadas a mitigar os efeitos da crise energética sobre o custo dos fatores de producdo.

22. Assume-se que a variacdo das “Outras despesas de capital”, no valor estimado de 962 M€, reflete
o apoio extraordindrio ao gds natural (estimado em mil M€), uma medida de mitigacdo do aumento
dos custos de energia para as empresas. Constata-se pouca fransparéncia na informacdo prestada
sobre esta medida.
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3.2 Medidas de politica orcamental em 2023

23. Para efeitos de construgdo de cendrios de projegdo, as medidas de politica tém de ser classificadas
com base em dois critérios: grau de formalizacdo e duracdo dos efeitos nas contas publicas.

24. Perante algumas contradigoes nas fontes ndo justificadas, a UTAO optou por considerar um Quadro
de Politicas Invariantes que funde informacdo de trés fontes diferentes.

25. As medidas antigas permanentes do cendrio de politicas invariantes carreiam um impacto adicio-
nal liquido para o saldo orgamental de 2023 negativo em 5234,9 M€ (2,10% do PIB), por via, essencial-
mente, do aumento da despesa. A despesa com pensdes, consumos intermédios e juros ascende a
3708 ME, ou seja, cerca de 71% do impacto negativo no saldo orcamental de 2023 decorrente de todas
as medidas antigas de politica orcamental permanentes.

26. A UTAO reviu a quantificagdo das novas medidas de politica orcamental em 2023. Adicionou co
impacto liguido no saldo a sua estimativa de +362 M€ na arrecadacdo da receita inerente & execucdo
das medidas que aumentam a despesa com pessoal.

27. As novas medidas permanentes de politica orcamental identificadas na Proposta de Or¢camento
do Estado para 2023 tém, apés a revisdo da UTAO, um impacto liquido negativo de 1054 M€ (0,42% do
PIB). Traduzem-se, essencialmente, em medidas que reduzem a arrecadagdo de IRS e aumentam a
massa salarial das Administracdes PUblicas, sendo residual o impacto da despesa com prestacdes soci-
ais.

28. Em 2022, estima-se que as medidas de politica orcamental transitérias “Pacote inflagdo” tenham
um impacto liquido negativo no saldo de 5150 M€, ou seja, 2,2% do PIB.

29. O Governo prevé a manutengcdo de medidas transitérias “Pacote inflagdo” durante, pelo menos,
parte de 2023. De acordo com os dados fornecidos na POE/2023 prevé-se que o impacto negativo des-
tas medidas corresponda a 917 M€ (0,4% do PIB), inferior em 4233 M€ (1,9% do PIB) ao registado em 2022.

30. O impacto orcamental efetivo da medida de redugao da retengdo de IRS na fonte para mitigar o
servico das dividas com habitagdo é incerto, sendo certo que ele serd revertido no ano de 2024 aquando
do acerto de contas entre contribuintes e a autoridade fiscal.

31. Apesar da escassa informagdo disponivel na POE, o impacto orgamental em 2022, por via do apoio
extraordindrio de gdas natural as empresas consumidoras de energia, serd de mil M€. S foi possivel apu-
rar este impacto apds uma investigacdo aturada a vdrias fontes. O cruzamento de dados feito pela
UTAO sustenta a sua presuncdo de que esta medida impactard o saldo orcamental totalmente no ano
em curso, encontrando-se estimada em despesa de capital pelo montante de mil M€.

32. As medidas de politica COVID-19, em 2022, ascendem a 2,6 mil M€ (1,1% do PIB), o que representa
uma poupancga de 3,1 mil M€ (1,6 p.p. do PIB) face a 2021.

33. No ano de 2023, apenas se preveem encargos com a aquisicdo de vacinas conira o virus SARS-

CoV-2, pelo que o conjunto de medidas COVID-19 dara o contributo positivo de 2,2 mil M€ (1,0 p.p. do
PIB) para a redugdo do défice orcamental.

3.3 Cendrio orcamental para 2023: composi¢cdo da trajetéria programada para o saldo, a receita
e a despesa

34. A POE/2023 estabelece como objetivo anual para o saldo orcamental ndo ajustado um défice de
0,9% do PIB, o que representa uma consolidacdo orcamental de 1,0 p.p. face ao estimado para 2022.

35. A consolidagdo orcamental previsional advém, sobretudo, da evolucdo favordvel da receita, par-
ticularmente a componente fiscal, com origem no cendrio macroeconémico, encontrando-se sujeita a

Relatorio UTAO n.216/2022 e Apreciacio final da Proposta de Orcamento do Estado para 2023 5/153



UTAO | g; ISSSiengfgnal I:’?enta] Sumdrio executivo
riscos descendentes. A evolucdo do saldo orcamental entre 2022 e 2023 resulta de contributos de sinal
conftrdrio. Em sentido positivo, a diminuicdo dos estimulos orcamentais respeitantes a mitigacdo dos efei-
tos da inflacdo e da crise energética (1,7 p.p.), a reducdo dos encargos com a pandemia de COVID-
19 (0,9 p.p.) e a evolucdo favordvel da receita fiscal (0,8 p.p.) e da restante receita (0,7 p.p.), impulsio-
nam a melhoria do saldo. Em sentido inverso, surgem os confributos do agravamento da despesa pu-
blica (- 1,6 p.p.). respeitante as medidas de politica permanentes legisladas anteriormente, o aumento
dos custos de financiamento da divida publica (- 0,5 p.p.) e as novas medidas permanentes de politica
(- 0.4 p.p.). Devem ainda notar-se a favor da consolidacdo orcamental a contencdo da restanfe des-
pesa primdria (- 0,5 p.p.) e, em menor escala, a recuperacdo da atividade econdmica (0,1 p.p.). Are-
tirada dos estimulos orgamentais respeitantes as medidas transitérias de mitigagdo dos efeitos da infla-
¢do e da pandemia é quase absorvida pelo efeito de inércia de agravamento da despesa publica e
pela subida dos encargos com a divida. A consolidacdo orcamental encontra-se, assim, suportada na
evolucdo favordvel da receita. A componente da receita fiscal assenta na evolugcdo das suas bases
macroecondmicas, particularmente o consumo privado (impostos indiretos), as remuneracdes e o nivel
de emprego (impostos diretos e contribuicoes sociais), encontrando-se sujeita aos riscos descendentes
respeitantes ao cendrio macroecondmico, que serdo apresentados sob epigrafe prépria.

36. A POE projeta a desaceleragdo do crescimento da receita e da despesa ao longo do ano de 2023.

37. A receita prevista para 2023 situa-se 5,9% acima do estimado para 2022, assente no aumento da
receita de capital, o que deverd refletir o cofinanciamento comunitdrio da implementagdo do PRR:

e Norespeitante dreceita fiscal, projeta-se uma desaceleracdo, para 2,6%, refletindo o cendrio macro-
econdmico e as medidas de politica que penalizam a cobranca.
e Areceita de impostos diretos deverd manter-se constante face & estimada para 2022, em resul-

tado i) do impacto negativo das medidas de politica que penalizam o IRS e i) do efeito base de
forte recuperacdo do IRC em 2022.

e A receita projetada de impostos indiretos deverd desacelerar para 4,5% no conjunto do ano de
2023, mas fraduz um ritmo superior ao do consumo privado nominal, a sua principal base macroe-
condémica (3,9%). Deve ainda referir-se que o efeito benéfico da inflacdo sobre a tributacdo indi-
reta deverd diminuir ao longo de 2023, uma vez que o cendrio apresentado na POE/2023 prevé
um arrefecimento do consumo privado e da receita de fributacdo indireta, num contexto em que
o deflator do consumo privado ainda subird.

38. A andlise das previsoes da receita para 2023 mostra que elas sdo compativeis com i) a evolugao
prevista para as varidveis macroeconémicas que sustentam a base da receita fiscal e ii) as medidas de
politica apresentadas. A receita de capital constitui a Unica rubrica da receita insuficientemente funda-
mentada.

39. A despesa deverd sofrer um agravamento de 3,3% em 2023, refletindo o efeito das medidas de
politica, destacando-se a recuperacgao previsional do investimento pUblico (0,9% do PIB), respeitante ao
PRR e aos investimentos estruturantes, mas o ritmo de retoma do investimento publico poderd ndo ser
tao favoravel. O crescimento previsional da despesa (1,4% do PIB) é explicado, essencialmente, pelo
conjunto das medidas de politica e reparte-se entre o investimento publico (0.9 p.p.), as despesas com
pessoal (0,6 p.p.), © consumo intermédio (0,6 p.p.) e 0 agravamento dos custos de financiamento da
divida publica (0,5 p.p.). Em sentido oposto, destaca-se a poupanca em subsidios (0,4 p.p.) e “Outras
despesas de capital” (0,9 p.p.). Deve notar-se que:

e O aumento da FBCF (0,9% do PIB) reflete a implementacdo do PRR (0,.5% do PIB), os investimentos
estruturantes e a entrega de material militar (0,3% do PIB). Esta componente da despesa constituiu a
maior revisdo em baixa (mil M€; 0,4% do PIB) da estimativa para 2022, em consequéncia do atraso na
implementacdo do PRR (que se quedou a 27% da previsdo anual). A previsdo agora apresentada
para 2023 pelo MF estd muito ancorada na perspetiva de recuperacdo na execucdo do PRR, uma
hipdtese que a histéria deste previsor nos Ultimos anos obriga a classificar de muito otfimista;

e Os encargos com prestacdes sociais mantém-se inalterados face ao estimado para 2022, mas neste
ano fiveram um incremento de 8,3%;
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e A diminuicdo dos subsidios resulta da diminuicdo prevista nos estimulos orcamentais s empresas para

mitigacdo dos efeitos do surto inflacionista e nas medidas de apoio ao emprego e d retoma da pan-
demia de COVID-19 (programas Apoiar e Afivar);

e O recuo dos encargos com as “Outras despesas de capital” reflete o efeito base de apoios ds em-
presas, destacando-se a dotacdo de capital da TAP (600 M€) e o apoio extraordindrio ao gds natural
(estimado em mil M€), uma medida de mitigacdo do aumento dos custos de energia para os consu-
midores industriais.

40. A despesa liquida adicional decorrente das medidas relativas @ massa salarial corresponderd, em
2023, a um incremento de 3,4% face a despesa bruta com pessoal estimada em 2022.

3.4 Orientacdo da politica orcamental prevista para 2022 e 2023 e estimada no passado

41. De acordo com a POE/2023, a politica orcamental no ano em curso (2022) deverd ser pré-ciclica e
expansionista, refletindo uma deterioracdo do saldo estrutural primdrio para valor negativo em contexto
de melhoria do ciclo econémico.

42. Para 2023, caso se concretizem as previsées da POE/2023, a politica orcamental serd restritiva pré-
ciclica visto que o aumento do saldo primario estrutural ird contribuir para ampliar os efeitos da deterio-
racdo da atividade econdémica, i.e., em 2023 haverd uma consolidagc@o orcamental em contexto de
deterioragdo da conjuntura. Adicionalmente, importa salientar que o saldo primdrio estrutural nos anos
do quadriénio 2020-2023 ficard abaixo do verificado no ano pré-pandémico de 2019. Este indicador
estd em queda desde 2014, chegard a terreno negativo em 2022 e espera o MF uma subida notdvel em
2023, para 1,6% do produto potencial nominal.

3.5 Riscos do cendrio orgamental

43. Existem riscos macroeconémicos descendentes sobre a previsdo pontual de saldo orcamental para
2023 (- 0,9% do PIB). A enorme incerteza do contexto geopolitico, aliada as dificuldades das interven-
¢oes dos banco centrais até a data para domar a inflagdo, juntamente com a degradacdo continua
das previsdes econdmicas realizadas por instituicdes de referéncia, alimentam dividas sobre a plausibi-
lidade do crescimento de 1,3% para o PIB real. Os riscos dominantes sobre esta previsdo sdo descenden-
tes, o que acarreta riscos também descendentes para a previsdo do saldo orcamental.

e Osriscos descendentes sobre o crescimento econdmico transmitem-se as projecdes orcamentais da
POE/2023, quer por via de um menor crescimento da receita de impostos e contribuicdes sociais ine-
rente a um menor crescimento do PIB nominal, quer por via de um maior crescimento da despesa
com prestacdes sociais e outros encargos, face ao cendrio central. A receita fiscal e contributiva
representa a maior fatia deste agregado e encontra-se muito dependente da evolucdo de varidveis
do cendrio macroecondmico, designadamente do consumo privado e das remuneracdes de em-
pregados. Deve notfar-se que em 2022 a melhoria do saldo orcamental assentou no crescimento
acima do previsto da receita fiscal, no contexto de retoma acelerada da atividade econdmica.

e Hd riscos ascendentes sobre a previsdo pontual de inflacdo (4% no indicador IHPC). A luz dos desen-
volvimentos passados e perspetivados, o preco do petrdleo Brent a 78 USD/barril, contra a estimativa
de 97,6 em 2022, parece otimista, assim como as previsdes de auséncia de depreciacdo do euro face
ao ddlar e de taxa Euribor a trés meses na ordem dos 2,9%. Por um lado, riscos ascendentes sobre a
previsdo de inflacdo ajudardo a cumprir a meta de saldo, por serem um risco ascendente sobre as
previsdes de receita fiscal, d semelhanca do ocorrido em 2022. Por outro, ao exigirem mais musculo a
politica monetdria, encarecerdo as emissdes de divida em 2023 acima do previsto e arrefecerdo
ainda mais a atividade econdmica, e ambos os efeitos tenderdo a prejudicar a meta do défice.

44. O Governo pode ter de adotar novas medidas de emergéncia ou reforgar e prolongar as existentes.
A POE prevé um impacto reduzido para as medidas transitérias COVID-19 e inflagcdo, sendo que o res-
surgimento de novas variantes da doenca COVID-19 e a persisténcia de inflagdo a par do agravamento
das taxas de juro retalhistas representam um risco descendente sobre o saldo orcamental.
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45. Ha riscos no ambito das Parcerias PUblico-Privadas (PPP). Prendem-se, na sua generalidade, com
pedidos de reposicdo de equilibrio financeiro e agcdes arbitrais. A POE informa sobre a possibilidade, em
2023, de uma indemnizacgdo judicial por via de um litigio relacionado com PPP.

46. As linhas de crédito com garantia do Estado constituem responsabilidades contingentes. As linhas
de crédito e garantias concedidas no dmbito das medidas de resposta d pandemia de COVID-19, e &
inflacdo poderdo onerar as contas publicas, por via do potencial incumprimento de devedores.

47. Nao se pode excluir um risco orcamental na TAP. A POE/2023 confirma a concessdo em 2022 de
apoio financeiro através de uma injecdo de capital de 990 M€ na TAP S.A., com um impacto de 600 M€
em contas nacionais. Para 2023, o documento orcamental ndo prevé qualquer apoio financeiro a esta
entidade, mas continua a ndo ser conhecido o Plano de Reestruturacdo Econdmica aprovado pela
Comissdo Europeia. O encarecimento do combustivel para avides, os arrefecimentos de conjuntura e
até as recessdes em inUmeros mercados para onde a companhia voa ndo deixardo de prejudicar o seu
desempenho econdmico e financeiro em 2023. Ignora-se se hd contingéncias estabelecidas nesse plano
que poderdo vir a justificar mais dinheiro dos contribuintes para a companhia aérea. Por conseguinte, a
TAP é um risco descendente para as previsdes pontuais de saldo orcamental e divida publica em 2023.

48. Orrisco or¢camental descendente por via da capitalizagdo do Novo Banco ainda ndo é possivel de
excluir, dado o desenho do acordo de venda. Nos fermos do Acordo de Capitalizacdo Confingente, o
Novo Banco pode ainda solicitar um valor méximo de 485 M€ em funcdo do apuramento das perdas
incorridas nos ativos protegidos pelo mecanismo de capitalizacdo e das exigéncias regulatérias de rd-
cios de capital.

49. O atraso na implementagdo do PRR em 2022 constituiv a materializagcGo de um risco descendente
para areceita e a despesa publicas, que, se persistir nos anos seguintes, poderd comprometer as metas
constantes do plano. A POE/2023 prevé a recuperacdo parcial deste atraso e um investimento publico
de 3,5 mil M€. No entanto, o recebimento da receita previsional do PRR (13,9 mil M€) é condicional ao
cumprimento das metas aprovadas pela Comissdo Europeia e eventuais desvios adicionas & programa-
¢cdo poderdo adiar ou impossibilitar a cobranca.

50. As taxas de juro diretoras estdo a subir no segundo semestre de 2022, e se crescerem acima do
previsto na POE/2023, poderdo onerar, ainda mais, os encargos com juros, fantfo em novas emissdes de
médio e longo prazos como nas operacdes de refinanciamento de curto prazo, assim havendo um risco
descendente para o saldo or¢camental de 2023.

3.6 Posicionamento face aos indicadores das regras de disciplina orcamental

51. Apesar das regras orcamentais estarem temporariamente suspensas, é essencial ter presente a po-
sicdo de Portugal nos indicadores orcamentais, ndo sé porque é previsivel que as regras voltem a estar
ativas em 2024, mas principalmente, devido a importancia de néo perder o foco na sustentabilidade das
finangas publicas. Num contexto de subida de taxas de juro de referéncia, para além do juizo sobre a
situacdo das financas publicas portuguesas feito pelas instituicdes comunitdrias, é de relevar a impor-
téncia da avaliagcdo dos credores da republica Porfuguesa com consequéncias sobre as condicdes de
financiamento no curto e no médio prazos. Na mesma forma ou noutra, as regras numéricas irdo regres-
sar em breve e, por isso, vale a pena prestar atencdo ao tema no momento em que o Parlamento
decide um novo orcamento anual.

52. A previsdo da POE/2023 para o saldo orcamental aponta para a sua redugdo face ao registado em
2021 e o cumprimento do limiar minimo de referéncia de - 3,0% do PIB.

53. O saldo estrutural (-0,9% do PIB potencial nominal) deverd permanecer abaixo do Objetivo de Mé-
dio Prazo (-0,5%) que estaria em vigor caso as regras orgamentais ndo tivessem sido temporariamente
suspensas. No entanto, a trajetéria de evolucdo em direcdo ao OMP progride no sentido da correcdo
recomendada para Portugal.
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54. A melhoria do saldo estrutural em 2023, face a 2022, avaliada em 1,5 p.p. do PIB potencial, deverd
resultar da redugdo prevista no saldo orgcamental (- 1,0 p.p.) e da variagdo na componente orgamental
ciclica (-0,4 p.p.).

55. O periodo de 2020-2023 encontra-se abrangido pela cldusula de derrogagdo de a@mbito geral do
Pacto de Estabilidade e Crescimento, pelo que a regra de redugdo da divida piblica de um vigésimo
sobre o excedente acima de 60% do PIB estd suspensa. Contudo, caso a regra de um vigésimo se en-
confrasse em vigor, a evolucdo prevista na POE/2023 estaria a cumprir essa reducdo minima obrigatéria.

4 Divida pUblica de Maastricht [NOVO]

56. O rdcio da divida publica em percentagem do PIB em 2023 serd inferior ao rdcio observado em
2019, ano imediatamente anterior ao inicio da pandemia de COVID-19. Em valor nominal, o stock de
divida puUblica a observar no final de 2023 serd o mais elevado da série estatistica. Excluindo os ativos
aplicados em depdsitos, o rdcio da divida, no cendrio previsional do MF, deverd situar-se em 105,0% do
PIB nominal no final de 2023, representando uma descida anual de 3,3 p.p. do PIB.

57. O peso no PIB da divida externa liquida de Portugal apresentava em 2021 (79,8%) o terceiro registo
mais elevado entre os paises da Unido Europeia. A estrutura de credores da divida pUblica pode afetar
a estabilidade do seu financiamento, o que por sua vez tem efeitos no financiamento do conjunto de
todos os sectores institucionais do pais.

58. O total de divida publica detida pelo Banco de Portugal no final de 2021 ascendeu a 67,8 mil M€. O
nivel deste stock é determinado pelas decisdes de politica monetdria do BCE. E de referir que a divida
pUblica detida pelo Banco de Portugal no dmbito do programa de compras de ativos do sector publico
(PSPP) é divida puUblica detida pelo sector institucional residente.

59. A composi¢cdo do financiamento da divida pUblica portuguesa apresentou alteragoes significativas
nos periodos separados pelos anos 1999, 2008 e 2021. O financiamento obtido fora dos mercados finan-
ceiros ganhou peso na Ultima década, dando origem ao aparecimento de dois credores importantes, o
Mecanismo Europeu de Estabilidade através dos empréstimos do PAEF (49,6 mil M€ em divida no final de
2021), bem como o Banco de Portugal, devido a aquisicdo de divida publica (67,8 mil M€ no final de
2021) no &Gmbito da politica monetdria.

5 Carga fiscal [NOVO]

60. A carga fiscal em 2021 representou 35,4% do PIB (75,8 mil M€), o que constitui o valor mais elevado
apurado para este indicador na histéria recente. Desde 2014, registou-se uma tendéncia crescente na
carga fiscal, com agravamento de 1,2 p.p. até 2021. Ao nivel das componentes, a cobranca em 2021
repartiu-se entre os impostos indiretos (15,3% do PIB; 32,7 mil M€), contribuicoes sociais efetivas (10,4% do
PIB; 22,4 mil M€) e impostos diretos (9,7% do PIB; 20,7 mil M€).

61. Na comparagdo com a Area do Euro (AE), verifica-se que a carga fiscal em Portugal é inferior &
carga fiscal registada, em média, nos paises desta zona monetdria. Em termos da sua estrutura, a carga
fiscal em Portugal € mais concentrada na fributacdo indireta do que a média da AE.

62. A POE prevé um agravamento adicional da carga fiscal em 2022, para 35,6% do PIB, um novo ma-
ximo para este indicador, seguido de um decréscimo para 35,3% do PIB em 2023. Em termos nominais,
a receita tributdria e contributiva que integra o numerador do indicador da carga fiscal deverd atingir
84,5 mil M€ em 2022 e 87,9 mil M€ em 2023. A carga fiscal calculada para 2023 inclui a revisdo da UTAO
que acrescentou + 0,1 p.p. ao cendrio apresentado pelo MF. No biénio em andlise, o indicador da carga
fiscal encontra-se muito influenciado pela recuperacdo da atividade econdmica e pelo efeito da inflo-
cdo, que impulsionam as bases macroecondmicas da receita fiscal (no numerador), encontrando-se
previsto um crescimento nominal da receita tributdria e contributiva de 11,5% em 2022 e 3,9% em 2023.
Em sentido oposto, o aumento do PIB nominal (10,7% em 2022 e 4,9% em 2023), denominador deste rdcio,
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também foi influenciado pela inflagdo, mas ajuda a diminuir o peso dos encargos tributdrios e contribu-
tivos coercivos dos agentes econdmicos na economia.

63. A carga fiscal de 35,6% do PIB estimada para 2022 representa a mais elevada na histéria recente
das finangas publicas portuguesas e reflete um agravamento de 0,4 p.p. do PIB face ao cendrio do
OE/2022, que resulta de efeitos de sinal contrdrio: revisdo nominal de grande amplitude da receita tribu-
tdria e contributiva, particularmente no IRC, que agravou o indicador em 2,0 p.p. (4,7 mil M€) mitigada
pela aceleracdo da atividade econdmica, que reduziu o peso destes encargos no total da economia
em 1,5 p.p.. A componente tributdria da carga fiscal deverd aumentar 0,5 p.p. no conjunto do ano de
2022, impulsionada pelo aumento esperado do IRC.

64. As medidas de mitigagdo da inflagdo deverdo reduzir a carga fiscal de impostos indiretos em
0,6 p.p. do PIB em 2022. A carga fiscal estimada para 2022 inclui as medidas de politica de mitigacdo
dos efeitos dainflagdo. Estas deverdo reduzir os impostos indiretos em 0,6 p.p. do PIB (- 1,5 mil M€), refle-
findo a suspensdo do aumento da taxa de carbono e a reducdo do ISP (neutralizagdo administrativa
do aumento da componente do IVA que integra a receita de ISP e que decorre do agravamento do
preco dos combustiveis. Sem esta medida de politica tempordria, a carga fiscal teria um agravamento
adicional, chegando a 36,2% do PIB em 2022.

65. O cendrio previsional da POE tem subjacente uma carga fiscal de 35,3% do PIB em 2023, um recuo
de 0,3 p.p. face a estimativa de 2022. Este decréscimo tem origem nas medidas de desagravamento
fiscal previstas na POE (- 0,4 p.p.) e, em sentido oposto, no aumento da receita tributdria cobrada pelas
AP em nome da UE (0,1 p.p.):

— Apesar do aumento nominal previsional de 3,3 mil M€ (+3,9%) nas receitas tributdrias e
contributivas, a expansdo mais acelerada na atividade econdémica (4,6% de crescimento
nominal no PIB) permite a diminuicdo do indicador da carga fiscal;

— O decréscimo previsional da carga fiscal tem suporte nas novas medidas de politica de
desagravamento fiscal previstas na POE/2023, tanto nas de natureza permanente (-0,1 p.p.),
como nas medidas transitérias de mitigacdo dos efeitos da inflacdo (- 0,3 p.p.), que reduzem a
receita tributdria. As medidas com impacto nos impostos diretos consistem, sobretudo, no
desagravamento do IRS e na majoracdo dos gastos em energia das empresas do sector
agricola para efeitos de apuramento do IRC. Nos impostos indiretos, respeitam & reducdo do ISP
e do IVA da eletricidade, para aliviar o agravamento dos custos energéticos.

— O cdlculo da carga fiscal inclui a revisdo da UTAO de + 0,1 p.p. ao cendrio apresentado pelo
MF, para incluir a receita de IRS (102 M€; 0,04 %do PIB) e de conftribuicdes sociais (260 M€; 0,1%
do PIB) que decorre das valorizacdes remuneratérias e progressdes na carreira dos
frabalhadores das AP, que ndo se encontfrava considerada no impacto das novas medidas de
politica da POE.

6 Instrumentos convencionais de controlo da despesa pUblica [NOVO]

66. A dotagdo programada na POE/2023 para os instrumentos convencionais de controlo da despesa
ascende a 3163. M€. E o valor mais elevado desde 2015, o que traduz uma maior centralizacdo da des-
pesa e um aumento do poder discriciondrio do MF. Os instrumentos de controlo centralizado da despesa
deverdo totalizar 3163 M€ em 2023, repartindo-se da seguinte forma: dotacdo provisional (814 M€), re-
serva orcamental (363 M€), cativacoes (1242 M€) e dotacdes centralizados (745 ME).

67. No ano de 2023 prevé-se uma recomposi¢do dos instrumentos convencionais de controlo da des-
pesa: as cativagoes assumem o maior peso (39,3% do total), seguidas da dotacdo provisional (25,7%), a
par de uma diminuicdo expressiva nas dotacdes centralizadas para fins especificos (23,6%).

68. O ano de 2022 marcou o regresso a um nivel elevado de cativagées, acentuando-se esta tendén-
cia em 2023. Em 2023, as cativacdes previsionais ascendem a 1242 M€ e representam 1,1% da despesa
efetiva, constituindo o valor nominal mais elevado desde 2017. Aquele nUmero inclui a previsdo de uma
segunda leva de cativacoes, a serem legisladas no decreto-lei de execugcdo orcamental e aplicadas
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no decurso do ano. Os 1242 M€ deverdo recair, sobretudo, sobre as dotacdes para aquisicdo de bens
e servicos (874 M€; 70,4% do total do instrumento) e outfras despesas correntes (322 M€; 26,0%).

69. Em 2023, a dotagdo provisional atingird o valor mais elevado desde 2015, mas uma parte significa-
tiva serd destinada a despesas com pessoal, o que é contrdrio a sua finalidade legal. A dotacdo provi-
sional deverd ascender a 814 M€ em 2023, o que traduz um aumento significativo (250 M€), atingindo o
valor mais elevado desde 2015. No entanto, deste total, 344 M€ (que representam 42,3% da dotacdo
anual) destinam-se ao reforco da rubrica despesas com pessoal, uma vez que sdo reclassificadas desta
forma em contas nacionais. Esta € uma tendéncia recorrente na pratica orcamental portuguesa. Trata-
se de um problema de suborcamentacdo crénica no Ministério da Educacdo (programa orcamentall
“Ensino Bdsico e Secunddrio e Administracdo Escolar”) que a UTAO tem salientado em todas as suas
apreciacdes & Conta Geral do Estado. A dotacdo provisional constitui um imperativo legal da LEO, que
estabelece a obrigatoriedade de um programa, destinado a fazer face a despesas imprevistas, urgentes
e inadidveis. Mas a utilizacdo sistemdtica desta dotacdo para resolver problemas estruturais de orca-
mentacdo é contrdria, salvo melhor opinido, ao espirito da lei.

70. Em 2023, diminui o conjunto das dotagdes centralizadas geridas pelo MF, o que constitui uma me-
dida de transparéncia orcamental.

71. O recurso excessivo da retengdo de dotagdoes aprovadas pelo Parlamento desvirtua o Orcamento
do Estado e a implementagdo das politicas pUblicas programadas. As cativacdes, areserva orcamental
e as dotacdes centralizadas para fins especificos sdo travoes & execucdo das dotacdes aprovadas pela
AR para os ministérios executarem as politicas pUblicas com que se comprometeram. A obtencdo dos
objetivos nestas politicas publicas exige o consumo de recursos financeiros, seja para pagar frabalhado-
res, adquirir servicos ou redlizar investimento. Estes instrumentos retiram da alcada dos ministérios respon-
sdveis pelos objetivos a liberdade de utilizacdo plena dos recursos aprovados na AR. O acesso aos mon-
tantes retidos € incerto no tempo e no montante, o que pendadliza a execucdo do planeamento. O MF
fica com um poder discriciondrio sobre fatias do orgamento destinado a cada ministério sectorial, uma
vez que, na prdtica, € ao MF que cabe a Ultima palavra sobre a execucdo de despesa previamente
aprovada pelo Parlamento. A UTAO ndo faz o mesmo julgamento sobre a dotacdo provisional por en-
tender que a mesma é uma almofada de seguranca contra riscos orcamentais descendentes que os
principios da prudéncia e da responsabilidade orcamental justificam (desde que ndo assuma valor irre-
alista). No entanto, salienta-se que a sua utilizagdo sistemdtica para fazer face a problemas crénicos de
suborcamentacdo é contrdria ao espirito da lei e diminui a eficdcia deste instrumento.

7 Intromissdo do poder politico na gestdo das entidades publicas

72. A UTAO renova com veeméncia neste relatério o apelo aos Senhores Deputados para darem aten-
¢do a um conjunto de normas na proposta de lei orgamental que muito obstaculizam a tomada de
decisdes de gestdo corrente em servicos e empresas publicos com cabimento no orgcamento aprovado
pela AR. SGo restricoes que se repetem em todas as POE sem alteracdo na fase de discussdo na espe-
cialidade. As restricdes sdo depois densificadas nos decretos-lei de execucdo orcamental.

73. A manutencgdo, anos a fio, destas normas estd a degradar notoriamente a qualidade dos servigos
prestados pelas AP as pessoas e as empresas. Tém, infelizmente, a expressdo mais visivel nas unidades
prestadoras de cuidados de salde, mas os seus efeitos de degradacdo sdo fransversais aos servicos e
As empresas publicas de todas as dreas da governacdo. As restricdes de que aqui se fala colocam as
entidades puUblicas a frabalhar abaixo das suas possibilidades de producdo, o que significa que ofere-
cem qos cidaddos e as empresas servicos de pior qualidade (ou em menor quantidade) do que seria
possivel com as dotacdes orcamentais aprovadas pela AR. A fonfe para esta ineficdcia encontra-se em
determinados artigos da lei orcamental que se repetem acriticamente hd demasiados anos.

74. A Proposta de Lei do OE/2023 renova esse conjunto de restric6es a tomada de decisées pelos ges-
tores publicos relativamente a aquisicdo de servigos e ao recrutamento de trabalhadores. O diagnéstico
e o apelo drevisdo do quadro legal constam do Relatério UTAO n.° 4/2022, de 17 de marco. O problema,
que se repete hd muitos anos, tem sido sinalizado pela UTAO noutras publicacdes. Desta vez, fé-lo ainda
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durante a fase de apreciacdo na generalidade da POE. A UTAO designa estas restricdes por instrumen-
tos ndo-convencionais de racionamento da tesouraria pUblica que se encontram sob autoridade discri-
ciondria do membro do Governo responsdvel pela drea das Financas.

75. O primeiro destes instrumentos ndo-convencionais atua no Gmbito da aquisicdo de servigos. Em
termos reais, as restricoes previstas para 2023 tendem a ser mais restritivas do que no passado por duas
ordens de razdes: i) por prolongarem uma sequéncia de congelamentos nominais em cadeia que j&
dura desde a Ultima crise de finangas publicas, e ii) porque os limites nominais para 2023 ndo acompa-
nham minimamente a evolugcdo nominal dos precos desde o inicio destas prdaticas nesse momento pas-
sado. Nestas condicoes, as dotacdes aprovadas pela AR para aquisicdes de servicos e encargos com
pessoal sdo, na prdtica, substituidas por outras mais baixas. A repeticdo, anos a fio, da limitacdo ao
pagamento do ano anterior significou a amarracdo nominal do limite de 2022 & dotacdo paga no pri-
meiro ano para o qual a regra foi criada. O congelamento de despesa tanto se aplica aos encargos
globais do organismo com contratos de aquisicdo de servicos como d renovagdo ou celebracdo de
novo contrato com objeto idéntico a um anterior. O efeito nocivo na qualidade dos servigcos prestados
As pessoas e ds empresas € inescapdvel. A dupla obstacularizacdo d boa gestdo das entidades publicas
é ainda agravada no caso de determinados tipos de servicos. Sdo eles: i) Estudos, pareceres, projetos,
consultoria e quaisquer frabalhos especializados; i) Servicos prestados nas modalidades de tarefa e
avenca. Finalmente, é bom lembrar que a rubrica aquisicdes de servicos também é tradicionalmente
onerada com instrumentos convencionais de racionamento da tesouraria das AP. Com efeito, as cati-
vacoes costumam subtrair uma percentagem considerdvel da dotacdo aprovada pela AR & dotacdo
disponivel de quase todas as entidades da AJC e da Seguranca Social.

76. Um segundo tipo de constrangimento a gestdo puUblica, que apresenta contornos paralelos aos da
cativagdo de despesa, diz respeito a restricdes impostas & contratagdo de recursos humanos. A substi-
tuicdo de trabalhadores no sector publico empresarial encontra-se condicionada, ndo podendo os ges-
tores substituir ativos por trabalhadores com mais experiéncia. Neste caso, nem estd prevista a possibili-
dade de o poder politico autorizar excecdes a esta regra. Outra regra inibe cedéncias de interesse
publico para entidades das AP abrangidas pela Lei Geral do Trabalho em Fungdes PuUblicas. A gestdo
destas entidades estd proibida de recrutar trabalhadores no regime de cedéncia junto de entidades
ndo abrangidas por aquela lei. S6 com fripla autorizacdo politica (tutela, Administracdo PUblica e Finan-
cas) poderd conseguir uma excecdo. Mesmo com dotacdo disponivel na rubrica de pessoal do orca-
mento aprovado, as duas regras empurram, na prdtica, a entidade para comprar piores recursos huma-
nos do que, sem elas, poderiam.

77. O aumento da taxa de inflagdo em 2022 veio reforgar os constrangimentos determinados pelas
normas recorrentes que limitam a autonomia das entidades pUblicas em matérias de recursos humanos
e aquisicdo de servigos.

78. Os impedimentos causados pelos instrumentos ndGo-convencionais podem ser excecionados atra-
vés de autorizagdes casuisticas do poder politico. Tal é possivel nas aquisicdes de servicos e na regra
das cedéncias de interesse publico. Mas constituem uma intromissdo cirdrgica na gestdo das entidades
publicas.

79. Os processos de autorizagdo politica para a pratica de atos de gestdo corrente sGo administrativa-
mente pesados, morosos e com desfecho incerto, retirando recursos a atividade nuclear das entidades.
Sem autorizacdo em tempo Util, as entidades ficam amarradas a tecnologias obsoletas e os cidaddos e
as empresas recebem pior servico do que poderiam sem estas normas. Por um lado, o recurso a proces-
sos de autorizacdo exige na entidade que pede a excecdo o desvio de recursos (pessoal, fempo, es-
paco, dinheiro) da atividade nuclear para a atividade de suporte administrativo e financeiro. Por outro,
como € incerto o momento e o sentido das decisdes dos membros do Governo, a entidade, apesar de
ter um orcamento aprovado pelo Parlamento do pais, ndo conhece a sua verdadeira restricdo orca-
mental durante, praticamente, o ano todo, o que é mau para uma gestdo racional. A Assembleia da
Republica tem aqui matéria para reflexdo na fase de discussdo na especialidade.
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8 Apreciagcao das contas dos sistemas de prote¢do social [NOVO]

80. A atudlizagdo das pensoes em 2023 contribuird largamente para o aumento da comparticipagdo
financeira do Orgcamento do Estado de modo a manter o equilibrio na conta da Caixa Geral de Aposen-
tagoes. Tal reforco é ainda justificado por este sistema de protecdo social estar fechado d entrada de
novos contribuintes desde o fim de 2015. Projeta-se um incremento de (+ 13,1%; ou seja, + 664 M€), face
a 2022, quantia superior ao acréscimo acumulado nos sete anos anteriores.

81. O impacto liquido das medidas do “Pacote inflagdo” no saldo global do subsector Seguranga So-
cial em 2022 foi negativo em 937,9 M€.

82. A compensacdo do Estado pelos encargos da Seguranca Social com o pacote inflagGo ndo se
encontra refletida na estimativa da conta de 2022, apresentada na POE/2023. De acordo com esclare-
cimento adicionais do IGFSS, a estimativa da conta da Seguranca Social para 2022 ndo comtempla a
compensacdo do Estado pelos encargos com medidas de politica do pacote Inflacdo, ndo sendo de
excluir que esta fransferéncia possa vir aredlizar-se até ao final de 2022, com um efeito substanciaimente
incremental no excedente orcamental de 2022, face ao previsto na estimativa de execucdo apresen-
tada na POE/2023.

83. O impacto liquido na conta da Seguranca Social em 2021 da adog¢do de medidas COVID-19 foi
significativamente negativo, ao contrdrio do efeito, praticamente, nulo registado em 2020 e 2022. A aofe-
tfacdo de verbas de saldos da Seguranca Social ao financiamento destas medidas implica a supressdo
de recursos no excedente do sistema previdencial que "alimenta” o Fundo de Estabilizacd&o da Segu-
ranca Social, mecanismo importante para prolongar a sustentabilidade financeira do sistema e a provi-
s@o para encargos futuros com pensdes.

84. A POE/2023 ndo prevé, por parte da Seguranga Social, o prolongamento da operacionalizagdo de
medidas COVID-19 e do pacote inflagdo. No entanto, hd um risco orcamental descendente associado
a um futuro pior do que o agora antecipado em termos de sadde publica e inflacdo. A materializacdo
deste agravamento pressionard o Governo a adotar novas medidas ou a reativar medidas antigas, co
que conduzird a encargos ndo previstos na POE/2023.

85. Em 2022, o saldo global da Seguranga Social serd largamente excedentdrio mas influenciado pelo
impacto direto do pacote inflagdo. Excluindo este efeito, o excedente orcamental seria expressivo-
mente superior.

86. O excedente orcamental (nGo ajustado) da Seguranca Social previsto para 2023 (+4005 M€), serd
o mais elevado dos Gltimos 11 anos.

87. O saldo global da Seguranca Social (ajustado) deverd registar um incremento robusto em 2023,
impulsionado pela variagdo positiva do impacto orcamental liquido decorrente da aplicagdo das me-
didas excecionais de mitigagcdo dos maleficios da inflagdo. A diminuicdo prevista em transferéncias do
OE no &mbito das medidas COVID-19 serd largamente compensada pelo aumento na receita de con-
tribuicdes e quotizacdes e fundos europeus. A despesa efetiva crescerd a um nivel inferior ao receita,
porgue o incremento previsto na despesa resultante de pensdes e outras prestacdes sociais serd absor-
vido pela reducdo dos encargos com as medidas tempordrias “pacote inflacdo” e COVID-19.

88. As pensdes em 2023 serdo atualizadas de acordo com um regime transitério criado para o efeito,
com impacto negativo no valor base das pensées a pagar nos anos seguintes. Se ndo for corrigido na
revis@o da regra criada em 2006, prometida para acontecer em 2023, haverd perda de rendimento dos
pensionistas em 2024 e anos seguintes. Em primeiro lugar, o valor base de pensdo em 2024 serd inferior,
pois estard sujeito em 2023 a um incremento entre 3,53 e 4,4%, € ndo ao aumento de 7,1% a 8,0 % pre-
vistos na lei de 2006, correspondendo assim, a um menor rendimento em 2024 e nos anos seguinfes.
Acresce a este efeito o facto de o ponto de partida para aumentos a partir de 2024 (inclusive) ser mais
baixo, o que significard um incremento inferior ao que se registaria se o valor base da pensdo fosse
atualizado de acordo com a legislacdo de 2006.
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89. O Indexante de Apoios Sociais (IAS) serd atualizado em 8%, impactando diretamente um conjunto
de prestagoes sociais. Este Indexante serve de referéncia para o cdlculo de um conjunto de apoios e
prestacdes sociais, como o cdlculo de pensdes (definicdo do escaldo de taxa de atualizacdo), subsidio
de desemprego (valor minimo e mdximo), subsidio social de desemprego (percentagem do referencial),
subsidio de doenca (montante minimo), abono de familia (definicdo de escaldes), rendimento social de
isencdo (cdlculo de limite de patrimdnio para acesso a esta prestacdo) e o subsidio de morte (valor
mdaximo atribuido).

9 Responsabilidades contingentes [NOVO]

90. As responsabilidades contingentes, também designadas por passivos contingentes, representam
um risco de perda patrimonial futura. Uma das fontes destas responsabilidades sdo as garantias conce-
didas pelo Estado. Um outro conjunto relevante de responsabilidades contingentes encontra a sua gé-
nese nas PPP, e resulta, na sua grande maioria, da execugdo dos respetivos confratos de parceria. Este
segundo conjunto de contingéncias pode assumir varias formas, nomeadamente: i) pedidos de Reposi-
c¢do do Equilibrio Financeiro dos contratos, ii) impactos financeiros resultantes da conclusdo de processos
negociais em curso, e i) encargos com as grandes reparacdes rodovidrias.

91. Em 2022, os dados disponiveis a 21 de outubro de 2022, apontam para que venham a ser autoriza-
das garantias do Estado no montante global de 1597 M€, nao existindo uma previsdo para as garantias
a conceder em 2023. Em 2021 foram autorizadas garantias do Estado no montante global de 1074 M€,
um valor que deverd ser ultrapassado em 2022. Relativamente a 2023, ndo se encontram disponiveis
previsdes para os valores de garantias a conceder, encontrando-se apenas disponiveis os tetos cons-
tantes da POE/2023 (proposta de lei).

92. Contudo, para 2023, prevé-se uma diminuigdo das responsabilidades assumidas pelo Estado com
as garantias prestadas. As responsabilidades assumidas pelo Estado, decorrentes de garantias presto-
das, deverdo ascender a 11 365 M€ no final de 2023, diminuindo 575 M€ face a 2022 (- 4,8%).

93. As responsabilidades efetivas, decorrentes da concessdo de garantias, diminuiram consideravel-
mente nos Ultimos anos, beneficiando da melhoria das condi¢oes de liquidez da economia portuguesa
e da maior facilidade no acesso ao crédito, com taxas de juro mais reduzidas. A estimativa para 2022
aponta para um ligeiro aumento das responsabilidades efetivas face ao ano anterior, relacionadas com
a utilizacdo do instrumento SURE, as medidas COVID-19 e a Regido Autbnoma da Madeira. Prevé-se uma
diminuicdo em 2023 nas responsabilidades efetivas, para niveis inferiores aos de 2021. Refira-se que a
politica monetdria prosseguida pelo BCE até junho de 2022, amplamente acomodaticia, foi um dos fa-
fores que mais contribuiu para esta evolucdo.

94. A previsdo para 2023, constante da POE/2023, aponta para que o Estado possa vir a ser chamado
a pagar cerca de 166 M€ pela execucdo de garantias publicas. Em caso de incumprimento contratual
por parte da entidade devedora, o Estado é chamado a efetuar o respetivo pagamento caso o credor
execute a garantia prestada. Em 2021 e até 21 de Outubro de 2022, o Estado foi chamado a efetuar
pagamentos relativamente diminutos, no que respeita a operacdes que envolveram a execucdo de
garantias publicas. Em 2022, os montantes pagos por execucdo de garantias concedidas a favor do
Fundo de Contragarantia MUtuo assumem um maior relevo. Prevé-se que em 2023 o encargo com a
execucdo de garantias possa ascender a cerca de 166 M£.

95. A previsdo aponta para que em 2023 se registe um aumento do stock de responsabilidades com
garantias do Fundo de Contragarantia Mituo, para cerca de 11 155 M€, motivado pelo acréscimo acen-
tuado nas garantias ndo COVID-19. No final de 2022, o stock de responsabilidades com garantias do
Fundo de Confragarantia MUtuo deverd ascender a 8899 M€, dos quais 6152 M€ correspondem a go-
rantias concedidas por este instrumento no é&mbito das medidas de combate aos efeitos nocivos da
pandemia de COVID-19 e 2746 M€ referem-se a outras garantias ndo relacionadas COVID-19. O au-
mento previsto para 2023 concentra-se nas garantias ndo COVID-19.
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96. Prevé-se que a execugdo de garantias prestadas pelo Fundo de Contragarantia MOtuo aumente
em 2023. A estimativa para 2022 aponta para que os valores executados de garantias prestadas por
este Fundo aumente significativamente face ao biénio anterior. Ademais, no tocante a 2023, a previsdo
aponta para que a execucdo de garantias deste Fundo aumente para cerca de 159 M€, sobretudo
devido ao contributo das garantias com as linhas de apoio COVID-19.

97. Neste capitulo identificam-se também os litigios e as pretensées compensatérias solicitadas pelos
parceiros privados dos contratos de Parceria PUblico-Privada que se encontravam pendentes de reso-
lucdo a data de 20 de outubro de 2022. Estas responsabilidades resultam de eventos ocorridos ao longo
da vigéncia de uma parceria e podem gerar, nos termos contratualmente previstos, o direito do parceiro
privado & Reposicdo do Equilibrio Financeiro do respetivo contrato ou outro tipo de compensacdo ou
indemnizacdo.

98. Em 2021 e 2022, foram submetidos pedidos de reposicdo do equilibrio financeiro de contratos de
parceria que tiveram como fundamento a pandemia de COVID-19 e as suas diversas implicagoes. Neste
admbito, o pedido de Reposicdo do Equilibrio Financeiro mais relevante diz respeito ao sector aeropor-
tudrio, submetido pela ANA, S.A. em 2021, e por esta valorizado em 214 M€,

99. No setor rodovidrio, a 20 de outubro de 2022, o valor das contingéncias peticionadas pelos parcei-
ros privados registava um acréscimo face ao verificado no final de 2021. Na sua grande maioria, os
valores peticionados resultam de acdes arbitrais e pedidos de Reposicdo do Equilibrio Financeiro efetu-
ados pelos parceiros privados das subconcessdes rodovidrias. Neste subconjunto (subconcessdes rodo-
vidrias), a reducdo verificada nos primeiros dez meses de 2022 resultou do pagamento provisdrio efetu-
ado pela Infraestruturas de Portugal, S.A. & subconcessiondria da Algarve Litoral (Rotas do Algarve Litoral,
S.A.), no valor de 9,3 M€. Em sentido oposto, as contingéncias associadas a concessdes rodovidrias re-
gistaram um incremento de 80 ME, sobretudo devido a um novo pedido de Reposicdo do Equilibrio Fi-
nanceiro, intentado pela concessiondria Auto-Estradas do Atldntico — Concessdes Rodovidrias de Por-
fugal, S.A. (Concessdo Oeste), no valor de 73,2 ME.

100. O valor das contingéncias registadas nas parcerias do sector ferrovidrio ascendia a 195 M€ em 20
de outubro de 2022, um valor idéntico ao registado no final de 2021. No final de outubro de 2022 manti-
nha-se o diferendo judicial com a empresa ELOS — Ligacdes de Alta Velocidade, S.A., de cujo desen-
lace poderdo resultar encargos para o Estado valorados em cerca de 192 M€. Neste sector registam-se
ainda outros pedidos de Reposicdo do Equilibrio Financeiro, de menor relevéncia e, em alguns casos,
ainda ndo quantificados, com origem na Concessdo Metro do Porto, na Concessdo Metro Sul do Tejo e
na Concessdo Transporte Ferrovidrio Eixo-Norte/Sul.

101. No sector aeroportudrio mantém-se o risco de perda de receita futura para o Estado caso o pedido
de Reposi¢cdo do Equilibrio Financeiro submetido pela ANA, S.A. venha a ter provimento. No primeiro
trimestre de 2022 a concessiondria entregou uma densificacdo do pedido de Reposicdo do Equilibrio
Financeiro, tendo-o quantificado em 214 M€.

102. No setor da saide, o valor das contingéncias associadas a contratos de PPP ascendia a 93 M€, em
20 de outubro de 2022, um valor acima do registado no final de 2021 (59 M€). Os valores mais relevantes
resultam de pedidos de Reposicdo do Equilibrio Financeiro devido a alegados impactos da pandemia
de COVID-19.

103. Mantém-se a contingéncia com a parceria Oceandrio de Lisboa, apresentada em 2021, em razdo
do impacto da pandemia de COVID-19 e das medidas restritivas entdo implementadas, a qual nao foi
objeto de quantificagdo. Esta acdo consiste num pedido do parceiro privado para a prorrogacdo do
confrato de concessdo por um periodo ndo inferior a 19,5 anos. Teve como fundamento os impactos
resulfantes da pandemia de COVID-19 e das respetivas medidas restritivas implementadas nessa altura.
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1 Introdugdo [REVISTO]

104. Este documento é a apreciacgao final da Unidade Técnica de Apoio Orcamental (UTAO) da Assem-
bleia da Republica a Proposta de Orcamento do Estado para 2023 (POE/2023). As pecas que a consti-
tuem foram entregues & Assembleia da Republica (AR) no dia 10 de outubro de 2022. A apreciacdo
preliminar foi publicada no dia 20 de outubro Ultimo (Relatério UTAO n.° 15/2022), véspera da audicdo
da equipa politica do Ministério das Financas na Comissdo de Orcamento e Financas (COF) em sede
de discussdo na generalidade da proposta de orcamento. A segunda apreciacdo, ora dada d es-
tampa, revé e amplia os contetdos daquele relatério. E divulgada deliberadamente antes da segunda
audicdo daqguela equipa na COF, aprazada para as 15h00m do dia 11 de novembro, para que os inter-
venientes, querendo, a possam utilizar como instrumento de trabalho.

1.1 Premissas da andlise da UTAO

105. As diferencas de conteUdo entre as duas apreciacdes estdo assinaladas no indice geral deste re-
latério. Os capitulos novos ou as seccdes novas contém a mencdo “[NOVO]" no final do titulo. Os capi-
tulos cujo titulo termina com a mencdo “[REVISTO]"” foram objeto de alteracdes substantivas no conte-
Udo, seja em resultado do acrescento de seccdes ou subseccdes novas, seja em resultado de melhora-
mentos na redacdo pré-existente.

106. Desta vez, o cendrio orcamental da POE ndo serd comparado com o cendrio orcamental da atua-
lizagcdo mais recente do Programa de Estabilidade. E uma boa pratica na gestdo financeira piblica
enquadrar as escolhas de curto prazo na estratégia e nas metas de médio prazo da politica orcamental.
Porisso, no passado, a UTAO sempre comparou as previsdes da POE para o ano de execucdo orcamen-
tal com as projecdes de médio prazo do Programa de Estabilidade, em particular com as projecdes
referentes ao ano de aplicacdo da POE. Desta vez, a UTAO ndo seguird este procedimento. Ndo o se-
guird porgue o documento intitulado “Programa de Estabilidade 2022-2026" (PE/2022-26) ndo é um ver-
dadeiro programa estratégico das financas publicas portuguesas. Foi entregue no final da legislatura
anterior por uma equipa politica que ndo o iria executar. Mais importante do que este aspeto formal é
o facto de o proprio documento assumir que ndo contém medidas de politica novas. Portanto, na me-
Ihor das hipéteses, a parte orcamental do PE/2022-26 limita-se a ser um cendrio de politicas invariantes
até 2026. Na sua apreciacdo a este documento, o Relatdrio UTAO n.° 6/2022, de 12 de abril, concluiu
que foram incumpridos dois preceitos legais e substantivos. O nUmero 4 do art. 33.° da Lei de Enquadra-
mento Orcamental (LEO) obrigava a inclusdo no PE das “medidas de politica econdmica e de politica
orcamental do Estado portugués, apresentando de forma detalhada os seus efeitos financeiros, o res-
petivo calenddrio de execucdo e ajustificacdo dessas medidas.” Isto ndo sucedeu. Também foiincum-
prido o nUmero 5 do mesmo artigo porque o documento omitiu o projeto de Quadro Plurianual das
Despesas PUblicas. Esta omissdo, apesar de violar a lei, ndo seria grave do ponto de vista substantivo se
a proposta de lei das GO fosse conhecida ao mesmo tempo que o PE, pois tal quadro tem de constar
desse diploma e a LEO determinava o dia 15 de abril como data-limite para a enfrega dos dois docu-
mentos de planeamento. Porém, tal entrega também ndo sucedeu. Nestas circunsténcias, a eventual
comparac¢do das previsdes orcamentais da POE para 2023 com as projecdes do PE para 2023 e anos
seguintes seria espuria e, portanto, destituida de utilidade.

107. A Errata que o Governo fez chegar a AR em 18 de outubro de 2022 ndo péde ser considerada no
primeiro relatério. Cerca das 15h30m daquele dia foi entregue aos memibros da COF e & UTAO um do-
cumento de 11 pdginas do MF com “elementos objeto de corre¢cdo” no Relatério e nos Elementos Infor-
mativos e Complementares da POE/2023. Nagquele momento, o manuscrito j& estava pronto e prestes a
concluir a sua primeira revisdo. Ndo houve tempo para estudar a Errata e perceber que implicacdes
poderia ter no conteldo deste trabalho. No entanto, houve tempo para o estudar na semana seguinte
e pode agora concluir-se que ndo hd nessa Errata dados que tenham obrigado a UTAO a rever o con-
teUdo publicado em 20 de outubro.
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1.2 Atendimento de pedidos de informagdo da UTAO

108. Cumpre registar a prontiddo com que os servigos do Ministério das Finangas (MF) satisfizeram os
pedidos de informagdo adicional formulados pela UTAO. Na apreciacdo das pecas tornadas publicas
sobre as POE, os Programas de Estabilidade e as Contas Gerais do Estado é necessdrio aceder aos dados
das mesmas em formato Excel e podem surgir dUvidas a uma entidade independente que, por defini-
c¢cdo, ndo participou na elaboracdo das pecas. Houve um periodo no passado recente em que os pe-
didos da UTAO foram atendidos de forma muito incompleta e fora do prazo exiguo de que a Unidade
dispde para concluir estas andlises. E por isso que dd nota pUblica do agrado por, desta vez, os dados
solicitados ao Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliacdo e Relacdes Internacionais (GPEARI) e &
Direcdo-Geral do Orcamento (DGO) terem quase todos sido remetidos até ao dia 13 de outubro. Mais
tempo necessitaram outras entidades para colaborar com a UTAO,! mas fizeram-no dentro do periodo
definido para preparar o segundo relatério. O Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social me-
rece também ser destacado, tendo respondido em tempo e qualidade na satisfacdo do pedido de
dados formulado em 11 de outubro. Foi aquando da segunda POE/2022, em abril, que o MF voltou a ter
este comportamento sdo. Facultar os esclarecimentos e os ficheiros com dados da programacgdo orca-
mental em tempo Util a uma entidade independente de escrutinio técnico contribui para a transparén-
cia das contas publicas e o debate elevado, dentro e fora da AR, sobre as opgdes politicas do pais em
matéria de financas publicas.

1.3 Inovagoes no processo orgamental

109. Merecem saudacdo os progressos na implementagdo da LEO noticiados no relatério que acompa-
nha a POE/2023. Como se sabe, a lei, aprovada em setembro de 2015, determinava um calenddrio para
implementacdo de vdrios pilares inovadores na gestdo financeira publica. Esse calenddrio, quicd irrea-
lista na vers@o de 2015, foi sucessivamente adiado sem demonstracdo dos resultados entretanto alcan-
cados nem justificacdo convincente de que cada pedido de adiamento seria o Ultimo. Face a esta
trajetdria pouco abonatdéria da credibilidade dos principios inscritos na lei fundamental das financas
publicas, merecem elogio os progressos recentes que o acervo da POE/2023 afirma estarem a aconte-
cer. Distribuem-se por trés dominios: aplicacdo do Sistema de Normalizacdo Contabilistica para as Ad-
ministracdes PUblicas (SNC-AP), orcamentacdo alicercada em programas de missdo de base orgdnica
e Entidade Contabilistica Estado. A orcamentacdo verde é um quarto dominio de inovacdo na gestdo
financeira publica, embora ndo estivesse explicitado na LEO de 2015. Os pardgrafos 110 a 113 resumem
0s anuncios no relatério da POE (com indicacdo das pdginas entre parénteses) e contém observacdes
da UTAO.

110. Aplicagdo do SNC-AP (pp. 257-8) — H& cada vez mais unidades orgdnicas das Administracdes
PUblicas a reportar contas segundo estas normas contabilisticas. Em 2022, 3638 unidades apresentaram
as contas de 2021 segundo o SNC-AP (170 da Administracdo Regional, 2333 da Administracdo Local e
1135 dos subsectores Administracdo Central e Seguranca Social). Ndo indica o nimero de entidades
sujeitas ao SNC-AP que ainda ndo reportaram segundo o mesmo. Espera o Governo que o proximo ano
seja o primeiro em que todas as entidades a ele vinculadas apresentem as suas contas (de 2022) de
acordo com este sistema normativo.

111. Orgamentagdo assente em programas de missdo de base organica (pp. 257 e 272-7) — indica o
relatério que estdo, finalmente, em curso as primeiras experiéncias de orcamentacdo assente em
missdes de base orgdnica. Este principio de orcamentacdo estd inscrito no art. 45.° da LEO. Este tipo de
orcamentacdo visa criar um sistema de informacdo que ligue as dotacdes orcamentais a objetivos, em
termos de resultados financeiros e, sobretudo, ndo financeiros, das politicas publicas em Portugal. Os
testes decorrem no &mbito do Ministério da Economia e do Mar e, por isso, os programas piloto sdo
desagregacdes do futuro programa orcamental Missdo de Base Orgdmica Economia e Mar. Em 2022,
esteve em execucdo um piloto na drea do Mar, que prestard contas em 2023 (programa

1 Unidade Técnica de Acompanhamento de Projetos, Direcdo-Geral do Tesouro e das Finangas e Banco Porfugués de Fomento.
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Desenvolvimento Sustentdvel da Economia do Mar). Ao longo de 2023 serdo testados dois pilotos
adicionais: programa Competitividade e Sustentabilidade da Atividade Turistica e programa Regulagcdo
das Atividades Econdmicas. Segundo o nUmero 1 do art. 5.° da Lei n.° 151/2015, de 11 de setembro, o
lancamento de programas piloto deveria ter sido antecedido pela publicacdo de um decreto-lei com
as orientacdes para a estruturacdo dos programas de missdo de base orgdnica. A data fixada naquela
norma, ela prépria adiada vdrias vezes, é 31 de dezembro de 2021. Compreende-se a importdncia de
festar antes de se avancar para a generalizagcdo a toda a Administracdo Cenfral desta nova forma de
orcamentacdo. Porém, os indicadores de desempenho com metas quantificadas apresentados no
Quadro 5.37 (p. 274) ndo auguram uma avdliacdo eficaz do desempenho das politicas consagradas
nestes programas. Na verdade, e tomando o programa Competitividade e Sustentabilidade da
Atividade Turistica como ilustracdo, definir metas a atingir em termos de nUmero de casinos
intervencionados, nUmero de campanhas de marketing realizadas ou nUmero de pessods que
frequentaram accgdes de formacdo ou capacitacdo profissional dird muito pouco sobre os resultados
alcancados pela politica de turismo. Na melhor das hipdteses, sdo indicadores de recursos ndo-
financeiros envolvidos, mas quase nada informam sobre a qualidade do desempenho da politica
plasmada neste programa orcamental. Convird melhorar a metodologia indispensdvel para saber
identificar e medir o desempenho em termos de resultados e impactos no tecido sdécio-econdmico sobre
o qual cada politica pretende intervir. Espera-se que o atraso na publicacdo do referido decreto-lei
possa ser aproveitado para aprender com estas experiéncias e melhorar a definicdo de indicadores de
desempenho.

112. Entidade Contabilistica Estado (ECE, pp. 141-2 e 257) — Este conceito € uma inovacdo metodold-
gica importante no enquadramento orcamental preconizada na lei de 2015. Trata-se de uma unidade
orgdnica ficticia que serve para registar as receitas arrecadadas e as despesas realizadas em nome e
por conta do Estado. Entre as receitas, contam-se impostos, taxas, multas, juros, rendas imobilidrias, re-
ceitas de endividamento e alienacdo de patrimdnio, etc.. Do lado da despesa, estdo operacdes de
transferéncias para outros subsectores e para fora das AP, servico da divida do Estado, investimento em
ativos reais e financeiros, etc.. Presentemente, estas operacdes econdmicas sdo executadas por uma
pléiade de entidades da Administracdo Central com existéncia fisica (AT, IGCP, PSP, Inspecdes sectori-
ais, Direccdo-Geral das Autarquias Locais, etc.,) Doravante, pretende-se que estas operacdes sejam
centralizadas, do ponto de visto do relato contabilistico, na ECE, continuando a execugdo fisica das
operacodes a ser conduzida por aguelas entidades, que se tornardo em agentes da ECE. Esta transfor-
macdo exige um enorme esfor¢co na identificacdo exaustiva das operacdes conduzidas em nome e por
conta do Estado e o investimento em recursos informdticos para assegurar a transmissdo atempada da
informacédo & ECE e viabilizar por esta a reconciliacdo didria entre a informacdo bancdria e a contabi-
lidade.2 Com esta POE/2023 surge o primeiro orcamento da ECE, embora ainda em versdo de teste.
Cumpre o prazo fixado no Ultimo adiamento de producdo de efeitos do niUmero 7 do art. 5.° da Lei n.°
151/2015, de 11 de setembro.

113. Orcamentagdo verde (pp. 75-83) — Proteger o meio ambiente e, em particular, agir sobre as alte-
racdes climdticas através da mitigacdo de impactos e da adaptacdo a condigcdes climatéricas menos
favordveis € um designio fransversal da Humanidade. Convoca agdes concertadas do sector publico e
do sector privado em todo o mundo. Este enquadramento tem vindo a gerar, pelo menos no espacgo
da OCDE, o interesse em utilizar os orcamentos das AP como instrumento de agilizacdo das acdes pu-
blicas em prol daqueles objetivos. De maneira geral, a ideia é facilitar a articulacdo de politicas sectori-
ais e induzir uma cultura de avaliacdo do contributo das vdrias politicas para a obtencdo de resultados
e impactos palpdveis nas estratégias nacionais de mitigacdo e adaptacdo as alteracdes climdticas. De
modo mais especifico, a orcamentacdo verde € um processo que visa conhecer 0s recursos financeiros
publicos colocados ao servico dagueles objetivos ambientais e os resultados que eles permitirem atingir.
Pode, porisso, entender-se a orcamentacdo verde como uma declinacdo temdtica da orcamentacdo
por programas e a avaliacdo da contribuicdo orcamental para as metas climdticas como uma decli-
nacdo temdtica da avaliacdo do desempenho dos orcamentos publicos. Portugal iniciou este processo
mais tarde do que a maioria dos Estados-Memlbros da OCDE e tal ndo surpreende porque também é

2 Mais informag@o em TRIBUNAL DE CONTAS (2017), Auditoria & implementacdo da Entidade Contabilistica Estado, Relatério de Auditoria
n.° 23/2017 - 2.2 Seccdo, 1.° Relatdrio Intercalar, outubro.
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dos mais afrasados na orcamentacdo por programas € na avaliacdo do desempenho (performance
budgeting). A POE/2023 dd o primeiro passo concreto na implementacdo da orcamentagcdo verde em
Portugal. Tratou-se de identificar as dotacdes nos multiplos programas orcamentais que os ministérios
visam aplicar em finalidades climdaticas. A isto se chama, na giria internacional da gestdo financeira
publica, o green labelling. De acordo com o relatério da POE, os servicos sectoriais etiquetaram 616
medidas com dotacdo verde. Somam 2519,52 M€. Estdo presentes em 15 dos 17 programas orcamen-
tais. Este foi o primeiro passo, certamente exigente. Porém, importa ter consciéncia que foi o mais fécil.
O mais dificil € também o mais interessante e Util para a sociedade: avdliar os resultados da despesa
publica verde. Oxald os recursos humanos colocados no projeto da orcamentacdo verde ndo faltem
no projeto-mae, que é a orcamentacdo por programas de missdo de base orgdnica.

114. Os progressos sdo meritérios e devem servir de incentivo para Portugal mudar o paradigma da dis-
cuss@o puUblica sobre a politica orcamental. A UTAO tem salientado a dicotomia entre o andncio de
promessas e a avaliacdo de resultados (ver, por exemplo, o Relatério UTAO n.° 4/2022, de 17 de margo).
Durante a apreciacdo das POE na AR hd enorme publicidade sobre os milhdes de euros que o Governo
ou as oposicoes pretendem gastar em medidas de politica. Apds o fecho dos livros contabilisticos, quase
ninguém se preocupa em conhecer quantos desse milhdes foram executados e, muito menos, em per-
ceber o impacto que esse dinheiro teve nos objetivos que presidiram ao desenho das medidas de poli-
tica. Todos se preocupam com os inputs, muito poucos querem saber dos outputs. Esta dicotomia é md
para a qualidade das escolhas coletivas porque ajuda a perpetuar praticas erradas de decisdo, dema-
siado baseadas em "achologia” e parcas em evidéncia de impactos e resultados. Cimenta a crenca
em solucdes fdceis e a ideia de que para resolver um problema basta gastar mais dinheiro. Ora as ino-
vagoes acima enaltecidas t€m a enorme virtude de poderem catdalisar as fransformagdes seguintes,
aquelas que permitirdo um dia conhecer os impactos do dinheiro publico nas metas das politicas publi-
cas e alongar a discussdo publica, dos custos para os resultados.

1.4 Sugestoes de melhoria na transparéncia e no rigor da informagao orcamental

115. H& aspetos a melhorar em termos de transparéncia e rigor na informagdo contida nesta POE. Com
base na consulta intensiva as pecas da POE/2023 e a fontes de informacdo complementares sobre me-
didas de politica e operacdes econdmicas envolvendo as Administracdes PUblicas, a UTAO salienta
cinco dreas que tiveram um desempenho insuficiente. SGo explicadas nos pardgrafos 116 a 120 abaixo.
As sugestdes j& ndo vao a tempo de melhorar as pecas desta POE (embora tivessem sido originalmente
publicadas na edicdo de 20 de outubro), mas valem como recomendacdes para proximas POE e tam-
bém para os relatérios da Conta Geral do Estado.

116. Quadro de Politicas Invariantes (QPI) — Mandam a alinea j) do nimero 1 do art. 75.° da LEO e o
numero 2 do mesmo artigo que o Governo entregue d AR o QPI até ao dia 31 de agosto de cada ano.
Naqguele dia de 2022 o Governo informou o Parlamento que adiara a entrega por estar iminente a apre-
sentacdo de um "pacote de medidas de apoio ao rendimento das familias e & atividade das empresas
com potencial impacto no QPI". Com efeito, no dia 9 de setembro o QPI chegou & AR com a nota
metodoldgica respetiva e foi distribuido aos Deputados e a UTAO no dia 12. O atraso é perfeitamente
compreensivel e aceitdvel. O problema é que a lista de medidas em politicas invariantes no relatério e
no projeto de plano orcamental que acompanharam a POE/2023 difere da que consta no QPI de se-
tembro. Difere no nUmero de medidas e no valor de algumas. Ora a utilidade de a AR receber o QPI
antes da POE esvai-se se a POE contiver outro QPI. Pior ainda quando a POE ndo justifica as diferencas.
Mas houve também um problema de qualidade no préprio relatdrio do MF: existéncia de dois QPI, con-
traditérios entre si e, claro, com o QPI de setembro. Hd um segundo QPI no Anexo | e, com trabalho de
cdlculo, extrai-se um terceiro a partir dos Quadros 3.2. e 3.3. no corpo principal. A existéncia de dois QPI
diferentes dentro do relatério também ndo foi justificada nem explicadas as diferencas entre os seus
conteldos. Por isso, a UTAO teve que apurar o seu QPI juntando criteriosamente a informacdo na POE.
Chegou a um impacto liquido adicional das medidas anfigas no saldo de 2023 na de — 5487,9 M€ contra
- 3922,1 M€ no QPI recebido em 9 de setembro. A diferenca é grande demais para ndo merecer uma
justificac@o por parte do MF. Estes problemas sdo descritos com mais desenvolvimento no Ponto 3.2.2.1.
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117. Pacote de Apoio a Fatura Energética das Empresas — Foi apresentado em conferéncia de imprensa
pelo Ministro do Ambiente e da Acdo Climatica no dia 12 de outubro de 2022. Existe um documento
escrito no sitio-e do Governo em formato de PowerPoint. Anuncia a aplicacdo de cerca de 3 mil M€ (a
mais relativamente aos apoios conhecidos até entdo) em medidas para reduzir a despesa de determi-
nadas categorias de empresas com os seus consumos de eletricidade e gds natural. A informacdo re-
velada na conferéncia de imprensa e no documento é demasiado vaga e deixa sem resposta questdes
econdmicas certfamente relevantes para os cidaddos. Emrelacdo ao gds natural, soube-se entdo nesse
dia que haverd uma transferéncia do Orcamento do Estado na ordem dos mil M€ para produzir descon-
tos de cerca de 42 € por MWh na faturacdo dos clientes industriais. Porém, ndo foi explicado em que
ano ou anos serd realizada a despesa publica e recebidos os descontos nem as classificacdes econd-
mica e orgdnica da transferéncia. Em relacdo a eletricidade, ficou sem se perceber quem pagard os
restantes 2000 M€ de estimulos por iniciativa publica vertidos no “ Apoio Extraordindrio & Eletricidade para
2023". Também ndo foram identificados os beneficidrios deste dinheiro. Utilizar receita com que j& se
contava (por exemplo, receita de leildes de licencas de didxido de carbono e areceita da Contribuicdo
Extraordindria sobre o Sector Energético) para este fim tem um custo de oportunidade que deveria ter
sido comunicado aos cidaddos. Idem a propdsito das outras medidas regulatérias e das medidas de
politica que ndo foram sequer apresentadas. Torna-se assim impossivel verificar se estas medidas irdo ser
mesmo novas ou se j& estdo incluidas no cendrio orcamental final da POE/2023. No limite, a maior parte
daqgueles 2000 M€ poderia ter como destino a amortizacdo do défice tarifdrio e a consequente reducdo
futura das tarifas de elefricidade para todos os utilizadores. Omitir este custo impede a sociedade de se
interrogar sobre o mérito relativo deste pacote energia, até porque a subsidiacdo dos precos pagos
pelos utilizadores de fontes primdrias de energia emissoras de gases com efeito de estufa contradiz as
politicas nacional, europeia e de muitos outros paises de adaptacdo e mitigacdo das alteracdes climd-
ticas. Ainda sobre este pacote, hd também a lamentar a auséncia quase total de informacdo na POE
sobre as suas implicacdes nas contas publicas. Nada é dito sobre os 500 M€ que o PowerPoint atribui a
medidas de politica na drea da eletricidade que ndo apresenta e ndo surge nenhuma referéncia expli-
cita ao chamado “Apoio Extraordindrio ao Gds Natural”. S6 com um trabalho de detetive, cruzando
informacdo granular no projeto de plano orcamental, no relatério da POE, na base de dados da POE,
no PowerPoint e nas declaracdes do Ministro do Ambiente e da Acdo Climdtica a 12 de outubro é que
a UTAO conseguiu presumir fundamentadamente que a referida fransferéncia do OE de cerca de mil
M€ serd registada em despesa de capital e consumada integralmente no ano de 2022 (na ética das
contas nacionais). Tudo isto é explicado no Ponto 3.2.2.3.

118. Novo Banco — O Acordo de Capitalizacdo Contingente d&d ao Novo Banco o direito de ainda
solicitar uma injecdo até 485 M€ em funcdo i) do apuramento das perdas incorridas nos ativos protegidos
pelo mecanismo de capitalizacdo e ii) das exigéncias regulatérias de récios de capital. Os mapas con-
tabilisticos da POE ndo contemplam nenhuma transferéncia em 2023 para este efeito. Tratando-se de
um risco descendente volumoso para o saldo orcamental, estranha-se que nenhuma explicacdo para
a auséncia de “provisé@o” nesses mapas seja dada na documentacdo da POE, nomeadamente na sec-
¢Ao sobre riscos orcamentais.

119. TAP — A POE/2023 confirma a injecdo de capital de 990 M€ na TAP S.A. até final de 2022, com um
impacto de 600 M€ em contabilidade nacional. Ndo indica qualquer encargo para os confribuintes em
2023. Todavia, o contexto econdmico até final de 2023 vai certamente tornar o desempenho econd-
mico e financeiro da TAP mais dificil: encarecimento do combustivel para avides, arrefecimentos de
conjuntura e até recessdes em inUmeros mercados para onde a companhia voa. Poderdo estas pers-
petivas ditar em 2023 mais uma intervencdo financeira do Estado no grupo? H& uma histéria de opaci-
dade publica nos compromissos do Estado perante empresas que justifica alguma desconfianca face
ao que as autoridades portuguesas acordaram com a Comiss@o Europeia (CE) no dmbito do plano de
reestruturacdo da empresa. Ndo sé o plano permanece desconhecido do publico como a decisdo da
CE sobre o auxilio de Estado a conceder pelo Estado portugués & companhia, publicada a 18/05/2022
no jornal oficial, omite dados essenciais. Os valores monetdrios foram substituidos por reticéncias entre
parénteses. Também estdo escondidos os objetivos de rentabilidade e reducdo de custos por drea de
atividade. Salvo melhor leitura, o Unico valor inscrito sGo os 2500 M€ de auxilio de Estado autorizado.
Mantém-se, pois, atuais as observagdes escritas na p. 14 do Relatdrio UTAO n.° 8/2022, de 12 de maio:
“Repete-se com o grupo TAP 0 mesmo secretismo que envolveu a assungdo de compromissos publicos
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avultados relativamente ao grupo Novo Banco. Esta reiterada falta de transparéncia dos poderes publi-
cos perante quem é chamado a pagar as intervencdes do Estado deve merecer a mais ampla discus-
sdo publica, dentro e fora do plano politico."

120. Assuncdo de metas no desenho das medidas em termos de resultados ou impacto em indicadores
de qualidade e a avaliagcdo da execugdo das medidas — Estas metas ndo existem ou, pelo menos, ndo
sdo divulgadas pelos autores das medidas de politica e responsdveis pela sua execucdo. A POE/2023
ndo é uma novidade sob este ponto de vista. Segue a tradicdo nacional. Conduz a um debate em
Portugal sobre medidas de politica muito pobre, tanto ex ante (quando sdo apresentadas) como ex
post (apds o periodo previsto para a sua execucdo). No primeiro caso, o debate é extremamente vivo
e medidtico, mas em torno apenas do custo das medidas, sendo praticamente nula a informacdo e,
portanto, a discussdo publica sobre o que se pretende alcancar e como com as medidas. Sobram in-
tencoes e faltam dados escrutindveis sobre os quais se possam construir posicoes fundamentadas. A
auséncia de metas de desempenho &, em larga medida, filha do desinteresse das autoridades na im-
plementacdo da orcamentacdo por programas. No caso ex post, o MF comecou sé em 2020 a divulgar
alguma informacdo no relatério da Conta Geral do Estado sobre o custo orcamental de um subconjunto
muito reduzido da sempre extensa lista de anincios na época das POE. A UTAO j& pedia publicamente
este passo e, embora continue timido, é positivo que ele tenha continuado no relatério do ano seguinte.?
H& ainda um enorme caminho a percorrer para o Pais aprender a fazer melhores politicas com a evi-
déncia critica das experiéncias passadas. Haver interesse e pressdo neste sentido junto da comunidade
alargada de parceiros da gestdo orcamental pUblica ajudaria certamente, pois eles ndo se fazem ouvir.
O Relatdério UTAO n.° 4/2022, de 17 de marco, identificou a falta de objetividade técnica na discussdo
publica das medidas de politica como uma das falhas do processo legislativo orcamental e fez duas
recomendacdes para a superar. A primeira respeita & transparéncia ex ante dos OE. Consiste na inclu-
sdo no relatério da POE de um anexo técnico com determinadas pecas informativas obrigatérias para
cada medida classificada pelo MF como "principal”. A segunda recomendacdo visa melhorar a frans-
paréncia ex post dos OE. Em cada ano, o Tribunal de Contas (TAC) auditaria um subconjunto das medi-
das de politica principais explicadas no referido anexo do relatério da POE que as tiver anunciado. De-
veria explicar os critérios de selecdo e, no seu relatério, informar sobre o modelo de governanca das
medidas, os resultados alcancados (incluindo, se os houver, os extraorcamentais) e os desvios face aos
impactos previstos inicialimente pelo MF, entfre outras dimensdes que considerar relevante avaliar. A ex-
posicdo das razdes por detrds dos sucessos e dos insucessos € essencial pois a intencdo Ultima destes
exercicios de avaliacdo ex post seria fornecer ao Pais conhecimento acerca da qualidade das suas
politicas publicas. Evitar a repeticdo de erros e apostar na consolidacdo dos fatores de sucesso seriam,
assim, as mais-valias principais destas avaliacdes do TdC.

1.5  Estrutura do relatério

121. A apreciagao preliminar da POE/2023 destacou a presenga na proposta de lei de normas bastante
lesivas da qualidade dos servigos prestados aos cidaddos pela generalidade dos organismos das Ad-
ministragoes Plblicas (AP) e das empresas publicas. SGo os chamados instrumentos ndo-convencionais
de controlo da despesa que pouca ou nenhuma utilidade tém, hoje em dia, para este fim e causam
danos microecondmicos significativos na eficiéncia da provisdo publica de bens e servicos, através de
restricoes & aquisicdo de servicos e d contratacdo de recursos humanos. Desvirtuam também o propd-
sito dos tetos de despesa que a AR aprova para cada organismo integrado nos subsectores da Admi-
nistracdo Central e da Seguranca Social. Este tema, presente nas apreciacdes finais s POE desde 2019,
surgiu desta vez no relatério de apreciacdo preliminar para dar mais tempo ao Governo € d AR para
refletirem sobre a pertinéncia de manter ou suprimir as normas em causa na fase de discussdio na espe-
cialidade. Naturalmente, € mantido no segundo relatdrio da UTAO sobre a POE/2023.

122. Este ano, a avaliagdo da UTAO retoma o tema “cargafiscal”. Avaliou-a, pela Ultima vez, no Relatdrio
UTAO n.°2/2020, de 22 de janeiro. A pandemia e, agora, ainflagcdo levaram o Governo a fomar inUmeras
medidas de politica fiscal, pelo que poderd ser interessante fazer um novo ponto da situacdo. Por isso,

3 A UTAO ainda ndo teve oportunidade de estudar o relatério da CGE de 2021, divulgado este Verdo.
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o Capitulo 5 oferece uma comparacdo da carga fiscal entre Portugal e a média da Area do Euro no
periodo 2014 a 2021, e explica as diferencas entre a carga estimada para 2022 e a carga prevista para
2023 a luz das diferencas nas medidas de politica de cada ano.

123. O relatério estd estruturado em nove capitulos e um sumdario executivo. Este sintetiza os resultados
principais analisados e devidamente fundamentados em cada capitulo. Apds esta Infroducdo, segue-
se, no Capitulo 2, a discussdo do cendrio macroeconémico da POE/2023. A apreciacdo dos cendrios
orcamentais, tanto o de politicas invariantes, como o final, ocupam o Capitulo 3, o mais extenso de
todos. A divida puUblica é examinada no Capitulo 4 e a carga fiscal preenche o Capitulo 5. Os instru-
mentos convencionais empregues pelo Ministério das Financas para controlar a despesa da Administra-
c¢cdo Central sédo analisados no Capitulo 6. O Capitulo 7 alerta o Parlamento para a repeticdo dos instru-
mentos ndo-convencionais na proposta de lei. As contas dos sistemas publicos de protecdo social sdo
examinadas no Capitulo 8. Finalmente, o Capitulo 9 recenseia a informacdo colhida junto de vdarias
fontes sobre o estado dos passivos contingentes do Estado. Dois anexos encerram o estudo.
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2 Cendrio macroeconémico [REVISTO]

124. Neste capitulo apresenta-se uma andlise as previsées macroeconémicas da POE/2023 para um
conjunto alargado de varidveis da economia portuguesa. A Seccdo 2.1 evidencia as diferencas mais
relevantes para o biénio 2022-2023 entfre o PE/2022-26 divulgado em 25 de marco de 2022 e o cendrio
macroecondémico da POE/2023 divulgado em 10 de outubro de 2022. A andlise incide sobre o biénio
2022-2023 e um conjunto alargado de varidveis macroecondmicas. A Seccdo 2.2 destaca a importdn-
cia do aumento acenfuado da taxa de inflagdo durante o ano 2022. Em seguida, a Sec¢do 2.3 analisa
a coeréncia e a articulacdo entre as diversas varidveis constantes do cendrio macroecondémico e da
informacdo adicional solicitada pela UTAO ao MF. A Seccdo 2.4 identifica um conjunto de riscos internos
e externos & economia nacional que podem a afetar a evolucdo 2023. Por fim, a Seccdo 2.5 efetua
uma comparacdo das previsdes efetuadas pelas diversas instituicdes para Portugal, bem como uma
comparacdo para os principais indicadores no caso da Area do Euro e da economia mundiall.

2.1 Asdiferencas entre a POE/2023 e o PE/2022-26 no biénio 2022-2023

125. Na presente seccdo efetua-se uma comparagao entre o PE/2022-26 e a POE/2023. Ndo se efetua
uma comparacdo com a 2.°POE/2022, apesar desta ser ligeiramente mais recente que o PE/2022-26,
devido oo facto de a 2.“POE/2022 n&o ter previsdes para o ano 2023.

126. O cendrio macroeconémico da POE/2023 reviu em alta a taxa de crescimento econémico de Por-
tugal em 2022, mas efetuou uma revisGo em baixa da variagdo em 2023. Tendo por referéncia a evolu-
cdo do PIB real desde 2019, esta revisdo em baixa ndo impedird o valor a observar em 2023 de ser
ligeiramente superior ao previsto no PE/2022-26 (Grdfico 1). A ajudar a este resultado estd o facto de o
INE ter revisto em alta o PIB real de Portugal referente a 2021 entre marco e setembro de 2022.

Grdfico 1 - Evolugdo do PIB real: PE/2022-26 e POE/2023

(em milhdes de euros, precos do ano 2016)

215000

210000

205 000

200000

195 000

190 000

185000
2019 2020 2021 2022 2023

—e— POE/2023 =--@=--PE/2022-26

Fontes: INE, Ministério das Financas (PE/2022-26 e POE/2023) e cdlculos UTAO.

127. O crescimento do produto potencial e a capacidade de financiamento da economia portuguesa
no biénio 2022-2023 foram revistos em baixa enire o PE/2022-26 e a POE/2023. O aumento do produto
potencial de 2023 foi revisto de 2,7% para 2,0% (Tabela 1). Nesta varidvel ndo observével destaca-se a
magnitude das revisdes ao longo dos anos. A capacidade de financiamento da economia portuguesa
foi revista em baixa para 2022 e 2023 devido, essencialmente, ao menor contributo positivo da balanca
de capital.

128. Entre o cendrio macroecondémico da POE/2023 e do PE/2022-26, assistiu-se a uma revisdo em alta
de todos os indicadores de pregos em 2022 e 2023. Adicionalmente, o crescimento das componentes
do PIB real em 2023 foi revisto em baixa, com exceg¢do do consumo puUblico. O crescimento do deflator
das importacdes foi revisto em alta em 2022 (Tabela 1), o que determinou uma revisdo em alta dos
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deflatores das restantes componentes do PIB, bem como da taxa de inflacdo. Para 2023, a previsdo de
variacdo do deflator das importacdes mantém-se em 1,4%, o que implica que o cendrio macroecono-
mico pressupde que as importacdes ndo serdo um fator de risco ascendente para a taxa de inflacdo
elevada em Portugal.

129. A taxa de inflagdo, aferida pelo IHPC, foi revista em alta em 4,1 p.p. e 2,3 p.p. para 2022 e 2023,
atingindo 7,4% e 4,0%, respetivamente.? As revisdes em alta dos indicadores de precos agregados estdo
associadas ¢ revisdo em alta do preco das importacdes, as quais incluem matérias-primas energéticas.s
Consequentemente, a POE/2023 efetuou uma revisdo em alta ao preco do petrdleo Brent em 2022 (Ta-
bela 1), de 92,6 ddélares por barril no PE/2022-26 para 97,6 USD/bairril. Até 11 de outubro de 2022, a média
de 2022 estava em 104,6 USD/barril. Tendo por referéncia o IHPC atingido em setembro de 2022 e por
hipétese simplificadora admitindo que o seu nivel ndo se altera até ao final do ano corrente, entdo a
taxa média de inflacdo em 2022 atingird 7,8% em dezembro. Como a previsdo do MF é 7,4%, isto significa
que ele estd a prever uma ligeira descida do indice nos Ultimos frés meses do ano 2022.

130. O aumento da inflagdo acima da prevista no PE/2022-26 contribuiv para a revisGo em baixa da
poupanca das familias, caindo para minimos da série estatistica iniciada em 1995. A taxa de poupanca
do sector institucional familias foi revista em baixa (Tabela 1) para o biénio 2022-2023 (5,6% € 5,8%, res-
petivamente) para niveis ndo sé inferiores aos registados nos anos anteriores & pandemia de COVID-19,
como também caindo para o minimo da série estatistica iniciada em 1995. Para a descida da taxa de
poupanga tem contribuido a subida da taxa de inflagdo. Adicionalmente, a taxa de desemprego foi
revista ligeiramente em baixa (5,6% no biénio 2022-2023), o que terd contribuido para a revisdo em alta
do consumo privado em 2022. Ndo deixa de causar alguma estranheza o facto de o MF rever em baixa
o preco do petrdleo Brent em 2023, de 82,3 no PE para 77,8 USD na POE.

131. E de salientar a alteragdo do sentido do hiato do produto, ou seja, no PE/2022-26 encontrava-se
previsto um PIB real abaixo do produto potencial no biénio 2022-2023, sendo que na POE/2023 a previsGdo
tem sentido oposto, i.e., o PIB real acima do produto potencial.é As variGiveis ndo observadas, tais como
produto potencial e hiato do produto, apresentam revisdes de montantes significativos ao longo do
tempo, pelo que devem ser interpretadas com cautela.

4 A diferenca entre o indice de Precos no Consumidor (IPC) e o indice Harmonizado de Precos no Consumidor (IHPC) encontra-se na
composicdo do cabaz utilizado para aferir o nivel agregado de precos enfrentados por uma familia representativa: o IPC reflete um
cabaz de bens e servicos tipico de familias que residem em Portugal, enquanto o IHPC reflete o consumo tipicamente realizado em
Portugal; os pesos do IHPC sdo um ajustamento dos pesos do IPC para acomodar o consumo em Portugal de individuos ndo residentes.
A diferenca estd, assim, no consumo efetuado por turistas que visitam Portugal. Decorre desta diferenca conceptual, por exemplo,
um maior peso dos servicos de restauragdo e hotéis no cabaz do IHPC do que no cabaz do IPC. Um estudo sobre inflacdo a publicar
brevemente pela UTAO explicard melhor estas e outras medidas de inflacdo.

5 Claro que também hd pressdes inflacionistas internas, nem toda a inflacdo em Portugal é importada. Mais, o petréleo ndo é o Unico
recurso produtivo importado cujo preco estd a contagiar a inflagdo em Portugal. O estudo mencionado na nota de rodapé 4, por ter
um objetivo eminentemente pedagdgico, explicard tudo isto, com evidéncia empirica e argumentagdo econdmica.

6 A fitulo de exemplo, o FMI prevé para 2023 que o PIB real de Portugal em 2023 seja inferior ao produto potencial. Este diferencial
resulta de diferentes metodologias para estimar as varidveis ndo observadas produto potencial e hiato do produto.
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Tabela 1 - Principais diferencas no cendrio macroeconémico: PE/2022-26 versus POE/2023
(em percentagem, ou pontos percentuais ou unidade monetdria)

2022 2023
Unidade

PE/2022-2026| POE/2023 | Diferenca |PE/2022-2026| POE/2023 | Diferenca
PIBreal v % 50 6,5 15 33 13 -2,0
Consumo privado v % 4,3 5,4 1,1 2,1 0,7 -1,4
Consumo publico v % 1,4 1,8 0,4 0,9 2,3 1,4
FBCF tv% 7,9 29 -51 6,7 3,6 -3,1
Exportagoes % 13,1 18,1 4,9 5,2 3,7 -1,6
Importagdes v % 11,5 12,0 0,5 4,1 4,0 -0,1
PIB nominal v % 7,4 10,7 33 58 4,9 -0,9
Consumo privado v % 7,8 11,7 3,9 4,7 3,9 -0,8
Consumo publico v % 3,5 58 2,2 2,7 6,3 3,5
FBCF tv% 11,6 11,5 -0,2 8,6 6,0 -2,5
Exportagoes tv% 22,0 36,3 14,3 6,9 59 -1,0
Importagdes % 21,9 34,1 12,1 5,6 54 -0,1
Deflator do PIB tv% 2,3 4,0 1,7 2,5 3,6 11
Deflator do consumo privado tv% 33 6,0 2,6 2,6 3,2 0,6
Deflator do consumo publico v % 2,1 3,9 1,8 1,8 3,9 2,1
Deflator da FBCF tv% 3,4 8,4 5,0 1,8 2,3 0,5
Deflator das exportacdes % 7,8 15,4 7,6 1,5 2,1 0,6
Deflator das importagdes v % 9,4 19,7 10,4 1,4 1,4 0,0

indice de Pregos no Consumidor (IPC) v % 2,9 n.d. 1,7 n.d.
indice Harmonizador de Precos no Consumidor (IHPC) v % 3,3 7,4 4,1 1,7 4,0 2,3
Capacidade/necessidade de financiamento % do PIB 1,6 0,3 -1,3 2,5 1,5 -1,0
Balanga de capital % do PIB 3,3 1,6 -1,7 3,5 2,6 -0,9
Balanga corrente % do PIB -1,7 -1,3 0,4 -1,0 -1,1 -0,2
Bal de rendi 1tos primarios e darios % do PIB 1,7 1,5 -0,2 1,8 1,5 -0,4
Balanga de bens e servigos %do PIB -3,4 -2,8 0,6 -2,8 -2,6 0,2
Taxa de desemprego taxa 6,0 5,6 -0,5 58 5,6 -0,2
Poupanga das familias taxa 8,6 5,6 -29 8,2 58 -2,4
Produto potencial v % 2,4 2,1 -0,3 2,7 2,0 -0,7
Hiato do produto % produto potenciall -0,9 1,1 2,0 -0,3 0,5 0,8
Prego do petréleo usb 92,6 97,6 5,0 82,3 77,8 -4,5
Crescimento da procura externa relevante v % 5,8 8,3 2,5 4,8 3,0 -1,8

Fontes: PE/2022-26, POE/2023 e cdlculos UTAO. | Notas: alguns valores na coluna da direita ndo sdo exata-
mente iguais a diferenca aritmética entre os nimeros exibidos nas outras colunas por causa de arredonda-
mentos & primeira casa decimal.

2.2 Oressurgimento de niveis elevados de inflagdo

132. Nesta secg¢do apresenta-se a informagao mais recente sobre a evolugao da inflagdo em Portugal
e na Area do Euro. Procede-se também a uma breve contextualizagdo do fenémeno da inflagéo, na
sua evolucdo histérica, desde a criagdo do Euro. O fendmeno da inflacdo tem despertado elevado
interesse na UE e, em particular, na Area do Euro em virtude da sua persisténcia e a niveis crescentes
desde o inicio de 2021. Com efeito, a Europa viveu um longo periodo de baixas taxas de inflacdo (e de
baixas taxas de juro), mais de duas décadas, pelo que este fendmeno parece novo e desperta preocu-
pacdo generalizada.

133. A UTAO tem vindo a acompanhar o fenémeno da inflagdo e encontra-se a ultimar um relatério
especificamente dedicado a este tema. Desde junho de 2021 que a UTAO dd mais atencdo a evolucdo
da inflac&o, em particular na Area do Euro, introduzindo alguma andlise sobre este tema em relatérios
de vdrias colecdes, como sdo a Andlise técnica das Propostas de Orcamento do Estado e o Acompa-
nhamento da divida publica e do financiamento da economia. Tendo em conta a erupcdo e a persis-
téncia do fendmeno inflagcdo, a UTAO pretende dedicar-lhe um relatério especifico a publicar breve-
mente, como publicacdo ndo periédica, sob o titulo “Inflacdo: um estudo pedagdgico sobre os dilemas
que a politica econdmica enfrenta”.

134. Desde a criagdo do euro que nao se registavam valores tdo elevados para a taxa de inflagao, seja
em taxa de variagdo homodloga (Grdfico 2) ou de acordo com a taxa de variagdo da média mével a
doze meses (Grafico 3). A andlise que se segue foca o periodo mais recente, mas numa perspetiva mais
alargada torna-se evidente que o fendmeno inflacionista que se vive desde o segundo frimestre de 2021
ndo tem paralelo na histéria do euro. Esta evolugcdo decorreu, obviamente de um conjunto alargado
de fatores, em que sobressaem, a eclosdo da pandemia de COVID-19, no inicio de 2020, e o surgimento
da guerra na Ucrdnia a 24 de fevereiro de 2022. Contudo, em conjunto hd que considerar a politica
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monetdria acomodaticia prosseguida pelo BCE desde a crise das dividas soberanas. Desde 9 de no-
vembro de 2011 que a politica monetdria do BCE tem levado a descidas sucessivas nas suas taxas dire-
toras. Por exemplo, a taxa aplicada a facilidade permanente de depdsito € negativa desde 11 de junho
de 2014, sé recuperando para 0% em 27 de julho de 2022 (e para 0,75% a 14 de setembro deste ano).
Com efeito, s&é em 21 de julho de 2022 o Conselho do BCE decidiu iniciar um processo designado por
normalizacdo das taxas de juro, tendo decidido aumentar as taxas de juro diretoras em 50 p.b., com
producdo de efeitos a 27 de julho de 2022. Uma nova subida das taxas de juro diretoras veio a efetivar-

se a 14 de setembro de 2022, em +75 p.b.. Contudo, até setembro de 2022, ndo hd evidéncia de recuo
das taxas de inflacdo.

135. De acordo os dados mais recentes divulgados pelo Eurostat, de 19 de outubro de 2022, a inflagGo
da Area do Euro atingiu 9,9% em setembro de 2022. A inflacdo na Area do Euro em setembro de 2022,
medida pela variagcdo homdloga do nivel harmonizado de precos entre o més em andlise e o mesmo
més do ano anterior, foi de 9,9%, um valor superior ao registado em agosto (9,1%). H& um ano atrds, em
setembro de 2021, este rdcio era de 3,4% (Grdfico 2). Numa andlise mais fina, por componentes, os pro-
dutos energéticos apresentam o maior contributo (4,19 p.p., que compara com 3,95 p.p. em agosto),
seguindo-se os bens alimentares, dlcool e tabaco (2,47 p.p., que compara com 2,25% em agosto). Man-
tém-se a pressdo da procura em alguns sectores, devido & reabertura da economia e os estrangula-
mentos da oferta. As pressdes sobre o nivel de precos generalizaram-se, em grande medida, ao conjunto
da economia, disseminando o efeito & maioria dos bens e servicos. Para que a inflacdo desca serd
necessdrio um enfraquecimento destes fatores ao longo do tempo e a repercusséo da normalizacdo
da politica monetdria seguida pelo BCE na economia e na fixacdo dos precos. Neste dmbito, é de referir
gue o BCE mantém expectativas relativamente elevadas quanto d evolucdo da inflagdo, tendo revisto

em alta, a 8 de setembro de 2022, as suas projecdes de inflagcdo para 2022 (8,1%), 2023 (5,.5%) e 2024
(2,3%) — Cf. Comunicado do BCE.

Grdfico 2 - Evolugdo da taxa de inflagdo (taxa de variagdo homéloga) para a Area do Euro e Portugal:
marco de 1999 a setembro de 2022
(em percentagem)
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Fonte: Eurostat, HICP - montlhy data (annual rate of change), compulsado em 19 de outubro de 2022, 22:52:48, informacdo atualizada
pelo Eurostat a 19 de outubro de 2022. | Notas: IHPC, taxa de variagdo anual homdloga, frequéncia mensal. Nesta acecdo, a taxa
deinflagdo nomést, 7, ., é calculada da seguinte forma:

IHPC
7, = — —1{x100
IHPC, |

136. A inflagdo medida pela taxa de variagdo da média mével a 12 meses também mantém uma tra-
jetéria de crescimento acentuada, ascendendo a 7,1% em setembro. A partir de abril de 2021, ainflacdo
da Area do Euro, medida pela taxa de variacdo da média mével a doze meses, iniciou uma trajetdria
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de crescimento acenfuado, ultrapassando os 2,0% em novembro de 2021 e atingido 7,1% em setembro
de 2022 (6,5% em agosto de 2022) — Grdfico 3.

Grdfico 3 - Evolucdo da taxa de inflacdo (média mével a 12 meses) para a Area do Euro e Portugal:

marco de 1999 a setembro de 2022
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Fonte: Eurostat,

HICP - monthly data (12-month average rate of change), compulsado em 19 de outubro de 2022, 21:35:35, informacdo
atualizada pelo Eurostat a 19 de outubro de 2022, 11:00, a mais recente & data de fecho deste relatério. | Notas: indice Harmonizado
de Precos no Consumidor (IHPC), taxa de variacdo da média mével a doze meses do IHPC, frequéncia mensal. | Nota: a observacdo
no més t da curvam ( 7z} ), € dada pelo cdliculo do seguinte récio:
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137. Na eventualidade de ndao se registar qualquer variagdo no nivel de pregos no decorrer do 4.° tri-
mesire, Portugal terminaria o ano de 2022 com uma taxa de inflagao de 7,8% (medida pelo IHPC). O INE
publicou a 13 de outubro o IHPC com referéncia ao final de setembro de 2022. De acordo com estes
dados, a variacdo média do IHPC nos Ultimos 12 meses foi de 6,2% (5.4% no més anterior). Na eventuali-
dade de o nivel de precos se manter inalterado até ao final do ano, isto &, sem qualquer variacdo do
nivel do IHPC entre setembro e dezembro, Portugal terminaria o ano de 2022 com uma taxa de inflacdo

de 7,.8% (medida pelo IHPC), um valor que se situa 0,4 p.p. acima da estimativa do Ministério das Finan-
cas constante da POE/2023, que é de 7,4%.

—1¢x100

138. Os valores para a inflagdo registados na Area do Euro encontram-se acima da meta definida pelo
BCE para a taxa de inflagdo no médio prazo (2%). Por este motivo, o Conselho do BCE tomou duas de-
cisoes de politica monetdria que visaram conter a inflagao, tendo decidido subir as taxas de juro dire-
toras em 50 p.b. na reunido de 21 de julho de 2022, e em 75 p.b. na reunido de 8 de setembro de 2022.
Os dados mais recentes continuam a revelar uma tendéncia de crescimento da taxa de inflagdo na
zona euro, sobretudo tendo em conta a mais recente estimativa do Eurostat, que aponta para uma
variagdo homodloga de 10,0% em setembro de 2022 (Grdfico 2). Para que a taxa de inflagdo média
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anual desca, serd necessdrio um periodo relativamente alargado com variagcdes homdlogas muito infe-
riores, 0 que ainda ndo se verificou. Tendo em conta este facto, sdo de esperar duas coisas: que a
inflacdo continue a registar valores acima da meta estabelecida pelo BCE durante algum tempo, e que
o BCE opte por novas e maiores subidas das taxas de juro diretoras, como forma de conter o impeto da
procura que persiste nos mercados de bens e servicos.

2.3 Andlise a coeréncia das previsoes macroeconémicas

139. Em 2022, o PIB real ficard acima do observado no ano pré-pandemia de 2019, mas a composi¢cdo
do PIB serd mais desfavoravel do que a de 2019 porque o saldo da balanga de bens e servigos passou
a ser negativo desde 2020, o que determina um contributo negativo para o financiamento da economia
nacional. A previsdo de saldo para a balanca de bens e servicos é —2,8% do PIB e — 2,6% do PIB, para
2022 e 2023, respetivamente. Caso se concretizem estas previsdes de saldos negativos, estes terdo efeitos
no futuro da economia portuguesa, i.e., um saldo mais negativo da balanca de bens e servicos deter-
mina uma necessidade de financiamento da economia portuguesa (ou menor capacidade de financi-
amento). Consequentemente, os saldos (fluxos) negativos acabam por refletir-se no aumento da divida
externa liquida de Portugal e na deterioracdo da Posicdo de Investimento Internacional (Pll).

140. De acordo com o cendrio da POE/2023, o PIB real da economia portuguesa deverd situar-se acima
do produto potencial no biénio 2022-2023, em contraste com os anos 2020-2021, em que o PIB real ob-
servado foi severamente afetado pela pandemia de COVID-19. O hiato do produto, aferido pela dife-
renca entre o PIB real observado e o produto potencial, serd de 1,1% e 0,5% do produto potencial nos
anos 2022 e 2023, respetivamente. No entanto, € de destacar que a variacdo anual prevista para o hiato
do produto em 2023 é negativa, o que significa que a economia nacional deverd apresentar uma de-
terioracdo ciclica da atividade econdmica.

141. De acordo com o cendrio da POE/2023, a procura interna continuard a contribuir positivamente no
biénio 2022-2023 para o crescimento do PIB real, enquanto o contributo da procura externa (liquida)
deverd ser positivo apenas em 2022. E de referir que no periodo 2014-2021 o contributo da procura
externa foi positivo apenas em 2017 e 2022 (Grdfico 4). Na POE/2023, prevé-se que a capacidade de
financiamento da economia nacional se situe em 0,3% e 1,5% do PIB em 2022 e 2023, respetivamente. O
mdximo da série estatistica registou-se no ano 2013 (2,6% do PIB). E de destacar que a capacidade
liguida de financiamento em 2022-2023 inclui o contributo significativo da balanca de capital (1,6% e
2.6%), largamente influenciada pelas fransferéncias provenientes da UE.

142. A balang¢a de bens e servigos tornou-se negativa em 2020, sendo que a POE/2023 continua a prever
défices comerciais para 2022-2023. Contudo, a balanga de servigos deverd atingir excedentes maximos
da série estatistica iniciada em 1995, enquanto a balanga de bens deverd registar défices maximos
desde 2011. Enfre 2013 e 2019, a economia porfuguesa registou um excedente da balanca de bens e
servicos (média anual de 0,7% do PIB). No entanto, o saldo da balanca de bens e servicos tornou-se
negativo em 2020 (Grdfico 5), e assim deverd permanecer (- 2,8% e —2,6% do PIB em 2022 e 2023, res-
petivamente). Esta previsdo contrasta com a frajetdria de forte recuperacdo do desequilibrio entre 2010
e 2013 e o saldo excedentdrio entre 2013 e 2019. A balanca de bens registou saldos negativos desde o
inicio da série em 1995, situando-se em — 10,4% do PIB em 2022 e — 10,0% em 2023 (Grd&fico 5). A balanca
de servicos regista sistematicamente um saldo positivo, sendo que a POE/2023 prevé mdximos da série
estatistica de 7,6% e 7,4% do PIB para 2022 e 2023, respetivamente. O saldo negativo da balanca de
bens estard influenciado pelo saldo positivo da balanca de servicos, visto que o sector do turismo tam-
bém absorve importacdes de bens necessdrios para desenvolver as atividades turisticas.

143. O cendrio macroeconémico do MF prevé a retoma da trajetéria ascendente do grau de abertura
da economia portuguesa ao exterior, sendo que deverd superar 100% do PIB nominal no biénio 2022-
2023. Este resultado decorre do facto do crescimento real das exportacdes e das importacdes ser siste-
maticamente superior ao aumento real das componentes da procura interna (Grdfico 13). O grau de
abertura da economia portuguesa situou-se em 86,6% em 2019, sendo a trajetéria inferrompida em 2020
devido a pandemia de COVID-19 e consequente quelbra do comércio internacional. Para o biénio 2022-
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2023, o cendrio macroeconémico da POE/2023 prevé graus de abertura ao exterior de 105,2% e 105,9%
do PIB nominal, respetivamente. Para este resultado tem contribuido também o facto dos deflatores das
exportacdes e importacdes crescerem acima do deflator do PIB.

Grdfico 4 - Procura externa liquida de importa- Grdfico 5 - Balanca de bens e balanga de servi-
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144. A melhoria da capacidade de financiamento da economia portuguesa devido a fundos comunita-
rios incluidos na balanga de capital nao reflete, propriamente, um desempenho favoravel da economia
nacional. O aumento do saldo da balanga de capital em 2023 serd determinado pelo contributo muito
significativo dos fundos comunitdrios, sendo que estes tém efeitos na capacidade de financiamento da
economia nacional e, consequentemente, na Pll. A previsdo para a balanca de capital em 2023 (2,6%
do PIB), caso se concretize, serd o mdximo desde o inicio da série (Grdfico 6). O saldo das transferéncias
entre Portugal e a Unido Europeia tem sido sistematicamente favordvel a Portugal, sendo em média 1,4%
do PIB durante o periodo 2005-2021 (Grdfico 7). E de salientar que o desempenho externo de um pais
depende dos fluxos com contrapartida econdmica e pode ser aferido pelo i) saldo da balanca de bens
e servicos (exportacdes menos importacdes), bem como pelo i) saldo da balanca de rendimentos pri-
mdrios, o qual depende da Pll e da divida externa, e estd condicionado pelo desempenho externo dos
anos passados.

Grdfico 6 - Balanga de capital Grdfico 7 - Transferéncias Portugal-UE
(em percentagem do PIB) (em percentagem do PIB)
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145. A subida do nivel agregado de precos enfrentados pelos consumidores adquiriv grande importan-
cia durante o ano 2022 devido aos mdaximos histéricos verificados desde a criagdo da uniGo econémica
e monetdria e que tem determinado uma alteragdo da politica monetdria. Importa referir que j& antes
do inicio da invasdo da Ucrdnia pela Russia em 24 de fevereiro se observavam fatores que contribuiam
para a evolucdo ascendente dos precos (Relatdrio UTAO n.° 3/2022, Condicdes dos mercados, divida
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publica e divida externa: fevereiro de 2022). Adicionalmente, a subida daquele nivel agregado de pre-
¢os acentuou-se com os efeitos decorrentes da guerra da Ucrdnia e das sangcdes econdmicas aplicadas
a RUssia, as quais continuam a perturbar o fornecimento de matérias-primas energéticas e bens alimen-
tares ndo transformados cultivados pelos paises em guerra. O cendrio da POE/2023 prevé uma taxa de
inflacdo de 4,0% em 2023 (Grdfico 9), repercutindo as subidas dos precos da energia (Grdfico 8) durante
2022.

146. O cendrio do MF prevé que para 2023 a taxa de inflagdo continue acima do objetivo de politica
monetdria, sendo a subida acentuada dos precos um fator determinante para o aumento nominal das
remuneragoes da economia e do rendimento disponivel das familias. Caso se concretizem as previsdoes
do MF e tendo por referéncia o conjunto dos dois anos 2022 e 2023, a subida das remuneracdes dos
trabalhadores por conta de outrem (12,5%) e a subida do rendimento disponivel (11,1%) ficardo préximas
do crescimento dos precos, quer aferido pelo IHPC (11,7%), quer aferido pelo deflator do consumo pri-
vado (9.3%). E de salientar que o IHPC reflete o cabaz tipico de bens e servicos adquirido em territério
portugués (incluindo furistas), enquanto o deflator do consumo privado reflete o cabaz adquirido por
todas as familias no ano a que o deflator se refere — o estudo em preparacdo sobre inflacdo justificard
as diferencas.

Grdfico 8 - Preco do petréleo e deflator das im- Grdfico 9 - Indice Harmonizado de Pregos no
portagoes Consumidor, por componente
(taxa de variagdo e em USD/barril e EUR/barril) (em percentagem)
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Fontes: INE, Ministério das Finangas (previsdes 2022 e 2023),
U.S. Energy Information and Administration e cdlculos UTAO.

147. A evolucdo dos termos de troca, aferidos pelo racio entre o deflator das exportagdes e o deflator
das importagdes, serd desfavoravel a Portugal em 2022, seguida de uma recuperagdo parcial em 2023.
O principal fator em 2022 serd o contributo das importacdes dos produtos energéticos. A deterioracdo
dos termos de troca em 2022 tem efeitos desfavordveis no saldo da balanca de bens e servicos (Grdfico
11). A recuperacdo parcial dos termos de troca em 2023 reflete, em parte, a incorporacdo no preco
das exportacdes dos aumentos verificados em 2022 no preco das importacdes (Grdfico 10).
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Grdfico 10 - Termos de troca Grdfico 11 - Saldo da balanga de bens e servi-
(taxa de variagdo e em percentagem) ¢os, nominal e volume
20 - (em percentagem)
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148. O cendrio macroeconémico do MF tem implicita uma queda da taxa de poupanca das familias
em 2022 e 2023, caindo para+ os minimos histéricos da série estatistica iniciada em 1995. Em 2022, o
rendimento disponivel do sector institucional familias deverd aumentar 6,8%, enquanto o consumo pri-
vado nominal ird subir 11,7%, o que determinard uma queda da taxa de poupanca para 5,6% do rendi-
mento disponivel (Grafico 14), refletindo o minimo da série estatistica. As remuneracdes dos frabalhado-
res representaram em média cerca de 65% do rendimento disponivel das familias no periodo 2005-2021.
O aumento da taxa de inflagdo tornou mais importante destacar a diferenca entre o consumo privado
nominal € o consumo privado em volume (Gréfico 12). E de salientar que o aumento do consumo pri-
vado nominal (11,7%) em 2022 desagrega-se em duas componentes: o crescimento dos pregos, aferido
pelo deflator do consumo privado, ird representar 6,0 p.p. do acréscimo do consumo privado nominal,
enquanto a quantidade consumida, o volume, contribuird apenas com 5,4 p.p..”

Grdfico 12 - Consumo privado nominal e em vo- Grdfico 13 - Evolugdo das componentes do PIB
lume em volume
(em taxa de variacdo) (indice, ano 2005=100)
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149. O cendrio macroeconémico da POE/2023 prevé um aumento do emprego (1,9%) em 2022 acima
do acréscimo da populagdo ativa (0,8%), determinando uma descida da taxa de desemprego (para
5,6%), a qual se deverd manter em 2023. No cendrio da POE/2023 para o mercado de trabalho, encon-
tra-se previsto o acréscimo percentual do emprego, 1,9% e 0,4% em 2022 e 2023, respetivamente. Por
sua vez, a populagcdo ativa aumentard 0,8% e 0,5%, respetivamente, o que refletird uma descida da
taxa de desemprego de 6,6% para 5,6% em 2022, mantendo-se em 2023 (Grdfico 15). Para 2023, o au-

7 O diferencial de 0,3 p.p. reflete o efeito cruzado decorrente do facto das novas quantidades de consumo privado serem adquiridas
a um preco superior.
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mento percentual do emprego no sector publico (0,4%) serd idéntico ao do sector privado (0,4%), su-
bindo para 758,2 milhares de individuos no sector publico (mdaximo da série estatistica iniciada em 1995)
e 4,316 milhdes de individuos no sector privado (mdximo desde o ano 2009).

Grdfico 14 - Consumo privado, poupanca e ren-  Grdfico 15 - Emprego, populagdo ativa e taxa de
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150. Os custos do trabalho por unidade produzida (CTUP ou custos unitdrios do trabalho) implicitos no
cendrio macroeconémico da POE/2023 permitem concluir que o peso das remuneracgdes dos frabalha-
dores por conta de outrem no PIB nominal deverd descer no biénio 2022-2023. As remuneracdes pesa-
ram 48,2% em 2021, devendo baixar para 46,4% e 46,7% em 2022 e 2023, respetivamente. A evolugcdo
dos custos unitdrios do trabalho nominais (Grdfico 16 e Grdfico 17) implica que o peso da remuneracdo
por tfrabalhador deverd aumentar em 2023 (4,1%), refletindo um aumento das remuneracdes por traba-
Ihador (5,1%) acima do aumento da produtividade aparente do frabalho (0,9%). Relativamente aos cus-
tos unitdrios do trabalho reais, a subida serd de 0,5% em 2023, devido ao facto das remuneracdes por
trabalhador crescerem (5,1%) a um ritmo ligeiramente superior ao rdcio entre o PIB nominal e o emprego
total (4,5%). E de salientar que o peso dos tfrabalhadores por conta de outrem no total do emprego tem
apresentado uma tendéncia de subida ao longo do periodo 1995-2021, tendo passado de cerca de
79% em 1995 para 86% em 2021, prevendo-se a sua manutencdo no biénio 2022-2023.

Grdfico 16 — Custos unitdrios do frabalho Grdfico 17 - Produtividade aparente do trabalho
(indice, ano 2016 = 100) e remuneragoes por frabalhador
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151. O cendrio macroeconémico da POE/2023 prevé uma capacidade de financiamento da economia
portuguesa no biénio 2022-2023, destacando-se a magnitude do contributo da balanga de capital, cuja
principal componente é os fluxos de fundos comunitdrios. Quanto ao sector das Administragcdes PUblicas,
a POE/2023 prevé uma descida anual das necessidades de financiamento até 2023, com o défice or-
camental a descer de 2,9% do PIB nominal em 2021 para 1,9% em 2022 e 0,9% em 2023 (Grdfico 18).

8 A série da populacdo afiva é uma aproximacdo porque os dados do emprego disponiveis na POE/2023 enconfram-se no critério
das contas nacionais, enquanto a taxa de desemprego encontra-se no critério do Inquérito ao Emprego.
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Consequentemente, para se concretizar a previsdo em 2023 da economia nacional como um fodo
(capacidade de 1,5% do PIB), serd necessdrio que o sector privado registe uma capacidade de finan-
ciamento de 2,3% do PIB nesse ano. Por sua vez, para a concretizacdo da capacidade de financia-
mento prevista para o sector privado, serd necessdria a entrada liquida de transferéncias da UE, as quais
sdo registadas, essencialmente, na balanca de capital.?

152. Na POE/2023 prevé-se acréscimos da Formagdo Bruta de Capital Fixo (FBCF), medida em termos
nominais, tanto no sector piblico como no sector privado, embora o valor nominal do sector piblico em
2022 e 2023 ainda fique abaixo do ano 2010. Em termos nominais (Grdfico 19), a FBCF, principal compo-
nente do investimento, deverd crescer 6,0% em 2023. Caso se concretize a previsdo do MF, a FBCF das
AP deverd aumentar 36,9% em 2023, o que serd o valor nominal mais elevado do investimento publico
nominal desde o ano 2011 (Grafico 19). E de salientar que o peso da FBCF nominal do sector publico no
PIB (3.5% em 2023) serd inferior ao observado nos anos imediatamente anteriores a crise da divida sobe-
rana de 2010. Adicionalmente, as previsdes da FBCF do sector pUblico tém sido ano apds ano revistas
em baixa. A previsdo atual para 2022 foi revista em baixa face ao PE/2022-26 em cerca de mil M&.
Mesmo que se concretize a previsdo das AP para 2022, a execucdo serd apenas o mdximo desde 2011.
A FBCF nominal do sector privado deverd crescer 1,5% em 2023, correspondendo a cerca de 83,3% do
total da FBCF nominal em 2023. Em termos reais, caso a previsdo para 2023 da FBCF do total da econo-
mia se concretize, o valor serd ainda inferior ao observado no ano 2008 (Grdfico 13 e Tabela 1). A evo-
lucdo da FBCF é fundamental para a evolucdo do stock de capital, e consequentemente do produto
potencial, pelo que a concretizacdo da previsdo da FBCF é determinante para a evolucdo do PIB real
no médio prazo.

Grdfico 18 - Capacidade/necessidade de finan-  Grdfico 19 - FBCF nominal dos sectores publico e
ciamento dos sectores pUblico e privado privado
(em percentagem do PIB) (em milhdes de euros, pre¢os correntes)
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153. Tendo por referéncia um horizonte mais alargado da FBCF, desde o ano 2005, os valores minimos
da série para o total da economia portuguesa ocorreram em 2013 (valor nominal e em volume), sendo
que o minimo da FBCF nominal do sector puiblico registou-se no ano 2016 (2875 M€). Caso se concreti-
zem as previsdes da POE/2023, o valor da FBCF em volume no biénio 2022-2023 ficard abaixo do obser-
vado em 2008 na economia portuguesa (Tabela 2). Tipicamente, o sector da construcdo representa o
peso mais elevado no total da FBCF, representando 54,6% da FBCF em volume no periodo 2005-2021.

? Relativamente ao saldo das AP, este também inclui fundos comunitdrios, mas & introduzida nas séries de contas nacionais a hipdtese
da sua neutralidade para assegurar a auséncia de impacto dos fundos comunitdrios no saldo das AP.
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Tabela 2 - Formagado Bruta de Capital Fixo
(em milhdes de euros, em valor nominal ou em volume com ano base 2016)

Em volume Em valor nominal
Ano Total d.a Total d.a Sector privado  Sector publico
economia economia
2005 39953 36 668 30200 6468
2006 39651 37463 31884 5580
2007 40 874 39501 33856 5645
2008 41047 40929 34278 6651
2009 37953 37191 29986 7 205
2010 37526 36 953 27474 9479
2011 32801 32437 26 298 6139
2012 27 319 26631 22473 4158
2013 26 006 25150 21449 3701
2014 26 601 26013 22 566 3446
2015 28176 27 886 23 841 4045
2016 28 893 28 893 26018 2875
2017 32213 32888 29391 3496
2018 34204 35953 32163 3790
2019 36 047 38815 34911 3904
2020 35262 38510 33868 4642
2021 38325 43588 38068 5520
2022 39421 48 582 42288 6295
2023 40 855 51520 42902 8618

Fontes: INE e Ministério das Finangas (previsdes 2022 e 2023). | Nota: (i) A tabela apresenta
dados em volume apenas para o total da economia visto que ndo se encontram disponiveis
dados em volume desagregados por sectores publico e privado.

2.4 Riscos nas projecoes macroecondémicas [NOVO]

154. Em outubro de 2022, o FMI efetuou uma revisdo em baixa ao crescimento do PIB mundial para 2022
e 2023 (3,2% e 2,7%) em comparagdo com o que tinha previsto em abril passado (3,6% em ambos os
anos), devido ao facto dos riscos descendentes se terem concretizado. Para este resulfado, contribui a
contrac@o nos Estados Unidos no 1.° semestre de 2022, a contracdo na Area Euro no 2.° semestre de
2022, bem como os acontecimentos na China associados aos surtos prolongados de COVID-19, aos
confinamentos e & crise no sector imobilidrio.

155. Relativamente as pressées inflacionistas que se verificavam no final de 2021, o BCE considerava
entdo que ndo deveria ter uma “sobre reacao” visto que as considerava como decorrentes de choques
fransitérios do lado da oferta. Contudo, a Area do Euro terminou o ano 2021 com taxa de inflacdo de
2.6%, aferida em média mével a doze meses, e de 5,0% em taxa de variacdo homdloga no més de
dezembro de 2021. Previamente, o Relatdrio UTAO n.° 11/2021 Condicdes dos mercados, divida publica
e divida externa: maio de 2021, de 22 de junho, havia analisado em detalhe na Seccdo 2.2. os sinais de
inflacdo nos mercados financeiros e reais intfernacionais j& presentes até maio de 2021. Posteriormente,
o Relatério UTAO n.° 3/2022 Condicdes dos mercados, divida publica e divida externa: fevereiro de 2022,
de 22 de fevereiro, analisou em detalhe na Seccdo 2.2. as decisdes da politica monetdria e destacou a
importé&ncia do nivel de inflagdo que j& se verificava antes do inicio da invasdo militar da RUssia sobre a
Ucrania.

156. Hoje em dia é cada vez mais claro que existem muitas e persistentes razdes para considerar que e
a inflagdo ndo desaparecerd rapidamente nem sem dor econédmica. Persistem as evidéncias dos cho-
qgues contfraccionistas da oferta e expansionistas da procura um pouco por todo o mundo que foram
caracterizados em Baleiras (2022).1° Do lado da oferta, sdo eles: i) a quebra na capacidade de apro-

10 BaLEIRAS, RUi Nuno (2022), “Potencialidades e equivocos na utilizacdo da politica orcamental para combater a inflacdo”, Cadernos
de Economia, Ano XXXV, n.° 139, Abril-Junho, pp. 34-42.
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veitamento de recursos fosseis para producdo de combustiveis e seus derivados em resultado da transi-
¢do da industria energética para fontes menos geradoras de gases com efeito de estufa, i) a diminuicdo
na oferta de frabalho indigena nas economias desenvolvidas, iii) as quebras de producdo de cereais e
fertilizantes associadas a eventos climdticos extremos, (iv) as paralisacdes fabris por causa da pandemia
de COVID-19, (v) os blogueios nas capacidades de fransporte e armazenamento em hubs importantes
de navegacdo maritima e aérea e (vi) também a guerra na Ucrénia, que catalisou os anteriores cho-
ques do lado da oferta. Do lado da procura, tem havido choques expansionistas a conftribuir também
para a aceleracdo de precos. SGo as expansdes do consumo privado alimentadas por poupangas his-
toricamente elevadas geradas nos dois anos anteriores e os planos expansionistas de consumo publico
protagonizados por muitos Estados-Membros da OCDE, com os EUA e a UE & cabeca. H& j& alguma
evidéncia empirica de que os choques do lado da oferta tém dominado ao longo de 2022, o que torna
a missdo dos bancos centrais mais dificil e os efeitos secunddrios da sua politica mais custosos para todos
os cidaddos. Um estudo ndo-periédico da UTAO, em processo de finalizagdo, sobre inflagcdo mostrard
essa evidéncia, além de conter muitos elementos Uteis para o conhecimento do pUblico em geral sobre
este problema e as solucdes para o domar.

157. A guerra na Ucrdnia, as sangdes econémicas aplicadas a Russia e a militarizagdo de recursos eco-
némicos por parte da RUssia continuam a perturbar o funcionamento dos mercados e a gerar imensa
incerteza sobre precos e quantidades transaciondveis ao longo dos préoximos 12 meses. Atualmente ndo
se vislumbra o fim do conflifto e em que condi¢cdes. A guerra veio aprofundar alguns dos choques con-
fraccionistas da oferta acima identificados e aumentar a incerteza e na produgdo de previsdes fidedig-
nas por parte das instituicdes de referéncia. Os mercados mais afetados pelas perturbacdes da guerra
sdo os das matérias-primas energéticas (petréleo, gds e carvdo, essencialmente), os dos bens alimenta-
res ndo processados cultivados nos territérios da Ucrdnia e dos fertilizantes produzidos em territério russo.
Tendo em consideracdo aintroducdo gradual de sancdes econdmicas & RUssia e as posteriores reacoes
da Russia face aos paises ocidentais, bem como o facto de no momento atual ndo se perspetivar o fim
da guerra, entdo a elaboracdo de previsdes econdmicas fica bastante dificultada.

158. Caso se concretizem as previsées da POE/2023, a balanca de bens e servigos continuard negativa
no biénio 2022-2023, seguindo os défices de 2020-2021, mas em contraste com os excedentes anuais
que se verificaram no periodo 2013-2019. O resultado previsto contribuird para a deterioragcdo da capa-
cidade de financiamento da economia portuguesa. O saldo negativo da balanca de bens e servicos no
quadriénio 20202023 reflete um contributo negativo para o financiamento da economia nacional. Con-
sequentemente, serd a soma das balancas de rendimentos primdrios e secunddrios e da balanca de
capital, que incluem as transferéncias da Unido Europeia em montante significativo que, de acordo com
a POE/2023, deverd assegurar uma capacidade de financiamento da economia portuguesa no biénio
2022-2023.

159. A execugdo das fransferéncias da Unido Europeia previstas para a balanga de capital ird assegurar
a capacidade de financiamento da economia nacional prevista na POE/2023."" Contudo, a capacidade
de financiamento de um pais baseada na balanga de capital através de fundos comunitdrios ndo reflete
propriamente um desempenho favoravel da economia nacional. A balanca de capital deverd subir de
1,6% do PIB em 2022 para 2,6% em 2023, tendo um confributo relevante para a capacidade de financi-
amento nacional. As dificuldades de execucdo do PRR e do PT-2020 sGo um risco descendente para a
absorcdo desta fonte de financiamento.

160. Os riscos das medidas nas politicas orgamentais nacionais podem contrariar os efeitos da politica
monetdria. De acordo com o World Economic Outlook do FMI, as decisdes de politica orcamental ina-
propriadas poderdo contribuir para desancorar as expectativas de inflacdo dos agentes econdmicos
em torno dos objetivos da politica monetdria (2% no caso do BCE para a Area do Euro e da Reserva
Federal no caso dos EUA), o que acabaria por tornar menos eficientes os instrumentos da politica mo-
netdria. Este conflito entre a politica monetdria e as politicas orcamentais nacionais pode ocorrer caso
0s agentes econdmicos ajustem os saldrios e os precos dos bens e servicos de acordo com os niveis

11 A balanca de capital inclui tipicamente as transferéncias de capital, tais como os fundos comunitdrios e os perddes de divida, bem
como as fransagoes sobre ativos ndo financeiros ndo produzidos.
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recentes de inflacdo, criando uma espiral nos anos seguintes que se autoalimenta e que tornard ainda
mais dificil frazer as expetativas de inflacdo para um patamar préximo do objetivo da politica monetdria
(2%).

161. A subida das taxas de juro diretoras pelo BCE determina o aumento das taxas de juro no mercado
monetdrio, o que tem efeitos na subida das taxas de juro aplicadas a maioria dos créditos obtidos pelos
sectores institucionais Familias e Sociedades Ndo-Financeiras. Devido & heterogeneidade entre agre-
gados familiares, o aumento das taxas de juro Euribor afeta as familias de modo distinto consoante a
posicdo liquida em que cada familia se encontra. As alteracdes dos rendimentos do trabalho devido co
menor crescimento econémico, a descida dos saldrios reais decorrente do aumento dos precos, bem
como as subidas nominais dos juros a pagar pelos empréstimos obtidos, poderdo originar dificuldades
sociais e incumprimentos. Adicionalmente, a execucdo dos PRR nacionais contribui para o aumento da
procura de recursos nos mercados financeiros e nos mercados de bens e servicos, o que contribui ndo
s6 para o aumento das taxas de juro enfrentadas pelo sector privado na obtencdo de créditos, mas
também para a subida do nivel de precos. A subida da taxa de juro nos mercados retalhistas ndo pre-
judicard apenas o bem-estar das familias. Ao agravar o servido da divida de empresas, estas ficardo,
ceteris paribus, com menos disponibilidade financeira para comprar bens e servicos em geral. Mas con-
vém lembrar que estes resultados, que convergem para a contracdo da procura agregada feita por
familias, empresas e AP, sdo mesmo indispensdveis para quebrar duradouramente a subida continua
dos precos. O estudo acima anunciado explicard as razdes deste mal necessdrio e o que é que a politica
orcamental pode fazer para o mitigar.

162. No caso de Portugal, a subida das taxas de juro provoca ainda um constrangimento adicional na
atividade econémica devido ao facto da divida externa liquida ter um peso elevado no PIB, o que de-
termina aumentos de taxa de juro na obtengdo de novo financiamento junto de credores ndo residentes.
O pagamento de juros pelos agentes econdmicos residentes em Portugal aos agentes econdmicos ndo
residentes estd incluido na balanca de rendimentos primdrios. Com efeito, a subida do pagamento de
juros deteriora a balanca de rendimentos primdrios e condiciona a atividade econdmica nos anos se-
guintes. Em 2021, o saldo da balanca de rendimentos primdrios foi — 1,2% do PIB, sendo que o minimo da
série foi observado em 2008 (- 3,4% do PIB), ano em que as taxas de juro Euribor atingiram mdximos
desde a infroducdo do Euro.

163. A evolugcdo da economia portuguesa durante o médio prazo encontra-se sujeita a outros riscos de
natureza politica que poderdo perturbar o comércio internacional e os fluxos financeiros. As relacoes
entre a China e os Estados Unidos permanecem tensas em vdrios dominios, com destaque para a situa-
c¢cdo de Taiwan. Esta pequena economia aberta tem localizadas empresas de alta tecnologia, sendo
que produzem os semicondutores mais avancados utilizados pela indUstria mundial. Um eventual conflito
militar diretfo entre as duas poténcias teria consequéncias para a economia mundial, sendo que tanto
a China como os Estados Unidos teriam perdas diretas incalculdveis (sem falar nas vidas humanas).

164. Relativamente ao cendrio macroeconémico da POE/2023, destaca-se o ofimismo do MF relativa-
mente a evolugdo do mercado de trabalho, do prego do petréleo e do crescimento da procura externa
relevante direcionada as exportagées portuguesas. Adicionalmente, a taxa de cdmbio prevista pelo MF
pressupde que a politica monetdria entre a Area do Euro e os Estados Unidos deverd seguir uma trajetéria
semelhante, contribuindo para uma taxa de cdmbio EUR/USD préxima da paridade. Ora ndo tem sido
esse o percurso ao longo de 2022. O nivel mais elevado das taxas de juro nos EUA estd a levar a uma
fuga de capitais da Europa e outras origens para o mercado norte-americano e a causar a apreciagdo
do ddlar face as outras moedas. Por que € que serd diferente em 20232 A POE ndo explica. O cresci-
mento das exportagdes portuguesas acima da procura relevante dirigida & economia portuguesa pres-
supde aumento da quota de mercado. Excluindo os anos de recessdo econdmica em Portugal (2009,
2011-2013 e 2020), o crescimento em volume das importacdes previsto para 2023 (4,0%) € o mais baixo
desde a crise financeira de 2009.

165. Os riscos de natureza econdmica associados & doenga COVID-19 encontram-se mais contidos do

que nos anos 2020 a 2022 devido a vacinagdo de grande massa da populagdo. Embora seja possivel
ocorrer algum retrocesso nas medidas sanitdrias num horizonte mais alargado, ndo se antevé que a
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atividade econdmica seja condicionada por entraves tdo constrangedores como nalguns periodos dos
anos 2020-2021. O processo de vacinacdo em massa foi um fator determinante na drea da satde que
tem conftribuido para normalizar a atividade econdmicai.

25 Comparagdo com as previsoes das instituicoes de referéncia [NOVO]

166. Tendo por referéncia as previsdes do FMI, o crescimento do PIB real mundial deverd desacelerar
em 2023, devido ao contributo das economias desenvolvidas, sendo que o ritmo de crescimento do
conjunto das economias em desenvolvimento e de mercados emergentes deverd manter-se em 3,7%.
Os previsores considerados na Tabela 3 preveem em 2022 um crescimento na Area do Euro superior ao
dos Estados Unidos, mas inferior ao do Reino Unido. Para 2023, a Area do Euro deverd crescer abaixo do
ritmo dos Estados Unidos, mas acima do Reino Unido. Dentro da Area do Euro, a Alemanha deverd re-
gistar uma contragdo (FMl e OCDE) do PIB real em 2023 (Tabela 3). Quanto & principal economia emer-
gente, a China deverd registar uma aceleracdo do crescimento em 2023 (4,4%), ritmo superior ao do
conjunto das economias em desenvolvimento e de mercados emergentes (3,7%). As previsdes do FMI
divulgadas em 11 de outubro apresentaram uma revis@o em baixa do crescimento do PIB real mundial
face ao divulgado em abril de 2022, em - 0,4 p.p. € - 0,9 p.p. para 2022 e 2023, respetivamente.

Tabela 3 - Previs6es das instituicoes internacionais para o crescimento do PIB real
(taxas de variacdo)

2022 2023
CE FMI OCDE CE FMI OCDE
Jul/22 out/22 Set/22 Jul/22 Out/22 Set/22
Mundo - 3,2 3,0 - 2,7 2,2
Unido Europeia 2,7 3,2 - 1,5 0,7 -
Areado euro 2,6 3,1 3,1 1,4 0,5 0,3
Espanha 4,0 4,3 4,4 2,1 1,2 1,5
Alemanha 1,4 1,5 1,2 1,3 -0,3 -0,7
Franga 2,4 2,5 2,6 1,4 0,7 0,6
Reino Unido - 3,6 3,4 - 0,3 0,0
EUA - 1,6 1,5 - 1,0 0,5
China - 3,2 3,2 - 4,4 4,7
Japdo - 1,7 1,6 - 1,6 1,4
Economias desenvolvidas - 2,4 - - 1,1 -
Economias em desenvolvimento e . 37 . . 37 .
mercados emergentes ’ !

Fontes: Comissdo Europeia, FMI e OCDE.

167. Quantos aos fluxos externos aferidos pela balanca corrente, a Area do Euro deverd reforcar o ex-
cedente da balanga corrente, subindo de 1,0% do PIB em 2022 para 1,4% em 2023. A Alemanha ird
reforgar o peso do excedente externo, de 4,2% para 5,3%, em 2022 e 2023, respetivamente, reforgcando
a posicdo como o pais desenvolvido com o maior excedente. Em sentido contrdrio, os Estados Unidos
deverdo continuar a registar um défice da balanga corrente (Tabela 4), de 3,9% e 3,1% do PIB no biénio
2022-2023, o que contribuiu para uma necessidade de financiamento do pais. De modo similar, o Reino
Unido também continuard a evidenciar um saldo negativo da balanca corrente (- 4,8% do PIB em 2022
e 4,5% em 2023).

Tabela 4 - Previses das instituicoes internacionais para a balanga corrente
(em percentagem do PIB)

2022 2023

CE FMmI OCDE CE FMI OCDE

Jul/22 Out/22 Set/22 Jul/22 out/22 Set/22
Unido Europeia - 1,1 - - 1,5 -
Area do euro - 1,0 - - 1,4 -
Espanha - -0,2 - - -0,2 -
Alemanha - 4,2 - - 53 -
Franga - -1,3 - - -1,5 -
Reino Unido - -4,8 - - -4,5 -
EUA - -39 - - -3,1 -
China - 1,6 - - 1,3 -
Japdo - 1,4 - _ 2,2 _
Economias desenvolvidas - -0,6 - - -0,3 -
Economias em desenvolvimento e . 13 . . 10 i

mercados emergentes ! !

Fontes: Comissdo Europeia, FMI e OCDE.
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168. Tendo por referéncia as previsées do FMI para 2023, a economia mundial deverd registar uma de-
saceleracdo no crescimento do PIB real, bem como uma diminuigcao do desequilibrio da balanca cor-
rente entre estes dois grandes blocos econémicos. A reducdo do desequilibrio da balanca corrente
(Tabela 4) representa uma descida do défice externo do bloco das economias desenvolvidas (de 0,6%
do PIB para 0,3% do PIB para 2022 e 2023, respetivamente), o que serd compensado pela descida do
excedente externo do conjunto das economias em desenvolvimento e mercados emergentes (de 1,3%
para 1,0%).

169. Relativamente a taxa de inflagdo, o FMI prevé uma desaceleragdo da subida dos precos em 2023,
mas mantendo o ritmo acima dos objetivos de politica monetdria, tanto na Area do Euro (5,7%) como
no Reino Unido (9,0%) e nos Estados Unidos (3,5%). A taxa de inflagdo do conjunto das economias de-
senvolvidas deverd descer de 7,2% em 2022 para 4,4% em 2023, embora refletindo diferentes niveis entre
paises (Tabela 5). Para a Area do Euro em 2023, destaca-se o facto da taxa de inflac@o prevista para a
Alemanha ser superior & de Espanha, Franca e Area do Euro nas previsdes de CE, FMI e OCDE.

Tabela 5 - Previs6es das instituic6es internacionais para a taxa de inflagao
(taxas de variacdo)

2022 2023
CE FMI OCDE CE FMI OCDE
Jul/22 Out/22 Set/22 Jul/22 Out/22 Set/22
Mundo - 8,8 - - 6,5 -
Unido Europeia 8,3 9,2 - 4,6 6,8 -
Areado euro 7,6 83 8,1 4,0 5,7 6,2
Espanha 8,1 8,8 9,1 3,4 4,9 5,0
Alemanha 7,9 8,5 8,4 4,8 7,2 7,5
Franga 59 58 59 4,1 4,6 58
Reino Unido - 9,1 8,8 - 9,0 5,9
EUA - 81 6,2 - 3,5 3,4
China - 2,2 2,2 - 2,2 3,1
Japdo - 2,0 2,2 - 1,4 2,0
Economias desenvolvidas - 7,2 - - 4,4 -
Economias em desenvolvimento e ) 9,9 ) . 81 .
mercados emergentes

Fontes: Comissdo Europeia, FMI e OCDE.

170. As comparagdes entre as previsoes do MF e as de instituicoes de referéncias sdo benéficas para
assegurar uma contextualizagdo interna e externa, mas as inferéncias devem ser interpretadas com
cautela. E de referir que as entidades internacionais ndo apresentam previsdes para um conjunto alar-
gado de indicadores da economia portuguesa, pelo que nalgumas situacdes ndo é possivel efetuar
uma comparacgdo rigorosa e identificar quais as componentes que determinaram as divergéncias nas
previsdes do PIB real, do mercado de trabalho e das contas externas. Além disso, a comparacdo tam-
bém se encontra limitada pelo facto de os exercicios de previsdo ndo serem divulgados no mesmo dia,
pelo que resultam de conjuntos de informacdo disponivel diferentes.!? Entre vdrios fatores que determi-
nam divergéncias entre previsdes destacam-se as diferencas nas hipdteses formuladas por cada enti-
dade relativamente a incorporacdo de medidas de politica, bem como a existéncia de duas metodo-
logias para o apuramento da balanca corrente e de capital (dtica das contas nacionais e ética da
balanca de pagamentos).

171. Os previsores oficiais para a economia portuguesa preveem uma desaceleragao do crescimento
do PIB real em 2023, sendo que as entidades internacionais preveem, ainda assim, um ritmo superior ao
da Area do Euro. A entidade com previsdo mais pessimista sobre Portugal (Grafico 20) é a OCDE (divul-
gacdo em junho de 2022, a previsdo mais antiga neste conjunto). As entidades mais otimistas sdo o BAP
e o CFP em 2022 (6,7%) e a CE em 2023 (1,9%). Quanto & Unido Europeia e & Area do Euro, também se
verifica um padrdo de desaceleracdo do crescimento em 2023.

12 A5 previsdes utilizadas na presente seccdo foram divulgadas em dias ou meses diferentes: OCDE (8 de junho), CE (14 de julho), BCE
(8 de setembro), CFP (22 de setembro), Banco de Portugal (6 de outubro), MF (10 de outubro) e FMI (11 de outubro).
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Grdfico 20 - Intervalo de previsdes para o PIB real de Portugal, Area do Euro e Unido Europeia
(taxa de variagdo anual, em percentagem)
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Fontes: BCE (setembro de 2022), BdP (outubro de 2022), CE (julho de 2022), CFP
(setembro de 2022), FMI (outubro) e OCDE (junho de 2022).

172. As diversas previsoes para a taxa de desemprego em Portugal apontam para uma ligeira descida
ou manutengdo em 2022 e 2023. A taxa de desemprego na Area do Euro serd superior a verificada na
economia portuguesa. As projecdes do MF e do CFP apresentam a previsdo mais baixa para 2022 (5,6%).,
sendo que o CFP prevé uma ligeira descida adicional em 2023 (5,3%). O FMI prevé uma taxa de desem-
prego mais elevada para o biénio 2022-2023 (Grdfico 21).

Grdfico 21 - Intervalo de previsées para a taxa de desemprego de Portugal e Area do Euro
(taxa, em percentagem da populacdo ativa)
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Fontes: BCE (setembro de 2022), BdP (outubro de 2022), CE (julho de 2022), CFP
(setembro de 2022), FMI (outubro) e OCDE (junho de 2022).

173. Quanto a variagdo do IHPC em 2023, as instituicoes de referéncia preveem uma taxa de inflagao
em Portugal inferior as da Area do Euro e da Unido Europeia. Tanto em Portugal como na Area do Euro
e na Unido Europeia, a taxa de inflacdo em 2023 continuard acima do objetivo de politica monetdria
do BCE (2%). No caso de Portugal (Grdfico 22), o MF prevé 7,4% em 2022 e 4,0% em 2020, dentro do
intervalo de previsGo de outras entidades. Relativamente & Area do Euro, as instituicdes internacionais
preveem descidas das taxas de variacdo do IHPC em 2023, embora ainda significativamente acima do
objetivo de 2%.
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Grdfico 22 - Intervalo de previsdes para os precos no consumidor de Portugal, Area do Euro e UniGo
Europeia
(taxa de variacdo anual do IHPC, em percentagem)
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Fontes: BCE (setembro de 2022), BdP (outubro de 2022), CE (julho de 2022), CFP
(setembro de 2022), FMI (outubro) e OCDE (junho de 2022).

174. Relativamente a balancga corrente e a balanca de capital, as entidades oficiais utilizam a ética das
contas nacionais ou a ética da balangca de pagamentos, pelo que sé é possivel efetuar comparagao
de previsées para a mesma otica. A Tabela 6 sintetiza as diferentes previsdes disponiveis para Portugal
no biénio 2022-2023 e contextudliza a diferenca de valores para 2021. O objetivo é efetuar uma com-
paracdo rigorosa, i.e., comparar o mesmo indicador segundo a mesma otica. A dtica da balanca de
pagamentos é usada por FMI, OCDE, Banco de Portugal e BCE, enquanto a ética das contas nacionais
é utilizada por CE, INE, CFP e MF.

175. Quanto a capacidade/necessidade de financiamento da economia nacional, aferida pela soma
da balanga corrente com a balanga de capital na ética das contas nacionais, a previsdo do MF para
2022 (0,3% do PIB) contrasta com a do CFP (- 0,3%). Para 2023, a capacidade de financiamento prevista
pelo MF (1,5%) é superior & do CFP (0,3%). Estas diferencas resultam, essencialmente, de previsdes mais
otimistas do MF relativamente ao saldo da balanca de capital em 2022-2023 e do conjunto da balanca
de rendimentos primdrios e secunddrios em 2023. Na interpretacdo das diferencas nos resultados, con-
vém ter em conta duas diferencas nas hipdteses: o exercicio de previsdo do MF usa informagcdo mais
recentes sobre as contas nacionais e incorpora as hovas medidas de politica orcamental.

Tabela 6 - Diferentes 6ticas para a balanga corrente e balanga de capital
(por instituicdo e em percentagem do PIB)

Otica das contas nacionais Otica da balanga de pagamentos
Instituigdo | 2021 | 2022 | 2023 Instituicao | 2021 | 2022 | 2023
CE - - - FMI -1,2 -1,1 -0,4
Balanga corrente CFP -1,1 -1,6 -1,7 OCDE -1,1 -2,2 -2,8
MF -1,2 -1,3 -1,1
CE - - -
Balanga corrente e de capital | CFP 0,7 -0,3 0,3 BdP 0,6 0,6 n.d.
MF 0,5 0,3 1,5

Fontes: BAP, CE, FMI, CFP, MF e OCDE (junho 2022). | Notas: (i) A diferenca para o ano 2021 entre o CFP e o MF decorre do facto de
o cendrio macroecondmico j& incluir informagdo mais recente do INE, i.e., de o cendrio macroeconémico do MF inclui os dados das
Contas Nacionais Trimestrais por Sector Institucional divulgados pelo INE em 23/09/2022.
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3 Cendrio de finangas pUblicas em contabilidade nacional

176. Este capitulo é dedicado a apreciagcdo em contas nacionais do cendrio orcamental apresentado
na POE/2023. A Seccdo 3.1 apresenta a estimativa para o ano de 2022 e analisa as alteracdes quanti-
tativas e qualitativas & estratégia orcamental para o ano em curso, face ao definido no Orcamento do
estado aprovado para 2022 (OE/2022). A Seccdo 3.2 trata das medidas de politica orcamental, inici-
ando-se com a abordagem conceptual de classificacdo destas medidas nos cendrios de projecdo or-
camental, para, de seguida, agrupar e analisar por fipologia as que constam da POE/2023. A Seccdo
3.3 analisa a trajetdria orcamental programada para o ano de 2023, considerando a resposta das me-
didas de politica d evolucdo da pandemia de COVID-19 e d inflacdo, os efeitos de medidas anterior-
mente legisladas, mas com efeitos duradouros, bem como as novas medidas. O enfoque no cendrio
orcamental para o préximo ano debruca-se, ainda, sobre a evolucdo das principais rubricas da receita
e despesa, i) indagando a sua compatibilidade com as previsdes das varidveis macroecondmicas que
mais influem nas bases da receita fiscal, i) bem como relacionando essa evolucdo com as medidas de
politica apresentadas pelo MF. Em suma, analisa a coeréncia entre o cendrio macroecondémico, as me-
didas de politica e a evolucdo previsional do cendrio orcamental. A Seccdo 3.4 calcula a orientacdo
da politica orcamental. A Seccdo 3.5 elenca e alerta para os riscos presentes no cendrio orcamental.
Toma em conta os riscos identificados no cendrio macroecondmico, na medida em que este contém
os vetores econdmicos sobre os quais se desenvolvem as trajetdrias da receita, da despesa e da divida
das Administracdes Publicas (AP). A Seccdo 3.6 apresenta a posicdo esperada de Portugal perante os
indicadores em uso para as regras dos saldos orcamental e estrutural e da divida publica.

177. O Relatério da POE/2023 estabelece os objetivos para o saldo orgamental: - 1,9% do PIB em 2022 e
-0,9% do PIB em 2022. Este novo cendrio orcamental apresentado pelo MF mantém o objetivo definido
em maio, no OE/2022, para o ano em curso e agrava em 0,3 p.p. a previsdo do PE/2022-26 para o ano
de 2023. A Tabela 7 apresenta a conta consolidada das AP entre 2021 e 2023, nas seguintes dimensodes:
execucdo orcamental em 2021, referenciais de 2022 (OE/2022 e estimativa de execucdo) e previsdo
para 2023. A estimativa de 2022 e a previsdo para 2023 constam do relatério do MF que acompanha a
POE. O ano de 2021 reflete a informagcdo constante do 2.° Procedimento de Défices Excessivos (PDE),
publicada pelo INE em setembro Ultimo. A UTAO decidiu ignorar as projecdes orcamentais apresentadas
no Ultimo Programa de Estabilidade para 2023 como referencial contra o qual comparar o cendrio or-
camental ora dado a estampa pelo MF. Fé-lo porque aquele documento de programacdo de médio
prazo ndo passou de um cendrio de politicas invariantes, pelo que ndo é metodologicamente compa-
rével com o cendrio orcamental da POE/2023.13

13 Argumento justificado com mais desenvolvimento no capitulo introdutério, pardgrafo 106.
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Tabela 7 - Conta (ndo ajustada) das Administragoes PUblicas em contas nacionais

Em milhdes de euros Em % do PIB V ariagdo anual
2021 2022 2023 2021 2022 2023 (em p.p.PIB) (em %)
on 022 o2 20 o wm PP am m OB
Receita Total 96321 101475 104809 111027 449 447 441 445 -02 -08 0,4 54 8,8 59
Receita corrente 93741 98999 103145 107130| 43,7 436 434 430 -01 -03 -04 56 10,0 39
Receita fiscal 53054 56310 60273 61852 24,7 248 254 248 0,1 06 06 6,1 13,6 2,6
Impostos indiretos 32347 34485 35228 36797 15,1 152 14,8 14,8 0.1 -0.3 -0,1 6,6 8,9 4,5
Impostos diretos 20708 21825 25045 25055 9,7 9.6 105 101 0,0 0,9 -0,5 54 209 0,0
Contribuigcdes sociais 27267 28400 29148 30652 12,7 125 123 123| 02 -04 0,0 4,2 6,9 52
Oufras receftas conrentes 13420 14289 13725 14626 6,3 6,3 58 59 0.0 -0.5 0.1 6,5 23 6,6
Vendas 6686 7033 7459 7850 3,1 3,1 3,1 3,1 0,0 0,0 0,0 52 116 52
Outrareceita corrente 6734 7256 6266 6776 3,1 32 2,6 2,7 0,1 -0,5 0,1 7,7 -7.0 8,1
Receitas de capital 2580 2476 1664 3897 12 11 0,7 1,6 -0,1 -0,5 0,9 -40 -355 1342
Despesa Total 102537 105877 109239 113233| 478 466 460 454 -12 -18 -046 33 6,5 37
Despesa corrente 94288 94761 98183 101600 40 447 41,3 408 -2,2 -2,6 -0,6 0,5 41 3.5
Consumo intermédio 12434 12688 13435 14822 58 56 57 59 02 01 0.3 2,0 80 103
Despesas com pessoal 24975 25782 25782 27212 11,6 11,4 10,9 10,9 -0,3 -0.8 0.1 3.2 3.2 55
Prestacdes sociais 41608 43004 45076 45006 19,4 189 190 181 -0,5 04 09 3,4 83 02
Subsidios 4276 1987 2439 1437 2,0 0,9 1,0 06| -1.1 1.0 -05| -53,5 -430 -411
Juros 5170 5000 5060 6257 2,4 2,2 2,1 25 -02 03 04/ -33 21 237
Outras despesas correntes 5824 6301 6391 6866 2.7 2.8 2.7 2.8 0,1 0,0 0.1 8,2 9.7 7.4
Despesa de capital 8249 11115 11055 11633 3.8 4,9 4,7 4,7 1.0 0,8 0,0 34,7 34,0 52
FBCF 5619 7317 6295 8618 2,6 32 2,7 35 0,6 0,0 08| 302 120 369
Outras despesas de capital 2 631 3799 4761 3015 1.2 1.7 2,0 1,2 0.4 0.8 -0,8 44,4 81,0 -36,7
Saldo orcamental -6215 -4401 -4430 -2207| -29 -19 -19 -09 1.0 1.0 1,0
Saldo primdrio -1045 598 630 4050 -05 03 03 1.6 0.8 0.8 14
Por memaria:
Receita fiscal e contributiva 80321 84710 89420 92504 375 373 376 37,1 -0,1 02 -05 55 113 3,4
Despesa corrente primdria 89117 89761 93124 95343] 41,6 395 392 383 -2,0 2.3 -1.0 0,7 4,5 2,4
Despesd primdria 97366 100877 104179 106977| 454 444 439 429 -0 -15 09 3,6 7.0 2,7
Por memaria:
PIB nominal 214 471 227 086 237 514 249 248
Fontes: INE (dados anuais do Procedimento dos Défices Excessivos, de setembro de 2022), MF (2022 e 2023) e cdlculos da UTAO. |
Notas: (i) as colunas “2021" sGo a conta apurada pelo INE para o ano de 2021. (i) a coluna “OE 2022" é a conta previsional do

Orgamento do Estado de 2022 apds aprovagdo pela AR; (iii) as colunas “Est 2022" sé&o a estimativa de execugdo para o conjunto do
ano de 2022 apresentada pelo MF no seu Relatério da POE/2023; (iv) as colunas #2023" sdo as previsdes para o conjunto de 2023
presentes no mesmo relatério do MF.

3.1 Ponto de partida: estimativa para 2022

178. Esta secgdo andlisa a estimativa de execugdo para o ano de 2022,que incorpora os desenvolvi-
mentos ndo considerados no cendrio orgamental inicial do OE, refletindo os efeitos do contexto geopo-
litico e macroecondémico sobre a evolugdo orcamental, bem como a resposta da politica orcamental &
crise energética e ainflagdo elevada. A estimativa agora apresentada para o ano de 2022 dista apenas
seis meses da previsdo do MF subjacente ao OE/2022 aprovado. No entanto, este periodo caracterizou-
se pela continuacdo dos choques inflacionistas da procura e da oferta e pela elevada instabilidade da
envolvente geopolitica e dos mercados de energia. Estes efeitos acresceram & evolucdo pds-pandé-
mica, que também exigiu respostas da politica orcamental, tanto nas vertentes de prevencdo e com-
bate aos maleficios econdmicos (medidas de politica COVID-19 na saude e de apoio ao emprego),
como de recuperacdo econdmica (implementacdo do PRR), devendo relembrar-se que até ao final de
sefembro vigorou em Portugal o estado de alerta relativo & situagcdo de salde publica. O contexto con-
feriu incerteza acrescida ds previsdes, com vdarios desenvolvimentos que ndo se encontravam incorpo-
rados no cendrio do OE/2022 aprovado. As alteracdes agora esperadas pelo MF até 31 de dezembro

Relatorio UTAO n.216/2022 e Apreciacio final da Proposta de Orcamento do Estado para 2023 44/153



Unidade Técnica
UTAO | de Apoio Or¢amental

3. Cendrio de financas publicas em contabilidade nacional

incorporam a evolucdo orcamental verificada até ao final do 3.° frimestre e as medidas de politica des-
finadas a mitigar os efeitos da inflagdo, incluindo as subidas nos precos da energia. A estimativa agora
apresentada pelo MF constitui o ponto de partida das previsdes para 2023.

179. A estimativa para 2022 apresentada na POE/2023 manteve o objetivo inicial de 1,9% para o défice
anual, mas contém uma composigdo distinta da programada no OE aprovado para o ano em curso. A
meta de saldo para o final de 2022 representa uma melhoria homodloga de 1,0 p.p. face a 2021. A exe-
cucdo dos vdrios agregados é diferente da inicialmente prevista e encontra-se muito influenciado pela
aceleracdo da inflagcdo. Reflete efeitos de sinal contrdrio: o aumento de receita fiscal, impulsionado
pela subida continuada dos precos que intervém nas suas bases macroecondmicas, deverd ser utilizado
para financiar as medidas de politica de suporte ds familias e empresas entretanto anunciadas.

180. A melhoria de 1,0 p.p. no objetivo anual perseguida pelo Governo em 2022 pode ser decomposta
em varias parcelas. O INE fechou em - 2,9% do PIB nominal o saldo das AP obtido em 2021. O Grdfico 23
decompde a passagem deste rdcio para a meta - 1,9% do PIB nominal almejada para 2022, recorrendo
d estimativa do MF para a conta das AP contida no acervo da POE/2023. Note-se que, nesta seccdo, o
saldo em consideracdo é o chamado saldo headline ou saldo antes do expurgo (ou gjustamento) das
operacdes provocadas por medidas tempordrias ou ndo recorrentes (one-off measures). O Grdfico 23
evidencia o confributo destas medidas e outros fatores para a variacdo do saldo ndo gjustado ao longo
de 2022. A andlise da UTAO destaca, entdo, os seguintes conftributos:

¢ O aumento da receita fiscal constitui a maior determinante da melhoria estimada no saldo orcamen-
tal (3,0 p.p. do PIB; 7,2 mil M€). Tem subjacente a aceleracdo da recuperacdo econdmica (10,7% de
expansdo do PIB nominal no conjunto do ano) e o efeito do aumento continuado dos precos sobre
as bases macroeconémicas da receita fiscal. E complementada pela evolucdo positiva da outra re-
ceita (1,5 p.p. do PIB; 3,6 mil M€).

¢ A melhoria da situacdo epidemioldgica deverd permitir a reducdo do esforco financeiro com as me-
didas de politica COVID-19, com um impacto positivo de 1,3 p.p. do PIB (Tabela 14 e Tabela 13). Ainda
assim, o impacto estimado destas medidas deverd atingir — 2,6 mil M€ em 2022, uma revisdo em alta
(1.4 mil M€) face ao programado, refletindo uma menor poupan¢a com estes encargos — Tabela
13.14

e Em sentido conftrdrio, o pacote inflacdo destina-se a apoiar as empresas e as familias num contexto
de subida generdlizada dos precos e crise energética, agravando o saldo em 2,1 p.p., 0 que traduz
um impacto de 5,15 mil M€ (Tabela 12 e Tabela 11).

e O agravamento da despesa primdria ndo explicada por aqueles pacotes de medidas contribui ne-
gativamente para a melhoria esperada do saldo (- 2,7 p.p.);

e Impactos mais pequenos na variagcdo do saldo tém os encargos com juros (0,05 p.p. do PIB) e o efeito
das medidas tempordrias e ndo recorrentes (- 0,4 p.p. do PIB).

e Finalmente, o efeito positivo do crescimento do PIB nominal face a 2021 deverd beneficiar o récio do
saldo orcamental no PIB nominal em 0,3 p.p. do PIB.

14 0 impacto das medidas de politica COVID-19 no final do 1.° semestre (1,4 mil M€) ultrapassou o previsto para o conjunto do ano
(1,1 mil M€), conforme tabela 4 da Andlise da UTAO & evolugdo orcamental em contas nacionais, Relatério UTAO n.° 14/2022, de 7 de
outubro. O comportamento financeiro das medidas de politica COVID-19, inflagdo e PRR serd escrutinado & parte, adiante na Secgdo
3.2. Nessa altura, serdo devidamente apresentadas e utilizadas as tabelas referidas neste ponto-bala e no seguinte.
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Grdfico 23 - Decomposi¢do da variagdo do saldo orgamental ndo ajustado entre 2021 e 2022
(em percentagem e em p.p. do PIB)
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Fontes: MF, INE, Relatério POE/2023 (outubro de 2022) e cdiculos da UTAO.

181. A estimativa para 2022 tem subjacente uma revisdo em alta de 3,3 mil M€ na receita e na despesaq,
refletindo o aumento da receita fiscal e as medidas de apoio as familias e empresas para mitigagdo dos
efeitos da crise energética e da inflagdo em geral. No cendrio orcamental da POE/2023, a receita e a
despesa estimadas para 2022 foram revistas em alta, em cerca de 3,3 mil M€ (Grdfico 24 e Tabela 7),
mantendo constante o objetivo do saldo orcamental para o conjunto do ano. Esta alteracdo reflete o
efeito dos desenvolvimentos macroecondmicos sobre a evolucdo orcamental até ao 3.° trimestre, as
medidas de politica anunciadas pelo Governo para mitigacdo do surto inflacionista, e ainda as medidas
com implicacdes orcamentais na drea da energia anunciadas em 12/10/2022, com efeitos ainda no
ano em curso. Salientam-se as principais alteracdes esperadas:

¢ Areceita fiscal regista a maior revisdo em alta (+4,0 M€), com origem, sobretudo, nos impostos diretos
(+3,2 M€), particularmente o IRC.

e A evolucdo estimada tem subjacente o aumento de 20,9% dos impostos diretos para o conjunto
do ano (contra 5,4% no OE/2022), um ritmo de crescimento muito superior ao estimado no cendrio
macroecondmico para as remuneragdes (6,6%) e para a atividade econémica (10,7%). A atual
revisdo encontra-se ancorada na expectativa da forte recuperacdo do IRC (+2,3 mil M€; + 43,7%
em contabilidade publica) e, em menor escala, do IRS (mil M€; + 6,4%). Encontra correspondéncia
na execucdo orcamental em contas nacionais do 1.° semestre, analisada no Relatdrio UTAO n.°
14/2022, de 7 de outubro, uma vez que no final de junho o IRC j& havia superado os niveis pré-
pandemia, refletindo o efeito base das medidas de politica fiscal COVID-19: limitacdo dos paga-
mentos por conta para microempresas, PME e cooperativas.!s

e Os impostos indiretos deverdo crescer 8,9% no conjunto do ano (6,6% no OE/2022), um pouco
abaixo do consumo privado (11,7%), a sua principal base macroecondmica. No entanto, encon-
tram-se penalizados pela medida de reducdo do ISP dos combustiveis para mitigacdo do agrava-
mento dos precos sobre familias e empresas (- 1,5 mil M€) — Tabela 12.

e Na despesa, o investimento publico foi revisto em baixa (em mil M€), em resultado do atraso na im-
plementagdo do PRR. A execucdo estimada pela UTAO para o conjunto do ano para a FBCF (370 M€)
no dmbito do PRR compara desfavoravelmente com o objetivo do OE/2022 (1371 ME€), representando
cerca de 27,0% do objetivo — Tabela 8. Este atraso também compromete as subvencdes comunitd-
rias com origem no instrumento NextGenerationEU, destinadas ao financiamento desta despesa, o
que se reflete nas revisdes em baixa da receita de capital (- 813 M€) e das “Outras receitas correntes”
(— 564 M€).

o Todas as restantes rubricas da despesa foram revistas em alta (4,3 mil M€), exceto despesas com o
pessoal, sobretudo para acomodar as medidas do pacote inflagdo, que em 2022 deverd agravar a
despesa em 3,3 mil M€, destinando-se a apoiar as familias e empresas (Tabela 12 e Tabela 11):

e A despesa com prestacdes sociais regista o maior incremento (2 mil M€) e reflete, sobretudo, as
medidas de apoio ao rendimento das familias, salientando-se o complemento excecional para

15 No final do 1.° semestre de 2022 a fributagdo direta cresceu 23,9% em termos homdlogos, uma evolugdo maioritariomente deter-
minada pela receita de IRC (55,3%), que superou os valores pré-pandemia.
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pensionistas (mil M€), o apoio excecional aos trabalhadores (730 M€), o apoio excecional s crian-
cas e jovens (134 M€) e a transferéncia pontual para as familias mais carenciadas para apoiar a
seguranca alimentar (129 M€) — Tabela 11.

e A despesa com subsidios deverd aumentar (452 M€), nela se registando as medidas de apoio as
empresas, destinadas a mitigar os efeitos da crise energética sobre o custo dos fatores de produ-
cdo.

e O aumento do consumo intermédio (746 M€) tem origem em encargos superiores ao previsto na
salde, designadamente em medicamentos, testes e vacinas, destinados ao combate e preven-
cdo da COVID-19 (Tabela 13 e Tabela 14).

e As outras despesas de capital apresentam um aumento estimado de 962 M€ em 2022 face a pre-
visdo de abril. Assume-se que reflete o apoio extraordindrio ao gds natural (estimado em mil M€),
uma medida de mitigacdo do aumento dos custos de energia para as empresas, analisada no
Ponto 3.2.2.3, pardgrafo 218. No entanto, a UTAO sé conseguiu chegar a esta conclusdo cruzando
ainformacdo constante da Tabela 13 do Projeto de Plano Orcamental (em anexo ao Relatério da
POE/2023) e a informacdo divulgada pelo Ministro do Ambiente e da A¢do Climdtica na confe-
réncia de imprensa de 12/10/2022. Detalhes naquele pardgrafo deste documento. Constatou-se
alguma falta de fransparéncia a respeito desta medida.

e A despesa com pessoal ndo foi revista. O aumento estimado, face a 2021, deverd rondar os 900 M€,
ou seja, um incremento nesta rubrica de 3,6%.

Grdfico 24 - Decomposi¢do por rubricas da revisdo do saldo orgamental na estimativa 2022
(em milhdes de euros)
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Fontes: Relatdrio da POE/2023, MF. Cdlculos da UTAO. | Nota: Neste grdfico, as barras com sinal positivo (negativo) melhoram (pioram)
o saldo. Na receita, as barras com sinal positivo (negativo) significam revisdes em alta (baixa) da estimativa face ao objetivo do
OE/2022 e melhoram (pioram) o saldo. Na despesa, as barras com sinal positivo (negativo) significam uma estimativa de menores
(maiores) encargos face & previsdo inicial do OE/2022.

Relatorio UTAO n.216/2022 e Apreciacio final da Proposta de Orcamento do Estado para 2023 47/153


https://www.portugal.gov.pt/download-ficheiros/ficheiro.aspx?v=%3d%3dBQAAAB%2bLCAAAAAAABAAzNDYysQAA80s6DAUAAAA%3d
https://www.portugal.gov.pt/download-ficheiros/ficheiro.aspx?v=%3d%3dBQAAAB%2bLCAAAAAAABAAzNDYysQAA80s6DAUAAAA%3d

Unidade Técnica
UTAO| de Apoio Orgamental

3. Cendrio de financas publicas em contabilidade nacional

Tabela 8 - Impacto da implementagdo do PRR em 2022 e 2023
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)

OE/2022 POE/2023 Dif°
Medidas Classificagdo (8kr22) {mpociolue
2022 2023 saldo)
(1) 2) 3) (4)=(3)-(2)
'FF?RCRE)”O do Plano de Recuperacdo e Resiiéncia R Outra receita comrente 3035 542 3479 2937
Despesas com pessoal D Despesas com pessoal -1 -24 -23
Consumo intermédio D Consumo intermédio -822 -59 -529 -470
Subsidios a empresas D Subsidios -39 -315 =277
Subsidios a INLSF D Subsidios -9 -17 -8
Outros apoios correntes D Outra despesa cormente -63 -412 -349
Investimento publico D FBCF -1371 -370 -1168 -798
Outras despesas de capital(PRR) D Outra despesa de capital -1010 -2 -1015 -1013
Impacto no saldo orgamental -168 0 0 0
Impacto no saldo or¢gamental % do PIB -0,1 0,0 0,0 0,0
Por meméria: Impacto das medidas por rubrica
ME %PIB M€ %PIB ME p.p.PIB
Receita 542 0.2 3479 1.4 2937 1.2
Outrareceita corrente 542 0.2 3 479 1.4 2937 1,2
Despesa 542 0,2 3479 14 2937 1,2
Consumo intermédio 59 0.0 529 0,2 470 0,2
Despesas com pessoal 1 0.0 24 0.0 23 0.0
Subsidios 48 0.0 332 0.1 284 0.1
Outra despesa cormrente 63 0.0 412 0,2 349 0,1
FBCF 370 0.2 1168 0.5 798 0.3
Outra despesa de capital 2 0,0 1015 0.4 1013 04
Impacto no saldo 0 0.0 0 0,0 0 0,0

orcamental

Fontes: DGO, Relatério da POE/2023, base de dados orcamental SIGO e cdiculos da UTAO | Notas: As medidas sdo apresentadas no
painel superior de acordo com o seu valor nominal em cada ano. Um valor negativo (positivo) quando a medida piora (melhora) o
saldo orcamental.

3.2 Medidas de politica orgcamental em 2023

182. Esta secgdo analisa as medidas de politica orgamental para o ano de 2023, e estd dividida em
duas subsegoes. A primeira (Subseccdo 3.2.1) é metodoldgica e pretende explicar, resumidamente, as
classes de medidas de politica orcamental e como é que elas devem ser incorporadas nos cendrios de
projecdo orcamental, segundo a metodologia harmonizada da UE. A Subseccdo 3.2.2 agrupa e analisa
as medidas de politica orcamental da Proposta de Orcamento do Estado para 2023.

3.2.1 Abordagem conceptual

183. As projecoes orcamentais dos documentos de programacgdo orcamental de médio prazo (os PE) e
de curto prazo (as POE) sdo produzidas em cendrio de politicas invariantes e em cendrio final. Esta sub-
seccdo tem como objetivo esclarecer os leitores sobre o significado de cada cendrio de projecdo e o
significado das medidas de politica que podem entrar em cada um. Como apoio d exposicdo, é apre-
sentada a Figura 1.
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Figura 1 - Classificacdo de medidas de politica orgcamental para integragdo nos cendrios de projecao
Cendrio de politicas invariantes

Critérios de decomposic@o

Grau de * Jd&legisladas ouregulamentadas
Medidas formalizag@o gecc?‘rrerlﬂes ; -
. redivelmente anunciadas
Antigas
(no momento da
previsao) - - * Permanentes
,| Duracdo dos efeitos — i . 7
nas contas publicas Medidas tempordrias ou ndo-recorrentes (one-off)’
«  Transitorias —

Outras medidas c/efeito fransitério (ex: COVID-19)

Medidas Antigas

(no momento da previséo)
Sao as medidas antigasdo
cendrio de politicas invariantes

+

Medidas Novas Duragao dos efeitos ) »
{no momento da previsdo) nas contas publicas Medidas tempordrias ou ndo-recorrentes [one-off)

»  Transitérias —
Outras medidas c/efeito transitério ([ex: COVID-19)

* Permanentes

Fontes: UTAO |Notas: 1 - Esta classe estd definida no documento metodoldgico ComissGo Europeia (2015), “One-off measures: classi-
fication principles used in fiscal surveillance™, Report on public finances in EMU 2015, Institutional Paper 014, dezembro, pp. 52-65). E
necessdria para passar do saldo orcamental ao saldo estrutural.

184. O cendrio orgamental em politicas invariantes corresponde ds previsées para a receita e a despesa
publicas considerando apenas as medidas de politica antigas, i.e., as medidas adotadas no passado e
que se sabe que irdo ter um efeito financeiro no(s) ano(s) da previsdo. O cendrio de medidas antigas é
mais conhecido na literatura de politica econdmica como “cendrio de politicas invariantes” (do inglés
no-policy-change scenario ou baseline scenario).'¢ As medidas de politicas antigas sdo iniciativas co-
nhecidas d data da elaboracdo do exercicio de projecdo que irdo produzir efeitos nos anos de previsdo
OuU gque estiveram em vigor em anos anteriores mas que ndo irdo produzir (parcialmente ou na totali-
dade) efeitos em contas futuras, alterando, assim, o seu impacto orcamental face ao Ultimo ano de
contas apuradas.

185. As medidas de politica orcamental antigas podem ser identificadas com base no grau com que
estdo formalizadas e podem distinguir-se entre si quanto a duragao do seus efeitos nas contas pUblicas.
O grau de formalizacdo permite reconhecer uma medida pelo seu nivel de proximidade d consagracdo
na ordem juridica nacional. J& o critério de duracdo dos efeitos nas contas pUblicas pretende diferenciar
as medidas antfigas entre si quanto ao tempo de permanéncia dos seus efeitos financeiros nas contas
publicas.

186. O grau de formalizagdo permite entdo identificar e classificar as medidas de politica orcamental
antigas em trés tipos (Figura 1): i) medidas jd legisladas ou regulamentadas; ii) medidas recorrentes e iii)
medidas credivelmente anunciadas.”

187. O critério da duragcdo dos efeitos nas contas publicas permite decompor as medidas de politica
orcamental antigas em permanentes e transitérias. As medidas permanentes sdo iniciativas que produ-
zem efeitos financeiros durante um nUmero relativamente elevado de anos e com impactos que podem
ser diferentes dependendo do comportamento da prdpria economia e do funcionamento habitual das
AP'8, bem como do efeito de carry over ou “carreamento” para anos futuros. Neste caso, a medida vai

16 Report on Public Finances in EMU 2016 p. 35.

7.0 Report on Public Finances in EMU 2016, d& conta na p. 41 que uma medida de politica orcamental anunciada credivelmente
pelo Governo deve ser considerada antiga e, como tal, integrada no cendrio de politicas invariantes. Um caso de credibilidade que
justifica a classificacdo de uma medida ainda ndo aplicada nem sequer adotada juridicamente como medida a incorporar no ce-
ndrio de politicas invariantes acontece guando a adocdo exija a aprovacdo parlamentar e o Governo a tenha jé aprovado e dispo-
nha de apoio maioritdrio estdvel no Parlamento.

18 por funcionamento habitual, entenda-se a fomada de decisdes por parte dos Servicos no dmbito das orientacdes politicas em
vigor, tais como pagamento das remuneragdes ao pessoal ao servico, aquisicdo de bens e servigos, cobranca de impostos de acordo
com os parémetros decididos no passado, etfc.. Corresponde & manutencdo em atividade do status quo institucional.
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assumir um valor orcamental nos anos da previsdo que se adiciona, com valor positivo ou negativo, ao
verificado no Ultimo ano observado.

188. As medidas transitérias correspondem a iniciativas concebidas expressamente para produzir efeitos
num periodo pré-definido e com um nimero bastante reduzido de anos. Tipicamente, as medidas tran-
sitérias estdo associadas a um evento tempordrio, que ndo se repete nem se estende sistematicamente
ao longo dos anos. A duracdo é fdécil de detetar qguando o desenho da medida contém uma cldusula
de extincdo expressa (sunset clause). Ndo havendo, a aplicacdo do critério exige julgamento casuistico.
A definicdo de saldo estrutural usada na Unido Europeia exige a identificacdo de dois casos parficulares
de medidas transitérias: medidas tempordrias e medidas ndo-recorrentes. Um documento metodoldgico
da Comissdo Europeia agrupa ambas sob a designacdo inglesa one-off measures.'” Em regra, o prazo
de producdo de efeitos nas contas publicas ndo deve exceder dois anos. Como estas medidas ndo
contam para o saldo estrutural, a sua criacdo pode ter intuitos de manipulacdo da situacdo orcamental.
Para evitar abusos, os Estados-Membros tém de seguir as orientacdes metodoldgicas da Comissdo Euro-
peia.? Para além das medidas tempordrias e das medidas ndo-recorrentes, importa ter presente a pos-
sivel existéncia de outras medidas que também foram concebidas para gerar um impacto financeiro
limitado no tempo. Exemplos deste tipo de medidas sdo as adotadas para mitigar os maleficios da pan-
demia de COVID-19 na salde e na economia e, mais recentemente, as medidas de natureza orcamen-
tal tomadas para mitigar os efeitos econdmicos da inflacdo. Para evitar abusos no apuramento de sal-
dos estruturais, estas outras medidas transitérias ndo podem ser classificadas como tempordrias nem
como ndo-recorrentes.2! Voltando ao cendrio de politicas invariantes, faz sentido integrar os trés tipos
de medidas transitdrias nesse cendrio se estas medidas passarem no critério de identificacdo das medi-
das antigas (grau de formalizacdo) d data do exercicio de previsdo — j& se encontram legisladas, regu-
lamentadas ou estdo credivelmente anunciadas pelo Governo e com aprovagcdo assegurada. Assim
sendo, sdo classificadas como medidas antigas transitérias. Por definicdo, ndo hd medidas transitérias
gue sejam recorrentes.

189. O cendrio final contabiliza e inclui os efeitos no saldo orcamental de todas as medidas de politica
or¢gamental. As projecdes orcamentais incluidas no cendrio final de um documento de programacgdo
orcamental correspondem as do cendrio de politicas invariantes — que incorpora as medidas antigas
de politica orcamental — e aos efeitos orcamentais previstos para as medidas novas de politica que o
Governo queira executar no periodo de projecdo (Figura 1).

190. As medidas novas sdo iniciativas que ndo passam no critério de identificacdo de medidas antigas
(grau de formalizagdo). Sao intervengdes em instrumentos da politica orgamental que resultam de de-
cisdes novas do Governo. Irdo ser adotadas pela primeira vez no periodo de projecdo. Distinguem-se,
por esta caracteristica, do funcionamento dos estabilizadores automdticos, da renovacdo de medidas
recorrentes e dos efeitos de carreamento de medidas antigas. Uma medida nova no ano da previsdo
fem que ser uma medida que ndo foi aplicada no ano anterior, podendo estar ou ndo legislada e regu-
lamentada d data de conclus@o do exercicio de previsdo. Sendo necessdria a aprovacdo parlamentar
para ser adotada, uma medida nova pode entrar no cendrio final antes de essa aprovacdo acontecer
mesmo que o Governo ndo disponha de apoio maioritdrio no Parlamento. E, no entanto, imprescindivel
para ser acolhida no cendrio final que a medida nova esteja suficientemente detalhada (informacdo
sobre os agregados orcamentais diretamente afetados e os montantes previstos como efeitos financei-
ros direto nas contas publicas).

19 Comiss@o Europeia (2015), "One-off measures: classification principles used in fiscal surveillance™, Report on public finances in EMU
2015, Institutional Paper 014, dezembro, pp. 52-65.

20 330 0 documento identificado na nota de rodapé 19 e o seguinte: Comissdo Europeia (2016), Specifications on the implementation
of the Stability and Growth Pact and Guidelines on the format and content of Stability and Convergence Programmes, julho de 2016.

21 A exclus@o de operacdes COVID-19 da classificacdo de medidas tempordrias e medidas ndo-recorrentes foi, com efeito, reconhe-
cida pela Comissdo Europeia na prépria Avaliacdo do Programa de Estabilidade de Portugal de 2020, na qual refere: “In light of the
activation of the general escape clause, the measures taken in response to the coronavirus outbreak in 2020 are not treated as one-
off and are thus not excluded from the estimation of the structural budget balance.”
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191. As medidas novas de politica dividem-se em permanentes e transitérias. Por outras palavras, a de-
composi¢cdo das medidas novas segue também o critério de duracao dos seus efeitos nas contas publi-
cas. A andlise ao conteldo de uma medida nova de politica orcamental permite inferir se os efeitos
produzidos no cendrio orcamental irdo persistir no tempo (medidas permanentes) ou se tém uma dura-
cdo efémera ou fransitdria. Neste caso, é ainda possivel decompor as medidas novas em: i) medidas
tempordrias ou medidas ndo-recorrentes; i) outras medidas com efeito transitério. Aplica-se aqui a ex-
plicacdo dada no pardgrafo 188 para decompor nas mesmas categorias as medidas antigas transité-
rias.

3.2.2 As medidas da Proposta de Orgamento do Estado para 2023

192. Esta subsecgdo faz uma apreciacdo das principais medidas de politica orgcamental que constam da
POE/2023. Tendo por base o enquadramento conceptual apresentado na subseccdo anterior, esta and-
lise aprecia e quantifica os impactos orcamentais diretos das seguintes categorias de medidas de poli-
tica: medidas antigas do cendrio de politicas invariantes, novas medidas de politica orcamental, medi-
das transitérias Covid-19, medidas transitérias do pacote inflacdo e medidas com efeito orcamental
tempordrio ou ndo recorrente (one-off). Cada ponto abaixo trata de uma categoria de medidas.

3.2.2.1 Medidas antigas do cendrio de politicas invariantes com impacto or¢amental adicional em
2023

193. O MF apresentou no inicio de setembro o Quadro de Politicas Invariantes (QPI). De acordo com o
estabelecido na alinea j) do n.° 1 do artigo 75.° da Lei de Enquadramento Orcamental (Lein.° 151/2015,
de 11 de setembro), o Governo disponibilizou & Assembleia da RepuUblica, no dia 9 de setembro de 2022
um documento intitulado “Quadro de Politicas Invariantes (QPI)" capeado por um oficio do Gabinete
do Ministro Adjunta e dos Assuntos Parlamentares de 09/09/2022. Na nota metodoldgica do documento,
o MF informa que ”(...) O QPI reflete a variacdo das receitas e despesas estruturais do setor das Adminis-
fracées Publicas na ética das Contas Nacionais, quer por via de medidas de politica que, por terem sido
legisladas em momentos anteriores, passaram a ser constantes para os anos futuros, quer por uma evo-
lucéo estrutural da despesa que ndo depende do ciclo econdmico. (...) Exclui (...) medidas de cardcter
tempordrio e extraordindrio designadamente medidas implementadas no &mbito da pandemia, bem
como impactos ou efeitos resultantes dos estabilizadores automdticos na economia.”

194. O Quadro de Politicas Invariantes apresentado em setembro aponta para um impacto negativo no
saldo or¢amental de 3902,1 M€ em 2023. De acordo com o exposto na p. 2 desse documento, os dados
correspondem a medidas de politica que acarretam variacdo de receitas e despesas asseguradas e
comprometidas para os anos seguintes com um impacto incremental no ano de 2023 face a 2022, que
corresponde a um agravamento do saldo orcamental em 2023, no montante de 3902,1 M€ (Tabela 9).

195. O relatério que acompanha a POE/2023 disponibiliza informagdo dispar sobre o quadro de politicas
invariantes, com alteragoes substanciais face ao apresentado em setembro. Em primeiro lugar, o relato-
rio que acompanha a POE/2023 inclui como Anexo | um novo QPI,22 o qual apresenta diferencas face
ao guadro entregue pelo MF & AR em setembro. Traduzem-se no aparecimento de mais medidas (Ex.
atualizagcdo do Indexante dos Apoios Sociais) € na revisdo do impacto orcamental incremental de ou-
tras medidas que j& constavam anteriormente, designadamente medidas referente a encargos com
juros, consumos intermédios, despesa com pessoal, etc... Em segundo lugar, os Quadros 3.2 e 3.3 (Receita
e Despesa: principais medidas de Politica Orcamental com impacto em 2023)2 do relatdrio que acom-
panha a POE/2023, contém medidas classificadas como pertencentes ao cendrio de politica invarian-
tes, mas que ndo estdo incluidas no QPI que faz parte do Anexo | do respetivo relatério. Estes quadros
juntam medidas anfigas com medidas novas. Se o leitor se ativer as medidas com indicacdo de “invari-
ante” nas notas sob os quadros, reparard que hd 17 nestas circunsténcias e uma 18.° classificada como

22 Anexo 1, p. 362 do relatério do MF que acompanha a POE/2023.
23 Pp. 108 e 109 do relatério do MF que acompanha a POE/2023.
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“parcialmente invariante”. Dois exemplos das totalmente invariantes que ndo constam do QPI no Anexo
| sdo “Incentivo ao autoconsumo e venda de excedente de producdo de energias renovdveis d rede*
e “"Majoracdo em IRC dos gastos com energiq, fertilizantes, racdes e demais alimentacdo animal”. De
referir ainda, na comparacdo entre estes quadros (3.2 e 3.3) e o Anexo |, a discrepdncia detetada na
quantificacdo de duas medidas (Complemento abono de familia e as medidas do pacote Garantia
Infancia).

196. Perante trés QPI diferentes, e com diferengas ndo justificadas pelo MF, a UTAO optou por considerar
como bom um QPI que funde o Anexo | com a infformag¢do nova sobre medidas de politica invariante
constante dos Quadros 3.2. e 3.3. do relatério que acompanha a POE. Na auséncia de melhor critério, a
UTAO presume que as medidas invariantes nos referidos quadros, pp. 108 e 109, com indicacdo de “in-
variante”, correspondem d versdo que o Governo deseja ver como a definitiva para efeitos de cendrio
de politicas invariantes. E sob esta hipdtese que a UTAO construiu a coluna “POE/2023" na Tabela 9. Ela
mostra, entdo, o impacto adicional que as medidas antigas terdo no saldo de 2023 face ao impacto
que se estima terem tido no saldo de 2022. As diferencas face ao QPIl de 9 de setembro estdo salientadas
a cor azul.
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Tabela 9 - Medidas antigas (cendrio de politicas invariantes) com impacto or¢amental adicional em

2023
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)
QPI-LEO art.° 75 POE/2023
MF - 09 Setembro 2022 MF
Medidas Classificagdo M€ % PIB M€ % PIB
Receita
Impostos correntes sobre Rendimentos e Patriménio 48,2 0,02 -181,7 -0,07
IRS -retencdes incremento na despesa com pessoal Permanente 48,2 0,02 43,3 0,02
Deducdo de IRS a partir do 2.° filho Permanente - - -10,0 0,00
Incentivo Fiscal & recuperacdo Permanente - - -150,0 -0,06
Incentivo ao autoconsumo e venda de excedente de produgdo de energias Pormanente
renovdveis & rede o - - -5.0 0,00
Majoragdo em IRC dos gastos com energia, fertilizantes, ragdes e demais T::ng:
alimentacdo animal Inflacao” - - -60,0 -0,02
Impostos sobre a Produgdo e Importagdo -67,5 -0,03 -127,0 -0,05
Transitéria
Transicdo para o mercado regulado Pacote B _ 0.0 0,02
Reducdo IVA electricidade T:‘:Zig]: 67,5 0,03 67,0 0,03
Contribuigées Sociais 171,2 0,07 158,3 0,06
S.S, CGA, ADSE-descontos sobre o incremento na despesa com pessoal Permanente 171,2 0,07 158,3 0,06
Vendas -31,0 -0,01 -31,0 -0,01
Reducdo da receita com origem nas taxas moderadoras do SNS Permanente -31,0 -0,01 -31,0 -0,01
Total Medidas do Lado da Receita 120,9 0,05 -181,4 -0,07
Despesa
Consumo Intermédio (i nclui Saude) Permanente 550,0 0,22 1078,0 0,43
Despesa com Pessoal 553,9 0,22 512,0 0,21
Progressdes e Promogdes Permanente 267,0 0,11 284,0 0,11
Contratagdes em curso Permanente 169.9 0,07 110,0 0,04
Aumento do RMMG Permanente 117,0 0,05 118,0 0,05
Prestagoes Sociais 17141 0,69 1899,1 0,76
Pensdes Permanente 1427,0 0,57 1427,0 0,57
Gratuitidade das creches (impacto incremental no ano letivo 2022/2023) Permanente 60,0 0,02 60,0 0,02
Atualizacdo do Indexante dos Apoios Sociais Permanente - - 155,0 0,06
Abono de Familia (alteragdes de escaldes + elegibilidade) Permanente 13,1 0,01 13,1 0,01
Pacote Garantia Infancia (Seguranca Social) Permanente 105,0 0,04 135,0 0,05
Aumento de lugares Rede Nacional de Cuidados Contfinuados Integrados
(RNCCI) Permanente 430 0,02 430 0,02
Transitéria
Manutengdo dos precos de passes e tarifas "Pacote 66,0 0,03 66,0 0,03
Juros 591,0 0,24 1197,0 0,48
Juros devidos pelas Administragdes PUblicas Permanente 591,0 0,24 1197,0 0,48
Outra despesa Corrente -8,8 0,00 -8,8 0,00
Transferéncia para Orgamento da Unido Europeia Permanente -93.2 -0,04 -93,2 -0,04
Lei de Programacdo Militar Permanente 20,0 0,01 20,0 0,01
Lei de Programacdo de Infraestruturas da Administracdo Interna Permanente 64,4 0,03 64,4 0,03
Despesa de Capital (FBCF) 642,8 0,26 629,2 0,25
Entrega de Material Militar Permanente 185,6 0,07 172,0 0,07
Investimentos Estruturantes Permanente 457,2 0,18 457,2 0,18
Total Medidas do Lado da Despesa 40430 1,62 5306,5 2,13
Impacto Total no Saldo Orcamental -39221 -1,57 -5 487,9 -2,20
Impacto Total no Saldo Or¢amental excluindo medidas Transitérias " Pacote Inflagéo" -5234,9 -2,10
Por Memdria
Medidas com Impacto positiv o no saldo ( - despesa / +recerta ) 295 0,12
Medidas com impacto negativo no saldo ( + despesa / - receita ) 5530 2,22

Fontes: Ministério das Financas (Quadro de Politicas Invariantes-Oficio de 9 de setembro de 2022 da Gabinete do Ministro de Estado e
das Financas e relatério da POE/2023) e cdlculos da UTAO. | Notas:
(i) a classificagdo econdmica das medidas € da responsabilidade da UTAO.
(ii) Os cdlculos percentuais foram elaborados recorrendo & previsdo do PIB nominal para 2023 fornecida a UTAO pelo Ministério
das Financas.
(iii) Os nUmeros devem ser interpretados como o efeito adicional em 2023 produzido pelas medidas antigas face ao que se estima
terem valido em 2022. Assim, um numero com sinal positivo (negativo) numa medida de despesa significa que a despesa fotal
cresce (diminui) em 2023 no montante desse nUmero por acdo direta dessa medida. Analogamente, um nUmero positivo
(negativo) numa medida de receita significa um acréscimo (diminuicdo) de receita em 2023 por comparacdo com 2022. A
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diferenca entre as variagcdes na receita e as variagdes na despesa dd o contributo das medidas do cendrio de politicas invariantes
para a variagdo do saldo (de 2022 para 2023).

(iv) Embora o Quadro 3.3. do relatério da POE sinalize, sem quantificar, que sé uma parte dos 60 M€ da medida “Gratuitidade das
creches” pertence ao cendrio de politicas invariantes, a informacdo rece-bida do GPEARI atribui a este cendrio a totalidade dos
60 M€. Por esta razdo, nas contas deste capitulo a UTAO contabilizou toda esta verba como medida antiga permanente.

(v) A cor azul nalgumas células serve para informar que hd contfradicdo na informagdo sobre as medidas em causa entre o QPI
de 9 de setembro e os quadros nas pp. 108 e 109 do relatério que acompanha a POE/2023, de 19 de outubro. Nuns casos, as
diferencas esté@o nos valores, noutros na existéncia das préprias medidas. Optou-se por usar nesta tabela e na andlise subsequente
neste capitulo a informacdo constante da peca informativa mais recente, esse relatério da POE.

197. Sob esta hipdtese, as medidas antigas permanentes do cendrio de politicas invariantes carreiam
um impacto adicional liquido para o saldo orcamental de 2023 negativo em 5234,9 M€ (2,10% do PIB),
por via, essencialmente, do aumento da despesa. O conjunto de medidas de politica orcamental ante-
riormente legisladas de cardcter permanente (que exclui as medidas antigas transitérias), presente no
QPI das pp. 108 e 109 do relatério que acompanha a POE/2023, agrava o saldo orcamental de 2023 em
5234,9 M€ ou 2,11% do PIB (Ultima linha da Tabela 9), face ao impacto que deverdo ter no saldo de 2022.
Este resultado advém, essencialmente, do incremento de medidas com impacto bruto negativo no
saldo (5530 M€, ou 2,22% do PIB), no qual sobressaem os encargos adicionais com pessoal, pensoes,
consumos intermédios e juros. O impacto bruto positivo no saldo orcamental (295 M€, ou 0,12% do PIB)
por via destas medidas € comparativamente diminuto, e advém i) da receita arrecadada com impostos
e contribuicdes sociais sobre o aumento das remuneracdes dos trabalhadores das AP e i) da reducdo
da despesa com transferéncias para o orcamento da Unido Europeia.

198. O contexto inflacionista e de subida de taxas de juros origina incrementos no esforgco orcamental
com medidas permanentes. O contexto de inflagdo e de subida de taxas de juro nas varias maturidades
da divida publica verificado em 2022 afeta um conjunto de medidas antigas permanentes, com im-
pacto no saldo orcamental. A variagcdo do impacto orcamental destas medidas 8de 2022 para 2023) é
sensivel a estes fendmenos, quer pelo facto de a inflacdo ser um referencial usado para cdlculo de
atualizacdo de certas prestacoes (ex. pensdes), quer pelo facto de a inflacdo encarecer a aquisicdo
de bens e servicos necessdrios a provisdo de servicos pelo Estado (Consumo intermédio). Adicional-
mente, a subida da taxa de juro da divida portuguesa impacta no acréscimo anual da despesa com
juros, nomeadamente pelo preco mais caro a pagar em operagoes de refinanciamento de curto prazo.
O MF reviu em alta (para cerca do dobro) na POE/2023 os impactos incrementais em 2023 da despesa
com juros devidos pela Administracdo PUblica e em consumos intermédios que tinha avaliado em se-
tembro (Tabela 9). Sé o incremento da despesa com pensdes, consumos intermédios e juros ascende a
3708 M€, ou seja, cerca de 71% do impacto negativo no saldo orcamental de 2023 decorrente de todas
as medidas antigas de politica orcamental permanentes.

199. O incremento orgamental em 2023 dos encargos com pensdes ndo é superior ao previsto na POE
porque o Governo decidiv antecipar, para 2022, despesa com esta prestagdo no montante de mil mi-
Ihes de euros. Com efeito, em legislacdo fora da POE, foi criado um regime transitério de atualizagcdo
de pensodes, que determina, para 2023, aumentos entre 3,53,% e 4,43%, ou seja, um incremento previsio-
nal na despesa com pensdes de 1155 M€.24 O efeito conjunto destas duas medidas permite, em 2023,
gue o incremento da despesa permanente por via da atualizacdo das pensdes seja inferior em mil mi-
Ihdes de euros ao que resultaria da aplicacdo do status quo estabelecido em 2006.25

3.2.2.2 Novas medidas de politica orcamental

200. A POE/2023 dd a conhecer as principais medidas de politica orcamental para 2023. Assim sdo ape-
lidadas nos Quadro 3.2 e 3.3 do relatério que acompanha a Proposta de Orcamento do Estado para
2023 as linhas que enunciam medidas de intervencdo orcamental. Nestes quadros sdo identificadas
medidas que pertencem ao cendrio de politicas invariantes e novas medidas de politica orcamental
com o valor previsto para cada uma delas na conta de 2023. Assim, para andlise ds novas medidas de

24| 6in.° 19/2022, de 21 de outubro.

25 A Lein.° 53-B/2006, de 29 de dezembro, criou o indexante dos apoios sociais e as regras de atualizacdo anual das pensdes e outras
prestacdes socias do sistema da seguranga social.
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politica orcamental, foram expurgadas as medidas identificadas como pertencente ao cendrio de po-
liticas invariantes — estas foram apreciadas no ponto anterior, pardgrafos 195 e seguintes.

201. O MF prevé que em 2023 as novas medidas de politica orcamental impactem diretamente o saldo
orcamental em - 2056€ (- 0,83% do PIB). Na receita, estas medidas terdo um impacto negativo no saldo
de 1216 M€ (0,49% do PIB) e no lado da despesa, o impacto das medidas serd negativo em 840 M€
(0,34% do PIB). Estes dados estdo compilados na coluna “POE/2023 MF" da Tabela 10.

202. As novas medidas de politica orcamental repartem-se entre medidas permanentes e medidas tran-
sitérias. O conjunto de novas medidas de politica orcamental apresentado pelo MF inclui medidas per-
manentes, mas também medidas transitdrias. Estas pertencem ao Pacote Inflacdo e visam mitigar os
efeitos da inflagdo, incluindo o aumento de precos da energia. A UTAO, na Tabela 10 na coluna “clas-
sificacdo”, distinguiu estes dois tipos de medidas, de modo a isolar o impacto das medidas novas per-
manentes, ou seja, medidas cujos efeitos produzidos no cendrio orcamental irdo persistir no tempo. A
andlise ao efeito orcamental das medidas transitérias “Pacote Inflacdo” é redlizada de forma agrupada
no Ponto 3.2.2.3.

203. Adicionalmente a UTAO reviu os dados do MF. Nos elementos que foram disponibilizados pelo MF,
e que se encontram compilados na coluna “POE/2023 MF" da Tabela 10, estd inscrita, para 2023, uma
nova medida de politica orcamental permanente que agrega frés impactos com reflexos na despesa
com pessodal: i) valorizagdo salarial das remuneragdes dos trabalhadores das Administragdes Publicas
(620 ME€); ii) outras medidas de alteracdo a carreiras (221 M€); e i) aumento do subsidio de alimentacdo
(77 M€). No entanto, no lado da receita ndo é considerado o impacto na arrecadacdo de receita qu
estas medidas implicardo — excetuando, a medida de aumento do subsidio de alimentacdo que é
isenta de tributacdo — por via do fluxo adicional de IRS, contribuicdes dos trabalhadores e das entidades
patronais para a Seguranca Social e a CGA, e ainda, confribuicdes dos trabalhadores para a ADSE.
Assim, a UTAO calculou o respetivo impacto na receita e incorporou esta informacdo na coluna azul
"POE/2023 rev. UTAQ". De salientar, que a contabilizacdo dos efeitos na receita decorrentes de medidas
antigas com reflexo em incrementos salariais foi corretamente introduzida pelo MF no Quadro de Politi-
cas Invariantes para 2023 (Tabela 9).

204. A contabilizagdo da receita gerada por via de incrementos na despesa com pessoal representa
um efeito positivo no saldo orgcamental. Com a revisdo, é possivel ver que as novas medidas permanen-
tes na drea do pessoal tém um impacto de + 918 M€ na despesa e um impacto na receita de + 362 M€,
ou seja, o impacto liquido destas medidas no saldo situa-se nos — 556 M€, cerca de — 0,23% do PIB.
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Tabela 10 - Novas medidas de politica orgamental em 2023
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)

POE/2023 POE/2023
MF rev. UTAO
Medidas Classificagdo M€ % PIB M€ % PIB
Receita
IRS -965 -0,39 -863 -0,35
Atualizacdo dos escaldes a 5,1% Permanente -300 -0,12 -300 -0,12
. Y Transit éri
Redugdo de retengdo na fonte para apoiar encargos da habitagdo "Poc;?lgsllnzz(;éo“ -250 010 -250 010
Reforma do Minimo de Existéncia Permanente -200 -0,08 -200 -0,08
Reducdo fransversal das taxas Permanente -200 -0,08 -200 0,08
Alargamento do IRS Jovem Permanente -15 -0,01 -15 -0,01
IRS -retengdes incremento na despesa com pessoal Permanente _ - 102 0,04
Contribuigoes Sociais - R 260 0,10
S.S, CGA, ADSE-descontos sobre o incremento na despesa com pessoal Permanente - - 260 0,10
ISP -385 -0,15 -385 -0,15
- Transitéria
Redugdo do ISP Pacolelnfiacas’ 335 0,13 -335 013
Gasdleo e gds profissional para transporte publico de passageiros ,.Pag;i’zsli;%iao”
-25 -0,01 -25 -0,01
Fim gradual das Isengdes de ISP Permanente 5 0,00 5 0,00
ADOi t dindri t bustivei icult Transitéria
poio extraordindrio aos custos com combustiveis na agricultura "Pacote Inflagdo” 30 00 30 00]
Outros impostos indiretos 134 0,05 134 0,05
Atualizacdo das taxas de IUC,ISV, IABA, IT, IMT a 4% Permanente 134 0,05 134 0,05
Total -1216 -0,49 -854 -0,34
Despesa
Despesa com pessoal 918 0,37 918 0,37
Valorizacdo salarial de 52,11€, com minimo de 2% Permanente 620 0,25 620 0,25
Alteracdes a carreiras Permanente 221 0,09 221 0,09
Aumento do Subsidio de alimentacéo Permanente 77 0,03 77 0,03
Prestagdes sociais 63 0,03 63 0,03
Reforco complemento soliddrio para idosos Permanente 53 0,02 53 0,02
Apoio a estudantes do ensino superior deslocados Permanente 10 0,00 10 0,00
Revisdo de despesa Permanente -141 -0,06 -141 -0,06
Total 840 0,34 840 0,34
Impacto total no saldo orcamental -2 056 -0,83 -1694 -0,68
Impacto total no saldo orgcamental excluindo medidas Transitérias "Pacote inflagdo" -1416 -0,57 -1 054 -0,42
Por Mem©ria
Medidas com impacto positivo no saldo ( - despesa / +receita ) 642 0,26
Medidas com impacto negativo no saldo ( + despesa / - receita ) 1696 0,68

Fontes: Ministério das Financas (POE/2023) e cdiculos da UTAO| Notas: 1) Os cdiculos percentuais foram elaborados recorrendo a
previsdo do PIB nominal para 2023 fornecida pelo Ministério das Finangas. 2) Uma medida de despesa com sinal positivo (negativo)

significa um aumento (reducdo) da despesa. Uma receita com sinal positivo (negativo) significa um aumento (diminuicdo) da receita.

205. As novas medidas permanentes de politica orcamental identificadas na Proposta de Orgcamento
do Estado para 2023 tém, apds a revisdo da UTAO, um impacto liquido negativo no saldo de 0,42% do
PIB. As novas medidas permanentes de politica orcamental, a concretizarem-se, aportam um agrava-
mento liquido do saldo em 1054 M€ ou 0,42% do PIB (Tabela 10). Nem todas as medidas aumentam a
despesa ou diminuem a receita. As linhas “por memdéria” no final da tabela mostram que aquelas medi-
das somam um impacto liquido no saldo — 1696 M€. J& o conjunto de medidas que diminuem despesa
ou aumentam receita perfaz um efeito no saldo de + 642 M£.

206. As novas medidas permanentes de politica orgcamental estdo descritas no Anexo 1. A UTAO con-
sultou o relatério e a proposta de lei que integram a POE/2023, bem como vdrios codigos fiscais, para
oferecer aos seus leitores a descricdo, tdo compreensivel e sintética quanto possivel, de cada uma das
novas medidas permanentes.

207. Os impactos das novas medidas permanentes de politica orcamental estdo concentrados num no-
mero reduzido de rubricas dos classificadores econémicos. Com excecdo do exercicio de revisdo da
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despesa, as principais novas medidas permanentes de politica orcamental encontram-se agregadas
nas rubricas “impostos”, “despesa com pessoal” e “prestacdes sociais”. Com excecdo do exercicio de
revisdo da despesa, as principais novas medidas permanentes de politica orcamental encontram-se
agregadas nas rubricas “impostos”, *despesa com pessoal” e “prestacdes sociais”.

208. O impacto negativo da receita apresentado é largamente justificado pelas novas medidas perma-
nentes que se traduzem em menor arrecadagao de IRS. A atualizacdo dos escaldes a 5,1%, a reforma
do minimo de existéncia, a reducdo fransversal de taxas e o alargamento do IRS Jovem séo medidas
gue correspondem a uma reducdo estimada na receita de IRS em 765 M€ e que visam disponibilizar
mais rendimento ds familias tributadas por este imposto. Em sentido oposto, € de mencionar o impacto
positivo esperado no saldo orcamental por via da arrecadacdo de receita adicional de 262 M€ decor-
rente de medidas de aumento de despesa com pessoal e o acréscimo de 134 M€ obtido pela atualiza-
c¢cdo das taxas de impostos (IUC, ISV, IABA, IT, IMT) com o coeficiente de 4%, a previsdo do MF para a
inflacdo (segundo o IHPC) em 2023.

209. Do lado da despesa, o impacto orcamental negativo advém essencialmente de medidas relacio-
nadas com o aumento da massa salarial das Administragdes PUblicas. Estas representam 918 M€, e en-
contram-se repartidas pela valorizacdo salarial de 52€, com um minimo de 2% (620 M€), medidas de
alteracdes a carreiras da Administracdo Publica (221 M€) e aumento do subsidio de alimentacdo
(77 M€). A contribuir para a diminuicdo da despesa, estd a previsdo de ganhos de eficiéncia associados
ao exercicio de revisdo de despesa, valorizados em 141 M€.

210. As novas medidas permanentes de politica no Gmbito das prestagoes sociais assumem a dimensao
reduzida de 0,03% do PIB. Correspondem a uma despesa adicional de 63 M€, repartida pelas medidas:
i); “Reforco do Complemento Soliddrio para ldosos” (53 M€); e i) “Apoio a estudantes do ensino superior
deslocados” (efeito estimado de 10 M€ em 2023). O peso reduzido do impacto destas novas medidas
relacionadas com prestacdes sociais confrasta com a dimensdo do incremento, em 2023, da despesa
previsto para esta rubrica (1899 M€) por via da execucdo de medidas anfigas permanentes que sdo
parte integrante do cendrio de Politicas Invariantes (ver Tabela 9).

3.2.2.3 Medidas transitérias “Pacote Inflagéo”

211. As medidas que correspondem ao “Pacote inflagdo” foram adotados num contexto de emergéncia
e sdo transitérias. Os sucessivos choques inflacionistas do lado da procura e do lado da oferta estdo a
levar os Estados-membros da Unido Europeia e muitos outros paises a adotar medidas de politica orca-
mental para mitigar os maleficios dainflacdo e da escassez provdvel de fontes energéticas nos préximos
frimestres. O Governo porfugués, neste dmbito, adotou as primeiras medidas no final do ano de 2021.
No entanto, foi em 2022 que a dimensdo e o nUmero destas iniciativas cresceu, em resposta ao aden-
samento das pressdes inflacionistas e da crise energética. Para 2023, estd prevista a continuacdo de
efeitos orcamentais por via de medidas de politica orcamental transitérias “Pacote inflacdo”. Umas fo-
ram legisladas antes da conclusdo da POE (medidas antigas transitérias) e outras sdo novas medidas
transitérias.

212. A contabilizagdo do impacto orcamental das medidas novas transitérias incluidas no “Pacote In-
flagdo”, para os anos 2022 e 2023 (Tabela 11), sintetizou informagdo de vdrias fontes. Tendo em conta a
escassez de informacgdo sobre o impacto orcamental desta medidas, foi necessdrio recorrer & compila-
cdo de informacdo de fontes distintas. Foram utilizados elementos constantes dos Relatérios da 2.°
POE/2022 e da POE/2023, do Projeto de Plano Orcamental para 2023 (Elementos informativos e comple-
mentares do relatério da POE/2023), e ainda dados disponibilizados pelo IGFSS e pela DGO, em resposta
a pedidos de informacdo complementar por parte da UTAO.

213. Em 2022, estima-se que as medidas de politica orcamental transitérias reunidas no “Pacote infla-
¢do” tenham um impacto liquido negativo de 5150M€ no saldo, ou seja, 2,2% do PIB. A Tabela 11 relne
todas as medidas conhecidas deste pacote que tém expressdo nas contas publicas, tanto as adotadas
aquando da aprovacdo do orcamento em vigor (coluna “OE/2022 (Abr 2022)" como as apresentadas
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fora desse documento de programagdo anual. A coluna “2022 (Est)” apresenta a execugdo estimada
de cada medida a 31/12/2022, incluindo revisdo da previsdo de albril sobre as primeiras medidas e a
estimativa de execucdo das medidas infroduzidas apds a aprovacdo da segunda POE/2022. A coluna
“2023" mostra a execucdo que o MF prevé acontecer ao longo de 2033 com as medidas deste pacote.
O MF estima que estas medidas de politica orcamental transitérias agravem o saldo orcamental de 2022
em 5150 M€ ou 2,2 do PIB (Tabela 12). Do lado da receita, o contributo € uma perda de recursos de
861M€ ou 0,4 % do PIB. Esta perda tem origem em — 1506 M€ na tributacdo indireta — rubrica em que
avultam as medidas de suspensdo do aumento da taxa de carbono e reducdo do ISP. O financiamento
europeu (+ 625 M€) atenuard parcialmente a quebra de receita. O contributo da despesa para o im-
pacto negativo no saldo orcamental serd de 4289 M€ ou 1,8% do PIB, aqui sobressaindo os encargos
com prestacdes sociais e subsidios e a presumida despesa de capital com o financiamento da vertente
"apoio extraordindrio ao gds" do pacote energia apresentado no dia 12/10/2022 em conferéncia de
imprensa pelo Ministro do Ambiente e da Acdo Climdtica.2¢ A dimensdo da despesa com prestacdes
sociais (2043 M€) resulta das medidas “antecipacdo das pensdes” (complemento extraordindrio a pen-
sionistas) e “apoio extraordindrio a frabalhadores e a criancas e jovens” (Tabela 11). Os encargos com
subsidios sdo o reflexo de medidas de apoio a empresas, nomeadamente: i) apoio o transporte de pas-
sageiros (101 ME€); i) subsidio ds empresas pela subida do custo de gds (235 M€); e i) reducdo das tarifas
de acesso ds redes de eletricidade (150 M€). De relevar, a presumivel despesa de capital de mil M€ com
o financiamento dos custos de energia a empresas através da medida de apoio extraordindrio ao gds.

26 A identificacd@o desta medida no acervo documental da POE/2023 ndo foi nada facil. E explicada no par. 218 deste relatério.
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Tabela 11 - Medidas transitérias pacote inflagao
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)

OE/2022 POE/2023 Impacto
(Abr.22) diferencial
Medidas Classificagao ’ 2022 2023 no saldo
0 (Est)
(2) (3) (4)=(3)-(2)
Inflagao -1125 -5 150 -917 4233
Financiamento europeu R Qutrareceita corrente 210 645 -645
Apoio ao rendimento
Redugdo de retencdo na fonte para
PQ refencd ng n~ par R Impostos diretos - -250 -250
apoiar encargos da habitacdo
Complemento excepcional pensionistas D Prestacdes sociais - -1 000 1000
Apoio excepcional trabalhadores D Prestagdes sociais - -730 730
Apoio excepcional a criangas e jovens D Prestagdes sociais - -134 134
Familias mais carenciadas D Prestagdes sociais -55 -129 129
Manutengdo dos precos de passes e tarifas D Prestacdes sociais -66 -66
Combustiveis e fransportes
Suspensdo do aumento da taxa de L
R Impostos indiretos -360 -360 -335 25
carbono
Redugdo do ISP equivalente a descida d
eduedo do b equivaiente a descida do R Impostosindiretos 170 1123 1123
IVA para 13%
Di lugdo d ita adici | de IVA
'evo Uedo aarecelta adicional de R Impostos indiretos -117 0
vialSP
Apoi t te d i
poio ao 'ronspor e de passageiros e D Subsidios 75 101 25 76
mercadorias
Apoio fi . t dinari ;
poio financeiro ex rgér indrio ao se F)r D Subsidios . 15 15
do transporte ferrovidrio de mercadorias
AUTOv oucher D Outra despesa corrente -133 -133 133
Gas e electicidade 0
Reducdo do IVA da eletricidade R Impostos indiretos - -23 21 -68
Transi¢do para o mercado regulado R Impostos indiretos -60 -60
Subs@os a empresas pela subida do custo D Subsidios 160 235 235
do gds
Reducgdo das tarifas d as red
e L{c;go as tarifas de acesso as redes na D Subsidios 150 150 150
eletricidade
Apoio extraordindrio ao gds D Outra despesa de capital -1 000 1000
TransicGo energética
Acel ficianci t L
ce er’ur aeficiencia e afransicao D Outra despesa corrente - -290 290
energética
Formagdo e qualificagdo
Apoi i S f ~
p0|.o' ao emprego ativo e a formagdo D Subsidios . 1100 100
qualificada de trabalhadores
Formo(;oﬂo e.Requollﬂccho em D Subsidios ) 20 20
Competéncias Verdes
Apoio & G t
X polod Promogo? exierna e D Outra despesa corrente - -30 30
internacionalizacdo das empresas
Agricultura e pescas 0
Majoragdo em IRC dos gastos com
energia, fertilizantes, ragcdes e demais R Impostos diretos - -60 -60
alimentagdo animal
Qutros apoios & agricultura e pescas D Subsidios -65 -72 -30 42
Oufros
Apoio aos refugiados D Prestagdes sociais -50 -50 50
Apoio a Ucrania D Qutra despesa de capital - -100 100
Impacto no saldo orgamental -1125 -5150 -917 4233
Impacto no saldo orcamental % do PIB -0,5 -2,2 -04 1,9

Fontes: DGO, Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social, Relatério da POE/2023, Relatério da 2.* POE/2022 e cdlculos da
UTAO | Notas: (i) As medidas sGo apresentadas de acordo com o seu valor nominal em cada ano. O seu valor & negativo (positivo)
quando pioram (melhoram) o saldo orgamental. (i) A designacdo “apoio extraordindrio ao gds”, sob o cabegalho “Gds e eletrici-
dade"” é da responsabilidade da UTAO; corresponde & medida que surge na Tabela 13 do Projeto de Plano Orgamental com o nome
“Financiamento custo energia”, uma hipdtese que a UTAO formula depois de ter lido o PowerPoint que o Ministro do Ambiente e da
Acgdo Climdtica apresentou em 12/10/2022 e nada mais ter encontrado no acervo da POE sobre esta medida de compensagdo aos
consumidores industriais de gds natural. A justificagdo desta hipdtese é feita no par. 218.
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Tabela 12 - Pacote inflagdo por classificagdo econémica
(em milhdes de euros, percentagem do PIB e pontos percentuais do PIB)

Variagdo 2021 - 2022 Variagdo 2022 - 2023
2021 2022 2023 (impacto diferencial no (impacto diferencial no
saldo) saldo)

M€ %PIB M€ %PIB M€ %PIB M€ p.p.PIB ME p.p.PIB
Receita 0 0,0 -861 -0,4 -796 -0,3 -861 -0,4 66 0,0
Impostos indiretos 0 0.0 -1 506 -0,6 -486 -0,2 -1 506 -0,6 1021 0.4
Impostos diretos 0 0.0 0 0.0 -310 -0,1 0 0.0 -310 -0,1
Outrareceita corrente 0 0.0 645 0,3 0 0.0 645 0,3 -645 -0.3
Despesa 53 0,0 4289 1.8 121 0,0 4236 1.8 -4 168 -1.8
Prestacdes sociais 0 0.0 2043 0.9 66 0,0 2043 0.9 -1977 -0.8
Subsidios 0 0.0 693 0,3 55 0.0 693 0.3 -638 -0.3
Outra despesa comrente 53 0.0 453 0.2 0 0.0 400 0.2 -453 -0,2
Outra despesa de capital 0 0.0 1100 0,5 0 0,0 1100 0,5 -1100 -0,5
Impacto no saldo -53 00  -5150 22 917 -04 -5097 2,1 4233 18

orcamental
Fontes: CGE, DGO, Instituto de Gest&o Financeira da Seguranga Social, Relatério da POE/2023, Relatério da 2.° POE/2022 e cdiculos
da UTAO.

214. O Governo prevé a manutencdo das medidas fransitérias “Pacote inflagdo” durante, pelo menos,
parte de 2023. Para j&, o MF prevé em 2023 que o impacto com estas medidas no saldo orcamental seja
bastante inferior ao estimado para o ano de 2022 (Tabela 11 e Tabela 12). Assim, em 2023, prevé-se que
o impacto negativo de medidas transitdrias “Pacote inflagcdo” corresponda a 917 M€ (0,4% do PIB).

215. A perda de receita fiscal é o principal contributo para o impacto negativo do pacote em 2023. A
quebra de receita prevista (796 M€, ou 0,3 % do PIB) é resultado do impacto de medidas que reduzem
a arrecadacdo de impostos diretos (- 310 M€) e indiretos (- 486 M€),designadamente; i) reducdo da re-
tencdo da fonte para apoiar crédito & habitacdo (- 250 M€); ii) reducdo do ISP (- 335 M€); iii) diminuicdo
do IVA na eletricidade (- 21 M€); iv) majoragcdo em IRC dos gastos com energia, ferfilizantes, racdes e
demais alimentagdo animal (- 60 M€); e v)transicdo para o mercado regulado do gds (- 60 M€) —Tabela
11.

216. A despesa com estas medidas tem uma expressdo reduzida (121 M€; 0,05% do PIB). Estd concen-
frada nos encargos previstos para manter os precos de passes e tarifas inalterados (66 M€), no apoio ao
transporte de passageiros e mercadorias (25 M€) e em outros apoios & agricultura e pescas (30 M€).

217. O impacto orcamental efetivo da medida de redugdo da retengao de IRS na fonte para mitigar o
servico das dividas com habitagdo é incerto, sendo certo que ele serd revertido no ano de 2024. Esta
medida consubstancia-se na possibilidade de um trabalhador, com crédito & habitacdo, solicitar em
2023 a sua entidade patronal a reducdo para o escaldo de retencdo na fonte imediatamente abaixo
daquele que estiver a ser aplicado sobre a sua remuneracdo (explicacdo no Anexo 1). Ora o MF ndo
teve maneira de saber quantos sujeitos passivos irdo requerer adesdo d medida nem como se distribui-
rdo pelas tabelas de retencdo de IRS na fonte. Logo, a previsdo da perda de receita em 2023 € exire-
mamente falivel, por excesso ou por defeito. Alids, o MF ndo esclarece como chegou ao impacto de
— 250 M€. Adicionalmente, é de salientar que para os contribuintes esta medida ndo corresponde a uma
reducdo de impostos, mas sim a um aumento tempordrio de liquidez, que serd anulado com o acerto
de contas em 2024. Portanto, o que as AP perderdo eventualmente em 2023 irdo recuperar em 2024.
Espera-se que esta recuperacdo surja como medida antiga na POE/2024, o que exige adequada mo-
nitorizacdo informdtica por parte da AT ao longo de 2023.

218. Apesar da escassa informagado disponivel na POE, a UTAO estima que o apoio extraordindrio aos
consumidores industriais de gds natural, no valor de mil milhdes de euros, serd integralmente pago pelas
AP em 2022. Este apuramento foi muito dificultado pela opacidade sobre esta medida na POE/2023. O
Governo, ao abrigo do acordo de médio prazo de melhoria de rendimentos, saldrios e competitividade
assinado em sede de Concertacdo Social,? comprometeu-se a injetar nos sistemas de eletricidade e

27 Acordo de médio prazo de melhoria dos rendimentos, dos saldrios e da competitividade, assinado com os parceiros sociais em
sede de Concertacdo Social no dia 9 de outubro de 2022.
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gds cerca de 3 mil M€, com o objetivo de limitar os precos pagos por certas categorias de clientes em-
presariais. O Ministro do Ambiente e da Acdo Climdtica apresentou no passado dia 12 de outubro o
“Pacote de Apoio a Fatura Energética das Empresas”, no qual é indicada a injecdo adicional (face ao
anunciado até entdo) de 3 mil M€ nos sistemas de eletricidade e gds para mitigar o aumento dos precos
pagos por empresas consumidoras de energia. Esta iniciativa decompde-se no “Apoio Extraordindrio &
Eletricidade para 2023", valorizado em 2 mil M€, e no “Apoio Extraordindrio ao Gds Natural”, quantifi-
cado em mil M€. No PowerPoint para o qual a hiperligacdo acima aponta € indicado que o financia-
mento do Apoio Extraordindrio ao Gds Natural provird do Orcamento do Estado, tendo o Ministro afir-
mado na apresentacdo deste pacote: “(...) No caso do gds natural, os mil milhées tém origem numa
transferéncia extraordindria do orcamento.” Porém, na informacdo entdo tornada publica por este mi-
nistério sdo omissas a calendarizacdo da medida (homeadamente, se serd executada apenas em 2023
ou repartida entre os dois anos) e a origem e o destino do dinheiro nos classificadores econdémicos e
orgdnicos. A documentacdo da POE/2023 ndo informa sobre este apoio nem sobre o momento em que
a "“transferéncia” serd readlizada. O impacto potencial no saldo orcamental desta medida também ndo
é percetivel nas contas estimadas de 2022. Adicionalmente, a UTAO solicitou ao MF esclarecimentos e
detalhe sobre o impacto em 2022 e 2023 de medidas no dmbito do "Pacote inflacdo”, sendo que a
informacdo recebida é omissa no que se refere ao Apoio Extraordindrio ao Gds Natural. Tratando-se de
uma verba avultada, a UTAO foi mais fundo na sua investigagcdo e cruzou o que descobriu na conferén-
cia de imprensa do dia 12 com a Tabela 13 do Projeto de Plano Orcamental para 2023 (Elementos infor-
mativos e complementares do relatério da POE/2023) e o cendrio orcamental estimado para 2022. Ndo
encontrando outra explicac&o para os 0,4% do PIB de 2022 que encontrou na medida “Financiamento
custo energia” listada na referida tabela do Projeto de Plano Orcamental, a UTAO considera entdo plau-
sivel que esse valor corresponda, de facto, a tal fransferéncia que o Ministro referiu. Deste modo, assumiu
na Seccdo 3.1 que o “Apoio Extraordindrio ao Gds Natural” de mil milhdes de euros serd pago totalmente
ainda em 2022 aos fornecedores dos consumidores industriais para que estes processem o desconto na
fatura desses clientes. A medida serd registada como transferéncia de capital paga pelo universo das
AP. Por conseguinte, a medida ndo terd encargos para as AP em 2023, presuncdo incorporada no ce-
ndrio final analisado nesta seccdo e na seguinte. Convém lamentar, a terminar, que o Governo ndo
tenha sido mais transparente e rigoroso na prestacdo desta informa¢cdo no acervo da POE/2023.

3.2.2.4 Medidas transitérias COVID-19

219. Em 2022 os encargos estimados com as medidas de politica COVID-19 ascendem a 2,6 mil M€ (1,1%
do PIB), o que representa uma poupanga de 3,1 mil M€ (1,6 p.p. do PIB) face a 2021. Em 2022 estima-se
que o esforco financeiro com as medidas de politica COVID-19 agrave o saldo orcamental em 2,6 mil
M€ (1,1% do PIB), o que representa uma reducdo de 3,1 mil M€ (1,6 p.p. do PIB) face ao observado em
2021. A Tabela 13 distribui as medidas do pacote pelas rubricas dos classificadores econdmicos da re-
ceita e da despesa. A Tabela 14 elenca as medidas com expressdo financeira em 2022 ou 2023. Aquela
reducdo do impacto liquido no saldo concentra-se na despesa, refletindo a diminuicdo dos encargos
com a saude e a diminuicdo dos apoios & economia — nestes, avulta o comportamento da rubrica
subsidios (-2,3 mil M€ face a 2021). Para o ano de 2022 encontra-se previsto o reforco de capital da
empresa TAP (600 M€), no contfexto do plano de reestruturagcdo aprovado pela Comisséo Europeia (Ta-
bela 14). Esta medida estd classificada como COVID-19, por ter sido autorizada pela CE ao abrigo do
Quadro Tempordrio dos Auxilios de Estado.

220. No ano de 2023 apenas se preveem encargos com a aquisicdo de vacinas contra a COVID-19 e o
impacto desta tipologia de medidas no saldo orgcamental é positivo em 2,2 mil M€ (1,0 p.p. do PIB). A
POE/2023 prevé a retirada de todas as medidas de politica de apoio d economia, mantendo-se apenas
0s encargos relacionados com a saude, designadamente a aquisicdo de vacinas confra a COVID-19
(350 M€), o que deverd gerar uma poupanca adicional de 2,2 mil M€ (1,0 p.p. do PIB).
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Tabela 13 - Medidas de politica COVID-19 por classificagcdo econémica
(em milhdes de euros, percentagem do PIB e pontos percentuais do PIB)

Variagdo 2021 - 2022 Variagao 2022 - 2023
2021 2022 2023 (impacto diferencial no (impacto diferencial no
saldo de 2022) saldo de 2023)

M€ %PIB M€ %PIB M€ %PIB M€ p.p.PIB M€ p.p.PIB
Receita 1221 0,6 355 0.1 0 0,0 -866 -04 -355 -0,1
Impostos indiretos -35 0,0 -13 0,0 0 0,0 22 0,0 13 0,0
Impostos diretos -32 0,0 38 0,0 0 0,0 69 0.0 -38 0,0
Contribuicdes sociais -29 0,0 0 0,0 0 0,0 29 0,0 0 0,0
Outrareceita corrente 1317 0,6 330 0,1 0 0,0 -987 -0,5 -330 -0.1
Despesa 6 945 3.2 2947 1.2 350 0.1 -3 998 -2,0 -2597 -11
Consumo intermédio 1170 0.5 561 0.2 350 0.1 -608 -0,3 =211 -0,1
Despesas com pessoal 597 03 258 0.1 0 0,0 -340 -0,2 -258 -0,1
Prestacdes sociais 929 0.4 719 0.3 0 0.0 =211 -0,1 -719 -0.3
Subsidios 3118 1.5 809 0.3 0 0.0 -2 309 -1.1 -809 -0,3
Outra despesa corrente 150 0,1 0 0,0 0 0,0 -150 -0,1 0 0.0
FBCF 260 0.1 0 0.0 0 0.0 -260 -0,1 0 0.0
Outra despesa de capital 720 03 600 0.3 0 0,0 -120 -0,1 -600 -0.3
LT::;:':; saldo -5724 27 2592 A0 -350 -0,1 3132 14 2242 10

Fontes: CGE, DGO, Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social, Relatério da POE/2023 cdiculos da UTAO com base na execu-
c¢do de agosto de 2022 apresentada pela DGO e na informagdo constante da base de dados orgamental SIGO.

Tabela 14 - Lista de medidas COVID-19
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)

OE/2022 POE/2023 Impacto
i ) . (Abr.22) diferencial
Medidas Classificagdo 2022 2023 no saldo de
M (Est) 2023
(2) (3) (4)=(3)-(2)
COVID-19 -1689 -2592 -350 2242
REACT-EU R Outrareceita corrente 230 330 -330
Adici?r?ol de solidariedade do sector R Impostos diretos 34 38 a8
bancdario*
Sadde
Aquisicdo de vacinas e medicamento b Consumo intermadio 220 350 o1
COVID-19 -561
EPl e equipamentos D Consumo infermédio -41 0
Recursos humanos saude D Despesas com pessoal -67 -258 258
Testes diagndstico a COVID-19 D Prestagdes sociais -227 -300 300
Apoio @ economia
Red.uc;c"lo tempordria da Taxa de IVA para R Impostos indiretos 10 a3 13
equipamento COVID-19
Prorrogagdo do subsidio de desemprego D Prestagdes sociais -65 -76 76
Apoio ao rendimento dos trabalhadores D Prestagdes sociais -13 -16 16
Isolamento profildtico e subsidio de D Prestacdes sociais 230 315 315
doenca
QOutros apoios COVID-19 D Prestacdes sociais -17 -12 12
Isengdo TSU D Subsidios - -8 8
Lay-off, Apc?io & Retoma Progressiva e D Subsidios 183 an 171
outras medidas de emprego
Programa Apoiar D Subsidios -230 -230 230
Programa Ativar D Subsidios - -350 350
Programa de Apoio & Reducdo Tarifdria
(PART) nos transportes publicos de D Subsidios -50 -50 50
passageiros
Reforco capital TAP D Outra despesa de capital -600 -600 600
Impacto no saldo or¢camental -1489 -2592 -350 2242
Impacto no saldo orgamental % do PIB -0,7 -11 -0,1 1,0
Por meméria:
Impacto no saldo orgamental (COVID-19+Crise energética e Ucrania) -2814,0
Impacto no saldo orgamental % do PIB (COVID-19+Crise energética e Ucr@nia) -1,2

Fontes: DGO, Instituto de Gestdo Financeira da Seguranga Social, Relatério da POE/2023, Relatdrio da 2. POE/2022 e cdlculos da
UTAO com base na execucdo de agosto de 2022 apresentada pela DGO e na informagdo constante da base de dados orgamental
SIGO| Notas: (i) As medidas sdo apresentadas de acordo com o seu valor nominal em cada ano. O seu valor € negativo (positivo)
quando pioram (melhoram) o saldo orgamental.
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3.2.2.5 Medidas com efeitos orcamentais tempordrios ou ndo recorrentes (“one-offs”)

221. Em 2023 prevé-se que as medidas tempordrias ou ndo recorrentes voltem a contribuir para o agra-
vamento do saldo orgamental. Em 2022, estas medidas deverdo dar um confributo negativo ao saldo
orcamental avaliado em 138 M€, ou seja, 0,1% do PIB. Por seu turno, em 2023, prevé-se que o impacto
decorrente destas medidas seja negativo em 574 M€ (0,2 p.p. do PIB). Os niUmeros estdo na Tabela 15.
O efeito negativo sobre o saldo orcamental em 2023 advird de trés operacdes a registar em despesas
de capital: i)120M€ (0,1% do PIB), na conversdo de ativos por impostos diferidos; ii) 218 M€ (0,1% do PIB)
referente & decisdo judicial no &mbito de um processo de litigio sobre barragens concedidas a EDP; e
i) a indemnizacdo judicial por via de litigio referente a Parcerias Publico-Privadas no montante de
236 M€ (0,1 % do PIB).

Tabela 15 - Medidas tempordrias ou ndo-recorrentes em 2022 e 2023
Unidade: percentagem do PIB

Em % do PIB

2022 2023
Receita 0,0 0,0
Despesa 0,1 0,23
Ativos por impostos diferidos 0.1 0,05
Decisdo Judicial barragens EDP 0.1
Indemnizac¢do judicial PPP 0.1
Impacto no Saldo orgamental -0,1 -0,2

Fonte: Ministério das Finangas (POE/2023) e UTAO.

222. A documentagdo da POE/2023 contém informacgao residual sobre medidas tempordrias ou ndo re-
correntes. A Unica indicacdo descritiva referente a este tipo de medidas encontra-se na Tabela 13 “Me-
didas discriciondrias incluidas no Projeto de Plano Orcamental” inserido no documento “Elementos Infor-
mativos e Complementares & POE/2023". Esta indicacdo foi transportada para a Tabela 15 acima. Assim,
a UTAO solicitou por escrito informacdo adicional ao MF referente d identificacdo individual das medidas
tempordrias ou ndo-recorrentes e & sua classificacdo em contabilidade nacional. O MF, em resposta ao
pedido da UTAO, disponibilizou apenas o impacto nominal em 2022 e 2023, sem prestar qualquer esclo-
recimento adicional sobre o teor das medidas “Decisdo Judicial barragens EDP” e “Indemnizacdo judi-
cial PPP". No entanto, por investigacdo prdpria, a UTAO pode esclarecer que o encargo com a “Decisdo
Judicial barragens EDP” é resultado de uma decisdo do tribunal arbitral relativo ao incumprimento do
confrato do Aproveitamento Hidroelétrico do Friddo, e como tal, o Governo terd de devolver 218 M€ &
EDP.28

3.3 Cendrio orcamental para 2023: composi¢cdo da trajetéria programada para o saldo, a re-
ceita e a despesa

223. Esta secgdo analisa o cendrio orcamental previsional para o ano de 2023. Partindo do saldo esti-
mado para 2022, a Subseccdo 3.3.1 chega & meta de saldo para 2023 através dos contributos dados
por vdrios tipos de medidas de politica, pelo andamento esperado da economia, pela evolucdo nos
encargos da divida e pelo legado das demais regras de formacdo de receita e despesa. A Subseccdo
3.3.2 analisa as previsdes da receita e da despesa, integrando as informagdes do cendrio macroecono-
mico e das medidas de politica apresentadas pelo MF. Sempre que apropriado, relaciona com o pas-
sado recente, até 2019.

28 Comunicado do Ministério do Ambiente e da Acdo Climdtica datado de 15 de julho de 2022.
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3.3.1 Explicagoes para a passagem do saldo orcamental em 2022 ao saldo orgamental em 2023

224. A POE/2023 estabelece como objetivo anual para o saldo orcamental ndo ajustado um défice de
0,9% do PIB, o que representa uma consolidagdo orcamental de 1,0 p.p. face ao estimado para 2022. A
POE/2023 prevé um défice orcamental de 0,9% do PIB em 2023, o que constitui uma melhoria homdloga
de 1,0 p.p. face ao estimado para 2022. O Grdéfico 25 decompde esta variacdo do saldo ndo ajustado
em funcdo do contributo previsto para vdarios conjuntos de medidas. A informacdo no grdéfico utiliza a
recensdo das medidas de politica do cendrio orcamental final apresentado na Seccdo 3.2 (inclui a re-
visdo da UTAO das medidas novas permanentes na drea do pessoal inserida na Tabela 10) e os impactos
previsionais do PRR (na Tabela 8, Seccdo 3.1). Os contributos dos vdrios impulsos para a variacdo do
saldo podem ser assim resumidos:

e O impacto das medidas do “pacote inflagdo” concentra-se em 2022 (5,15 mil M€), prevendo-se uma
reducdo significativa do seu impacto em 2023 (para 0,9 mil M€). A diminuicdo dos estimulos orcamen-
tais destinados a mitigar o impacto do surto inflacionista e da crise energética sobre as familias e as
empresas constitui a maior determinante da melhoria do saldo orcamental previsional em 2023
(1.7 p.p.):

e A melhoria continuada da situacdo epidemioldgica deverd permitir reduzir novamente os encargos
com as medidas destinadas ao combate & pandemia de COVID-19, permitindo uma poupanca pre-
visional de 2,2 mil €, o que d& um contributo positivo de 0,9 p.p. na passagem do saldo orcamentall
de 2022 para o saldo orgamental de 2023;

e Seguem-se, como conftributos previsionais para areducdo do défice, os crescimentos da receita fiscal
(0.8 p.p.) e darestante receita (0,7 p.p.) e, em menor escala, arecuperacdo da atividade econdmica
(0.1 p.p.).

e Em sentido oposto, destacam-se o agravamento da despesa com as medidas de politica antigas
permanentes (- 1,6 p.p.), os encargos acrescidos com o financiamento da divida publica (- 0,5 p.p.)
e as novas medidas de politica permanentes anunciadas na POE/2023 (- 0,4 p.p.). Deve ainda notar-
se a contencdo da restante despesa primdria (- 0,5 p.p.):

e As medidas de politica antigas permanentes tém efeitos duradouros sobre a execucdo orcamen-
tal e agravam a despesa, mesmo na auséncia de medidas de politica adicionais (efeito de inér-
cia). Foram analisadas no Ponto 3.2.2.1. Em 2023 estas medidas pioram o saldo em 1,6 p.p.
(- 4 mil M€). Revestem a forma de prestacdes sociais (1,8 mil M€), consumo intermédio (mil mi-
Ihdes M€) e despesas com o pessoal (512 M€), para so referir as rubricas mais impactadas. A atua-
lizacdo das pensdes (1,4 mil M€) assume uma expressdo acrescida, uma vez que d sua férmula de
cdlculo se encontra indexada ao crescimento do PIB real do ano anterior (6,5% no cendrio macro-
econdmico da POE/2023) e ao HIPC (4,0%) — Tabela 9.

e As novas medidas de politica permanentes (mil M€),2? descritas no Ponto 3.2.2.2, refletem sobre-
tudo a medida de valorizacdo salarial anunciada para as AP (impacto liquido de 556 M€) e as
medidas de beneficios fiscais em sede de IRS (- 715 M€) — Tabela 10;

e As medidas fempordrias ou ndo recorrentes deverdo contribuir negativamente para a evolugcdo do
saldo previsional (- 0,2 p.p.) — Tabela 15, Ponto 3.2.2.5.

e Aimplementacdo do PRR tem um efeito nulo sobre o saldo orcamental, devido ao co-financiamento
comunitdrio com origem no instrumento NextGenerationEU, mas afeta os niveis da receita e da des-
pesa (3.5 mil M€) — Tabela 8.

225. A consolidagdo or¢camental previsional advém, sobretudo, da evolugao favoravel da receita, par-
ticularmente a componente fiscal, com origem no cendrio macroeconémico, encontrando-se sujeita a
riscos descendentes. A evolucdo do saldo orcamental entre 2022 e 2023 resulta de efeitos de sinal con-
trério. Em sentido positivo, a diminuicdo dos estimulos orcamentais respeitantes & mitigagcdo dos efeitos
dainflagcdo e da crise energética, areducdo dos encargos com a pandemia de COVID-19 e a evolugdo
favordvel da receita fiscal e da restante receita, impulsionam a melhoria do saldo. Em sentido inverso, o
efeito de inércia de agravamento da despesa publica, respeitante ds medidas de politica permanentes
legisladas anteriormente, o aumento dos custos de financiamento da divida publica e as novas medidas
permanentes de politica. A refirada dos estimulos orcamentais respeitantes ds medidas transitérias de

29 Este valor ascende a 1054 M€ (-0,4% do PIB) e refere-se apenas as medidas de politica permanentes. As novas medidas transitorias,
do pacote inflacdo sdo tratadas de forma auténoma.
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mitigacdo dos efeitos da inflacdo e da pandemia é quase absorvida pelo efeito de inércia de agrava-
mento da despesa publica e agravamento dos encargos com a divida. A consolidacdo orcamental
encontra-se assim suportada na evolucdo favordvel da receita. Acomponente da receita fiscal assenta
na evolucdo das suas bases macroecondmicas, particularmente o consumo privado (impostos indire-
tos), remuneracodes e nivel de emprego (impostos diretos e conftribuicdes sociais), encontrando-se sujeita
aos riscos descendentes respeitantes ao cendrio macroecondmico.

Grdfico 25 - Decomposigdo da variagdo do saldo orgamental ndo ajustado entre 2022 e 2023
(em percentagem e em p.p. do PIB)
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Fontes: MF, INE, Relatdrio POE/2023 (outubro de 2022) e cdlculos da UTAO.

3.3.2 Evolugcdo da receita e da despesa em 2023

226. A POE projeta a desaceleragdo do crescimento da receita e da despesa ao longo do ano de 2023.
A POE/2023 projeta um ritmo de crescimento nominal da receita (5,9%) superior ao da despesa (3,3%),
0 que permite melhorar o saldo orcamental (1,0 p.p.) face ao estimado para 2022, mas este resultado
tem subjacente a diminuicdo do ritmo de crescimento destes agregados orcamentais (Grafico 27).

Grdfico 26 - Trajetéria da receita e da despesa to-
tais, excluindo o efeito de medidas tempordrias

ou ndo-recorrentes: 2019-2023
(em percentagem do PIB)

Grdfico 27 - Variagao homéloga da receita
e despesa totais, excluindo o efeito de me-
didas tempordrias ou ndo-recorrentes:
2019-2023

(em percentagem)
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Fontes: INE, Relatdrio POE/2023 e cdiculos da UTAO. | Notas: os nUmeros no Grdafico 27 exprimem a diferenca entre valores nominais
de 2023 e 2022, em percentagem da magnitude de 2022.

227. A receita prevista para 2023 situa-se 5,9% acima do estimado para 2022, assente no aumento da
receita de capital, o que deverd refletir o cofinanciamento comunitdrio da implementagdo do PRR. A
POE/2023 projeta o aumento de 5,9% na receita total, o que tfraduz um incremento nominal homdlogo
de 6,2 mil M€ (2,5% do PIB) face ao estimado para 2022 (Grdfico 27 e Tabela 17). Este ritmo de cresci-
mento previsional € superior ao programado para o total da economia (4,9% de crescimento nominall
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do PIB), aumentando o seu peso no PIB em 0,4 p.p., para 44,5% do PIB (Grdfico 26). O crescimento no-
minal previsional da receita (2,5% do PIB) tem origem na receita de capital (0,9 p.p. do PIB), impostos
indiretos (0,6 p.p. do PIB), contribuicdes sociais (0,6 p.p. do PIB) e outras receitas correntes (0,4 p.p.), man-
tendo-se constantes os impostos diretos — Grdfico 28. O incremento previsional da receita em 2023 as-
senta na componente ndo fiscal e ndo contributiva (1,3 p.p. do PIB), com contributos semelhantes da
receita contributiva (0,6 p.p. do PIB) e fiscal (0,6 p.p. do PIB). A receita de capital apresenta o maior
confributo para o aumento da receita, mais do que duplicando o crescimento nominal estimado para
2022 (+2,2 mil M€; + 134,2%) — Grdfico 28 e Tabela 17. Embora a POE/2023 ndo forneca informacdes a
este respeito, assume-se que a rubrica registe o cofinanciamento europeu destinado ao financiamento
do PRR (3,5 mil M€), cujo recebimento depende do cumprimento do calenddrio de programacdo acor-
dado com a UE. Em 2022 estima-se que a execucdo do PRR represente 16,9% do objetivo do OE/2022
(Tabela 8).

Grdfico 28 — Contributos para a variagdo da receita em 2023, valores ajustados do efeito de medidas

tempordrias ou ndo-recorrentes
(em percentagem do PIB e em p.p.)
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Fontes: MF, Relatério POE/2023 (outubro de 2022) e cdlculos da UTAO.

228. A POE/2023 projeta uma desaceleragdo da receita fiscal, para 2,6%, refletindo o cendrio macroe-
condémico e as medidas de politica que penalizam a cobranga. A POE/2023 projeta uma desaceleracdo
significativa da receita fiscal, para 2,6%, um ritmo de crescimento inferior ao da atividade econdémica
(4,9%), resultando da evolugdo dos impostos indiretos (4,5%), mantendo-se os impostos diretos aproxima-
damente constantes face ao estimado para 2022. A trajetdria projetada para esta receita reflete o ce-
ndrio macroecondmico subjacente & POE/2023, mas também as medidas de politica (detalhadas na
Seccdo 3.2) com efeitos sobre estes agregados — Grdéfico 29 e Grdfico 30.

Grdfico 29 - Receita fiscal e contributiva e PIB Grdfico 30 - Receita fiscal, impostos indiretos e di-
(tvha anual) retos tvha anual
(em percentagem) (em percentagem)
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Fontes: INE, MF, Relatério POE/2023 (outubro de 2022) e cdiculos da UTAO.

229. Em 2023 a receita de impostos diretos deverd manter-se constante face a estimada para 2022, em
resultado do impacto negativo das medidas de politica que penalizam o IRS e do efeito base de forte
recuperagdo do IRC em 2022. A POE/2023 prevé que a receita de impostos diretos se mantenha aproxi-
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madamente constante face ao estimado para 2022 (Grdfico 29), mas este total inclui o impacto nega-
fivo das novas medidas de politica que penalizam a cobranca (mil M€), sobretudo o IRS, destacando-
se a atualizacdo dos escaldes da tabela de taxas média e marginal, bem como a diminuicdo da reten-
cdo para proporcionar liquidez as familias com dificuldades no crédito & habitacdo e a reforma do
minimo de existéncia. No respeitante ao IRC, os beneficios fiscais anunciados, respeitantes a majoracdes
de determinados encargos em sede de liquidacdo anual de imposto, produzem efeitos apenas a partir
de 2024. Excluindo o efeito das medidas de politica, esta receita deveria aumentar 4,2%, um ritmo de
crescimento inferior ao da atividade econdmica (4,9%) e das remuneracdes (5,5%). No entanto, deve
notar-se que em contabilidade publica areceita previsional de IRC decresce ligeiramente (- 2,2%) apds
uma forte recuperacdo estimada em 2022, refletindo essencialmente o efeito base de suspensdo dos
pagamentos por conta para as micro, PME e cooperativas em 2021.

230. A receita projetada de impostos diretos deverd desacelerar para 4,5% no conjunto do ano de 2023,
mas traduz um ritmo superior ao do consumo privado, a sua principal base macroecondmica (3,9%). A
previsdo inclui o efeito das medidas de politica de mitigacdo da inflacdo (- 486 M€), destacando-se a
reducdo do ISP para amortecimento do aumento no preco dos combustiveis e a reducdo na taxa de
IVA sobre certos consumos de eletricidade, bem como a transicdo para o mercado regulado (Tabela
12). Deve ainda referir-se que o efeito benéfico da inflagcdo sobre a tributacdo indireta deverd diminuir
ao longo de 2023, uma vez que o cendrio apresentado na POE/2023 prevé um arrefecimento do con-
sumo privado nominal (para 3,9%), num contexto em que os precos neste agregado ainda continuardo
a subir (3,2%) — Grdafico 32.

231. A POE/2023 programa o crescimento de 5,2% para a receita de contribuigoes sociais, que se en-
contra em linha com a variagcdo prevista para as remuneracoes (5,5%), a sua principal base macroeco-
némica (Grdfico 29).

232. A andlise das previsdes da receita para 2023 mostra que elas sGo compativeis com i) a evolugdo
prevista para as varidveis macroeconémicas que sustentam a base da receita fiscal e ii) as medidas de
politica apresentadas. A receita de capital constitui a Unica rubrica da receita insuficientemente funda-
mentada.
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Grdfico 32 - Impostos indiretos e consumo privado
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Fontes: INE, MF, Relatdrio POE/2023 (outubro de 2022) e cdlculos da UTAO.

233. A despesa deverd sofrer um agravamento de 3,3% em 2023, refletindo o efeito das medidas de
politica, destacando-se a recuperacgao previsional do investimento pUblico (0,9% do PIB), respeitante ao
PRR e aos investimentos estruturantes. A POE/2023 projeta o aumento 3,3% na despesa fotal, que repre-
senta um incremento nominal homdlogo de 3,6 mil M€ (1,4% do PIB) face ao estimado para 2022 (Grdfico
27 e Tabela 17). O crescimento previsional da despesa (1,4% do PIB) é explicado, essencialmente, pelo
conjunto das medidas de politica e reparte-se entre o investimento publico (0,9 p.p.), as despesas com
pessoal (0,6 p.p.), © consumo infermédio (0,6 p.p.) e o agravamento dos custos de financiamento da
divida publica (0,5 p.p.). Em sentido oposto, destaca-se a poupanca em subsidios (0,4 p.p.) e "*Outras
despesas de capital” (0,9 p.p.):
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O aumento da FBCF (0,9% do PIB) reflete a implementag¢cdo do PRR (0,5% do PIB), os investimentos
estruturantes e a entrega de material militar (0,3% do PIB), previstos no cendrio de politicas invariantes
— Tabela 8 e Tabela 9. Deve notar-se que a FBCF constitui a maior revisdo em baixa (mil M€; 0,4% do
PIB) da estimativa para 2022, em consequéncia do atraso na implementacdo do PRR (que se quedou
a 27% da previsdo anual). A previsdo agora apresentada pelo MF para a FBCF encontra-se muito
relacionada com a recuperacdo no ritmo de implementacdo do PRR, o que poderd revelar-se de-
masiado ofimista;

O crescimento do consumo intermédio (0,6% do PIB) tem origem nas medidas antigas permanentes e
inclui a saude (0,4% do PIB), bem como a despesa previsional com as vacinas COVID-19 — Tabela 9
e Tabela 14;

As despesas com o pessoal deverdo registar um incremento nominal de 0,6% do PIB, refletindo os
aumentos salariais anunciados na POE/2023 (0,4% do PIB) e os encargos acrescidos com progressdes
na carreira e novas contratacdes, que decorrem do cendrio de politicas invariantes — Tabela 9 e
Tabela 10. Esta rubrica é analisada com maior detalhe nos pardgrafos 234 e seguintes;

Os encargos com prestagdes sociais mantém-se inalterados face ao estimado para 2022, mas neste
ano tiveram um incremento de 8,3%;

A diminuicdo dos subsidios resulta da diminuicdo dos estimulos orcamentais de apoio ds empresas
para mitigacdo dos efeitos do surto inflacionista e medidas de apoio ao emprego e a retoma da
pandemia de COVID-19 (programas Apoiar e Atfivar) — Tabela 11 e Tabela 13;

O recuo dos encargos com as “Outras despesas de capital” reflete o efeito base de apoios ds em-
presas, destacando-se a dotacdo de capital da TAP (600 M€) e o apoio extraordindrio ao gds naturall
(estimado em mil M€), uma medida de mitigacdo do aumento dos custos do gds natural para os
consumidores industriais, analisada no Ponto 3.2.2.3, pardgrafo 218.

Grdfico 33 — Contributos para a variagdo da despesa em 2023, valores ajustados do efeito de medidas
tempordrias ou ndo-recorrentes
(em percentagem e em p.p.)
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Fontes: MF, Relatdrio POE/2023 (outubro de 2022) e cdiculos da UTAO.

234. A conta das AP para 2023 revela na rubrica de despesas com pessoal um incremento de 1430,2 M€,
face ao valor estimado da execugGo em 2022. De acordo com a conta das AP apresentada na
POE/2023, a rubrica despesas com pessoal prevé um incremento de 1430,2 M€ (+5,5%), face ao total
estimado para 2022 (Tabela 16). As projecdes macroecondmicas constantes da POE/2023 antecipam o
crescimento idéntico de 5,5% na remuneracdo nominal dos empregados (sectores publico e privado)
em 2023.
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Tabela 16 - Previsdo do impacto liquido no saldo de 2023 decorrente de medidas com pessoal

(milhdes de euros e em percentagem do PIB)

Carry-over 2023

(impacto de medidas de aumento
salarial Carry-over, alteragdo a
carreiras, Sub. alimentagdo e
atualizagdo 52€, com um minimo de

2%)

1) (2)
M€ % PIB M€ % PIB
Receita
| Receita decorrente de progressdes e promogdes, contratos
em curso e aumento do RMMG 201,6 0,08 201,6 0,08
2 Receita decorrente da atualizacdo das remuneracdes e
alteracdes a carreiras - - 361,9 0,15
3=1+2 Total Receita 201,46 0,08 563,5 0,23
Despesa
4 Progressdes e Promocdes 284,0 0,11 284,0 0,11
5 Contratacdes em curso 110,0 0,04 110,0 0,04
6 Aumento do RMMG 118,0 0,05 118,0 0,05
7 Alteracdes a carreiras - - 221,0
8 Aumento do subsidio de alimentagcdo - - 77,0
9 Atualizacdo das remuneracoes - - 6200
10=1+...+9 Total Despesa 512,0 0,21 1430,2 0,58
11=3-10 Impacto liquido das medidas no Saldo Orgamental 3104 0,12 866.7 0.35
12 Impacto bruto das medidas em % da despesa bruta total com
pessoal estimada para 2023 2,0% 5,5%
13 Impacto liquido das medidas em % da despesa bruta total com
pessoal estimada para 2023 1.2% 3,4%

Fontes: POE/2023, MF. Cdlculos da UTAO.

235. A despesa liquida adicional decorrente das medidas de aumentos salariais individuais correspon-
derd, em 2023, a um incremento de 3,4% face a despesa bruta com pessoal estimada em 2022 (linha
13, coluna 2 da Tabela 18). A despesa bruta adicional serd 1430,2 M€ (0,58% do PIB) e a receita gerada
com estas medidas totalizard 563,5 M€ (0,23 % do PIB). Assim, prevé-se que as medidas de politica orca-
mental que visam o aumento das remuneracdes individuais (efeito preco) tenham um impacto liquido
negativo no saldo orcamental de 2023 correspondente a 0,35% do PIB (- 866,7 M€).
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Tabela 17 - Conta das Administragées Publicas em contas nacionais, ajustada de medidas tempord-
rias ou ndo recorrentes

Em milhdes de euros Em % do PIB V ariac&o anual
2021 2022 2023 2021 2022 2023 (em p.p.PIB) (em %)
o2 2022 02 202 PR PR
Receita total 95144 101475 104809 111027 444 447 441 445 03 -01 11 67 102 59
Receita corrente 93741 98999 103145 107130 43,7 436 434 430 -01 -0,6 11 56 10,0 3,9
Receita fiscal 53054 56310 60273 61852 24,7 24,8 25,4 24,8 0.1 0,0 0.7 6,1 13,6 2,6
Impostos indiretos 32347 34485 35228 36797 151 152 148 148 0,1 -0,4 0,4 6,6 8,9 4,5
Impostos diretos 20708 21825 25045 25055 9,7 9,6 10,5 101 0,0 0.4 0,3 54 209 0,0
Contribuigdes sociais 27267 28400 29148 30652 12,7 12,5 12,3 12,3 -0.2 -0,2 0.3 4,2 6,9 52
Qutras receitas correntes 13420 14289 13725 14626 6,3 6,3 58 59 0,0 -0,4 0,0 6,5 2,3 6,6
Vendas 6 686 7033 7 459 7 850 3.1 3.1 3.1 3.1 0,0 0.1 0,1 52 11.6 52
Outrareceita corrente 6734 7 256 6266 6776 3.1 3.2 2,6 2,7 0.1 -0,5 -0,1 77 -7.0 8,1
Receitas de capital 1403 2476 1664 3897 0.7 1.1 0.7 1.6 0.4 0,5 0,0 76,5 18,6 1342
Despesa total 102108 105449 109101 112659 476 464 459 452 -12 -12 0.9 33 6,8 33
Despesa corrente 94288 94761 98183 101600 40 41,7 41,3 408 -2,2 -1,0 0,5 0,5 41 3,5
Consumo intermédio 12434 12688 13435 14822 58 56 57 59 -0,2 0.4 0,0 2,0 80 103
Despesas com pessoal 24975 25782 25782 27212 11,6 11,4 10,9 10,9 -0,3 -0.4 0.3 3.2 3.2 55
Prestagdes sociais 41608 43004 45076 45006 19,4 189 190 181 -0,5 -0.9 0.4 3.4 83 -0.2
Subsidios 4276 1987 2439 1437 2,0 0,9 1,0 0,6 -1,1 -0.3 0,0 -53,5 -430 -41,1
Juros 5170 5000 5060 6257 2,4 2.2 2,1 2,5 -0.2 0.3 -0.2 -3.3 -2,1 23,7
Outras despesas correntes 5824 6301 6391 6866 2,7 2,8 2,7 2,8 0.1 0,0 0.0 8,2 9.7 7.4
Despesa de capital 7820 10687 10917 11059 3.6 4,7 4,6 4,4 1.1 -0,3 04 36,7 396 1,3
FBCF 5619 7317 6295 8618 2,6 32 2,7 3.5 0,6 0,2 03| 302 120 369
Qutras despesas de capital 2202 3371 4623 2 441 1.0 1,5 1.9 1.0 0.5 -0,5 0.2 53,1 1100 -47,2
Saldo global -6964 -3973 -4292 -1433] -32 -1,7 -18 -07 1.5 1.1 0,1
Saldo primdrio -1793 1026 768 4624 -08 05 03 19 1.3 14 -01
Por memaria:
Receita fiscal e contributiva 80321 84710 89420 92504 375 373 376 371 -0,1 -0,2 1,1 55 9.2 38
Despesa comrente primdria 89117 89761 93124 95343 41,6 39,5 39.2 38,3 -2,0 -1.3 0.7 0,7 6,2 2,6
Despesa primdria 96 937 100 449 104 041 106 403 45,2 44,2 43,8 42,7 -1,0 -1.5 1,1 3.6 59 3.5
Por memdria:
PIB nominal 214 471 227 086 237 514 249 248

Fontes: INE (2021, dados anuais do Procedimento dos Défices Excessivos, de setembro de 2022), Orcamento do Estado 2022, Relatério
da POE/2023 (Estimativa 2022 e Previsdo 2023), MF e cdlculos da UTAO.

3.4 Orientagdo da politica orcamental prevista para 2022 e 2023 e estimada no passado

236. A orientag@o da politica orcamental é determinada pela variagdo do saldo primdrio estrutural e
pretende avaliar o efeito sobre a trajetéria das finangas publicas que resulta quer da adogdo de medidas
discriciondrias de politica orgamental, quer da tendéncia estrutural de evolugcdo da atividade econé-
mica. O saldo primdrio estrutural corresponde ao saldo orcamental em contas nacionais expurgado dos
fatores que influenciam a sua evolucdo de forma n&o duradoura: (i) o efeito do ciclo econdmico, (i) os
efeitos decorrentes de medidas tempordrias ou ndo-recorrentes (one-off), e (i) as despesas com juros,
visto que estes tendem a refletir a acumulacdo de divida em anos anteriores e as taxas de juro nos
mercados financeiros, ndo sendo diretamente atribuivel a decisdes de politica orcamental do préprio
ano. A orientacdo da politica orcamental define-se por expansionista quando o efeito das medidas
discriciondrias de politica origina uma reducdo do saldo primdrio estrutural, e como restritiva quando o
efeito das medidas produz um aumento do saldo primdrio estrutural. Consequentemente, a orientacdo
da politica orcamental é considerada neutra se néo se regista uma variagdo positiva ou negativa do
saldo primdrio estrutural. Esta classificacdo baseia-se no sinal do impacto agregado das medidas de
politica na atividade econdmica: expansionista quando o resultado € a expansdo do nivel de atividade
no curto prazo, restritiva quando o resultado é a contracdo desse nivel no curto prazo.
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237. O Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC) preconiza a adogdo de politicas orcamentais con-
traciclicas pelos Estados-Membros, que permitam criar espagco orcamental para o funcionamento de
estabilizadores automaticos em periodos baixos do ciclo econémico sem colocar em causa o cumpri-
mento do limite inferior para o saldo orcamental. A politica orcamental define-se por contraciclica
quando o seu efeito contribui para reduzir a amplitude do ciclo econdmico. Serd entdo contraciclica se
tiver uma postura restritiva em fases altas do ciclo econdmico e uma postura expansionista na fase baixa
do ciclo econdmico. Em sentido oposto, a politica orcamental é definida como pré-ciclica quando o
efeito da politica orcamental amplia o efeito do ciclo econémico, quer através de uma politica orca-
mental restritiva em contexto de fase baixa do ciclo econdmico, quer através de uma politica orcamen-
tal expansionista numa fase alta do ciclo econdmico.

238. Em 2021, verificou-se uma politica orgcamental ligeiramente pré-ciclica em contexto de melhoria
da atividade econémica.3° A variacdo do hiato do produto foi positiva, embora o PIB real ainda tenha
ficado abaixo do produto potencial. Previamente, no ano 2020 assistiu-se a uma recessdo profunda de-
corrente dos efeitos econdmicos da pandemia de COVID-19 (Grdfico 34), tendo sido implementada
uma politica orcamental expansionista contraciclica para atenuar as consequéncias na sadde das po-
pulacdes e na economia.

239. De acordo com a POE/2023, a politica orcamental no ano em curso (2022) deverd ser pré-ciclica e
expansionista, refletindo uma deterioragdo do saldo estrutural primdrio em contexto de melhoria do ci-
clo econdémico. Consequentemente, a deterioracdo do saldo primdrio estrutural (Gréfico 34) deverd
contribuir para acentuar a melhoria da atividade econdmica. Em 2022, o MF estima que o PIB real a
observar volte a ser superior ao produto potencial, o que representa uma fase ascendente do ciclo
econdmico.

240. Para 2023, caso se concretizem as previsdes da POE/2023, a politica orcamental serd restritiva pré-
ciclica visto que o aumento do saldo primdrio estrutural ird contribuir para ampliar os efeitos da deterio-
racdo da atividade econdmica, i.e., em 2023 haverd uma consolidagdo or¢camental em contexto de
deterioragdo da conjuntura. Adicionalmente, importa salientar que o saldo primdrio estrutural nos anos
do quadriénio 2020-2023 ficard abaixo do verificado no ano pré-pandemia. Em 2019, ano imediata-
mente anterior ao inicio da pandemia de COVID-19, o saldo primdrio estrutural situou-se em 1,8% do PIB
potencial nominal (Grdfico 35), o qual j& se havia deteriorado face ao ano 2018 (2,4%). Com efeito, o
saldo primdrio estrutural que deverd emergir apds a pandemia de COVID-19 é mais baixo (- 0,3% e 1,6%
do PIB potencial nominal para 2022 e 2023, respetivamente).3! Adicionalmente, o PIB real a observar em
2023 serd superior ao produto potencial, no entanto, este hiato do produto positivo serd menor que o
estimado para 2022.

30 E de referir que as varidveis ndo observadas, como o saldo estrutural, o hiato do produto e o produto potencial, sdo objeto de
revisdes significativas ao longo dos anos, o que, por vezes, pode alterar a conclusdo para um determinado ano em andlise.

31 E de salientar que os valores do saldo primdrio estrutural e do hiato do produto sdo provenientes de séries diferentes: base de dados
AMECO (atualizada em 15/05/2022) para o periodo 2014-2020 e valores da POE/2023 para o periodo 2021-2023. Daqui poderd resultar
alguma margem de erro no cdlculo acima da variacdo anual em 2021 para o saldo primdrio estrutural e o hiato do produto.
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Grdfico 34 - Orientagdo da politica orgamental
(em p.p. do PIB potencial)
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Variagdo do hiato do produto
Fontes: CE para os anos 2014-2020 e POE/2023 para os anos 2021-2023 e cdlculos da UTAO. | Notas: (i) O hiato do produto é a dife-
renca entre o PIB observado e o PIB potencial expressa em percentagem deste Ultimo. (i) s.p.e. — saldo primdrio estrutural. (i) Os anos
2022 e 2023 com cor verde correspondem as previsdes da POE/2023.

241. A evolugdo do saldo primdrio estrutural deteriorou-se entre 2014 e 2017, recuperando parcialmente
em 2018. No entanto, entre este ano e 2022 assistiu-se a uma deterioragao significativa, prevendo-se um
valor negativo em 2022. Caso se confirme a previsGo do MF para 2023, o saldo estrutural deverd recu-
perar, mas ficando aquém do registado no Ultimo ano pré-pandemia de COVID-19. O saldo estrutural
primdrio situou-se em 3,0% do PIB potencial nominal em 2014 (Grd&fico 35), revelando uma tfrajetéria des-
cendente até terreno negativo em 2022 (- 0,3% do PIB potencial nominal), prevendo-se na POE/2023
uma recuperacdo para 1,6% no ano 2023. Comparando-a com a evolucdo do saldo primdrio obser-
vado, a trajetdria do saldo primdrio estrutural € um indicador importante acerca da resiliéncia das con-
tas publicas aos movimentos ciclicos da economia. Quando o primeiro segue uma tendéncia crescente
e o0 segundo descendente hd razdes para alguma preocupacdo acerca da solidez das financas publi-
cas. Todavia, importa ter presente que o agregado estrutural é estimado a partir do produto potencial,
uma varidvel cuja série retrospetiva deve ser reestimada sempre que surja nova informacdo sobre os
seus determinantes. Por exemplo, o MF estimou em abril de 2022 que o saldo primdrio estrutural valeria
em 2021 e 2022 cerca de 1,0% do produto potencial nominal. Como se constata no Grdéfico 35, os dados
em outubro de 2022 tfracam uma situacdo bem pior.

Grdfico 35 - Evolugdo do saldo primdrio estrutural
(em percentagem do PIB potencial)
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Fontes: CE para os anos 2014-2020 e POE/2023 para os anos 2021-2023 e cdlculos da UTAO.
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