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Sumdrio executivo

Este relatério é a apreciacdo preliminar da Unidade Técnica de Apoio Orcamental (UTAO) & Proposta
de Orcamento do Estado para 2022 submetida pelo Governo & Assembleia da Republica em 11 de
outubro de 2021. O Sumdrio Executivo apresenta as principais conclusdes da andlise empreendida. To-
das as afirmacdes nele contidas estdo fundamentadas nos capitulos seguintes. As siglas usadas sdo iden-
tificadas na Tabela de siglas, abreviaturas e acrénimos, p. iii.

Introdugdo

i. Este é o primeiro de dois relatérios que a Unidade Técnica de Apoio Or¢camental da Assembleia da
Republica (UTAO) tenciona publicar com a sua andlise a Proposta de Or¢camento do Estado para 2022
(POE/2022). Os elementos aqui apresentados sdo um contributo profissional e independente para a for-
macdo de opinido tecnicamente fundamentada, por parte dos legisladores e dos cidaddos, acerca do
estado das contas publicas e das escolhas propostas pelo Governo para o proximo exercicio orcamen-
tal.

ii. Houve um progresso na colaboragdo recebida por parte do Ministério das Finangas (MF) face a
situagdo lamentdvel do ano passado, mas os deveres de transparéncia na prestagdo de contas e cola-
boracgao interinstitucional ndo estdo ainda suficientemente adquiridos no MF. Na mesma altura do ano
passado verificou-se uma situacdo inaceitdvel entre colegas e érgdos de soberania que tém o dever
de colaborar em prol da transparéncia nas financas publicas. Desta vez, cerca de um terco dos pedidos
de informacdo foi atendido a tempo de poder ser utilizado na andlise preliminar & POE. Permaneceu
por entregar, e sem justificacdo conhecida, a maioria dos dados solicitados. Na década anterior, era
maior e mais rdpida a colaboracdo por parte do MF, embora a transparéncia nunca tenha sido exem-
plar, como muitos relatérios anteriores da UTAO demonstraram. Para além de uma exigéncia civica em
democracia, a colaboracdo em tempo Util com a UTAO é uma obrigacdo legal que demasiadas vezes
ndo é respeitada.

Cendrio macroecondémico e previsores internacionais

iii. Com a exceg¢do do ramo de atividade “construgao”, o PIB real a pregos de base do 1.° semestre
de 2021 foi inferior ao observado no 1.° semestre do ano pré-pandemia de 2019. Adicionalmente, os
diversos ramos de atividade apresentaram diferentes magnitudes na taxa de variacdo negativa entre
estes dois semestres em andlise.

iv. Caso se concretizem as previsdes macroecondémicas da POE/2022, a procura interna em 2022 serd
superior a de 2019, mas a procura externa liquida passard de positiva a negativa no mesmo periodo.
Com efeito, a procura externa liquida negativa dard um contributo negativo para o financiamento da
economia.

v. De acordo com a previsdo que consta na POE/2022, as exportagées em volume deverao ser a
Unica componente da despesa agregada a ter em 2022 um nivel inferior ao observado no ano pré-
pandemia de 2019. A procura externa liquida foi negativa em 2020 pela primeira vez desde 2012, sendo
que a POE/2022 prevé uma deterioragcdo adicional em 2021, seguida de uma ligeira recuperacdo em
2022.

vi. A concretizar-se esta possibilidade, repete-se uma fragilidade crénica da economia portuguesa
que sempre se verificou em anteriores episddios de forte aceleragdo da procura interna: fuga de recur-
sos de residentes para ndo-residentes. Uma parte expressiva do acréscimo da procura interna é satisfeita
por producdo do Resto do Mundo, seja por rigidez da produgdo interna seja por enviesamento da pro-
cura para bens cuja vantagem comparativa na producdo estd fora de Portugal.
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vii. Em Portugal, o PIB nominal tem sido, ano apds ano, superior ao Rendimento Nacional Bruto, o que
é determinado pelo facto de o saldo da balanca de rendimentos primdrios entre Portugal e os agentes
econdémicos ndo residentes (Resto do Mundo) ser sistematicamente negativo. Este saldo negativo é a
consequéncia da Posicdo de Investimento Internacional (Pll) de Portugal ser significativamente negao-
tiva, o que condiciona o futuro visto que os saldos de rendimentos primdrios continuardo negativos.

viii. O cendrio macroeconémico da POE/2022 tem implicita uma subida do emprego no biénio 2021~
2022 acima do da populagdo ativa, o que refletird uma descida da taxa de desemprego. Adicional-
mente, encontra-se implicita uma descida anual do custo unitdrio do trabalho por unidade produzida
(CTUP) nominal em 2022, mas permanecendo acima do nivel observado no ano pré-pandémico de
2019, devido ao facto do crescimento das remuneracdes por trabalhador ser superior & recuperacdo
da produtividade aparente do trabalho.

ix. A confirmar-se o cendrio macroeconémico da POE/2022, a balanga de bens e servigos serd nega-
tiva no triénio 2020-2022, em coniraste com o excedente que se verificou no periodo 2013-2019. Este
resultado implica que a recessdo econdmica internacional afetou mais as exportacdes portuguesas do
que as importacoes. As exportacdes serdo a Unica componente do PIB real e do PIB nominal com nivel
em 2022 inferior ao do ano pré-pandemia de 2019.

X. A economia portuguesa passou de uma capacidade de financiamento de 1,0% do PIB em 2019
para uma necessidade de financiamento de 0,1% do PIB em 2020, interrompendo a sequéncia de ca-
pacidades de financiamento que se verificava desde o ano 2012. Contudo, a recessdo econdmica de
2020 implicou uma alteracdo importante entre os contributos dos sectores publico (necessidade de fi-
nanciamento) e privado (capacidade de financiamento).

xi. No cendrio macroeconémico da POE/2022 encontra-se previsto o regresso a capacidade de finan-
ciamento da economia portuguesa em 2021 (0,9% do PIB), seguido de uma melhoria em 2022 (2,1% do
PIB), o qual serd determinado pelo contributo significativo do saldo dos fluxos com a UniGo Europeia.
Para uma visdo mais abrangente da relacdo entre a economia real e a estrutura de financiamento, o
cendrio macroecondmico poderia incluir previsdes para a composicdo da Pll e da divida externa li-
quida.

xii. As instituicoes de referéncia projetam uma aceleragdo do crescimento em 2022 para a economia
portuguesa, e todas esperam que o PIB real no final de 2022 se situe acima do nivel observado em 2019,
a semelhanca do que projetam para o bloco das economias desenvolvidas.

Medidas de politica

xiii. No triénio 2020-2022 a UTAO entendeu incluir no cendrio de politicas invariantes um conjunto novo
de medidas de politica: medidas de politica COVID-19.

xiv. A UTAO ndo reviu o Quadro de Politicas Invariantes exposto na POE/2022. Este revela um impacto
negativo no saldo orgamental de 2022 no montante de 2002,9M€ (0,89% do PIB). A ndo revisdo resulta
de trés razdes: i) a UTAO concorda com o MF de que o Quadro contém exclusivamente medidas de
politica orcamental permanentes; i) apesar de ndo lhe ter sido possivel no tempo e com os meios dis-
poniveis verificar o rigor das contas apresentadas, entendeu a Unidade que os incrementos em 2022
revelados no acervo da POE sdo plausiveis; iii) este ano, ao contrdrio dos mais recentes, ndo falta no
Quadro a previsdo dos efeitos na receita dos acréscimos remuneratérios, matéria que motivou entdo
revisdes da UTAO.

xv. O Governo prevé manter abertas algumas medidas COVID-19 durante, pelo menos, parte de 2022,
sendo que o desligamento progressivo destas medidas abrird espago orcamental em 2022.

xvi. O MF ndo prestou qualquer esclarecimento adicional sobre medidas de politica orcamental transi-

térias COVID-19. Na auséncia de esclarecimentos, a UTAO procurou calcular — dentro das limitacoes
descritas no capitulo e na medida do possivel — a estimativa do impacto anual no saldo orcamental
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das medidas COVID-19 e a previsdo da variacdo a ocorrer em 2022 face a 2021. Este efeito assume
particular relev@ncia em 2022.

xvii. A variagdo estimada do impacto orcamental das medidas transitérias COVID-19 em 2022, face a
2021, melhora o saldo orgamental em 2996 M€ (1,32% do PIB). Do lado dareceita, sobressai a diminuicdo
na transferéncia de verbas europeias, mas esta quebra é mitigada pela recuperacdo de receita de
impostos e contribuicdes sociais. No que diz respeito a despesa, assiste-se d variacdo negativa de todas
as rubricas, ou seja, um volume de despesa comparativamente inferior, na qual avulta a reducdo dos
encargos com subsidios e prestacdes sociais.

xviii. O conjunto de medidas de politica antigas (permanentes e medidas transitérias COVID-19) dd um
contributo positivo para o saldo orgamental de 2022 no montante de 993,2 M€ (0,44% do PIB). A soma
das contribuicdes dos dois tipos de medidas informa o legislador orcamental sobre as pressdes ou alivios
que o passado acarreta sobre a construcdo da meta e do cendrio previsional para 2022.

xix. A UTAO, com a informacgdo disponivel, procedeu a revisdo do quadro das principais medidas poli-
tica orcamental correspondentes a novas orientagdes politicas. Na opinido da UTAO, hd duas medidas
COVID-19 em 2022 que, por serem antigas, devem passar para o cendrio de politicas invariantes. Na
reclassificacdo da UTAO.

xX. As novas orientagoes politicas contém medidas fiscais direcionadas as familias e s empresas, de-
signadamente, as medidas incluidas no “Pacote IRS e as medidas “eliminacdo do Pagamento Especiall
por Conta”, " Alargamento da suspensdo do agravamento das tributacdes autébnomas em sede de IRC™
e o “Incentivo Fiscal para as empresas que realizem investimento™.

xxi. O encargo liquido previsto com a atualizagdo das remunerages dos frabalhadores das Adminis-
fragcoes Publicas em 0,9% vale cerca de 128 M&€.

xxii. Na avaliagdo da UTAO, o contributo direto das novas medidas permanentes para o saldo orcamen-
tal de 2022 ascende a - 622 M£. No relatério do MF este contributo mede — 1032 M£. Excluindo o efeito
das medidas PRR, o contributo, na versdo UTAO, passa a — 454 M&.

xxiii. Ainda assim, o impacto de - 622 M€, ou - 0,27% do PIB, é o maior contributo negativo para a con-
solidagdo orgamental dos Ultimos sete anos.

xxiv. De acordo com o documento “Elementos Informativos e Complementares do OE/2022” que acom-
panha a POE/2022, as medidas tempordrias ou ndo-recorrentes tém um efeito orgamental positivo sobre
o saldo orcamental de 2021, de + 0,3 p.p. do PIB, e negativo sobre o saldo orcamental de 2022, de - 0,2
p.p. do PIB. NGo foi possivel, para este relatério de Apreciacdo Preliminar da POE/2022, obter resposta
do Ministério das Financas ao pedido de esclarecimento formulado pela UTAO quanto & identificacdo
das medidas tempordrias ou ndo-recorrentes subjacentes dquela quantificacdo do impacto liquido so-
bre o saldo orcamental.

xxv. A partir da andlise e da quantificacdo do efeito orcamental direto dos diferentes tipos de medidas
de politica referidas anteriormente, a UTAO conclui que, para a variagdo entre 2021 e 2022, dois fatores
induzem naturalmente uma melhoria do saldo orgamental: o impacto orcamental das medidas transito-
rias de resposta & pandemia de COVID-19 e a recuperacdo da atividade econdémica. O Grdfico 24,
abaixo replicado, sintetiza as escolhas do Governo. Ao nivel das medidas de politica, porém, o contri-
buto positivo do impacto diferenciado das medidas COVID-19 nagueles anos € mais do que anulado
pelo impacto de sinal contrdrio das restantes medidas de politica orcamental, de tal forma que, em
termos liquidos, o conjunto das medidas de politica (incluindo as medidas transitdrias COVID-19) induzem
uma deterioracdo do saldo orcamental em 0,3 p.p. do PIB. No que se refere a atividade econdmica,
para além dos efeitos que a sua recuperacdo induz na melhoria do saldo orcamental por via dos esta-
bilizadores automdaticos, assinala-se também o contributo do dividendo do crescimento. Sendo o ritmo
de crescimento do PIB nominal previsto para 2022 claramente mais acentuado do que em anos anteri-
ores, o dividendo do crescimento reflete a reducdo do défice orcamental expresso em percentagem
do PIB induzida por um efeito de denominador.
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Grdfico 24 - Impacto das medidas de politica na variagdo do saldo orcamental em 2022
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Regras orgcamentais do brago preventivo do Pacto de Estabilidade e Crescimento

xxvi.O Pacto de Estabilidade e Crescimento estabelece um conjunto de regras destinadas a garantir
que os paises da Unido Europeia seguem uma trajetéria de médio prazo conducente a finangas puiblicas
solidas e que coordenam as suas politicas orgamentais. Aos paises que se encontram abrangidos pela
vertente preventiva, aplica-se, se a cldusula de salvaguarda ndo tivesse sido ativada, um conjunto de
regras relativas as seguintes varidveis: saldo orcamental; relacdo entre o saldo estrutural e o Objetivo de
Médio Prazo; evolucdo da despesa primdria liquida e frajetéria da divida publica.

xxvii. A cldusula de derrogacdo geral das regras do PEC aplica-se aos exercicios econémicos de 2020
a 2022. Na sequéncia do surgimento da pandemia de COVID-19, e tendo em conta os seus impactos
econdmicos e sociais, a Comissdo Europeia adotou, em marco de 2020, uma comunicacdo sobre a
ativacdo da cldusula de derrogacdo de &mbito geral do Pacto de Estabilidade e Crescimento (cldusula
de salvaguarda), que mereceu o acordo do Conselho. Esta foi a primeira vez que foram interrompidas
as regras orcamentais de supervisdo orcamental. A ativacdo desta cldusula de salvaguarda facilitou as
respostas contraciclicas dos EM em 2020 e 2021 e permanecerd ativa ao longo de 2022. Prevé-se que
venha a ser desativada em 2023, refomando-se nessa data os requisitos orcamentais do Pacto de Esto-
bilidade e Crescimento, se enfretanto os EM ndo acordarem noutra formulagcdo das regras e dos proce-
dimentos do PEC.

xxviii. Salienta-se que a ativagao da cldusula de derrogagdo geral do PEC autoriza um desvio temporario
relativamente a trajetéria de ajustamento ao objetivo orcamental de médio prazo, desde que tal nao
ponha em risco a sustentabilidade orcamental a médio prazo. A cldusula de derrogacéo geral ndo sus-
pende os procedimentos previstos no PEC, permitindo, contudo, aos EM que se enconfram na vertente
preventiva do PEC, desvios tempordrios da trajetdria de gjustamento ao Objetivo de Médio Prazo, desde
gue os mesmos Ndo coloquem em risco a sua sustentabilidade orcamental no médio prazo.

xxix. Apesar das regras orcamentais estarem temporariamente suspensas, é essencial manter a atengdo
sobre a posicdo de Portugal nos indicadores orgamentais. Ndo apenas porque é previsivel que as regras
voltem a entrar em vigor em 2023, mas também, e sobretudo, porque € importante ndo perder de vista
a sustentabilidade das financas publicas.

xxx. A POE/2022 propée como meta para o préximo ano um saldo orcamental de - 3,2% do PIB, pre-
vendo, assim, que este indicador se mantenha abaixo do limiar minimo de - 3,0% para o saldo orga-
mental. Esta infracdo do limiar minimo poderd ser autorizada pelo Conselho se, nas previsdes de médio
prazo da Comissdo Europeia, a sustentabilidade orcamental a médio prazo ndo ficar em causa.

xxxi. A POE/2022 aponta para uma deterioragdo acentuada do saldo estrutural em 2021, seguida de
uma ligeira melhoria em 2022, impulsionada pela redugdo projetada para a despesa com juros das AP
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nesse ano. No entanto, o saldo estrutural deverd permanecer substancialmente abaixo do OMP que
estaria em vigor caso as regras orcamentais ndo fivessem sido temporariamente suspensas. Apesar do
aumento projetado para o saldo estrutural em 2022, a trajetéria de evolugcdo em direcdo ao OMP afasta-
se da correcdo recomendada para Portugal. Este desvio tempordrio deverd ser autorizado nos termos
da cldusula de derrogacdo de &mbito geral do PEC ativada ao nivel da UE.

xxxii. Sem a ativagdo da cldusula de derrogagdo de dmbito geral do PEC justificada pela pandemia de
COVID-19, a evolugdo do racio da divida pUblica estaria sujeita a regra do vigésimo. Esta regra deter-
minaria entdo uma descida no rdcio da divida pUblica superior em cerca de 13 p.p. dquela que a POE
espera para 2022.

A POE/2022 no contexto do Semestre Europeu

xxxiii. O Semestre Europeu é o ciclo de coordenagdo das politicas econémicas, or¢amentais, laborais e
sociais na UE, fazendo parte da governagdo econémica da Unido Europeia. O Semestre Europeu pros-
segue um conjunto de objetivos cuja concretizacdo exige a coordenacdo de diferentes blocos de po-
liticas econdmicas e sociais, designadamente: as reformas estruturais centradas na promocdo do cres-
cimento e do emprego; as politicas sociais e laborais, em consondncia com os principios do Pilar Europeu
dos Direitos Sociais; as reformas estruturais estabelecidas nos planos nacionais de recuperacdo e resili-
éncia; as politicas orcamentais, para garantir a sustentabilidade das financas publicas de acordo com
o Pacto de Estabilidade e Crescimento; e a prevencdo de desequilibrios macroecondmicos excessivos
na UE. Desta forma, o Semestre Europeu conduz a que os Estados-Memlbros coordenem entre si as suas
politicas nacionais para alcancarem um conjunto de objetivos comuns. Em 2021 o Semestre Europeu
tem um ciclo excecional devido d concomité@ncia com a aplicacdo do Mecanismo de Recuperacdo e
Resiliéncia. As recomendacdes especificas por pdais limitar-se-do ao dominio das financas publicas no
caso dos EM que tiverem Planos de Recuperacdo e Resiliéncia aprovados — é o caso de Portugal.

xxxiv.Em 2021 o Conselho da Unido Europeia emitiu trés recomendacgodes especificas dirigidas a Portugal.
As recomendacoes dirigidas a Portugal sdo apresentadas na Seccdo 6.2 e confronfadas com a forma
como sdo (ou ndo sdo) acolhidas na POE/2022 (Secgdo 6.3).

Orientagdo e riscos da politica orgamental

xxxv. As projecoes da POE/2022 apontam para que, apés a adogdo de uma politica orgamental expan-
sionista pré-ciclica em 2021, se suceda, em 2022, uma politica orcamental com efeito neutro sobre a
atividade econdémica. Esta evolucdo encontra-se em linha com a orientacdo da politica orcamentall
adotada em Portugal em anos anteriores, que assumiu uma orientagcdo maioritariamente pré-ciclica e,
portanto, contrdria s disposicoes do PEC.

xxxvi. A deterioracdo do saldo primdrio estrutural em 2020 e estimada para 2021, em resultado da res-
posta & crise da pandemia de COVID-19, é particularmente acentuada. Apesar da derrogagdo tempo-
réria das regras orcamentais estabelecidas no quadro da UE, é importante ndo perder de vista a neces-
sidade de se retomar uma trajetéria de consolidagdo orgamental que permita manter a sustentabilidade
das contas publicas.

xxxvii. A UTAO identifica frés riscos principais do cendrio orgamental de 2022: crescimento econémico
menos forte do que o projetado no cendrio macroeconémico, inversdo na orientagdo da politica mo-
netdria da Area do Euro e regresso das regras de disciplina orcamental em 2023. O primeiro risco assenta
em quatiro elementos de incerteza na economia mundial, todos eles apontando para um crescimento
do PIB real abaixo da taxa de 5,5% em 2022 prevista na POE: controlo da pandemia, escassez de maté-
rias-primas, custos de transporte e custos da transicédo energética. Menor PIB nominal frard menos receita
e maior despesa por acdo dos estabilizadores automdaticos. O segundo risco decorre dos mandatos dos
bancos centrais, em particular o da Area do Euro, e da possivel alteracd@o nas expectativas de inflacdo
por parte dos agentes econdmicos. Caso as autoridades monetdrias percecionem subidas na inflacdo
esperada, terdo de subir as taxas de juro diretoras e restringir os programas de compra de ativos. A
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consequente subida nas taxas de juro de novas emissdes de divida soberana teria um impacto descen-
dente sobre o saldo orcamental. Por fim, o terceiro risco decorre da desativacdo previsivel da cldusula
de derrogacdo geral do PEC. Mesmo que as regras orcamentais numéricas regressem numa versdo mi-
tigada, a partir de 2023 os EM mais endividados ou com défices observados mais elevados ou estruturais
mais distantes do OMP enfrentardo condicdes mais dificeis de consolidacdo do que no contexto atual
sem regras de cumprimento obrigatério. Logo, consolidacdo que ndo se faca nas condicdes menos
exigentes de 2022 (tanto por causa da derrogacdo geral das regras como por causa da presente pos-
tura expansionista da politica monetdria) terd que ser feita com menos graus de liberdade em 2023 e
anos seguintes.

Ventilagdo econdémica em contabilidade publica

xxxviii. O Relatério da POE/2022 estabelece os objetivos orcamentais para o saldo global: - 9919 M€ em
2021 e - 7769 M€ em 2022.

xxxix.O cendrio orcamental apresentado pelo MF prevé uma melhoria de 3865 M€ entre o encerramento
de contas de 2020 e o final de 2022, mas no final deste periodo o saldo situar-se-a significativamente
abaixo (- 7199 M€) do quase equilibrio alcangado em 2019 (- 569 M€). As contas de 2020 (- 11634 M€)
foram muito influenciadas pela crise de salde e econdmica, interrompendo a marcha ininterrupta de
consolidacdo entre 2013 e 2019. A confirmar-se o cendrio orcamental apresentado na POE/2022, o re-
sultado de 2022 mantém-se longe da situacdo de quase equilibrio alcancada no periodo pré-pande-
mia.

xl. A UTAO apresenta o impacto na execugao orgamental de 2020 a 2022 de dois conjuntos de medi-
das de politica ligados @ pandemia e a recuperagdo econdmica subsequente: medidas COVID-19 e
medidas do Plano de Recuperacgdo e Resiliéncia (PRR). H& o cuidado de evidenciar o contributo das
subvencdes comunitdrias para o financiamento dos dois conjuntos de medidas. Ambos tém peso na
execucdo orcamental, sobretudo na variacdo do saldo global, razdo pela qual se entendeu ser Util a
sua evidenciacdo numa seccdo auténoma (Seccdo 8.2) para ajudar a interpretar as escolhas do cend-
rio orcamental apresentado na POE/2022.

xli. O saldo global estimado pelo MF para 2021 (- 99219 M€) prevé uma melhoria de 1715 M€ face ao
de 2020, decomponivel em: esforgo financeiro das AP com as medidas de politica COVID-19, liquido do
financiamento comunitario REACT-EU (- 3995 M€); execucdo do PRR, liquida da comparticipagdo comu-
nitdria (+ 1214 M€); efeitos liquido de outras causas (+ 4495 M€), que sdo o ciclo econdémico, o efeito
induzido pelas medidas COVID-19 e PRR e outras politicas publicas, e os determinantes ndo econdémicos
nem politicos da procura de despesa publica.

xlii. A POE prevé um saldo de - 7769 M€ para 2022, que tem subjacente uma melhoria de 2150 M€ na
posicdo orgcamental, explicada pelas seguintes parcelas: esforgo financeiro das AP liquido de financia-
mento comunitdrio com as medidas de politica COVID-19 (- 147 M€), impacto liquido previsional da
implementagdo do PRR (- 168 M€) e efeito liquido de outras causas (+ 2465 M€).

e A previsdo do impacto direto das medidas COVID-19 reduz-se significativamente entre 2021 e 2022,
refletindo um menor nivel de despesa (apenas 601 M€) face ao ano anterior (que foi de 4510 M€) e
beneficia do efeito positivo de 24 M€ das medidas da receita (cobranca de 34 M€ no Adicional de
solidariedade sobre o sector bancdrio e perda de 10 M€ no IVA sobre produtos COVID-19).

e Em 2022 o impacto liquido previsional do PRR sobre o saldo global é - 168 M€, uma vez que a despesa
(3203 M€) deverd ser superior as transferéncias europeias (3035 M€). A despesa reparte-se entre a
componente corrente (1133 M€; 35,4% do total anual) e a de capital (2070 M€; 64,6%). As rubricas
com maior peso na despesa do PRR deverdo ser o investimento publico (1194 M€; 37,3% do total
anual), as transferéncias de capital (876 M€; 27,3%), a aquisicdo de bens e servicos (506 M€; 15,8%) e
as transferéncias correntes (366 M€; 11,4%). Nas transferéncias correntes, um total de 17 M€ (0,5% do
total) destina-se a Administracdo Local, enquanto nas transferéncias de capital este montante as-
cende a 154 M€ (4,8%).

¢ Excluindo as medidas COVID-19 e PRR, areceita efetiva deverd aumentar 4485 M€ e a despesa efetiva
2019 M€, com um efeito positivo de 2465 M€ sobre o saldo global. A receita efetiva previsional para
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2022 apresenta uma variagdo global de 7974 M€ (+ 8,8%). que se reduz para 4485 M€ quando expur-
gada daqueles dois tipos de medidas (3465 M€). A variacdo de 4485 M€ restante é justificada pelo
aumento esperado da receita fiscal (2086 M€) e contributiva (1115 M€) e pelo aumento da compo-
nente ndo fiscal nem contributiva. Na despesa efetiva, o acréscimo total é 5823 M€ (+ 5,8%), mas
recud para 3804 M€ depois de excluidos as medidas COVID-19 e PRR da execucdo previsional.

xliii. A estimativa do saldo global das Administragées PUblicas para 2021 foi revista em alta para
- 9919 M€, o que constitui um desagravamento de 1234 M€ face ao orgamento inicial de 2021. Esta revi-
sdo resulta da contencdo da despesa efetiva, que deverd quedar-se aguém do programado

(_

1736 M€; - 1,7%), compensando o desvio ligeiramente negativo na receita (- 502 M€; - 0,5% ) e permi-

tindo melhorar a posicdo orcamental.

Na receita (- 502 M€; - 0,5% ), a evolugdo estimada para a receita fiscal e contributiva beneficia da
melhoria da envolvente macroeconémica e supera os objetivos do OE/2021, quase compensando a
subexecugdo da componente nado fiscal nem contributiva da receita. Deve alertar-se para a dimen-
sdo importante da sobreorcamentacdo nestas componentes (alids, um padrdo tipico deste previsor),
agravada pela circunstdncia de terem sido recebidas transferéncias com origem no Mecanismo de
Recuperacdo e Resiliéncia, no valor de 1813 M€ que ndo se encontravam previstas no OE/2021 inicial.

Na despesa, a estimativa para o ano corrente prevé poupancas de 1736 M€ (- 1,7%) na despesa, mas
indicia um custo superior para as medidas contraciclicas COVID-19 face ao programado no OE/2021.
O ano de 2021 é o que apresenta o maior impacto direto negativo das medidas COVID-19 desde o
inicio da pandemia (4665 M€ em 2020), em resultado do agravamento da situacdo epidemioldgica
e do confinamento do primeiro trimestre e consequente necessidade de medidas de politica desti-
nadas areforcar a salde e apoiar o emprego e o rendimento das familias. O impacto direto estimado
no saldo global de 2021 (5090 M€, sem financiamento comunitdrio) encontra-se aproximadamente
em linha com a previsdo do Programa de Estabilidade 2021-2025 (5114 M€).

xliv. A POE/2022 prevé um saldo de - 7769 M€ na édtica da contabilidade pUblica para o ano de 2022,
que traduz uma melhoria de 2150 M€ face & estimativa apresentada para 2021, resultante de um cresci-
mento da receita (8,8%) superior ao aumento projetado da despesa (5.8%).

Na receita efetiva (+ 7974 M€; 8,8%), a recuperacgdo prevista assenta na componente nao fiscal nem
contributiva (+ 5033 M€), justificada pelo aumento previsional das transferéncias da UE, no contexto
do Next Generation EU (3465 M€), destinadas ao financiamento das medidas de politica COVID-19 e
PRR. A melhoria da receita fiscal e contributiva relaciona-se com a evolugcdo mais favordvel do ce-
ndrio macroecondémico.

e Excluindo os recebimentos previsionais do REACT EU (430 M€) e do MRR (3035 M€) em 2022, a que
acresce o saldo do PRR estimado para 2021 (1214 M€), referente as transferéncias comunitdrias
recebidas a titulo de adiantamento e ndo aplicados em despesa, o crescimento da receita reduz-
se para 3294 M€ (+ 3,6%), com origem na receita fiscal (2086 M€), na receita contributiva (1115 M€)
e na variagcdo da rubrica "Outras receitas correntes” e receita de capital ndo respeitante ao ins-
frumento Next Generation EU (93 M€).

A evolugao esperada para a despesa efetiva (+ 5823 M€; + 5,8% ) encontra-se muito influenciada
pela diminuigdo esperada na despesa com as medidas de politica COVID-19 (- 3909 M€), compen-
sada parcialmente com a implementagdo do PRR (3203 ME€).

e O acréscimo previsional do investimento constitui a maior determinante do crescimento da des-
pesa. A variacdo prevista para a rubrica de investimento € + 2178 M€ (+31,5%), mas descontando
a despesa prevista com a implementacdo do PRR (1194 M€), o crescimento do investimento puU-
blico previsto para 2022 reduz-se para 1325 M€, ficando 59 M€ abaixo do acréscimo estimado para
2021 (1384 M£).
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1 Introdugado

1. O presente documento constitui a andlise preliminar da Unidade Técnica de Apoio Or¢camental da
Assembleia da RepUblica (UTAO) & Proposta de Orcamento do Estado para 2022 (POE/2022). Incide so-
bre o acervo documental que o Governo entregou ao Parlamento na noite de 11 de outubro de 2021.
Utiliza, também, a base de dados da POE/2022 alojada no Sistema de Informacdo de Gestdo Orcamen-
tal (SIGO) da Direcdo-Geral do Orcamento (DGO). Foram incorporados na andlise os dados comple-
mentares solicitados pela UTAO a diversas entidades que chegaram até ds 9h00m do passado dia 16.
Aqui se agradece publicamente a colaboracdo recebida. Os legisladores e o proponente enconfram
neste relatério matéria para reflexdo e ponderacdo nas decisdes politicas que tém pela frente.

2. O trabalho foi executado em nove dias consecutivos. Teve como objetivo ser disponibilizado & Co-
missdo parlamentar de Orcamento e Financas (COF) e, de seguida, ao Pais, na manha do dia 21 de
outubro. Para as 15h00m do dia seguinte estd agendada a audicdo do Senhor Ministro de Estado e das
Financas na abertura da fase de discussdo da POE na generalidade. A UTAO tenciona aprofundar a
presente andlise e entregar um segundo relatério a tempo de ser tomado em conta na segunda audi-
¢do com o mesmo membro do Governo, marcada para 12 de novembro préximo.

3.  Andorececgdo de informagdo complementar solicitada prejudicou a extensdo da presente andlise.
A UTAO solicitou a vdrios servicos do Ministério das Financas, ainda antes de a POE ter sido concluida,
dados adicionais aos presentes nos ficheiros PDF entregues pelo Governo & Assembleia da Republica
(AR) na noite de 11 de outubro. Trata-se, por um lado, dos cendrios macroecondmico e orgamental e
dos quadros do Projeto de Plano Orcamental que integravam aquele acervo, mas em formato Excel.
Por outro lado, pediram-se outras varidiveis macroecondémicas e de financas publicas e alguns elemen-
tos qualitativos sobre medidas de politica referidas na documentacdo submetida & AR. Ndo havia nada
de substancialmente diferente ou mais moroso para coligir do que em anos anteriores. Todavia, cerca
de dois tercos dos pedidos formulados quedou-se sem resposta do Gabinete de Planeamento Estraté-
gico e Relacodes Infernacionais (GPEARI) e da DGO. Da Direcgcdo-Geral de Tesouro e Financas e do
Banco Portugués de Fomento ainda ndo chegaram os elementos solicitados para serem empregues
apenas no segundo relatério. J& a Autoridade Tributdria e Aduaneira (AT) e o Instituto de Gestdo Finan-
ceira da Seguranca Social (IGFSS) enfregaram com celeridade toda a informacdo solicitada. A fitulo
exemplificativo, informa-se que ficaram sem resposta: explicacdo da contfradicdo na quantificacdo do
impacto das medidas one-off presente nas Tabelas 6 e 13 do documento “Elementos Informativos e
Complementares do OE/2022"; auséncia de idenfificacdo e especificacdo das medidas one-off de re-
ceita e despesa consideradas pelo MF em 2021; cédigo de classificacdo econdmica das medidas de
politica permanentes novas; impactos diretos no saldo orcamental (contas nacionais) de 2021 e 2022
das medidas de politica COVID-19; estimativa da execucdo financeira em contabilidade publica a 31
de dezembro de 2021 das medidas de politica COVID-19; impactos diretos do Plano de Recuperacdo e
Resiliéncia no saldo em contas nacionais do ano de 2021; balangas de bens; balanca de servicos; ba-
lanca de rendimentos primdrios; populacdo empregada no sector publico; populacdo empregada no
sector privado. A UTAO conseguiu produzir as suas préprias estimativa e previsdo da execucdo das me-
didas COVID-19 nas duas dficas contabilisticas recorrendo a outras fontes e a hipdteses suas; tem a con-
fianca suficiente para aqui as publicar, mas alerta para o facto de a fiabilidade poder ser inferior & de
exercicios que o MF e o Instituto Nacional de Estatistica poderdo vir a realizar por ndo ter tido acesso a
toda a informacdo primdria desejdvel para este fito.

4. Houve um progresso na colaboragdo recebida por parte do Ministério das Finangas face a situagdo
lamentavel do ano passado, mas os deveres de transparéncia na prestagdo de contas e colaboragao
interinstitucional nGo estdo ainda suficientemente adquiridos no MF. A UTAO pede informagdo adicional
para esclarecer os Deputados e os Portugueses sobre o estado das contas publicas e as escolhas pro-
postas pelo Executivo para o préximo exercicio orcamental. Até dispde de uma norma legal que obriga
0s servicos do MF a prestar esta colaboracdo em tempo Util (nOmero 3 do artigo 27.°-A da Lein.° 77/88,
de 1 de Julho). A UTAO ndo a solicita por capricho, mas antes por respeito ao seu dever de seriedade
profissional e rigor no escrutinio técnico independente das financas de todos os cidaddos. Ao faltar, sem
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justificacd@o, com a informacdo solicitada, é aos Portugueses e & Casa da Democracia que o MF falha.
Aquando da apreciacdo da POE/2021, a colaboragcdo por parte dos servicos do MF foi pior, tendo che-
gado ao cumulo de nem os dados de contabilidade publica em formato Excel terem sido entregues a
tempo de a UTAO os poder usar no primeiro relatdrio. S6 ao fim de sete dias os dados em contas nacio-
nais do Projeto de Plano Orcamental estabilizaram; pelo meio, a UTAO teve de lidar com quatro versdes
diferentes, entre as que o GPEARI Ihe enviou e a que encontrou no portal da Comisséo Europeia (ver
evidéncia no Capitulo 1 do Relatério UTAO n.° 25/2020, de 11 de novembro).

5. A apreciacdo preliminar @ POE/2022 desdobra-se em oito capitulos. O Sumdrio Executivo é uma
apresentacdo desenvolvida dos principais resultados. Apds o capitulo infrodutério, a andlise decorre em
trés partes. A Parte | € dedicada & macroeconomia, contendo dois capitulos. A Parte Il cuida do cendrio
orcamental em contabilidade nacional e conta com quatro capitulos. A Parte lll analisa o cendrio pre-
visional em contabilidade publica. Sempre que adequado, as estimativas da execucdo em 2021 e as
previsdes de execucdo em 2022 sGo comentadas num contexto femporal mais vasto, para se perceber
até que ponto se distinguem de trajetdrias passadas ou se relacionam com dindmicas de médio prazo
de outras varidveis, passadas ou projetadas no Programa de Estabilidade 2021/25. Dois anexos fecham
o documento. O proximo relatdrio poderd rever e estender os presentes capitulos e ird acrescentar ou-
tros &ngulos de interpretacdo do plano de curto prazo do Governo para as contas publicas. As partes,
os capitulos e os anexos tém as seguintes designacdes:

1. Infroducdo

PARTE I: CARACTERIZACAO DA ECONOMIA PORTUGUESA: DESEMPENHO PASSADO E PROJECOES DE
CURTO PRAZO

2. O cendrio macroecondmico do Ministério das Financas em contexto histérico e analitico
3. Comparagdes com os previsores oficiais
PARTE Il: ANALISE DOS CENARIOS ORCAMENTAIS EM CONTABILIDADE NACIONAL
4. Medidas de politica
5. Regras orcamentais do braco preventivo do Pacto de Estabilidade e Crescimento
6. A POE/2022 no contexto do Semestre Europeu
7. Orientacdo e riscos da politica orcamental
PARTE Ill: ANALISE DAS PREVISOES ORCAMENTAIS EM CONTABILIDADE PUBLICA
8. Ventilacdo econdmica em contabilidade publica

Anexo 1: Quadro detalhado da execucdo orcamental em contabilidade publica

Anexo 2: Notas metodoldgicas da estimativa para 2021 das medidas de politica COVID-19 (Tabela
18)
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2 O cendrio macroeconémico do Ministério das Finangcas em contexto histérico e anali-
tico

6. O presente capitulo analisa um conjunto alargado de varidveis econémicas, que inclui as variaveis
do cendrio macroecondmico apresentadas no relatério do MF sobre a POE/2022, mas também outros
indicadores econémicos considerados Uteis para interpretar o contexto macroeconémico das previ-
soes. O presente capitulo desdobra-se em cinco seccdes. Em cada uma delas, os instrumentos graficos
combinam dados observados em contas nacionais (desde 2005, nalgumas varidveis, até 2020) com pre-
visdes para 2021 e 2022. ASeccdo 2.1 retrata a evolucdo anual da producdo acrescentada pelos ramos
de atividade e o hiato do produto. A Seccdo 2.2 olha para o produto pelo lado da despesa, mostrando
a dindmica das vdrias parcelas da despesa agregada. A Seccdo 2.3 abre uma janela para o rendimento
disponivel e mostra a poupanca das familias e das instituicdes sem fins lucrativos. Os agregados do mer-
cado de trabalho surgem retratados na Seccdo 2.4. A fechar, a Seccdo 2.5 documenta a trajetdria dos
saldos, dos fermos de froca e dos stocks entfre Portugal e o Resto do Mundo. As previsdes para 2021 e
2022 sdo apreciadas no contexto das dinGmicas observadas desde 2005. Salvo indicacdo expressa em
conftrdrio, as previsdes macroecondmicas neste relatdrio sGo o cendrio macroecondémico do Ministério
das Financas (MF), provindo do Cap. 1 do relatério do MF e do Cap. 4 do documento “Elementos Infor-
mativos e Complementares do OE/2022", ambos datados de 12 de outubro de 2020 e constituindo parte
do acervo da Proposta de Orcamento do Estado para 2022 (POE/2022).

2.1 Contextudlizagdo e previsoées para 2022

7. Com a excecgdo do ramo de atividade “construgcdo”, o PIB real a pregos de base do 1.° semestre
de 2021 foi inferior ao observado no 1.° semestre do ano pré-pandemia de 2019. O principal contributo
negativo encontra-se no ramo de atividade “comércio, reparacdo de veiculos, alojomento e restaura-
cdo” devido a uma queda de 18,2% (Tabela 1) entre estes dois periodos. Em sentido oposto, o Unico
ramo de atividade com variacdo positiva foi o da “construcdo”, o qual registou uma subida de 6,1%. E
de salientar que a andlise do PIB na ética da producdo implica a desagregacdo do valor acrescentado
bruto pelos ramos de atividade econdmica. Confudo, importa salientar que os montantes encontram-
se a precos de base, o que € ligeiramente diferente do PIB divulgado na étfica da despesa a precos de
mercado, a qual habitualmente é utilizada para desagregar as componentes da procura agregada.!

Tabela 1 - PIB real por ramo de atividade a precos de base
(em milhdes de euros (base ano 2016), e em percentagem)

1.2 semestre
Variagdo
Ramo de atividade An(0M2€()119 An(oMi()JZO 2019 2021 hom 6foga ;’g:al \\l/asrizag?z;
(m€) (Mm€) 2021 vs 2019 )
(M€)
Agricultura, silvicultura e pesca 4019 3780 2022 2004 -18 -0,9
Industria 25569 23565 12 865 12398 -468 -3,6
Energia, 4gua e saneamento 6644 6262 3342 3134 -208 -6,2
Construgdo 7473 7699 3744 3973 229 6,1
Comércio e reparagdo de veiculos; alojamento e restauragdo 34 806 28927 17 404 14237 -3166 -18,2
Transportes e armazenagem; atividades de informagdo e comunicagdo 15732 14270 7823 7397 -426 -5,4
Atividades financeiras, de seguros e imobiliarias 29821 29430 14915 14 881 -33 -0,2
Outras atividades de servigos 52311 49673 25910 25269 -641 -2,5
VAB em volume, a precos de base 176 375 163 606 88025 83293 -4732 -5,4

Fontes: INE e cdlculos da UTAO.

8. Para além da magnitude da contfragdo do PIB real registada em 2020, é importante determinar em
que medida os eventos ocorridos no biénio 2020-2021 poderdo impactar negativamente no produto

1 Genericamente, a diferenca entre o PIB a precos de mercado e o PIB a precos de base corresponde & soma dos impostos sobre a
producdo e a importagdo liquidos de subsidios. A fitulo de exemplo, o PIB real a precos de mercado do 1.° semestre de 2021 foi 6,4%
inferior ao registado no 1.° semestre de 2019.
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potencial, bem como na recomposicdo do mercado de trabalho, nas contas externas e no financia-
mento da economia. Tendo em consideracdo a forte recessdo do ano 2020, importa destacar que o PIB
€& uma varidvel fluxo que reflete o valor de mercado dos bens e servicos finais produzidos durante um
determinado periodo (ano, semestre ou trimestre) em determinado territério.

9. No cendrio macroeconémico da POE/2022 encontra-se prevista uma ligeira aceleragdo do cresci-
mento do produto potencial, de 2,0 % em 2021 para 2,5% em 2022. No entanto, estas previsdes refletem
um hiato do produto negativo (Tabela 2) no triénio 2020-2022. Com efeito, a diferenga entre o PIB ob-
servado e o produto potencial em percentagem deste Ultimo foi — 6,4% em 2020 e prevé o MF que seja
-3,7% em 2021 e - 0,9% em 2022. Em maio de 2021, a Comissdo Europeia finha divulgado uma previsdo
para o crescimento do produto potencial mais baixa no tfriénio 2020-2022, mas um hiato do produto
menos negativo. Contudo, é de referir que nenhuma destas varidveis é observavel. Trata-se de varidveis
construidas por métodos econdmico-estatisticos cujos valores sdo sensiveis ao método de estimacdo e
projecdo e s revisdes das séries estatisticas que servem de suporte as rotinas de cdlculo econométrico.
As diferencas de valores entre os dois exercicios de apuramento do produto potencial e, por conse-
guinte, do hiato do produto patentes na Tabela 2 ndo devem, por isso, surpreender. H& uma dificuldade
adicional na previsdo de valores entre 2020 e 2022 decorrente das perturbacdes profundas no processo
produtivo das empresas residentes. A extensdo da recess@o de 2020 e a aceleracdo em processos de
mudanca tecnoldgica que j& vinham de trds (como os da digitalizacdo e da descarbonizacdo) pode-
rdo j& estar a ditar alteracdes significativas na estrutura produtiva que, por enquanto, os modelos de
apuramento destas varidveis ndo conseguem captar. Provavelmente, dentro de trés ou quatro anos j&
as equacoes destes modelos conseguirdo refletir tais mudancas tecnoldgicas, bem como as reafecta-
c¢coes de recursos entretanto ocorridas entre sectores e entre Portugal e o Resto do Mundo; quando isso
acontecer, os valores ora atribuidos a este triénio serdo revistos.

Tabela 2 - Produto potencial e hiato do produto
(em percentagem e em percentagem do produto potencial)

Instituicao Variavel 2019 2020 2021 2022
Comisséo Europeia Produto potencial (taxa de variagdo) 1,5 1,3 1,5 1,8
(12 de maio de 2021) Hiato do produto (% do produto potencial) 3,5 -5,6 -3,3 -0,2

Ministério das Finangas Produto potencial (taxa de variagdo) - 1,5 2,0 2,5
(11 de outubro de 2021) Hiato do produto (% do produto potencial) - -6,4 -3,7 -0,9

Fontes: AMECO, MF e cdlculos da UTAO.

10. Ainda ndo serd em 2022 que as exportagoes liquidas de importagoes voltardo a ser positivas, ape-
sar de o contfributo da procura externa liquida para a taxa de crescimento do PIB real regressar a terreno
positivo. De 2012 a 2019 e a precos constantes, as exportacdes superaram as importacdes de bens e
servicos. Em 2020 a diferenca valeu — 4546 M€ e, no cendrrio do MF, deverd permanecer negativa até
2022, entdo valendo — 4018 M€. O PIB real deverd recuperar 4,8% e 5,5% em 2021 e 2022, respetivamente
(Grdfico 1). A procura interna explicard 5,2 p.p. € 4,9 p.p., respetivamente, daquelas taxas, atribuindo-
se o crescimento restante d procura externa liquida (- 0.4 p.p. em 2021 e + 0,6 p.p. em 2022).

11. A composi¢cdo da procura agregada a saida da crise pandémica serd diferente da que havia em
2019. O PIB real previsto para 2022 deverd superar o nivel observado no ano imediatamente anterior &
eclosdo da pandemia de COVID-19,2019. Contudo, a composicdo do PIB real serd diferente: o consumo
privado, o consumo publico e o investimento serdo superiores em 2022 face aos volumes registados em
2019, mas o peso da procura externa liquida no PIB deverd descer de 0,7% em 2019 para - 1,9% em 2022.
Conseqguentemente, a balanca de bens e servicos terd um contributo negativo para o indicador capa-
cidade/necessidade de financiamento, o que implica que a balanca de bens e servicos deixa de dar
o contributo favordvel para a descida da divida externa e da Posicdo de Investimento Internacional (PlI)
que havia dado no periodo 2012-2019 (mais informacdo sobre a conta externa estd disponivel na Sec-
¢do 2.5).

12. Caso se concretizem os contributos para a variagdo do PIB previstos no cendrio da POE/2022, a
contribuigdo da procura interna em 2022 serd superior a de 2019, mas o da procura externa liquida
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passard de positiva para negativa no mesmo periodo. Com efeito, a procura externa liquida negativa
dard um contributo negativo para o financiamento da economia. O cendrio macroeconémico da
POE/2022 prevé uma recuperacdo do PIB real em 2021 e 2022 de 4,8% e 5,5%, respetivamente , permi-
tindo atingir em 2022 um nivel superior ao observado no ano pré-pandemia de 2019 (Grdfico 1).

13. Quanto a previsdo que constava no Ultimo Programa de Estabilidade (PE/2021-25), verifica-se que
a POE/2022 revé em alta o valor do PIB real a verificar em 2022, apesar do efeito base decorrente da
revisGo em baixa do PIB do ano 2020, efetuada pela autoridade estatistica INE e divulgada em 23 de
setembro de 2021.

Grdfico 1 - Crescimento do PIB real
(dados encadeados em volume, percentagem)
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2.2 PIB em volume e contributos do lado da despesa para a sua variagdo

14. De acordo com a previsdo que consta na POE/2022, as exportagées em volume deverdo ser a
Unica componente da despesa agregada a ter em 2022 um nivel inferior ao observado no ano pré-
pandemia de 2019. Caso se confirme a previsdo do MF, o consumo privado, o consumo publico, o in-
vestimento e as importacdes irdo recuperar e ultrapassar em 2022 o nivel registado em 2019 (Grdfico 4
e Grdfico 5). Consequentemente, pode-se concluir que a quebra do comércio internacional devido &
recessédo mundial do ano 2020 afetou mais as exportacdes portuguesas do que as importagdes. Com
efeito, as importacdes irdo aumentar o seu peso relativo em 2022. Além disso, a recuperacdo das expor-
tacdes e das importacdes ird determinar uma subida do grau de abertura ao exterior da economia
portuguesa, de 76,2% do PIB em 2020 (minimo desde 2013) para 83,9% em 2022. Esta possibilidade, a
concretizar-se, repete uma fragilidade crénica da economia portuguesa que sempre se verificou em
anteriores episédios de forte aceleragcdo da procura interna: fuga de recursos de residentes para nao-
residentes. Uma parte expressiva do acréscimo da procura interna é satisfeita por producdo do Resto
do Mundo, seja por rigidez da producdo interna seja por enviesamento da procura para bens cuja van-
tagem comparativa na producdo estd fora de Portugal.

15. Quanto ao comércio internacional, a procura externa liquida foi negativa em 2020 pela primeira
vez desde 2012, sendo que a POE/2022 prevé uma deterioragdo adicional em 2021, seguida de uma
ligeira recuperagdo em 2022. O excedente da balanca de servicos desceu para 3,8% do PIB em 2020,
valor mais baixo desde 2010 (Grdfico 3). A deterioracdo da balanca de servigos refletiu, essencialmente,
as consequéncias da pandemia COVID-19 no sector do turismo. A balanca de bens situou-se em 5,9%
em 2020. Apesar da solicitacdo, o Ministério das Finangcas ndo disponibilizou & UTAO a separacdo entre
a balanca de bens e a balanca de servicos, a qual seria Util para perceber a dindmica destas duas
componentes.
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Gréfico 2 - Procura externa liquida de importagdes Grafico 3 - Balanca de bens e balanca de servicos
e capacidade de financiamento da economia (em percentagem do PIB)

(em pontos percentuais e percentagem)
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Grdfico 4 - Composigdo do PIB real Grdfico 5 - Evolugdo do PIB real, por componente
(dados encadeados em volume, percentagem do PIB) (indice, 2005=100)
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16. A Formagdo Bruta de Capital Fixo (FBCF), medida em termos nominais, registou uma queda de 1,6%
em 2020, embora com uma evolugao oposta entre sector piblico e sector privado, 14,0% e - 3,4%, res-
petivamente. Para o biénio 2021-2022 o cendrio da POE/2022 prevé aumentos em ambos os sectores.
Caso se concretize a previsdo para o biénio 2021-2022 (Grdfico 6), a FBCF das AP terd de aumentar
27.3% e 29,1%, respetivamente, atingindo em 2022 o valor nominal mais elevado desde o ano 2011. O
sector privado deverd registar subidas de 4,0% e 6,4% no mesmo periodo. E de salientar que a FBCF do
sector privado teve um peso de 88,3% em 2020. O sector da construcdo continua a apresentar o maior
peso no investimento total (54,9% em 2020), apesar deste sector se encontrar aquém do investimento
nominal observado no periodo 2005-2010 (Grdfico 7). Tendo em consideracdo a volatilidade da FBCF,
o contributo significativo da mesma para a recuperacdo do PIB em 2021 e 2022 e o facto de o investi-
mento ser fundamental para a evolugdo do stock de capital e do produto potencial, entdo pode-se
concluir gue a concretizacdo da previsdo para a FBCF é um fator essencial para a recuperacdo eco-
noémica.
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Grdfico 6 - Investimento (FBCF) Grdfico 7 - Investimento (FBCF), por sector de ativi-
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2.3 Rendimento disponivel e poupanca de familias e instituicoes sem fins lucrativos

17. O cendrio macroecondmico da POE/2022 prevé uma aceleragdo do consumo privado nominal em
2022. No entanto, ndo é possivel efetuar uma comparagcdo com a previsdo para o rendimento disponivel
e para a poupancga das familias visto que o Ministério das Finangas ndo disponibilizou os dados solicita-
dos pela UTAO. De acordo com o cendrio macroecondmico da POE/2022, o consumo privado em ter-
mos nominais deverd recuperar 6,4% e desacelerar para 6,1% em 2022, permitindo compensar a quebra
de 6,4% em 2020. O rendimento disponivel desceu 0,7% em 2020, o que determinou uma taxa de pou-
panca de 12,8% (Grdfico 10), o nivel mais elevado desde 2002, embora inferior & média do periodo 1995-
2001.

18. Verifica-se uma diferenca assinaldvel entre duas medidas da taxa de inflagdo e o crescimento do
deflator do consumo privado, na observagdo de 2020 e na previsdo para 2022. O deflator terd crescido
0,7% em 2020 (dados do INE) e o MF prevé variacdo de + 1,3% em 2022. Medida pelo indice de Precos
no Consumidor (IPC) e pelo indice Harmonizado de Precos no Consumidor (IHPC), o INE apurou em 2020
a taxa -0,1% para ambas e o MF prevé para 2022 variagcdes de + 0,9%, igualmente para ambas. Entre
outros fatores, a divergéncia poderd ser explicada pela diferente composicdo entre os cabazes repre-
sentativos utilizado para calcular a inflagdo e o “cabaz” efetivamente consumido pelas familias.

19. Quanto ds remuneragdes totais da economia, estas pesam cerca de dois tercos no rendimento
disponivel do sector institucional familias, e podem ser desagregadas entre as remuneragoes pagas pelo
sector privado e as pagas pelo sector puUblico.2 Tendo por referéncia o cendrio macroecondémico da
POE/2022, as remuneracoes do total da economia deverdo subir 4,1% em 2021 e 3,3% em 2022. As re-
muneracdes nas Administracdes PUblicas deverdo crescer 4,5% e 3,1% em 2021 e 2022, respetivamente.
J& no sector privado as remuneracdes deverdo aumentar 3,9% e 3,4% no mesmo biénio. No entanto, a
evolucdo prevista para o sector privado encontra-se sujeifa a uma maior incerteza decorrente da recu-
peracdo da atividade produtiva e das medidas de apoio ao emprego.

20. Em 2020, o sector institucional familias registou 0 montante nominal de poupanca de 18,8 mil M€, o
correspondente a uma taxa de poupanga de 12,8% do rendimento disponivel, maximo desde o ano
2002. Ndo obstante os valores elevados de poupanca (Grdfico 8), o sector institucional familias apre-
senta heterogeneidade entre agregados familiares. H& familias com perdas significativas de rendimento
devido ao facto de estarem expostas a ramos de atividade econdmica que tiveram um forte impacto
negativo decorrente da pandemia COVID-19. O Ministério das Financas ndo disponibilizou & UTAO os
dados das previsdes para o rendimento disponivel das familias e a taxa de poupancga.

2 Em 2020, as remuneracoes corresponderam a cerca de 66,7% do rendimento disponivel do sector institucional familias.
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21. Em Portugal, o PIB nominal tem sido, ano apds ano, superior ao rendimento nacional bruto (RNB), o
que é determinado pelo facto do saldo da balanga de rendimentos primdrios entre Portugal e os agentes
econdémicos ndo residentes (Resto do Mundo) ser sistematicamente negativo. Este saldo negativo é a
consequéncia do facto da posicdo de investimento internacional (Pll) de Portugal ser significativamente
negativa, a qual condiciona o futuro visto que os saldos de rendimentos primdrios continuardo negativos.
Em 2020, o saldo da balanca de rendimentos primdrios situou-se em — 1,6% do PIB, sendo o valor mdximo
desde o ano 2014 (Grdfico 9). O PIB nominal a precos correntes € o rendimento gerado em territério
nacional, enquanto o RNB corresponde ao rendimento a precos correntes recebida pelos agentes
econdmicos residentes, independentemente do pais onde os rendimentos foram gerados. Em termos
gerais, os rendimentos primdrios correspondem a remuneracdo dos fatores produtivos, frabalho, terra e
capital, pelo que incluem saldrios, rendas, juros e lucros. Importa salientar que os valores de rendimentos
a pagar a ndo residentes incluem juros da divida externa portuguesa publica e privada, os quais tém
beneficiado do contexto histérico internacional de baixo nivel das taxas de juros. O Ministério das
Financas ndo disponibilizou & UTAO os valores previstos para a balangca de rendimentos primdrios.

Grdfico 8 - Taxa de poupancga do sector institucional Grdfico 9 - Rendimentos primdrios recebidos, pagos e
Familias saldo
(em percentagem do rendimento disponivel) (em percentagem do PIB)
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Fontes: INE e cdliculos da UTAO. Fontes: INE e cdlculos da UTAO.

2.4 Mercado de trabalho

22. O cendrio macroecondémico da POE/2022 tem implicita uma subida do emprego no biénio 2021-
2022 acima do da populagdo ativa, o que refletird uma descida da taxa de desemprego. No cendrio
da POE/2022 para o mercado de trabalho (Grdfico 11), encontra-se prevista uma recuperacdo do em-
prego no biénio 2021-2022 (1,8% em 2021 e 0,8% em 2022) mais acentuada do que a da populacdo
atfiva (1,6% e 0,5%, respetivamente), o que a confirmar-se ird refletir uma descida da taxa de desem-
prego para 6,8% em 2021 e 6,5% em 2022. Contudo, é de salientar que no mercado de trabalho se
verificam situacdes excecionais apds o inicio da pandemia, particularmente as medidas de apoio du-
rante o periodo de inatividade das empresas (layoff e outras), o que contribuiu para atenuar a descida
do emprego no sector privado. O Ministério das Financas ndo disponibilizou a UTAO a separacdo entre
emprego do sector puUblico e emprego do sector privado.
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Grdfico 10 - Consumo privado, poupanca e rendi- Grdfico 11 - Emprego, populagdo ativa e taxa de

mento disponivel das familias desemprego
(em percentagem) (em milhares de individuos e em percentagem)
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23. O Custo do Trabalho por Unidade Produzida (CTUP) em termos reais e em termos nominais, embora
sejam indicadores importante para aferir a produtividade, devem ser interpretados com cautela no con-
texto atual visto que ocorreram fatores condicionadores da comparabilidade no friénio 2020-2022. O
cdmputo dos CTUP abrange vdrios indicadores, nomeadamente, o PIB real ou o PIB nominal, o emprego,
0 nUmero de trabalhadores por conta de outrem e as remuneracdes dos trabalhadores por conta de
outrem. No entanto, estes indicadores tém sido afetados por eventos anormais desde o inicio da pan-
demia COVID-19, tais como, por exemplo, regimes especiais de apoio ao emprego (layoff e outras me-
didas de politica), menor nUmero de horas frabalhadas e dificuldades adicionais na recolha de informa-
¢do estatistica. Com efeito, a descida nas remuneragdes do sector privado (0,4%) foi proporcionalmente
inferior & queda na producdo. Por estes fatores, a presente interpretacdo da evolucdo dos CTUP deve
continuar a ser efetuada com cuidado adicional, & semelhanca de hd um ano atrds.

24. No cendrio da POE/2022 encontra-se implicita uma descida anual do CTUP nominal em 2022, mas
permanecendo acima do nivel observado no ano pré-pandémico de 2019, devido ao facto do cresci-
mento das remuneragdes por frabalhador ser superior a recuperacdo da produtividade aparente do
trabalho. Relativamente ao custo nominal unitdrio do trabalho, apds a subida observada em 2020 (9.3%).,
a POE/2022 prevé descidas para 2021 e 2022, de 0,8% e 2,1%, respetivamente. Na POE/202 prevé-se uma
subida das remuneracoes por trabalhador por conta de outrem de 2,2% e 2,5%, em 2021 e 2022, respe-
tivamente (Grdfico 13). O PIB real por unidade de emprego (produtividade aparente do trabalho) de-
verdregistar variacoes de 3,0% e 4,7% no biénio 2021-2022, respetivamente. Consequentemente, o custo
unitdrio do trabalho nominal atingiu o mdximo em 2020 desde o inicio da série (Grdfico 12). Quanto ao
custo real unitdrio do trabalho (Grdfico 12), as variagcdes em 2021 e 2022 deverdo situar-se em - 1,7% e
- 3,3%, respetivamente, embora permanecendo num nivel inferior ao observado antes da crise finan-
ceira.
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Grdfico 12 - Custos unitdrios do trabalho nomi- Grdfico 13 - Produtividade aparente do trabalho
nais e reais e remuneragoes por trabalhador
(indice, 2016=100) (indice, 2016=100)
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2.5 Conta externa

25. No cendrio macroeconémico da POE/2022 encontra-se previsto o regresso a capacidade de finan-
ciamento da economia portuguesa em 2021 (0,9% do PIB), seguido de uma melhoria em 2022 (2,1% do
PIB), beneficiando do contributo significativo do saldo dos fluxos com a Unido Europeia. Em 2020, a eco-
nomia portuguesa registou uma necessidade de financiamento (0,1% do PIB) pela primeira vez desde
2012 (Grdfico 15), sendo que a POE/2022 prevé o regresso d situacdo simétrica (capacidade de finan-
ciamento) no biénio 2021-2022. Para que este resultado se concretize, a POE/2022 prevé uma melhoria
ano apds ano da balanca de capital, devido ao contributo dos fluxos de fundos da Unido Europeia,
bem como devido ao aumento do saldo positivo do conjunto da balanca de rendimentos primdrios e
secunddrios, com atenuacdo dada pela deterioracdo da balanca de bens e servicos.? E de salientar
que a balanca de bens e servicos em 2020 se situou em - 2,1% do PIB, tendo saldo negativo pela primeira
vez desde 2013. O cendrio macroecondmico prevé uma deterioracdo em 2021 para — 2,4% do PIB, re-
cuperando parcialmente em 2022 para - 1,7% do PIB. Num horizonte temporal mais alargado, importa
recordar que o saldo conjunto da balanca corrente e da balanca de capital j& vinha em queda desde
2017, tornando-se negativo em 2020 (- 0,1% do PIB).

26. Apbs a deterioragcdo dos termos de froca no biénio 2020-2021, o cendrio da POE/2022 prevé para
2022 uma subida no prego das importagées idéntica a no prego das exportagdes, assegurando a ma-
nutencdo dos termos de troca em 2022. O cendrio do Ministério das Financas prevé acréscimos equi-
proporcionais no preco das exportacdes € no preco das importacoes, 1,4%. Relativamente ao deflator
das importacdes, este indicador encontra-se influenciado pela evolucdo do preco do petrdleo (Gréfico
14 e Grdfico 17).

27. Arecess@o econémica de 2020 ndo determinou uma deterioragdo significativa no indicador capa-
cidade/necessidade de financiamento da economia portuguesa como um todo, mas implicou uma al-
teragdo importante entre sector publico e sector privado. Aquele indicador, que é também o saldo con-
junto das balancas corrente e de capital, passou de 1,0% do PIB em 2019 para —0,1% do mesmo em
2020. A necessidade de financiamento do sector das Administracdes PUblicas corresponde ao défice
orcamental, ou seja, 4,3% do PIB em 2021 e 3,2% em 2022. Para que se confirme a previsdo para a eco-
nomia porfuguesa como um todo (Grdfico 16), serd necessdrio que o sector privado continue a gerar

3 A separacdo entre balanca de rendimentos primdrios e balanca de rendimentos secunddrios seria benéfica para a andlise devido
as diferencas entre estas duas balancas, mas o Ministério das Financas ndo disponibilizou os dados a UTAO. Genericamente, a balanca
de rendimentos primdrios estd associada a remuneracdo dos fatores de produgdo, enquanto a balanga de rendimentos secunddrios
ndo tem contrapartida econdmica associada.
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uma capacidade de financiamento significativa (5,3% do PIB em 2021 e 2022). E de referir que em 2020
o sector privado registou a capacidade de financiamento (5,7% do PIB) mais elevada desde o ano 2015,

tendo sido relevante o contributo da poupanca do sector institucional familias.

Grdfico 14 - Taxa de variagdo do preco das im-

portagdes e evolugdo dos precos do petréleo
(Taxa de variagdo do prego das importacdes e evolugdo
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Grdfico 16 - Capacidade/necessidade de finan-

ciamento dos sectores publico e privado
(percentagem do PIB)

Grdfico 15 - Composicdo das balangas corrente
e de capital
(em percentagem do PIB)
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Grdfico 17 - Termos de troca e pregos das ex-
portagoes e das importagoes
(taxa de variagdo anual)
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28. As transferéncias liquidas da Unido Europeia para Portugal tém influenciado positivamente o indi-
cador capacidade/necessidade de financiamento da economia portuguesa. Estes fluxos financeiros sdo
registados nas balancas de rendimentos primdrios e secunddrios e na balanca de capital. Consequen-
temente, tanto os novos fundos comunitdrios transferidos e a transferir para Portugal para financiar certas
medidas COVID-19 e o Plano de Recuperacdo e Resiliéncia (PRR) , como o acréscimo na contribuicdo
nacional para o orcamento comunitdrio, terdo efeitos na capacidade/necessidade de financiamento
de Portugal. Os fluxos entre Portugal e a Unido Europeia (UE) incluem, no lado da despesa de Portugal,
a contribuicdo financeira com base no RNB, os direitos aduaneiros, os direitos niveladores agricolas e
outros. No lado da receita de fransferéncias, Portugal recebe da Unido Europeia diversos fundos comu-
nitdrios.* Em 2020, o saldo positivo (Grafico 18) favordvel a Portugal situou-se em 2,5 mil M€ (1,3% do PIB),
valor méximo desde o ano 2015 (2,3 mil M€ ou 1,3 % do PIB).

4 No sentido de evitar possivel confusdo de interpretacdo, é de referir que a balanca de rendimentos primdrios ndo regista os emprés-
fimos obtidos no dmbito do programa SURE — Support to mitigate Unemployment Risks in an Emergency, bem como os empréstimos
ao abrigo do PRR visto que os fluxos financeiros em causa resultam de empréstimos.
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29. Para uma visdo mais abrangente entre a economia real e a estrutura de financiamento, o cendario
macroecondémico poderia incluir uma previsdo sobre a composi¢cdo da Posicdo de Investimento Inter-
nacional (Pll) e da divida externa. A alteracdo na composicdo da estrutura de financiamento afeta
varidveis da economia real que j&d constam do cendrio macroecondmico, pelo seria Util que as proje-
cdes do MF incluissem as varidveis que compdem a Pll e a divida externa. A Pll situou-se em 106,4% no
final de 2020, refletindo uma deterioracdo deste rdcio em 6,4 p.p. do PIB em relacdo ao final do ano
anterior (Grdfico 19). A divida externa liquida € um subconjunto da PIl, tendo valido 88,1% do PIB no final
de 2020, refletindo uma subida em 4,3 p.p. do PIB. Em 2020, para o aumento da divida externa e a con-
sequente descida da PIl contribuiram o saldo orcamental negativo e o efeito denominador decorrente
da recessdo econdmica. De referir que a divida publica adquirida pelo Banco de Portugal no dmbito
do instrumento ndo convencional de politica monetdria PSPP (Public Sector Purchase Programme) é
classificada como divida detida por sector institucional residente e como componente de risco ndo
partiihada com o Eurossistema. De acordo com o Relatério do Conselho de Administracdo do Banco de
Portugal relativo a 2020, cerca de 75% do stock total de titulos ao abrigo do PSPP (51,4 mil M€) em
31/12/2020 correspondia a divida publica portuguesa (aproximadamente 38,6 mil M€).5

Grdfico 18 - Transferéncia entre Portugal e Unido

Europeia
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Grdfico 19 - Posicdo de investimento internacio-
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5 Além disso, o Banco de Portugal detém fitulos de divida pUblica adquiridos no @mbito do instrumento de politica monetdria n&o
convencional Securities Markets Programme no montante de 464 M€.
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3 Comparagcoes com os previsores oficiais

30. O presente capitulo compara as previsdes efetuadas pelas instituigdes internacionais de referéncia
para a economia mundial e para os principais blocos regionais, bem como aprecia as previsoes do
Ministério das Finangas para a economia portuguesa com as produzidas por essas instituices internaci-
onais e duas instituigoes portuguesas. A Seccdo 3.1 compara as previsdes da Organizacdo para a Co-
operacdo e o Desenvolvimento Econdmicos (OCDE), da Comissdo Europeia (CE) e do Fundo Monetdrio
Internacional (FMI) para a economia mundial e para um conjunto alargado de paises. De realcar que é
dada mais relev@ncia ao exercicio do FMI devido a ser mais recente (outubro de 2021) e conter previsdes
para um conjunto mais alargado de varidveis. As previsdes da OCDE de setembro de 2021 apenas inci-
dem sobre o PIB real e precos dos principais paises. A Seccdo 3.2 compara o cendrio macroeconémico
previsional da POE/2022 com os exercicios mais recentes para a economia portuguesa divulgados, a
data, pelas instituicdes nacionais e internacionais de referéncia: Banco de Portugal (BdP) e Conselho
das Financas PUblicas (CFP), no primeiro conjunto, e as organizacdes internacionais acima referidas, no
segundo. Em concreto, a comparacdo incide sobre as seguintes varidveis: PIB em volume, taxa de de-
semprego, variacdo dos precos no consumidor e indicadores de capacidade/necessidade de financi-
amento. As previsdes da OCDE nesta seccdo tém que ser as de maio de 2021. Por Ultimo, a Seccdo 3.3
frata dos riscos que impendem sobre as previsdes pontuais anteriormente analisadas.

3.1 Previsoes para a economia internacional

31. De acordo com os previsores oficiais, o crescimento do PIB real mundial devera desacelerar em
2022 devido ao contributo quer das economias desenvolvidas quer das economias em desenvolvimento
e de mercados emergentes. Os previsores considerados na Tabela 3 coincidem em projetar um cresci-
mento na Area do Euro durante o biénio 2021 e 2022 inferior ao previsto para os Estados Unidos da Amé-
rica e o Reino Unido. Dentro da Area do Euro, a Alemanha deverd acelerar em 2022, enquanto a Franca
deverd registar uma desaceleracdo (Tabela 3). Relativamente & principal economia emergente, a
China deverd apresentar uma desaceleracdo do crescimento em 2022, mas mantendo-se acima (FMI)
do ritmo de crescimento do conjunto de economias em desenvolvimento e de mercados emergentes.
As previsdes do FMI divulgadas em outubro efetuaram uma ligeira revisdo em baixa (- 0,1 p.p.) do cres-
cimento do PIB real mundial face ao divulgado em julho de 2021. Relativamente & inflagdo, os valores
mais elevados verificados em 2021 estardo associados ao desencontro enfre oferta e procura, bem
como ¢ subida homdloga dos precos das matérias-primas. Contudo, o FMI considera que as pressdes
inflacionistas deverdo ser mais contidas em 2022, sobretudo no segundo semestre,

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

2021 2022
CE FMI OCDE CE FMI OCDE
Mai/21 Out/21 Set/21 Mai/21 Out/21 Set/21
Mundo - 5,9 5,7 - 4,9 4,5
Unido Europeia 4,8 51 - 4,5 4,4 -
Areado euro 4,8 5,0 53 438 43 4,6
Espanha 6,2 5,7 6,8 6,3 6,4 6,6
Alemanha 3,6 3,1 2,9 4,6 4,6 4,6
Franga 6,0 6,3 6,3 4,2 39 4,0
Reino Unido - 6,8 6,7 - 5,0 5,2
EUA - 6,0 6,0 - 52 39
China - 8,0 8,5 - 5,6 58
Japdo - 2,4 2,5 - 3,2 2,1
Economias desenvolvidas - 5,2 - - 4,5 -
Economias em desenvolvimento e
- 6,4 - - 51 -
mercados emergentes

Fontes: Comissdo Europeia, FMI e OCDE (setembro de 2021).

32. Relativamente aos fluxos externos, a Area do Euro continuard a registar um excedente da balanga
corrente, situando-se em 2,6% e 2,7% do PIB, para 2021 e 2022, respetivamente. A Alemanha continuard
a registar um excedente da balanga corrente significativo, permanecendo como o pais desenvolvido
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com o maior excedente. Em sentido oposto, os Estados Unidos deverdo continuar a registar um défice
da balanca corrente (Tabela 4), de 3,5% do PIB no biénio 2021 e 2022, contribuindo para uma necessi-
dade de financiamento do pais. O Reino Unido também deverd continuar a registar um saldo negativo
da balanca corrente (- 3,4% do PIB em 2021 e 2022).

Tabela 4 - Previsoes das instituicoes internacionais para a balang¢a corrente
(em percentagem do PIB)

2021 2022

CE FMI OCDE CE FMI OCDE

Jul/21 Out/21 Jun/21 Jul/21 Out/21 Jun/21
Unido Europeia - 3,0 - - 3,1 -
Areado euro - 2,6 - - 2,7 -
Espanha - 0,4 - - 1,4 -
Alemanha - 6,8 - - 6,9 -
Franca - -1,7 - - -1,4 -
Reino Unido - -3,4 - - -3,4 -
EUA - -3,5 - - -3,5 -
China - 1,6 - - 1,5 -
Japdo - 3,5 - - 3,3 -
Economias desenvolvidas - 0,4 - - 0,3 -
Economias em desenvolvimento e . 08 . . 06 .

mercados emergentes

Fontes: Comissdo Europeia, FMI e OCDE (setembro de 2021).

33. Tendo por referéncia as previsdes do FMI para 2022, a economia mundial devera registar uma de-
saceleragdo no crescimento do PIB real, quer no bloco das economias desenvolvidas, quer no bloco
das economias em desenvolvimento e de mercados emergentes. Contudo, estes dois blocos econémi-
cos deverdo apresentar uma ligeira detferioracdo da balanca corrente em 2022, embora permane-
cendo positiva e proxima do equilibrio.

3.2 Previsoes para a economia portuguesa

34. O exercicio de comparacdo de previsdes é benéfico para assegurar a contextualizagdo com as
previsoes das restantes instituicoes oficiais, mas as inferéncias devem ser feitas com cautela. Para co-
mecar, note-se que as enfidades internacionais ndo apresentam previsdes para um conjunto alargado
de indicadores da economia portuguesa, pelo que ndo € possivel fazer uma comparacdo rigorosa e
identificar quais as componentes que determinaram as divergéncias nas previsdes do PIB real, do mer-
cado de trabalho e das contas externas. Adicionalmente, a comparacdo também se encontra limitada
pelo facto de os exercicios ndo serem realizados no mesmo periodo, pelo que resultam de conjuntos de
informacdo diferentes.¢ Duas outras razdes ajudam a explicar diferencas entre as estimativas pontuais
de diferentes previsores: por um lado, diferencas nas hipdteses formuladas por cada um sobre a incor-
poracdo de medidas de politica; por outro, a existéncia de duas metodologias para apuramento da
balanca corrente e de capital (dtica das contas nacionais e ética da balanga de pagamentos). Em
todo o caso, abstraindo de pequenas diferencas pontuais, € possivel olhar para as previsdes pontuais e
fracar padrdes, neles situando as estimativas do MF.

35. Os previsores oficiais para a economia portuguesa projetam uma aceleragdo do crescimento em
2022, todos eles prevendo que o PIB real no final de 2022 se situe ja acima do nivel observado em 2019.
A entidade com previsdo sobre Portugal mais pessimista (Grdfico 20) € a OCDE (no exercicio divulgado
em maio de 2021, o mais anfigo do painel montado nesta seccdo). As enfidades mais otimistas sdo o
BdP (4,8% em 2021) e o MF (5,5% em 2022). Relativamente & Unido Europeia e & Area do Euro, pode-se
concluir que a recuperacdo econdmica em 2022 deverd desacelerar face & prevista para 2021.

6 As previsdes utilizadas nesta seccdo foram divulgadas em momentos diferentes: OCDE (31 de maio), CE (07 de julho), BCE (9 de
setembro), CFP (16 de setembro), Banco de Portugal (06 de outubro), MF (11 de outubro) e FMI (12 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, BdP, CE, CFP, FMI e OCDE (maio de 2021).

36. As previsoes das diversas instituicoes apontam para uma ligeira descida da taxa de desemprego
em 2021, tanto em Portugal como na Area do Euro, sendo que deverd ser mais baixa no caso portugués.
As projecdes do MF apresentam a previsdo mais baixa para o biénio 2021-2022 (6.8% e 6,5%, respetiva-
mente) entre o conjunto das vdarias instituicdes de referéncia (Grdfico 21). A OCDE prevé a taxa de de-
semprego mais elevada para o mesmo periodo.

Grdfico 21 - Intervalo de previsées para a taxa de desemprego de Portugal e Area do Euro
(taxa, em percentagem da populacdo atival)
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Fontes: BCE, BdP, CE, CFP, FMI e OCDE (maio de 2021).

37. Relativamente a variagdo do IPC em 2022, as diversas instituicoes preveem uma taxa de variagao
mais baixa em Portugal do que na Area do Euro e na Unido Europeia. No caso portugués, a variacao dos
precos deverd ser inferior ao objetivo de politica monetdria do BCE (2%), enquanto na Area do Euro
estard acima no ano 2020. No caso de Portugal (Grdfico 22), o MF prevé 0,9% em 2021 e 2022, sendo
que, se se concretizar, ficard aquém da meta de referéncia da politica monetdria. Quanto & Area do
Euro, asinstituicdes internacionais preveem taxas de variacdo do IHPC mais baixas em 2022, regressando
a niveis inferiores & meta de 2%.
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Grdfico 22 - Intervalo de previsées para os pregcos no consumidor de Portugal, Area do Euro e Unido
Europeia
(taxa de variagdo anual do IHPC, em percentagem)
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Fontes: BCE, BdP, CE, CFP, FMI e OCDE (maio de 2021).

38. Quanto ao conjunto balanca corrente e balanga de capital, as entidades oficiais utilizam a ética
das contas nacionais ou a ética da balanga de pagamentos. A Tabela 5 sumariza as diferentes previsdes
disponiveis para Portugal no biénio 2021-2022 e enquadra a diferenca de valores para 2020, sendo que
o objetivo é efetuar uma comparacdo rigorosa, ou seja, comparar © mesmo indicador segundo a
mesma 6tica. E de salientar que a ética das contas nacionais & utilizada por CE, INE, CFP e MF, enquanto
a ¢tica da balanca de pagamentos é utilizada por FMI, OCDE, Banco de Portugal e BCE.

39. Relativamente a capacidade/necessidade de financiamento da economia portuguesa, aferida
pelo soma da balanga corrente com a balanga de capital na ética das contas nacionais, a previsdo do
MF para 2021 (0,9% do PIB) é superior a do CFP (0,1%), tal como a previsdo para 2022 (2,1% pelo MF e
1,6% pelo CFP). Estas diferencas resultam, essencialmente, de previsdes mais otimistas do MF relativa-
mente ao saldo da balanca de capital no ano 2021 e do conjunto da balanca de rendimentos primdrios
e secunddrios no ano 2022.

Tabela 5 - Diferentes éticas 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 | 2020 | 2021 | 2022 Institui¢do | 2020 | 2021 | 2022
CE - - - FMI -1,1 -1,7 -2,1
Balanga corrente CFP -1,1 -1,3 -1,2 OCDE -1,2 -1,1 -0,4
MF -1,2 -1,1 -0,7
CE - - -
Balanga corrente e de capital | CFP 0,1 0,1 1,6 BdP 0,0 1,0 n.d.
MF -0,1 0,9 2,1

Fontes: BdP, CE, FMI, CFP, MF e OCDE (maio 2021). | Notas: (i) A diferenca para o ano 2020 entre o CFP e o MF decorre do facto de o
cendrio macroecondémico j& incluir informagdo mais recente do INE, i.e., de o cendrio macroecondmico do MF incluir os dados das
Contas Nacionais Trimestrais por Sector Institucional divulgados pelo INE em 23/09/2021.

3.3 Riscos a ter em conta no cendrio macroeconémico da POE/2022

40. Em outubro de 2021, o FMI efetuou uma ligeira revisao em baixa para o crescimento do PIB mundial
de 2021 (5,9%) face ao que tinha previsto em julho passado (6,0%), em resultado das disrupgoes do lado
da oferta no caso das economias desenvolvidas e devido a deterioragdo da situagdo pandémica no
caso dos paises em desenvolvimento. Em 2022, as economia desenvolvidas irdo ultrapassar o nivel de
PIB real verificado no ano pré-pandemia de 2019, mas as economias em desenvolvimento e dos merca-
dos emergentes poderdo ter perdas de PIB devido ao afraso no processo de vacinacdo COVID-19.

41. Na Area do Euro, o objetivo revisto em 2021 para a politica monetdria consiste na convergéncia da
inflagdo a médio prazo para 2%, passando a dar-se idéntica importdncia aos desvios a direita e aos

Relatorio UTAO n.? 19/2021 e Apreciacao preliminar da Proposta de Orcamento do Estado para 2022 26/94



Unidade Técnica
UTAO | de Apoio Orcamental 3. Comparacdes com os previsores oficiais

desvios a esquerda daquela percentagem. Face as recentes pressoes inflacionistas, o BCE considera
que ndo deve ter uma “sobre reagdo” pois considera-as largamente decorrentes de choques transitorios
do lado da oferta. Relativamente & politica monetdria ndo convencional decidida na sequéncia do
COVID-19, importa realcar que o BCE apresentou em marco de 2020 o programa de compras de afivos
PEPP (Pandemic Emergency Purchase Programme) no montante inicial de 750 mil M€, o qual foi posteri-
ormente reforcado até 1850 mil M€. O stock de compras acumulado até 8 de outubro de 2021 situou-se
em 1423 mil M€. Os critérios para elegibilidade dos ativos correspondem ds condicdes para o programa
alargado de compras que o BCE mantém em execucdo. Relativamente & situacdo de hd um ano atrds,
o nivel de incerteza atual que as autoridades de politica econdmica enfrentam é mais baixo visto que
existe jd uma solucdo médica (vacina) para prevenir a doenca COVID-19 que genericamente se tem
revelado segura, eficaz e aplicdvel em larga escala.

42. A confirmar-se o cendrio macroeconémico da POE/2022, a balanga de bens e servigos serd nega-
tiva no triénio 2020-2022, em coniraste com o excedente que se verificou no periodo 2013-2019. Este
resultado implica que a recessGo econémica internacional afetou mais as exportagées portuguesas do
que as importagdes. As exportagdes serdo a Unica componente do PIB real e do PIB nominal com nivel
em 2022 inferior ao do ano pré-pandemia de 2019. O saldo negativo da balanca de bens e servicos
representa um contributo negativo para o financiamento da economia portuguesa. Com efeito, serd o
conjunto das balancas de rendimentos primdrios e secunddrios e da balanca de capital, que incluem
as transferéncias da Unido Europeia de montante significativo, que irdo assegurar uma capacidade de
financiamento da economia nacional nos anos 2021 e 2022. A capacidade da produgdo nacional servir
o acréscimo da procura interna pesa sobre a fiabilidade da previsdo da balanca.

43. Por fim, a recuperacdo da economia nacional durante o médio prazo encontra-se naturalmente
sujeita a outros riscos de natureza politica que poderdo condicionar o comércio internacional e o sector
financeiro. Importa salientar que as tensdes entre os Estados Unidos e a China permanecem em vdArios
dominios, destacando-se a situacdo de Taiwan. Esta pequena economia é fonte de empresas de alta
tecnologia, sendo que produzem os semicondutores mais avancados necessdrios para a inddstria mun-
dial. Um cendrio extremo de conflito militar teria consequéncias para a economia mundial. Adicional-
mente, a empresa chinesa do ramo imobilidrio Evergrande tem tido dificuldades para efetuar os reem-
bolsos de divida em cerca de 300 mil M$, podendo estar em causa um possivel efeito de contdgio inter-
nacional. A falta de regulacdo nos mercados de criptoativos, os quais tém montantes envolvidos cada
vez mais significativos, & uma drea de preocupacdo para as autoridades monetdrias e financeiras. A
nivel nacional, é de salientar os riscos associados ao fim dos regimes de moratdrias publicas concedidas
no dmbito da pandemia COVID-19. O Relatdrio UTAO n.° 8/2021, *Apreciacdo do Programa de Estabili-
dade 2021-2025" contém, na Seccdo 4.2, uma andlise alargada deste risco.

44. Caso os aumentos da taxa de inflagdo continuem em 2022 na Area do Euro, o BCE poderd decidir
que a sua politica monetdria seja menos acomodaticia, podendo determinar um aumento das taxas de
juro diretoras e consequentemente afetar as taxas de juros dos mercados financeiros. Este cendrio seria
um obstdculo adicional para a recuperacao da atividade econémica em Portugal. A subida do nivel de
precos na Area do Euro em 2021 estd genericamente associada a choques no lado da oferta devido a
disrupcdes nas cadeias de producdo nalguns mercados e as subidas de preco das matérias-primas.
Contudo, o mandato do BCE consiste, genericamente, em assegurar a estabilidade do nivel geral de
precos. Com efeito, as decisdes do BCE impactam na economia real através dos mecanismos de trans-
missdo: as taxas de juros dos mercados monetdrio e bancdrio, as expectativas, os precos dos ativos, as
decisdes de investimento e poupanca, a oferta de crédito, a procura agregada e o nivel geral de pre-
¢os. Em termos microecondmicos, um investidor procura investir no mercado (matérias-primas, agcoes de
empresas, divida soberana, imobilidrio, etc...) com a melhor rentabilidade real tendo em consideracdo
o risco, a liquidez do investimento, e os niveis observados e esperados dos precos dos ativos, da taxa de
cdmbio e da taxa de inflacdo. Quando a inflagdo aumenta acima do nivel que esperava numa deter-
minada drea geogrdfica (tipicamente pais ou drea monetdria) ou mercado, entdo o investidor ponde-
rard reafectar a sua carteira de investimento em funcdo do choque inflacionista. O relatério da UTAO
n.° 11/2021 Condicdes dos mercados, divida publica e divida externa: maio de 2021 analisou em detalhe
na Seccdo 2.2. os sinais de inflacdo nos mercados financeiros e reais infernacionais. Importa referir que
sendo Portugal um pais com divida externa liquida elevada em percentagem do PIB e com balanca de
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rendimentos primdrios negativa, entdo as eventuais subidas do nivel das taxas de juros teriam como
consequéncia a deterioracdo da balanca de rendimentos primdrios.
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45. A segunda parte deste relatério analisa, sob diferentes dngulos, as previsdes do Ministério das Fi-
nangas para a conta das Administragcdes PUblicas (AP) em 2021 e 2022, expressas em Contabilidade
Nacional. O presente capitulo estuda as medidas de politica com expressdo orcamental que o Ministério
das Financas (MF) considera no terceiro capitulo do seu relatdério como suportando a diferenca entre as
previsdes de receita e despesa previstas para 2022 e as que estima executar até final de 2021.

46. O capitulo estd assim organizado. A primeira seccdo apresenta as contas das AP em 2021 e 2022 e
0s conceitos essenciais que a UTAO utilizard nas seccdes seguintes para escrutinar o impacto das medi-
das no saldo orcamental. A Seccdo 4.2 cuida da quantificacdo das medidas permanentes e das medi-
das transitdrias (COVID-19) inseridas no cendrio de politicas invariantes do ano de 2022. A Seccdo 4.3
debruca-se sobre as novas medidas permanentes de politica que o Governo pretende adotar para
executar em 2022. Em seguida, a Seccdo 4.4 identifica e analisa o impacto orcamental das medidas
com efeitos tempordrios ou ndo-recorrentes (fambém conhecidas na giria das financas publicas por
one-off). O balanco numérico das implicacdes dos diversos tipos de medida na passagem do saldo
estimado para 2021 ao saldo previsto para 2022 é exposto na Seccdo 4.5. Nesta sintese, a andlise con-
segue decompor a variagcdo do saldo orcamental em contributos de: dividendo do crescimento, cinco
tipos de medidas, e uma varidvel hibrida que relne o efeito de medidas ndo explicitadas pelo MF com
os efeitos induzidos pela economia nas contas publicas.

4.1 Contas das Administragoes PUblicas e conceitos

47. As contas reportadas no relatério do MF para o universo consolidado das Administragdes PUblicas
estabelece os seguintes objetivos para o saldo orcamental: défice de 4,3% do PIB em 2021 e de 3,2% do
PIB em 2022. O relatério que acompanha a POE/2022 contém a estimativa de execucdo em 2021 e a
previsdo para 2022 da conta consolidada do sector Administracdes Publicas (AP). A Tabela 6 reproduz
as contas, de modo a facilitar a exposicdo subsequente. Segue-se nesta seccdo uma explicacdo suma-
ria dos tipos de medidas de politica que devem ser consideradas e empregues na construcdo da previ-
sdo orcamental.

48. A coluna “2022-previsdo” na Tabela é incorpora os impactos no saldo de: 1) medidas de politica
permanentes; 2) medidas de politica fransitérias (COVID-19); 3) medidas de politica com efeitos orga-
mentais tempordrios ou ndo-recorrentes; 4) novas medidas de politica permanentes. As restantes sec-
c¢oesirdo dissecar o contributo esperado de cada tipo de medida para a variagcdo do saldo orcamental
em contas nacionais entre 2021 e 2022. Antes disso, serd Util esclarecer os leitores sobre o significado de
cada tipo de medida, bem como sobre o exercicio de previsdo intercalar que as boas prdticas interna-
cionais recomendam: o cendrio de politicas invariantes.

49. Para melhor se compreenderem os efeitos de todos os tipos de medida de politica com expressdo
na conta previsional das AP, é habitual elaborar-se um cendrio orcamental de politicas invariantes no
mesmo ano da previsdo (no caso da POE/2022, é o ano de 2022). Trata-se de um cendrio orcamentall
intermédio, entre o saldo de partida (estimado para o ano anterior, 2021) e o saldo a que se pretende
chegar no final do ano da previsdo (2022 neste caso). Este cendrio apresenta as previsdes para a receita
e a despesa publicas considerando expressamente o impacto financeiro das medidas de politica per-
manentes adotadas no passado e que se sabe irem ser mantidas em vigor no(s) ano(s) da previsdo.
Neste sentido, as medidas permanentes sdo também conhecidas como medidas antigas. As medidas
permanentes podem ser de dois tipos: i) medidas j& desenhadas e i) medidas recorrentes. As primeiras
sdo iniciativas politicas que se encontram j& legisladas ou regulamentadas a data do exercicio prospe-
fivo para produzirem efeitos nos anos de previsdo ou que estiveram em vigor em anos anteriores mas
que ndo irdo produzir (parcialmente ou na totalidade) efeitos em contas futuras, alterando, assim, o seu
impacto orcamental. As medidas recorrentes consistem em medidas de politica tomadas com cardcter
habitual em anos anteriores e que ainda ndo estdo legisladas nem regulamentadas para poderem ser

Relatorio UTAO n.? 19/2021 e Apreciacao preliminar da Proposta de Orcamento do Estado para 2022 31/94



UTAO | Unidade Tecnica 4. Medidas de politica

de Apoio Orcamental

executadas nos anos da previsdo, mas que, por serem recorrentes e ndo se antevendo razdo plausivel
para ndo voltarem a ser consagradas, o previsor as integra no seu cendrio de medidas antigas. O cend-
rio de medidas antigas € mais conhecido na literatura de politica econdmica como “cendrio de politicas
invariantes” (do inglés no-policy-change scenario ou baseline scenario). Pretende projetar o futuro assu-
mindo continvidade na orientagdo da politica orgamental. Manter o rumo n&o quer dizer que os valores
(receita ou despesa) das medidas antigas que integram o cendrio nos anos da previsdo sejam iguais
aos que se observaram em anos anteriores. Por um lado, as diferencas virdo do comportamento da
prépria economia e do funcionamento habitual das AP.7 Por outro, poderdo advir diferencas do facto
de as medidas anfigas terem um efeito de carry over ou “carreamento” para anos futuros. Este efeito
acontece quando a medida subjacente foi desenhada para ndo produzir todo o efeito orcamental
desde o dia 1 de janeiro, ou seja, quando a medida foi concebida para entrar em vigor j& com o exer-
cicio econdmico a decorrer ou com gradualismo ao longo do ano ou de vdrios anos na producdo de
efeitos. Neste caso, a medida vai assumir um valor orcamental nos anos da previsdo que se adiciona ao
verificado no Ultimo ano observado.

Tabela 6 - Previs6es orcamentais da POE/2022 para os anos de 2021 e 2022 (Contabilidade Nacional)
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)

2021 2022 2021 2022
Estimativa 2022/21 Estimativa Previsdo

Milhdes de euros % do PIB

1. Receitas fiscais 51959 54234 4,4 24,5 24,0
Impostos s/producdo e importacdo 31 307 33176 6,0 14,8 14,7
Impostos/rendimentos e patrimdnio 20 652 21058 2,0 9.8 9.3

2. Contribuicoes sociais 26 886 28 108 4,5 12,7 12,4
Das quais: Contribuigcdes sociais efetivas 22058 23215 52 10.4 10,3

3. Vendas 6796 7033 3.5 32 3.1

4. Outras receitas correntes 6 589 6766 2,7 3.1 3

5. Total receita corrente (1+2+3+4) 92 230 96 141 42 43,6 42,5

6. Receitas de capital 2 609 2476 -51 1.2 11

7. Total receita (5+6) 94 839 98618 40 448 43,6

8. Consumo intermédio 12 309 13076 6.2 58 58

9. Despesas com pessoal 25003 25782 3.1 11.8 11,4

10. Prestagoes sociais 41910 42 558 1.5 19.8 18,8

Das quais: prestacdes que ndo em espécie 37 498 38 094 1,6 17,7 16,8
11. Juros 5401 5108 -5.4 2,6 2,3
12. Subsidios 4 420 1155 -73.9 2,1 0,5
13. Outras despesas correntes 5622 6330 12,6 2,7 238
14 Total despesa corrente 8+9+10+11+12+13) 94 665 94 008 -0,7 44,7 41,6

da qual: despesa corrente primdria 89 264 88 900 -04 42,1 39.3
15. Formagdo bruta de capital fixo 5668 7317 29,1 2,7 3.2
16. Outras despesas de capital 3672 4427 20,5 1.7 2,0
17. Total despesas de capital (15+18) 9 340 11744 25,7 44 52
18. Total de despesa (14+17) 104 006 105 752 17 491 46,7

Da qual: despesa primdria (18-11) 98 605 100 644 21 46,5 44,4
19. Cap (+)/ Nec(-) Financiamento liquido (7-18) -9 167 -7134 - -4,3 -3,2

Fontes: MF, reproducdo do Quadro 3.1 do relatério que acompanha a POE/2022. | Notas: as previsdes para 2022 neste quadro cor-
respondem ao cendrio orgamental final (o que integra todas as medidas de politica com execucdo financeira em 2022).

50. No triénio 2020-2022 a UTAO entendeu incluir no cendrio de politicas invariantes um conjunto novo
de medidas de politica: medidas de politica COVID-19. Sdo iniciativas tomadas pelos trés niveis territoriais
do sector institucional AP para combater os maleficios da pandemia na sadde e na economia. Em rigor,
estas medidas nGo devem ser classificadas como permanentes porque foram criadas, precisamente,
com uma finalidade transitéria, delimitada no tempo & presenca de sinais da doenca na sociedade.
Neste sentido, terminando a pandemia, estas medidas de politica deverdo deixar de existir. Uma vez

7 Por funcionamento habitual entenda-se a tomada de decisdes por parte dos servicos no dmbito das orientacdes politicas em vigor,
tais como pagamento das remuneracoes ao pessoal ao servico, aquisicdo de bens e servicos, cobranga de impostos de acordo com
os pardmetros decididos no passado, etc.. Corresponde & manutencdo em atividade do status quo institucional.
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gue assumiram em 2021 uma expressdo financeira muito substancial, com contributos para o saldo or-
camental em contas nacionais na ordem dos 3600 milhdes de euros (M€), e todos os indicadores sanitd-
rios e econdmicos apontam para a retoma total da atividade econdmica no quarto trimestre de 2021 e
ao longo de 2022, é pertinente a sociedade tomar conhecimento do espaco orcamental libertado pelo
fim progressivo das medidas COVID que a POE/2022 anuncia. Justifica-se incluir e explicitar estas medi-
das no cendrio de politica invariantes porque sdo medidas j& legisladas e regulamentadas & data do
exercicio de previsdo; neste sentido, sGo também medidas antigas, tal e qual como as medidas dos tipos
i) e ii) apresentadas no pardgrafo 49.

51. Fora do cendrio de politicas invariantes, ha a considerar dois tipos de medidas de politica: medidas
permanentes novas e medidas novas com natureza tempordria ou ndo-recorrente. Em ambos os casos
sdo medidas que ndo estiveram no terreno em anos anteriores aos de previsdo, dai partiharem o adje-
fivo "novas”.

52. Asnovas medidas permanentes de politica sGo intervengdes em instrumentos da politica orcamen-
tal que resultam de alteracdes deliberadas em orientagdes politicas. Distinguem-se, por esta caracteris-
tica, 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 tem que ser uma
medida que ndo foi aplicada no ano anterior, podendo estar ou ndo legislada e regulamentada & data
de conclus@o do exercicio de previsdo. No entanto, a fim de o seu efeito na conta previsional poder ser
quantificado, é condicdo essencial a medida estar suficientemente especificada; caso contrdrio, a
quantificacdo é espuria.

53. Finalmente, as medidas novas com natureza tempordria ou natureza ndo-recorrente sdo medidas
concebidas para terem um impacto pontual nas contas piblicas nos anos de previsdo. Estas medidas
ndo alteram, pela sua natureza, a tendéncia de fundo da evolucdo do saldo orcamental, mas podem
modificd-lo num nimero reduzido de anos. O seu desenho deve deixar claro que este impacto ndo
alterard em permanéncia a frajetdria intertemporal das contas publicas. Atentas as possibilidades de
abuso na utilizacdo desta definicdo por parte das autoridades orcamentais nacionais, a UE tem em vigor
um dispositivo metodoldgico que visa uniformizar a aplicagcdo do conceito nos Estados-Membros: o Cé-
digo de Conduta na implementacdo do Pacto de Estabilidade e Crescimento® e as orientagcdes publi-
cadas pela Comissdo Europeia sobre esta matéria.? Se houvesse novas medidas COVID-19 para estrear
em 2022, elas partilhariom esta caracteristica de transitoriedade no efeito, mas a UTAO iria segregd-las
das demais medidas por causa das sua enormes materialidade e especificidade para uma estratégia
orcamental de médio prazo e por o dispositivo comunitdrio afastar expressamente a sua inclusdo na
acecdo que utiliza de medidas tempordrias e medidas ndo-recorrentes (medidas one-off). A exclusdo
de operacdes COVID-19 da classificacdo de medidas tempordrias e medidas ndo-recorrentes foi, com
efeito, reconhecida pela Comissdo Europeia na propria Avaliacdo do Programa de Estabilidade de Por-
tugal de 2020, a qual refere que: “In light of the activation of the general escape clause, the measures
faken in response fo the coronavirus outbreak in 2020 are not treated as one-off and are thus not exclu-
ded from the estimation of the structural budget balance.”

4.2 Medidas do cendrio de politicas invariantes com impacto orgamental adicional em 2022

54. O impacto no saldo orcamental das medidas do cendrio de politicas invariantes é apresentado em
termos diferenciais face ao ano anterior. A UTAO segue aqui a convencdo de outros analistas de apre-
ciar o contributo das medidas de politica antigas para o ano da previsdo (2022) apenas através do seu
efeito adicional face ao verificado no ano anterior (2021. Ndo tfem outra solu¢do porque depende, para
este exercicio, dos dados facultados pelo MF (no relatério que acompanha a POE e no documento
"Elementos Informativos e Complementares do OE/2022") e estes sGo assim apresentados. O efeito adi-
cional acima referido pode ser negativo ou positivo. A quantificacdo exprime o efeito direto nas contas

8 Comiss@o 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.

? 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.
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publicas de cada medida de politica, ou seja, assumindo tudo o resto constante. Esta hipdtese corres-
ponde a dizer que o0s agentes econdmicos ndo reagem as alteracdes paramétricas nos instrumentos de
politica (i.e., nGo modificam, as suas escolhas por causa das medidas de politica). Como se poderd
confirmar adiante, a quantificagcdo divulgada pelo MF como efeito de medidas permanentes antigas
em 2022 exclui também o efeito induzido pelo cendrio macroecondmico na expressdo orcamental des-
tas medidas. Recorde-se que a mera alteracdo de 2021 para 2022 na base econdmica do instrumento
de politica induz um impacto do mesmo nas contas previsionais; o que aqui se diz € que tal efeito é
ignorado nas contas desta sec¢do.

55. Esta secgdo faz uma apreciagdo das medidas permanentes e das medidas transitérias (COVID-19)
com impacto orcamental adicional em 2022, contidas no cendrio de politicas invariantes. Pelas razoes
expostas no pardgrafo 50, a UTAO classificou as medidas de politica COVID-19 como medidas antigas
e, portanto, acrescentou-as ao cendrio de politicas invariantes apresentado pelo MF. Por é, este acres-
cento é discutido em separado, apenas na Subseccdo 4.2.2.

4.2.1 Medidas permanentes antigas

56. O MF apresentou em finais de agosto o Quadro de Politicas Invariantes. De acordo com o estabe-
lecido no disposto na alineaj), n.°1 do artigo 75.° da Lei de Enquadramento Orcamental (Lein.° 151/2015,
de 11 de setembro), o Governo disponibilizou & Assembleia da Republica, no dia 31 de agosto do cor-
rente ano o “Quadro de politicas invariantes incorporando o impacto de medidas autorizadas na receita
e na despesa, com indicacdo do impacto no ano em curso e no ano seguinte, designadamente com
despesa fiscal, carreiras, prestacdes sociais e investimentos estruturantes”.

57. O Quadro de Politicas Invariantes apresentado em agosto aponta para um impacto negativo no
saldo orcamental de 2053,8 M€ em 2022. Esta peca chegou & AR e a UTAO sob a forma de um docu-
mento de quatro pdginas intitulado “Quadro de Politicas Invariantes (QPI)” capeado por um oficio do
Gabinete do Ministro de Estado e das Financas de 31/08/2021. De acordo com o exposto na p. 2 desse
documento, os dados correspondem a medidas de politica permanentes que acarretam variacdo de
receitas e despesas asseguradas e comprometidas para os anos seguintes com umimpacto incremental
no ano de 2022 face a 2021, que corresponde a um agravamento do saldo orcamental em 2022, no
montante de 2053,8 M€ (Tabela 7).

58. O Quadro de Politicas Invariantes esclarece a exclusd@o de certas medidas. Na nota metodolégica
do documento, o MF informa que se encontram excluidas “ novas medidas de politica a adotar, medi-
das de cardcter tempordrio e extraordindrio, medidas implementadas ou a implementar no dmbito da
pandemia COVID-19, bem como os efeitos resultantes dos estabilizadores automdticos da economia...”.
Como tal, o Quadro de Politica Invariantes apresentado pelo MF contém unicamente medidas de poli-
tica orcamental permanentes antigas, na acecdo explicada na seccdo anterior, no pardgrafo 49.

59. O relatério que acompanha a POE/2022 traz um novo quadro de politicas invariantes. Muda muito
pouco face ao divulgado em agosto. A Subseccdo 3.2.2 do relatério que acompanha a POE/2022 (“Im-
pacto das Medidas de Politica Orcamental”) inclui o Quadro de Politicas Invariantes.’ As Unicas diferen-
cas estdo na quantificacdo do impacto adicional em 2022 (face a 2021) nas medidas “despesas com
pessoal” e “investimentos estruturantes”. Estas alteracoes fizeram com que o agravamento do saldo or-
camental resultante das 17 medidas permanentes antigas (listadas no referido Quadro 3.2) fosse revisto
para o valor de 2002,9°M€ — ver, com distribuicdo das medidas por rubrica de classificagcdo econdmica,
a Tabela 7 adiante.

60. A UTAO ndo reviu o Quadro de Politicas Invariantes exposto na POE/2022. Ao contrdrio do sucedido
em andlises efetuadas a documentos orcamentais de anos anteriores, a UTAO ndo introduziu qualquer
revis@o ao Quadro de Politicas Invariantes apresentado na POE/2022. Para esta opcdo concorrem trés

10 Quadro 3.2 do relatério do MF que acompanha a POE/2022.
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justificacdes. Em primeiro lugar, a assungdo que o Quadro apresentado pelo MF corresponde exclusiva-
mente a medidas de politica orcamental permanentes, excluindo o efeito de outro tipo de medidas
(pardgrafo 58). A UTAO apresenta separadamente na Subsecdo 4.2.2 o efeito das medidas de politica
COVID-19, que sdo também medidas antigas, mas com validade tempordria ou transitéria. Tendo tido
expressdo financeira significativa em 2020 e 2021 e estando em curso o seu desligamento, comportam
impactos relevantes para caracterizar o ponto de partida na elaboracdo da previsdo orcamental para
2022. Em segundo lugar, ndo lhe sendo possivel no tempo e com os meios disponiveis verificar o rigor das
contas apresentadas, mas parecendo-lhe que os incrementos em 2022 revelados no acervo da POE sdo
plausiveis, a UTAO ndo coloca reservas aos nimeros do MF. Por Ultimo, € de destacar o facto do Quadro
de Politicas Invariantes apresentado pelo MF em finais de agosto e na POE/2022 refletir as consequéncias
na receita (IRS, contribuicdes dos trabalhadores e das entidades patronais para a Seguranca Social e a
CGA, e ainda, contribuicdes dos trabalhadores para a ADSE) decorrentes do aumento das despesas
com pessoal.'' Em anos anteriores, os documentos de programagcdo do MF omitiram estes efeitos e mo-
tivaram revisdes por parte da UTAO. Sauda-se, pois, o regresso do MF a uma prdtica mais transparente.
A inclus@o desta receita permite aferir o impacto bruto e o impacto liquido dos respetivos incrementos
na despesa com pessoal.

61. As medidas permanentes do cendrio de politicas invariantes refletem um impacto adicional liquido
no saldo orcamental de 2022 que é negativo em 2002,9M€ (0,89% do PIB), por via, essencialmente, do
aumento da despesa. As medidas de politica orgamental anteriormente legisladas de cardcter perma-
nente, presentes no quadro de politicas invariantes incluido no relatério que acompanha a POE/2022,
representam um agravamento adicional do saldo orcamental em 2002,9 M€ ou 0,89% do PIB (Tabela 7).
Este resultado advém, essencialmente, do incremento prevista para a despesa (2224,2 M€, ou 0,98% do
PIB) no qual sobressaem os encargos adicionais com pessoal, pensdes, investimentos estruturantes e
consumos intermédios. O impacto positivo no saldo orcamental por via do acréscimo de receita
(221,3 M€, ou 0,10% do PIB) € comparativamente diminuto e advém da receita arrecadada com impos-
tos e conftribuicdes sociais a cobrar sobre 0 aumento nas remuneracdes dos frabalhadores das AP.

62. Em 2022, as medidas permanentes antigas na rubrica “Despesa com pessoal’ acrescentardo
468,5 M€ a despesa das AP e 196,3 M€ a receita. Trata-se de efeitos de carreamento de certas dimen-
sdes da politica remuneratéria (contratacdes em curso, mitigacdo do impacto do congelamento em
carreiras especiais, aumentos salariais para assistentes operacionais e assistentes técnicos nas escolas) e
do efeito orcamental causado por dindmicas diferentes nos dois anos noutras dimensées daquela des-
pesa (progressoes e promogoes e outras despesas ndo explicadas pelo MF). Portanto, o impacto adici-
onal no saldo de 2022 das medidas permanentes antigas na drea do pessoal vale 272,2 ME. Finalmente,
se se quiser conhecer o incremento total na despesa com pessoal para 2022 é necessdrio adicionar o
impacto liquido das medidas novas de aumento da massa salarial das AP, que se encontram descrimi-
nados na Tabela 10, Seccdo 4.3.

11 A Tabela 7 apresenta a decomposicdo em IRS e Contribuicdes Sociais que a UTAO realizou ao valor de 196,2 M€ indicado pelo MF
para a receita conjunta nestas rubricas.
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Tabela 7 - Medidas permanentes do cendrio de politicas invariantes com impacto orcamental adicio-

nal em 2021
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)
QPI-LEO art.° 75 POE/2022
MF - 31 Agosto 2021 MF
Medidas M€ % PIB M€ % PIB
Receita
Impostos correntes sobre Rendimentos e Patriménio 55,3 0,02 55,3 0,02
IRS -retengdes incremento na despesa com pessoal 55,3 0,02 55,3 0,02
Impostos sobre a Produgdo e Importagao 25,0 0,01 25,0 0,01
Contribuicdo sobre as embalagens de utilizacdo Unica em refeicdes 10,0 0,00 10,0 0,00
Taxa de carbono sobre as viagens aéreas e maritimas 15,0 0,01 15,0 0,01
Contribuicoes Sociais 141,0 0,06 141,0 0,06
S.S, CGA, ADSE-descontos sobre o incremento na despesa com pessoal 141,0 0,06 141,0 0,06
Total Medidas do Lado da Receita 221,3 0,10 221,3 0,10
Despesa
Consumo Intermédio 450,0 0,20 450,0 0,20
Despesa com Pessoal 579.6 0,26 468,5 0,21
Progressdes e Promocdes 251,0 0.1 251,0 0,11
Carreiras especiais (Dec. Lei 65/2019) -mitigacdo do congelamento 51,0 0,02 51,0 0,02
Contratagdes em curso 75,0 0,03 75,0 0,03
Hospital de Braga Vila Franca de Xira 12,1 0,01 12,1 0,01
Aumento de Assistentes Operacionais e Assistentes Técnicos na escola 21,7 0,01 21,7 0,01
Qutras despesas 168,8 0,07 57,7 0,03
Prestagoes Sociais 754,7 0,33 754,7 0,33
Pensdes 605,0 0,27 605,0 0,27
Estatuto do cuidador informal 20,0 0,01 20,0 0,01
Aumento das prestacdes sociais - atualizagcdo do IAS 12,8 0,01 12,8 0,01
Gratuitidade das creches (impacto incremental no ano letivo 2021/2022) 8,1 0,00 81 0,00
Gratuitidade dos passes sociais (Antigos Combatentes) 10,0 0,00 10,0 0,00
Outras transferéncias e prestacdes sociais 98,8 0,04 98,8 0,04
Subsidios 44,0 0,02 44,0 0,02
Financiamento de reducdo de portagens 44,0 0,02 44,0 0,02
Juros -150,0 -0,07 -150,0 -0,07
Juros devidos pelas Administracdes Publicas -150,0 -0,07 -150,0 -0,07
Outra despesa Corrente 42,6 0,02 42,6 0,02
Transferéncia para Juntas de Freguesia (remuneragdo pelo menos a meio
tempo do Presidente da Junta de Freguesia) 21,0 0,01 21,0 0,01
Transferéncia para Orcamento da Unido Europeia 21,6 0,01 21,6 0,01
Despesa de Capital (FBCF) 554,1 0,24 6144 0,27
Material militar 2 navios patrulha ocednica (adicional) 53,4 0,02 53,4 0,02
Investimentos Estruturantes 500,7 0,22 561.0 0,25
Total Medidas do Lado da Despesa 2275,0 1,01 22242 0,98
Impacto Total no Saldo Orgamental -2 053,7 -0,91 -2 002,9 -0,89
Por Meméria
Medidas com impacto positivo no saldo ( - despesa / + receita ) 371 0,16 371 0.16
Medidas com impacto negativo no saldo ( + despesa / - receita ) 2 425 1,07 2374 1,05

Fontes: Ministério das Financas (Quadro de Politicas Invariantes-Oficio de 31 de agosto de 2021 da Gabinete do Ministro de Estado e
das Finangas e relatério da POE/2022) e cdlculos da UTAO. | Notas: (i) a classificagcdo econdmica das medidas é da responsabilidade
da UTAO. (ii) Os cdliculos percentuais foram elaborados recorrendo a previsdo do PIB nominal para 2022 fornecida a UTAO pelo Minis-
tério das Financas. (i) Os nUmeros devem ser interpretados como o efeito adicional em 2022 produzido pelas medidas antigas face
ao que se estima terem valido em 2021. Assim, um nUmero com sinal positivo (negativo) numa medida de despesa significa que a
despesa total cresce (diminui) em 2022 no montante desse niUmero por acdo direta dessa medida. Analogamente, um nimero positivo
(negativo) numa medida de receita significa um acréscimo (diminuicdo) de receita em 2022 por comparagdo com 2021. A diferenca
entre as variagdes na receita e as variagdes na despesa dd o confributo das medidas do cendrio de politicas invariantes para a
variacdo do saldo (de 2021 para 2022).

63. A POE/2022 reporta valores divergentes quanto ao impacto orgamental da medida “estatuto do
cuidador informal”. O Quadro de Politicas Invariantes dd conta de um encargo adicional de 20 M€ em
2022. Porém, o quadro com as principais receitas e despesas da Seguranca Social (Quadro 4.11 do Re-
latério MF que acompanha a POE/2022, p. 115) indica variacdo de 25 M€ em 2022 dos encargos com
esta medida. Neste particular, € de destacar o facto de a medida ter sido legislada em 2019,'2 mas ter

12| 6in.° 100/2019, de 6 de setembro.
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vindo a revelar uma execucdo financeira diminuta e muito abaixo do referencial anual previsto em Or-
camento do Estado. Esta situacdo explica os incrementos anuais sucessivos inscritos no cendrio de poli-
fica invariantes sem que a dotacdo anual para esta medida seja concomitantemente alterada (man-
tém-se em 30 M€ desde o ano 2020).

64. Finalmente, dd-se conta que afinal uma alteragdo a POE/2021 aprovada na AR teve e continuard
a terimpacto orgamental. Trata-se da medida “reducdo de portagens em vdrias autoestradas”, inserida
na lei orcamental para 2021 (Lei n.° 75-B/2020, de 31 de dezembro) através dos artigos 425.° e 426.°. Na
revisdo da conta inicial das AP em contabilidade publica subjacente ao OE aprovado, a DGO avaliou
em - 3,2 M€ o impacto de todas as Propostas de Alteracdo submetidas pelos Deputados e aprovadas
pelo Parlamento em novembro de 2020. Duas das 291 Propostas de Alteracdo aprovadas séo a medida
acima identificada. Agora, na nota g) ao referido Quadro 3.2 presente no relatério que acompanha a
POE/2021 é dito que esta medida tem um impacto anual estimado de 88 M€. Quer isto dizer que sé duas
das 291 propostas valiam quase 28 vezes mais do que o total reconhecido na Sintese de Execucdo Or-
camental. Curiosamente, a UTAO produziu uma avaliagcdo do impacto econdmico-orcamental destas
medidas no Relatério UTAO n.° 29/2020, de 25 de novembro.

422 Medidas transitérias antigas (COVID-19)

65. O Governo prevé manter abertas algumas medidas COVID-19 durante, pelo menos, parte de 2022.
Sdo, contudo, medidas j& aplicadas em 2021, pelo que se trata de medidas antigas e, por isso, tem
sentfido agregd-las ao cendrio de politicas invariantes. Ao mesmo tempo, a maioria das medidas COVID-
19 vigentes em 2021 foi ou serd entretanto descontinuada. Assim sendo, importa conhecer a estimativa
de execucdo em 2021 e a previsdo de execucdo em 2022 para se poder apurar a contribuicdo destas
medidas de efeito transitério para a variacdo do saldo orcamental.

66. O desligamento progressivo das medidas COVID abrird espago orcamental em 2022. Importa
apurd-lo e perceber o que o Governo pretende fazer com ele. O apuramento serd feito nesta subsec-
c¢do e o destino apontado pelo Governo na POE serd elucidado na Ultima seccdo deste capitulo (Sec-
cdo 4.5). As medidas COVID-19 sdo medidas de politica publica criadas pelas autoridades portuguesas
para combater os maleficios da pandemia na saude e na economia. Por definicdo, sdo, pois, medidas
de politica com duracdo limitada e que ndo podem ser confundidas com medidas permanentes. De-
ram um confributo expressivo para a degradacdo do saldo orcamental em 2020 e 2021. Para 2022, e de
acordo com a escassa informacdo apresentada na POE/2022, os impactos previstos com estas medidas
serdo substancialmente inferiores aos registados nos dois anteriores. E por essa razdo, que na apreciacdo
da previsdo orcamental para 2022, importa aferir a dimensdo da diminuicdo destes impactos em 2022
face ao ano de 2021. Tal dado permite apreender o confributo positivo para a melhoria do saldo orco-
mental dado pelo phasing out destas medidas transitérias.

67. O MF ndo prestou qualquer esclarecimento adicional sobre as medidas de politica orcamental tran-
sitérias COVID-19. A UTAO solicitou atempadamente (8 de outubro) informacdo sobre estas medidas,
procurando obter o maior grau possivel de esclarecimentos sobre o teor e os impactos das mesmas.
Apesar da informacdo diminuta e incompleta nos dados constantes na POE/2022 e na auséncia de
esclarecimentos por parte do MF, a UTAO procurou calcular — dentro das limitagcdes descritas e na me-
dida do possivel — a estimativa do impacto anual no saldo orcamental das medidas COVID-19 e a
previsdo da variacdo a ocorrer em 2022 face a 2021. Para a realizacdo desta tarefa, assumiram relevan-
cia os dados fornecidos atempadamente pelo Insfituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social
(IGFSS) em resposta a pedido da UTAO.
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Tabela 8 -Medidas transitérias COVID-19: Impacto orcamental em 2021 e 2022
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)

2021 2022 Variagdo 2021/2022

M€ % PIB M€ % PIB M€ % PIB
Receita efetiva 945 0,45 24 0,01 -921 -0,41
Impostos indiretos -48,7 -0,02 -10,0 0,00 39 0,02
Impostos diretos -365,8 -0.17 34,0 0,02 400 0.18
Contribuicdes sociais -234,8 -0,11 235 0,10
Outras receitas correntes -5.4 0,00 5.4 0,00
Receitas de Capital 1600.0 0,76 -1 600 -0,71
Despesa efetiva 4517 2,13 600 0,27 -3917 -1,73
Consumo intermédio 8187 0,39 400,0 0,18 -419 -0,19
Despesas com pessoal 408,1 0,19 -408 -0,18
Prestacdes sociais 900,2 0,43 -900 -0,40
Subsidios 2024,0 0,96 200,0 0,09 -1 824 -0,81
Outras despesas correntes 16,6 0,01 -17 -0,01
FBCF 263,0 0,12 -263 -0,12
Outras despesas de capital 86,7 0,04 -87 -0,04
Saldo orgamental -3 572 -1,69 -576 -0,25 2 996 1,32

Fontes: Ministério das Finangas (relatério da POE/2022 e Programa de Estabilidade 2021-2025)), DGO, IGFSS, AT, e cdlculos da UTAO. |
Notas: (i) Os cdiculos percentuais foram elaborados recorrendo a previsdo do PIB nominal para 2021 e 2022 fornecida pelo Ministério
das Finangas. (i) Os nimeros da variagdo devem ser interpretados como o efeito adicional em 2022 produzido pelas medidas face
ao que se estima terem valido em 2021. Assim, um nUmero com sinal positivo (negativo) numa medida de despesa significa que a
despesa total cresce (diminui) em 2022 no montante desse niUmero por agdo dessa medida. Analogamente, um nUmero positivo
(negativo) numa medida de receita significa um acréscimo (diminuicdo) de receita em 2022 por comparagdo com 2021. A diferenca
entfre as variacdes na receita e as variagdes na despesa dd o contributo para a variacdo do saldo das medidas transitérias COVID-
19 incluidas no cendrio de politicas invariantes.

68. As medidas transitérias COVID-19 deverdo dar um contributo negativo para o saldo orcamental de
2021 no montante de 3572 M€ (1,69% do PIB), por via, essencialmente, da despesa realizada. Estima-se
que as medidas de politica orcamental COVID-19 possam agravar o saldo orcamental em 3572 M€ ou
1.69% do PIB (Tabela 8). H& medidas que impactaram diretamente na despesa e outras na receita das
AP. Os efeitos do lado da despesa sdo dominantes em 2021. Estima a UTAO que estes possam ascender
a 4517 M€ ou 2,13% do PIB, até ao préoximo dia 31 de dezembro. Nesta cifra, sobressaem os encargos
com: i)consumo intermédio (818,7 M€), rubrica onde se regista os encargos de saude relacionados com
vacinacdo, testes, equipamentos de protecdo individual e outros materiais; ii) despesas com pessoal
(408,1 M€), referente ao reforco de recursos humanos no Servico Nacional de Saude; iii) prestacdes so-
ciais (900,2 M€), resultante de medidas de protegdo dos rendimentos das familias através do reforco do
sistema de protecdo social; iv) subsidios (2024 M€) que incorpora, entfre outros, os encargos com as me-
didas "“lay-off”, “apoio extraordindrio d retoma progressiva” e “incentivos & normalizacdo da atividade
empresarial”. O impacto positivo da receita (945 M€ ou 0,45% do PIB) no saldo orcamental, advém es-
sencialmente, da receita de capital (1600 M€) referente a transferéncias de fundos europeus (REACT-EU
e FSE) destinados a custear encargos com a pandemia. Esta receita absorve a quebra estimada com
impostos diretos (-365,8 M€; por via do impacto da medida “IRC-fim da suspensdo de pagamentos por
conta”) e contribuigcdes (234,8 M€) resultante, essencialmente, da medida “isencdo de pagamento de
TSU™.

69. Em 2022, prevé-se que o impacto orcamental das medidas transitérias COVID-19 seja substancial-
mente inferior ao estimado para 2021. Apesar do relatério que acompanha a POE/2022 ndo dispor de
forma agregada a previsdo dos impactos orgamentais em 2022 das medidas transitérias COVID-19, a
UTAO compilou na Tabela 8 os dados existentes. Assim, prevé-se que estas medidas possam ter um im-
pacto negativo no saldo orcamental de 2022 no montante de 576 M€ (0,25% do PIB). Este resultado
reflete a previsdo do reduzido impacto positivo na receita de 24 M€ (0,1% do PIB) decorrente da soma
de duas parcelas: impacto negativo da manutengdo da reducdo tempordria da taxa de IVA para equi-
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pamentos COVID-19 (despesa fiscal de 10 M€) e receita a arrecadar com o imposto “Adicional de soli-
dariedade sobre o sector bancdrio”, + 34 M£€.13 No lado da despesa, prevé-se que os encargos de
600 M€ (0,27% do PIB), sejam repartidos pela rubrica “consumo infermédio” (400 M€), direcionados para
vacinacdo e testes COVID, e pela rubrica "subsidios” (200 M€) decorrente da medida “incentivo extra-
ordindrio d normalizacdo da atividade econdmica™.

70. A variagdo estimada do impacto orgamental das medidas fransitérias COVID-19 em 2022, face a
2021, representa uma melhoria no saldo orgamental de 2996 M€ (1,32% do PIB). A comparagdo enfre os
impactos das medidas transitérias COVID-19 estimados em 2021 e os previstos em 2022 revela uma dimi-
nuicdo do volume de encargos liquidos para as AP. O ritmo de desligamento das medidas COVID-19
previsto no acervo da POE/2022 cria espaco orcamental de 2996 M€ (1,32% do PIB). Esta é a previsdo
de melhoria no saldo orcamental de 2022 associacdo do phasing out das medidas COVID-19. Esta me-
Ihoria decorre da diferenca entre a variagcdo negativa dareceita (- 921 M€;0,41€ do PIB) e a da despesa
(- 3917 M€; 1,73% do PIB). Do lado da receita, salienta-se a diminuicdo da fransferéncia de verbas de
fundos europeus, que se contrapde a recuperacdo da receita com impostos e contribuicdes sociais. No
que diz respeito a despesa, assiste-se a variacdo negativa de todas as rubricas, ou seja, um volume de
despesa comparativamente inferior, na qual se destaca a reducdo dos encargos em subsidios e presta-
¢coes sociais.

71. O Capitulo 8 deste relatério apreciard a execugdo financeira das medidas COVID-19 em contabi-
lidade pUblica. As contas sdo diferentes nas duas dticas contabilisticas, mas em ambas se encontra um
perfil de desligamento progressivo destas medidas de politica.

423 Siomula

72. O impacto orgamental adicional em 2022 (face a 2021) das medidas de politica antigas (perma-
nentes e transitérias COVID-19) é relevante na elaboragdo da previsdo orgamental para 2022. Na cons-
frucdo da previsdo orcamental é indispensdvel a elaboracdo do cendrio de politicas invariantes. Para
tal é necessdrio aferir os impactos de medidas de politica orcamental antigas que produzem impactos
adicionais no ano da projecdo. Para tal, € convencional proceder-se d identificacdo e quantificacdo
das medidas de politica permanentes antigas. Este cdlculo permite compreender as pressdes ou pou-
pancas orcamentais que podem adyvir das medidas permanentes num cendrio de politicas invariantes.
Atendendo a especificidade e & materialidades das medidas de politica COVID-19, entendeu a UTAO
dever ir além das prdticas convencionadas e avaliar também o confributo destas medidas, que tém
uma duracdo de curto prazo, para a variacdo do saldo orcamental enfre 2021 e 2022. Estas medidas
foram legisladas em 2020 e 2021 e tiveram também impactos orcamentais adicionais em 2021 (face a
2020). Para 2022, com o controlo esperado da situacdo epidemioldgica, faz sentido aprofundar o desli-
gamento progressivo destas medidas, que, alids, j& comecou. A presente seccdo apurou um contributo
positivo materialmente aprecidvel para a reducdo do saldo orcamental em 2022, que deve ser agre-
gado ao das medidas permanentes antigas no cendrio de politicas invariantes. A soma das contribui-
c¢oes dos dois tipos de medidas infforma o legislador orgamental sobre as pressoes e as folgas que o
passado acarreta sobre a construgdo da meta e do cendrio previsional para 2022.

13 O MF considera a criagcdo deste imposto em 2020 como uma medida COVID-19. Porém, nada na legislacdo que o criou sugere
fratar-se de uma medida tempordria e a sua receita ficou consignado a uma necessidade permanente de financiamento, o Fundo
de Estabilizagdo Financeira da Seguranga Social (fundo criado para garantir, pelo menos dois anos de pensdes de velhice do regime
de reparticdo).
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Tabela 9 - Impacto liquido adicional no saldo orcamental de 2022: Medidas permanentes e medidas
transitérias Covid-19
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)

M€ % PIB

1 Medidas permanentes -2002.,9 -0,89

2. Medidas transitérias: COVID-19 29961 1,32
Impacto orcamental adicional (Medidas permanentes+

3.=(1+2) Medidas fransitérias: COVID-19) 993.2 0,44

Fontes: Ministério das Financas (Quadro de Politicas Invariantes-Oficio de 31 de agosto de 2021 da Gabinete do Ministro de Estado e
das Financas e relatério da POE/2022), DGO, IGFSS, AT, e cdlculos da UTAO. | Notas: (i) Os cdlculos percentuais foram elaborados
recorrendo & previsdo do PIB nominal para 2022 fornecida pelo Ministério das Finangas. (i) Os nUmeros devem ser interpretados como
o efeito adicional em 2022 produzido pelas medidas antigas face ao que se estima terem valido em 2021. Assim, um nUmero com sinal
positivo (negativo) numa medida de despesa significa que a despesa total cresce (diminui) em 2022 no montante desse nimero por
acdo dessa medida. Analogamente, um nimero positivo (negativo) numa medida de receita significa um acréscimo (diminuigcdo)
de receita em 2022 por comparacdo com 2021.

73. A soma de efeitos orcamentais diretos das medidas de politica permanentes antigas com os das
medidas de politica transitérias antigas (COVID-19) é uma contribuigdo positiva para o saldo orgamental
de 2022. Ao agregar o impacto orcamental das medidas permanentes em 2022 (2002,9 M€; 0,89% do
PIB) com o impacto adicional estimado referente as medidas fransitérias COVID-19 (2996 M€; 1,32% do
PIB),obtém-se um impulso liquido de 993,2 M€ (0,44% do PIB) para a melhoria do saldo orcamental de
2022 — Tabela 9.

74. Como nota informativa adicional, esclarece-se que haverd, na realidade, muitas outras medidas
de politica antigas a ter efeitos adicionais em 2022, para além das explicitadas nas tabelas anteriores.
A UTAO ndo consegue identificar exaustivamente o universo de medidas de politica antigas que terdo
em 2022 um impacto no saldo diferente do que terdo tido em 2021 — nem porventura qualquer enti-
dade do MF consegue este fito. E circunscreve-se esta afirmacdo aos efeitos orcamentais decorrentes
de mudancas paramétricas, como se explicou nos pardgrafos 49 e 54. De fora dos efeitos diretos ficam
ainda os decorrentes do ciclo econémico e de movimentos inesperados na procura de servicos publi-
COs.

4.3 Novas medidas permanentes de politica orcamental

75. Nesta secgdo sdo expostas e analisadas as novas medidas permanentes de politica econdmica
com expressdo orcamental materialmente relevante. A identificacdo das medidas que cabem nesta
definicdo cabe ao MF, que é a organizacdo com os meios indispensdveis para a tarefa. Tal como no
caso das medidas antigas, o levantamento das medidas novas € subjetivo, parcial e ndo explicado pelo
MF. Na Subseccdo 4.3.1 sdo descritas as medidas definidas pelo MF como novas e permanentes. Pelas
razoes adiante expostas, sdo alvo de revisdo por parte da UTAO na Subseccdo 4.3.2. De seguida, na
Subseccdo 4.3.3, é redlizada uma breve descricdo das medidas, e por fim, a Subseccdo 4.3.4 revela
qual tem sido nos seis anos anteriores e em 2022 o contributo das novas medidas permanentes de poli-
fica orcamental para a consolidacdo orcamental.

4.3.1 As medidas definidas pelo MF como novas e permanentes

76. A POE/2022 dd a conhecer as principais medidas de politica orgamental para 2022. Assim apelida
o0 Quadro 3.3 do relatério que acompanha a Proposta de Orcamento do Estado para 2022. Nele é apre-
sentado um conjunto de medidas de politica orcamental com o valor que prevé para cada uma delas
na conta de 2022. De acordo com este quadro, o MF indica que em 2022 as medidas de politica orca-
mental com efeito na receita terdo um impacto positivo no saldo de 2790 M€ (1,2% do PIB), sendo que,
no lado da despesa, o impacto das medidas serd negativo em 3822 M€ (1,7% do PIB). Como tal, é pre-
visto que o conjunto destas medidas contribua para o agravamento do saldo em 1032 M€ (0,5% do PIB).
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A coluna “POE/2022 MF” da Tabela 10 abaixo reproduz a lista de medidas e dos seus efeitos, na conta-
bilizacdo em contas nacionais do MF.

77. O quadro de medidas de politica orcamental apresentado pelo MF agrega medidas ja implemen-
tadas e novas medidas de politica orgamental. Apds uma andlise ao quadro de medidas de politica
orcamental que se encontra no relatério da POE/2022, é possivel identificar a inclusdo de medidas de
politica que foram anteriormente legisladas e que ndo correspondem, portanto, a novas orientacdes
politicas. Trata-se de medidas que foram legisladas para dar resposta a um constrangimento causado
pela pandemia COVID-19 e, claro, j& tem execucdo financeira em 2021. Assim, o que o MF apresenta
no referido quadro corresponderd a uma estimativa de encargos com estas medidas em 2022 e como
tal, devem ser classificadas como medidas transitérias COVID-19 e transpostas para o cendrio de politi-
cas invariantes para nele ficar refletido o efeito orcamental diferencial em 2022 das decisdes politicas
passadas.

43.2 Revisdo da UTAO

78. A UTAO reviu o Quadro 3.2 intitulado “Principais medidas de politica orcamental para 2022”. Tendo
por base ainformacdo constante na POE/2022 e, em particular, no relatério que acompanha ainiciativa
legislativa, a UTAO procedeu a revisdo do quadro de principais medidas de politica orcamental, de
modo a que o mesmo possa refletir exclusivamente o teor e a quantificacdo do impacto das novas
orientacdes politicas permanentes para 2022. Esta revisGo encontra-se refletida na coluna a azul
“POE/2022 rev. UTAO” da Tabela 10. SGo 12 medidas (sendo que duas correspondem a agregado de
medidas) que foram consideradas pelo MF como novas medidas de politica orcamental, e que se en-
contram descritas sinteticamente na Tabela 11. Neste exercicio, foram excluidas duas medidas que an-
teriormente estavam inscritas no quadro apresentado pelo MF, designadamente: i) reducdo tempordria
da taxa de IVA para equipamento COVID-19; i) consumos intermédios incluindo despesa com vacina-
cao e testes COVID-19. De acordo com a descricdo apresentada e sem esclarecimentos adicionais,
estas medidas correspondem, na sua esséncia, a “medidas COVID-19" que foram legisladas e executa-
das durante o ano de 2021 e que vao ter também expressd@o orcamental em 2022. E possivel identificar
estas medidas nos documentos de execucdo orcamental de 2021. Como tal, devem ser consideradas
como medidas transitérias COVID-19, valorizando-se apenas o diferencial do impacto em 2022 face a
2021. AUTAQO jd integrou estas medidas na Tabela 8.

79. A medida agregada "massa salarial das Administragoes PUblicas “ preconiza uma despesa bruta
esperada de 310 M€ e uma receita esperada de 125 M€. Na POE/2022 estd inscrita, para 2022, uma nova
medida de politica orcamental que agrega dois impactos com reflexos na despesa com pessoal: i) atu-
adlizacdo das remuneracdes dos trabalhadores das Administracdes Publicas, com um impacto de
225 M€; e i) outras medidas de revalorizacdo remuneratdria e de reforco de pessoal, com um impacto
de 85 M€. No lado da receita é considerado o impacto na arrecadacdo de receita implicita (125 M€)
com estas medidas, por via do fluxo adicional de IRS, contribuicdes dos frabalhadores e das entidades
patronais para a Seguranca Social e a CGA, e ainda, contribuicdes dos trabalhadores para a ADSE.
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Tabela 10 - Novas medidas de politica orcamental em 2022
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)

POE/2022 POE/2022
MF rev. UTAO
Medidas M€ % PIB M€ % PIB
Receita
Pacote IRS -205 -0,09 -205 -0,09
Majoracdo da deducdo por dependente, a partir do 2.° filho
Alargamento IRS Jovem
Alargamento da vigéncia do Programa Regressar
Revisdo de Escaldes- desdobramento dos 3.° e 6.° escaldes
Criagdo do Incentivo Fiscal a Recuperacdo (IFR) -150 -0,07 -150 -0,07
Eliminacdo do Pagamento Especial por Conta -10 0,00 -10 0,00
Reducdo tempordria da Taxa de IVA para equipamento COVID-19 -10 0,00 0 0,00
Alargamento da suspensdo do agravamento das tributagdes auténomas IRC -5 0,00 -5 0,00
Alteracdo da taxa de subscricdo de TV 10 0,00 10 0,00
Receita decorrente do aumento das despesas com pessoal 125 0.06 125 0.06
Receita do Plano de Recuperagdo e Resiliéncia (PRR) 3035 1,34 3035 1,34
Total 2790 1.23 2800 1.24
Despesa
Atualizacdo extraordindria das pensdes 76 0,03 76 0,03
Garantia para ainféncia (efeito em 2022) 70 0,03 70 0,03
Massa Salariar das Administracdes Publicas
Atualizacdo das remuneracdes dos trabalhadores das Administracdes PUblicas
em 0,9% 225 0,10 225 0,10
Qutras medidas de revalorizagdo remuneratdria e de reforco de pessoal 85 0,04 85 0,04
Investimento publico e outra despesa no dmbito do Plano de Recuperacdo e
Resiliéncia (PRR) 3203 1,42 3203 1,42
Consumos intermédios incluindo despesa com vacinacdo e testes COVID-19 400 0,18 0 0,00
Revisdo de despesa -237 -0,10 -237 -0,10
Total 3822 1,69 3422 1751
Impacto total -1032 -0,46 -622 -0,27
Por Mem©ria
Medidas com impacto positivo no saldo ( - despesa / + receita ) 3407 1,51 3407 1,51
Medidas com impacto negativo no saldo ( + despesa / - receita ) 4439 1,96 4029 1,78
Impacto total sem efeito PRR -864 -0,38 -454 -0,20

Fontes: Ministério das Finangcas (POE/2022) e cdiculos da UTAO| Notas: 1) Os cdlculos percentuais foram elaborados recorrendo &
previsdo do PIB nominal para 2022 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.

80. As novas medidas de politica orcamental identificadas na Proposta de Orgamento do Estado para
2022 tém, apods a revisdo da UTAO, um impacto liquido negativo de 0,27% do PIB. As novas medidas
permanentes de politica orcamental na POE, a concretizarem-se, refratam um agravamento liquido do
saldo em 622 M€ ou 0,27% do PIB (Tabela 10), por via de medidas que retratam diminuicoes de despesa
e aumentos de receita que confribuem para melhorar o saldo orcamental em cerca de 3407 M€. Em
sentido contrdrio e de maior dimensdo, encontram-se previstas medidas com impacto negativo no saldo
em cerca de 4439 M€. Como tal, para o impacto das medidas de consolidacdo confribuem, principal-
mente, as verbas de fundos europeus no dmbito do PRR, a medida de revisdo de despesa e a receita
decorrente do aumento das despesas com pessoal. Em relacdo ao impacto de medidas que agravam
o saldo, destacam-se a despesa no dmbito do Plano de Recuperacdo e Resiliéncia, o aumento da
massa salarial das Administracdes PUblicas e a reducdo de arrecadacdo de impostos com as medidas
do "Pacote IRS” e o incentivo fiscal em sede de IRC destinado & recuperacdo econdmica.
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Tabela 11 - Descrig@o do teor das novas medidas de politica orcamental identificadas na POE/2022

Pacote IRS

Este agregado incorpora 4 medidas:

(i) majoracdo faseada da dedugdo por dependente, a partir do segundo filho, alargando a dedugdo & coleta
por dependente até aos seis anos, aplicdvel a partir do segundo filho (majoracdo de 150€ e 75€, respetivamente,
para o segundo dependente e seguintes que, ultrapassando os trés anos, ndo ultrapassem seis anos de idade até
31 de dezembro do ano a que respeita o imposto, independentemente da idade do primeiro dependente-Artigo
78-Ado CIRS);

(i) alargamento do IRS Jovem - prolongamento da isengdo de frés para cinco anos. Os rendimentos da categoria
A e B, auferidos por sujeito passivo entre os 18 e os 26 anos, que ndo seja considerado dependente, ficam
parcialmente isentos de IRS, nos cinco primeiros anos (sendo de 30% nos dois primeiros anos, de 20% nos dois anos
seguintes e de 10% no Ultimo ano, com os limites de 7,5 X IAS, 5 x IAS e 2,5 x IAS) de obtengdo de rendimentos apds
o ano da conclusdo de ciclo de estudos igual ou superior ao nivel 4 do Quadro Nacional de Qualificacdes,
mediante op¢do na declaragdo de rendimentos (aditamento do artigo 12.°-B ao Codigo do IRS);

(iii) ampliacdo da vigéncia do Programa Regressar - contribuintes que se fornem fiscalmente residentes em 2021,
2022 ou 2023, e que cumprem os critérios de elegibilidade e beneficios subjacentes ao Programa, beneficiam da
exclusdo de tributacdo de 50% de rendimentos do trabalho dependente e independente durante 5 anos
(disposicdo transitéria artigo 12.>-A do Cdodigo do IRS);

(iv) revisdo de escaldes através do desdobramento dos terceiro e sexto escaldes - em 2022, o n.°1 do artigo do
artigo 68.° do Cdédigo de IRS, serd alterado, passando a incluir nove escaldes em vez dos atuais sete. O terceiro
escaldo (rendimento colectdvel de 10 736€ a 15 216€ serd taxado a 26,5%), o sétimo escal&o (rendimento
coléctavel de 36 757€ a 48 033€ serd taxado a 43,5%). Adicionalmente o Ultimo escaldo (taxa de 48%) passard a
ser aplicado a montantes de rendimento colectdvel superiores a 75 009€.

Criagdo do Incentivo
Fiscal & Recuperacéo
(IFR)

Crédito fiscal que corresponde a deducgdo a coleta de IRC das despesas de investimento em ativos afetos a
exploragdo, que sejam efetuadas entre 1 de janeiro e 30 de junho de 2022, permitindo-se a dedug¢do & coleta de
IRC até 25% das novas despesas de investimento (mdximo das despesas de investimento elegiveis € de 5 M€).

Eliminagdo do
Pagamento Especial
por Conta (PEC)

Eliminacdo do pagamento especial por conta através da extingdo da obrigagdo de entrega do PEC para tfodas
as empresas, ndo colocando em causa os regimes atuais de deducdo a coleta e reembolso dos pagamentos
efetuados em anos anteriores, revogando o artigo 106.° do Cédigo do IRC.

Suspensdo do
agravamento das
tributacoes
auténomas IRC

Alargamento da suspensdo para o periodo de tributacdo de 2022 do agravamento de 10% nas tributacoes
auténomas derivado a prejuizos fiscais (n.° 14 do artigo 88.° do Cédigo do IRC), desde o sujeito passivo tenha
obtido lucro tributdvel em um dos trés periodos de tributacdo anteriores ou que corresponde a periodos de
tributac&o de inicio de atividade ou a um dos dois periodos seguintes. Apenas aplicdvel as cooperativas e as
micro, pequenas e médias empresas (critérios definidos no artigo 2.° do anexo ao Decreto-Lei n.° 372/2007, de 6
de novembro).

Alteracdo da taxa de
subscricdo de TV

Os operadores de servigos de televisdo por assinatura ou por subscricdo serdo sujeitos ao pagamento de uma
taxa semestral de 2€ por cada subscrigdo de acesso a servicos de televisdo.

Receita decorrente
do aumento das
despesas com pessoal

Adespesa a cargo das Administragdes PUblicas com saldrios de trabalhadores tem repercussdes do lado da
receita contributiva, bem como por via dos impostos e contribuicdes devidas ao Estado por esses tfrabalhadores,
em particular decorrente do imposto sobre o rendimento de pessoas singulares (IRS) e conftribuicdes para a
Seguranca Social e CGA.

Receita do Plano de
Recuperacdo e
Resiliéncia

Verbas de transferéncias da Unido Europeia ao abrigo do Plano de Recuperagdo e Resiliéncia (PRR) portugués,
enquadrado no Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia, desenvolvido no &@mbito da iniciativa Next
Generation EU, com o objetivo de mitigar o impacto econémico e social da crise provocada pela doenca COVID-
19 e a promocdo da convergéncia econdémica e da resiliéncia das economias da Unido Europeia. O PRR
aprovado em junho de 2021 dispde de um montante de recursos que ascendem a cerca de 13,9 mil M€ de
subvengdes (a que acrescem empréstimos no montante de 2,6 mil M€), aplica-se a todo o teritdrio nacional e vai
implementar um conjunto de reformas e de investimentos, com execucdo até 2026.

Atualizagdo
extraordindrio das
pensdes

Atualizacéo extraordindria, a partir de agosto de 2022, de 10€ por pensionista cujo montante global de pensdes
seja igual ou inferior a 1,5 vezes o valor do indexante dos apoios sociais (IAS), sendo que aos pensionistas que
recebam, pelo menos, uma pensdo que tenha sido atualizada no periodo entre 2011 e 2015, a atualizagdo
corresponderd a 6€. O valor da atualizagdo regular anual, efetuada em janeiro de 2022, € incorporado no valor
da atualizag&o extraordindria. SGo abrangidas pela atualizagdo as pensdes de invalidez, velhice e sobrevivéncia
atribuidas pela Seguranca Social e as pensdes de aposentacdo, reforma e sobrevivéncia do regime de protegdo
social convergente atribuidas pela CGA.

Garantia para a
infGncia (efeito em
2022)

Medida destinada a criangas e jovens com idade inferior a 18 anos, pertencentes a agregados familiares que se
enconfram em situacdo de pobreza extrema, repartida por:

(i) o valor do abono de familia das criangas e jovens com idade inferior a 18 anos, pertencentes ao 1.°e 2.°
escaldo, € aumentado de forma progressiva em 2022 de modo a assegurar, em 2023, um valor total de abono de
familia de 600€ por ano. Para 2022, o valor anual do abono de familia serd de 492€ (criangas e jovens com
idades entre os 6 e os 17 anos pertencentes aos 1.° e 2.° escaldes da Seguranca Social);

(ii) prestagdo pecunidria de cardter regular, que complementa a prestacdo do abono de familia, de modo a
garantir, em 2023, um montante global de 1200€ por ano por crianga ou jovem, sendo que em 2022 o apoio
complementa a prestagdo do abono de familia, de modo a garantir, 840€ por ano por crianga ou jovem;

(iii) complemento garantia para inféncia - As criangas e jovens, beneficidrias do abono de familia, com idade até
aos 17 anos, inclusive, que ndo obtenham um valor total anual de 600€, entre o valor do abono de familia
atribuido e a dedugdo & coleta a que se refere o artigo 78.>-A do Cddigo do IRS apurada na liquidacdo de IRS
efetuada no ano em que foi pago o abono, tém direito a receber a diferenca, mediante transferéncia efetuada
pela AT. Este complemento serd pago pela primeira vez no primeiro trimestre de 2023, tendo por base os valores
de abono atribuidos em 2022 e a deducdo a coleta a que se refere o artigo 78.>-A do Cddigo do IRS relativa aos
rendimentos de 2021 objeto de liquidagdo em 2022.

Masssa salarial das
Administracoes
PUblicas

Atualizagcdo de 0,9% das remuneracdes dos trabalhadores da Administracdo PUblica e outras medidas de
revalorizagdo remuneratdéria e de reforco de pessoal.

Investimento pUblico e
oufra despesa no
ambito do PRR

Despesa de investimento e outra despesa direcionada para cumprimento das iniciativas incorporadas nos eixos
(resiliéncia, transicdo digital e transicdo climdtica) estabelecidos no Plano de Recuperag¢do e Resiliéncia
portugués.

Exercicio de revisGo
de despesa

Diagndstico, desenho de solugdes e implementacdo de iniciativas com o objetivo de criagdo de ganhos de
eficiéncia duradouros na prestacdo de servigos pUblicos.

Fontes: Elaboracdo da UTAO a partir de relatério do Ministério das Financas sobre a POE/2022, Proposta de Lei do OE/2022, e Cédigos

de RS, IRC, e IVA.
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81. As novas medidas de politica orcamental revelam impactos especificos em diferentes rubricas dos
classificadores econémicos. Com excec¢do do exercicio de revisdo da despesa, as principais novas me-
didas permanentes de politica orcamental encontram-se agregadas nas rubricas “impostos”, “despesa
com pessoal”, “receita de capital”, “despesa de capital” e “prestacdes”.

43.3 Descri¢cdo breve das medidas

82. De seguida apresenta-se uma breve descricdo do que cada medida permanente nova pretende
ser. ATabela 11 condensa a informacdo sobre cada uma que a UTAO recolheu em diferentes fontes do
MF, identificadas em nota & mesma.

83. As medidas fiscais adotadas estdo direcionadas as familias e as empresas. No caso das familias, as
medidas fiscais preconizadas procuram aumentar o rendimento disponivel, nomeadamente através do
agregado de medidas contidas no denominado " Pacote IRS”, sendo que estas frazem uma diminuigdo
esperada na receita de 205 M€, ou seja, 0,09% do PIB. Para as empresas, encontram-se previstas as me-
didas "eliminacdo do Pagamento Especial por Conta” e “Alargamento da suspensdo do agravamento
de tributacdes autdnomas em sede de IRC", sendo que o impacto orcamental destas medidas é dimi-
nuto e corresponde a uma perda de receita estimada em 15 M€. Adicionalmente, as empresas que
realizarem nova despesa de investimento, poderdo beneficiar de um crédito fiscal através da deducdo
a coleta de IRC até 25% das respetivas despesas de investimento. De referir dinda, a medida fiscal de
alteracdo da taxa de subscricdo do servico de televisdo, que se prevé poder incrementar a receita em
10 M€, com 50% do produto da cobranca desta taxa a ir para receita prépria da empresa Radio e Tele-
visdo de Portugal.

84. A POE/2022 nao apresenta o impacto orcamental detalhado das quatro medidas fiscais, que com-
poe a denominada medida agregada “Pacote Fiscal”. O impacto orcamental da medida Pacote Fiscal
foi avaliado pelo MF numa perda de receita de 205 M€ em 2022. No entanto, ndo é detalhado o im-
pacto de cada uma das quatro medidas que compdem este agregado, designadamente: i) majoracdo
faseada da deducdo a coleta por dependente; i) alargamento da isencdo parcial (de trés para cinco
anos) de rendimentos do trabalho de jovens qualificados; iii) alargamento da vigéncia do Programa
Regressar que concede uma isencdo de 50% em sede de IRS durante cinco anos a contribuintes que se
tornem residentes em 2021, 2022 e 2023; iv) revisdo dos escaldes através do desdobramento dos terceiros
e sexto escaldes, que trard uma reducdo de receita fiscal.'4 O efeito na receita do desdobramento dos
escaldes do IRS pode comecar a ter impactos no inicio de 2022, caso este efeito seja refletido a tempo
nas proximas tabelas de retencdo na fonte.

85. O encargo liquido previsto com a atualizagdo das remuneragdes dos trabalhadores das Adminis-
fracoes Publicas em 0,9%, representa cerca de 128 M€.

86. O PRR serd responsdvel pelas maiores fatias de acréscimo de receita e despesa provenientes de
novas medidas permanentes. As receitas de capital provenientes da UE ao abrigo do PRR para 2022
correspondem a 3035 M€ e visam cobrir a quase fotalidade da despesa de investimento publico no
ambito do PRR (3203 ME). Assim, espera-se um contributo liquido negativo das medidas PRR para o saldo
orcamental de 2022 no valor de 168 M€ (0,07% do PIB).

87. As novas medidas de politica no dmbito das prestagoes sociais assumem uma dimensdo de 0,06%
do PIB. Correspondem a uma despesa adicional de 146 M€, repartida pelas medidas: i); “Aumento ex-
traordindrio das pensdes a partir de agosto de 2022" (76 M€), sendo que este aumento de 10 € mensais
brutos por pensionista elegivel incorpora o valor da atualizagcdo regular anual, efetuada em janeiro de
2022; e i) "Garantia para a inf@ncia” (efeito em 2022 de 70 M€), sendo que esta medida agrega os
encargos adicionais com a prestacdo "abono de familia” e cria uma nova prestacdo com o nome da
medida que visa complementar o abono de familia, cujo encargo em 2022 se prevé que seja de 35,5 ME.

14 Na apresentacdo do POE/2022 o Ministro das Financas anunciou que o desdobramento dos escaldes do IRS teria um impacto de
150 milhdes de euros para as familias.
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88. A estimativa dos ganhos de eficiéncia associados ao exercicio de revisdo de despesa é o mais alto
dos Ultimos trés anos. A POE/2022, em comparacdo com as Propostas de Orcamento do Estado dos dois
anos anteriores, apresenta uma estimativa de ganhos de eficiéncia mais elevada decorrente da apli-
cacdo do exercicio de revisdo de despesa. Para 2022, a estimativa é quantificada em 237,4 M€, corres-
pondendo a umincremento significativo face ds estimativas que constavam na POE/2020 e na POE/2021
(190 M€ e 135 ME, respetivamente). De acordo com a Tabela 12, cerca de 56,3%, ou seja, 133,5 M€, serdo
obtidos através das iniciativas que visam ganhos de eficiéncia na aquisicdo de bens e servicos e identi-
ficar medidas geradoras de recuperacdo de receitas préprias. Os restantes ganhos de eficiéncia advém
das iniciativas de reafectacdo interna de recursos, aumento na produtividade dos servicos, ofimizacdo
da gestdo do patrimdnio imobilidrio e outras iniciativas. Estas iniciativas pretendem ser implementadas
nos diversos ministérios e sectores, sendo que a POE/2022 destaca o objetivo de ganhos de eficiéncia
no sector da Saude na ordem dos 70 M€. A UTAO sugere hovamente que seria uma melhoria na presta-
c¢cdo de contas que o relatério do MF do préximo ano pudesse demonstrar a concretizagcdo dos ganhos
de eficiéncia anunciados em POE anteriores ou justificar por que é que ndo foram obtidos.'s

Tabela 12 - Exercicio de revisdo da despesa para 2022
(estimativa de ganhos de eficiéncia)

M€ 7

Ganhos de eficiéncia na aquisicdo de bens e servicos 65,9 27.8
Otimizagdo da gestdo do patrimdnio imobilidrio 19.0 8.0
Reforco da capacidade de servigcos publicos responderem a pressdes do

lado da procura atrav és de realocagdo interna de recursos humanos 34,0 14,3
Aumento da produtividade dos servigos 29.9 12,6
Identificacdo de medidas geradoras de recuperacdo de receitas proprias 67,6 28,5
Outras iniciativas 21 8.8
Total 2374

Fontes: Ministério das Financas (POE/2022) e cdlculos da UTAO.

89. A medida “englobamento dos rendimentos de mais-valias mobilidrias especulativas” ndo se en-
contra descrita nem quantificada no quadro de novas medidas de politica orcamental em 2022 apre-
sentado pelo MF. Esta medida é mencionada sucintamente no relatério que acompanha a POE/2022.1¢
Visa um grupo restrito de contribuintes e aplica-se a um dos rendimentos das trés categorias sujeitas a
taxa liberatéria e para os quais o englobamento fiscal é, até agora, opcional. Assim, € alvo de engloba-
mento obrigatério a diferenca entre as mais-valias e as menos-valias obtidas em operacdes de venda
de partes sociais e outros valores mobilidrios detidos pelo sujeito passivo durante menos de um ano e
cujo sujeito passivo obtenha um rendimento coletdvel, incluindo aquela diferenca, igual ou superior ao
valor do Ultimo escaldo de IRS (na proposta de lei, este baixa de 80 882 € para 75 009 €). Em declaracdes
publicas, o Ministro de Estado e das Financas avancou uma previsdo de 10 M€ de encaixe para o Estado
com esta medida,'” mas avisou para a enorme incerteza neste cdlculo. Com efeito, os contribuintes
potencialmente afetados poderdo optar por adiar a venda ou procurar solugdes de enquadramento
fiscal menos penalizantes. A POE/2022 anuncia que a potencial receita decorrente do englobamento
obrigatdrio do saldo entre mais-valias e menos-valias “especulativas” é consignada ao Fundo de Estabi-
lizacdo Financeira da Seguranc¢a Social.

4.3.4 Coniributo das novas medidas permanentes para a consolidagao orcamental: 2022 e os seis
anos anteriores

90. O contributo negativo para a consolidagdo orcamental das novas medidas de politica com carac-
ter permanente incluido na POE/2022 é o maior dos Ultimos seis. No periodo de 2016 a 2018, o saldo

15 sauda-se um primeiro esforco neste sentido dado no relatério da Conta Geral do Estado de 2019, publicado em junho de 2020.
16 Relatério MF que acompanha a POE/2022, pp. 35 e 36.

17 Declaracdes na conferéncia de imprensa no Ministério das Financas em 12 de outubro de 2021 para apresentacdo publica da
POE/2022
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4. Medidas de politica
agregado destas medidas contribuiu para a melhoria do saldo orcamental e o cumprimento da traje-
téria de gjustamento estrutural em direcdo ao Objetivo de Médio Prazo, tendo o contributo liquido sido
positivo e crescente: 621 M€ (0,33% do PIB) em 2016; 742 M€ (0,39% do PIB) em 2017 e 888 M€ (0,44% do
PIB) em 2018. Em 2019, a contribuicdo liquida das novas medidas para o saldo diminuiu, cifrando-se em
311 M€ (0,15% do PIB), sendo que nos anos de 2020 e 2021 este contributo terd sido negativo em 121 M€
(0,06% do PIB) e 499 M€ (0,24% do PIB) vide Grdfico 23. Para 2022, e de acordo com os dados da
POE/2022, na revisdo efetuada pela UTAO, o efeito liquido das novas medidas deverd agravar o saldo
orcamental em 622 M€ (0,27% do PIB). Este contributo negativo, num momento em que se encontram
suspensas as regras do Pacto de Estabilidade e Crescimento, revela uma parte do destino que o Go-
verno entendeu dar & poupanca de 993,2 M€ proveniente das medidas antigas. Ver-se-4 melhor na
Seccdo 4.5 quais foram as escolhas do Governo na passagem do saldo de 2021 para o saldo de 2022.

Grdfico 23 - Contribuicdo das novas medidas permanentes de politica para a consolidagdo orgamen-
tal no periodo de 2016 a 2022
(em milhdes de euros no eixo da esquerda e em percentagem do PIB* no eixo da direita)
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1000 0,44 0,5
0,39
800 0,4
0,33

600 03
400 02

200 0,1

0 0
-200 01
-400 02
-0,24
600 -499 027 43
-622
-800
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022p

Fontes: Ministério das Financas (POE/2016,2017,2018,2019,2020 e 2021), UTAO cdlculos e relatdrios de apreciagdo & POE (2016, 2017,
2018, 2019, 2020, 2021 e 2022). | Nota: * os dados em percentagem de PIB foram calculados utilizando o valor nominal do PIB apre-
sentado anualmente nas respetivas Propostas de Orcamento do Estado.

44 Medidas com efeitos orgamentais tempordrios ou ndo-recorrentes (one-offs)

91. Importa ainda aferir o impacto orcamental de medidas com natureza tempordria ou ndo-recor-
rente, também designadas por one-off na giria comunitdria, de modo a completar a avaliagdo do con-
junto de medidas de politica previstas na POE/2022, a realizar na secgdo seguinte. Estas medidas ndo
alteram, pela sua natureza, a tendéncia de evolucdo do saldo orcamental numa perspetiva duradoura.
Por esse motivo, importa identificar e excluir o seu impacto orcamental na andlise a realizar. Esta secgcdo
procede a identificacdo do impacto orcamental das medidas que se enquadram na classificacdo de
medidas tempordrias ou ndo-recorrentes.

92. De acordo com os Elementos Informativos e Complementares que acompanham a POE/2022, as
medidas tempordrias ou ndo-recorrentes tém um efeito orcamental positivo sobre o saldo or¢camental
de 2021, de + 0,3 p.p. do PIB, e negativo sobre o saldo orcamental de 2022, de - 0,2 p.p. do PIB. Do lado
da receita das AP, estas medidas tfraduzem-se num acréscimo de receita em 0,6 p.p. do PIB em 2021, e
num aumento de despesa em 0,2 p.p. do PIB em 2021 e em 2022 (Tabela 13). Ndo é possivel, contudo,
a UTAO identificar e aferir a classificacdo das medidas que estardo subjacentes dquela quantificacdo.
Esta impossibilidade prende-se com o facto de haver uma contradicdo entre o impacto orcamental
liguido das medidas tempordrias ou ndo-recorrentes apresentado na Tabela 6 do documento de Ele-
mentos Informativos e Complementares e a identificacdo individualizada das medidas realizada na To-
bela 13 do mesmo documento. N&o foi possivel obter resposta do Ministério das Finangas ao pedido de
esclarecimento formulado pela UTAO, para este relatério de Apreciacdo Preliminar da POE/2022.
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Tabela 13 - Medidas tempordrias ou ndo-recorrentes em 2021 e 2022
Unidade: percentagem do PIB

2021 2022

Impacto no saldo orgamental 0,3 -0,2
Receita 0,6 0,0
Despesa -0,2 -0,2

Fonte: Ministério das Financas (POE/2022). | Nota: perante a confradicdo ndo explicada
pelo MF, a UTAO optou por usar nesta tabela a previsdo compativel com o apuramento
do saldo estrutural apresentado na Tabela 6 do documento “Elementos Informativos e
Complementares do OE/2022").

4.5 Balango das implicagoes das medidas de politica na variagdo do saldo orgamental

93. Esta secgcdo resume o contributo das medidas de politica analisadas nas secgdes anteriores para
a variacdo do saldo orcamental em 2022 e distingue-o do efeito da atividade econémica. Partindo da
andlise redlizada nas seccdes anteriores sobre o efeito orcamental direto'® dos diferentes tipos de medi-
das de politica, importa reunir a informacdo apurada de modo a aferir qual é o contributo direto das
diferentes medidas para a variacdo do saldo orcamental entre 2021 e 2022 proposto na POE/2022. E
esse o proposito desta seccdo.

94. A variagdo do saldo orcamental pode ser decomposta em diferentes blocos. O primeiro bloco re-
flete o contributo do dividendo do crescimento para a variagdo do saldo orcamental expresso em per-
centagem do PIB. As projecdes da POE/2022 apontam para um crescimento do PIB nominal de 6,9% em
2022, que resulta, por um lado, da recuperacdo da atividade econdmica que cresce 5,5% em termos
reais, e por outro, de um crescimento do deflator do PIB em 1,3%. Sendo o ritmo de crescimento do PIB
nominal previsto para 2022 claramente mais acenfuado do que em anos anteriores, importa quantificar
o contributo deste aumento para a reducdo do défice orcamental expresso em percentagem desse
indicador. Este contributo é apresentado na primeira barra azul clara no Grdéfico 24 (a contar da es-
querda) e contribui, por si sé, para melhorar o saldo orcamental em 0,3 p.p. do PIB. Para além deste
efeito de denominador sobre a variagdo do saldo orcamental em percentagem do PIB, um aumento
do PIB nominal conftribui também para uma variacdo positiva do préprio numerador daguele rdcio — o
saldo orcamental expresso em termos nominais. Esse efeito reflete o impacto da atuacdo dos chamados
estabilizadores automaticos sobre o saldo orcamental. Com efeito, do lado da receita, um aumento do
PIB nominal reflete-se, em termos gerais, num alargamento da base tributdvel e, por essa via, conduz a
um aumento da receita. Do lado da despesa das AP, por sua vez, 0 maior crescimento da economia
melhora as condicdes do mercado de trabalho e conduz a menor despesa publica em prestacdes so-
ciais. Estes efeitos do crescimento no numerador sdo parte da quantificacdo apresentada no sexto
bloco do Grdfico 24, como se explicard melhor adiante. Portanto, o primeiro bloco, ao olhar apenas
para o efeito do crescimento no denominador, avalia por defeito o contributo da expansdo econdémica
para a melhoria do saldo orcamental. Diz que, no minimo, o dividendo do crescimento acrescenta 0,3
p.p. de PIB nominal (cerca de 628 M€) ao saldo orcamental de 2022.

95. O segundo bloco corresponde aos efeitos incrementais em 2022 face a 2021 produzidos por medi-
das de politica permanentes antigas. Este conjunto de medidas integra o cendrio de politicas invariantes.
A UTAO identificou estas medidas na Subseccdo 4.2.1, e em conson&ncia com o apresentado pelo MF
no Quadro 3.2. do relatdrio que acompanha a POE/2022. As medidas permanentes antigas produzem
um efeito liquido negativo sobre a variagcdo do saldo orcamental, em 2022, de 2002,9 M€, o correspon-
dente a 0,89% do PIB (vide Tabela 7). Este efeito encontra-se identificado na segunda barra azul clara

18 O efeito orcamental direto é o valor da medida na conta estimado pelo MF (ou pela UTAO) assumindo que o comportamento dos
agentes econdmicos ndo muda por causa da medida ser aplicada. Qualquer medida que altere esse comportamento desencadeia
um segundo efeito na conta publica. A reacdo da economia manifesta-se, em abstrato, em todos os agregados macroecondmicos
(rendimento, consumo, investimento, emprego, precos, etc.) e a variagcdo nestes agregados vai impactar, por sua vez, varias rubricas
de receita e despesa das AP (por agdo dos chamados estabilizadores automdticos). O conjunto destes impactos provocados por
uma medida que afete a economia pode ser apelidado de efeito orcamental induzido.
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(a contar da esquerda) como um dos efeitos que explica a variagcdo do saldo orcamental apresentada
no Grdfico 24.

96. O terceiro bloco corresponde ao impacto incremental no saldo orcamental de 2022 das medidas
transitérias antigas. Sas as medidas de politica COVID-19. Sdo medidas de politica pUblica adotadas em
anos anteriores para combater os maleficios da pandemia e que produzem efeitos por um periodo in-
determinado e de forma transitéria. A UTAO identificou e quantificou estas medidas na Subseccdo 4.2.2.
As medidas transitdrias COVID-19, produzem um efeito liquido positivo sobre a variacdo do saldo orca-
mental, em 2022, de 2996 M€ o correspondente a 1,32% do PIB (vide Tabela 8). Por serem medidas pro-
venientes do passado, também integram o cendrio de politicas invariantes. Este efeito encontra-se iden-
tificado na terceira barra azul clara como um dos fatores explicativos da variacdo do saldo orcamental
apresentada no Grdfico 24.

97. Ao efeito direto produzido pelas medidas anteriores sobre o saldo orcamental, acresce o efeito
direto das novas medidas permanentes de politica orcamental previstas para 2022, que corresponde,
assim, ao quarto bloco. Relativamente ao impulso destas medidas, a andlise realizada na Secgdo 4.3
concluiu que ele ascende em 2022 a - 622 M€, — 0,27% do PIB (vide Tabela 10, p. 42). Ao se excluir desta
quantificac@o o efeito das medidas PRR, o impacto das novas medidas de politica orcamental é redu-
zido a — 454 M€, — 0,20% do PIB (vide por memdria Tabela 10, p. 42). A quantificacdo apresentada incor-
pora uma revisdo realizada pela UTAO ao efeito apurado pelo MF na POE/2022. O principal motivo desta
revisdo resulta de se encontrarem indevidamente incorporadas na quantificacdo apresentada na
POE/2022 medidas j& implementadas e que, por esse motivo, devem ser consideradas no lote de medii-
das de politica antigas (o que a UTAO também fez). O efeito liquido das novas medidas de politica, sem
PRR, é apresentado na quarta barra (azul clara) no Grdfico 24 que identifica os contributos para a vari-
acdo do saldo orcamental.

98. O quinto bloco de medidas corresponde ao efeito liquido do agregado de medidas no dmbito do
PRR. Este bloco de medidas é destacado do conjunto de novas medidas permanentes de politica orca-
mental de modo a permitir a visualizacdo especifica do impacto liquido destas medidas no saldo orca-
mental de 2022. Esclarece-se que o MF ndo forneceu a quantificagdo em contas nacionais da execu-
¢do estimada do PRR em 2021, pelo que o exercicio no grdfico pressupde execucdo nula de receita e
despesa PRR em 2021.77 Ao invés, para 2022 hd informacdo no relatério do MF, concretamente no Qua-
dro 3.3.. Dele se retiraram os valores de 3035 M€ para receita PRR (ftoda com origem comunitdria) e
3203 M€ para despesa PRR. Assim, as medidas de receita e despesa agregadas no &mbito do PRR agro-
vam o saldo orcamental de 2022 em 168 M€ (0,07% do PIB). No Grdfico 24, este contributo encontra-se
assinalado na quinta barra azul clara.

99. O sexto bloco é constituido pela variagdo do efeito sobre o saldo orcamental produzido pelas me-
didas de politica tempordrias ou ndo-recorrentes. Na Seccdo 4.4, a UTAO identificou o impacto liquido
destas medidas, de + 0,3 p.p. do PIB, em 2021, e de — 0,2 p.p. do PIB, em 2022, de acordo com a infor-
magdo apresentada nos Elementos Informativos e Complementares que acompanham a POE/2022.
Desta forma, o impacto diferenciado das medidas tempordrias ou ndo-recorrentes em 2021 e 2022 con-
tribui para agravar o saldo orcamental em 0,5 p.p. do PIB. No Grdfico 24, este contributo encontra-se
assinalado na sexta barra azul clara.

100. Finalmente, o sétimo e Ultimo bloco abriga um efeito residual ndo explicado pelas componentes
anteriores. A UTAO apelidou-o de "Resto” por ter a natureza residual que se passa a explicar. Incluem-se
nesta componente vdrios efeitos, nomeadamente, o efeito orcamental induzido por todas as medidas
de politica referidas nos blocos anteriores, o efeito repercutido nas financas publicas pela evolucdo da
prépria atividade econdmica e ainda os efeitos orcamentais direto e induzido das medidas de politica
que o MF ndo identificou e a UTAO n&o encontrou. Apds identificados os impulsos diretos das medidas

19 Em contabilidade pUblica existe na base de dados do OE/2021 e na base de dados da POE/2022, ambas no SIGO da DGO, infor-
macdo sobre execucdo de PRR nos dois anos. O nivel de detalhe permitiu & UTAO construir na Secgdo 8.2 uma conta previsional, por
rubrica de classificacdo econdmica, das receitas e despesas PRR. Porém, faltam elementos para um analista externo como é a UTAO
saber como passar de uma dtica contabilistica a outra. Seria preciso aceder a detalhe qualitativo sobre as medidas para saber aplicar
os fatores de conversdo daquela conta em contabilidade nacional.
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discriciondrias de politica agrupadas em funcdo da sua natureza, estdo reunidas as condicdes para
identificar o contributo da atividade econdmica para a variagcdo do saldo orcamental. Este conftributo
incorpora quer o efeito de alteracdes da atividade econdmica que ocorrem independentemente de
quaisquer medidas discriciondrias de politica orcamental quer o efeito orcamental induzido pela res-
posta da economia as medidas de politica que foi possivel identificar e quantificar. No entanto, por que
a correta identificacdo deste contributo depende crucialmente da identificacdo e da quantificacdo
completa das medidas subjacentes ao orcamento de 2022, esta rubrica residual incluird também o
efeito direto e o efeito induzido de todas as medidas de politica ndo explicitamente identificadas nos
blocos anteriores. Em rigor, ndo é sé a dindmica econdmica que contribui para o valor do “Resto”. Neste
montante estdo também refletidos os efeitos nos agregados orcamentais causados por alteracdes em
2022 (face a 2021) nos determinantes ndo econdmicos nem politicos da realizacdo financeira das rubri-
cas orgcamentais (como, por exemplo, a variagcdo na procura de medicamentos comparticipados).

Grdfico 24 - Impacto das medidas de politica na variagdo do saldo orgamental em 2022
(em percentagem e em p.p. do PIB)

2022
2021 Decomposicdo da variagdo do Saldo
Saldo orgamental saldo orgamental orgamental
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Fontes: MF e cdlculos da UTAO.

101. Na variagdo do saldo orcamental de 2021 para a meta orcamental de 2022, dois fatores induzem
naturalmente uma melhoria do saldo orcamental: o impacto orcamental das medidas transitérias de
resposta a pandemia de COVID-19 e a recuperacdo da atividade econémica. A meta anual prevista
na POE/2022, de - 3,2% do PIB (- 7134 M€), aponta para um desagravamento do saldo orgamental das
AP em 1,2 p.p. do PIB (2033 M€) face a 2021 (Grdfico 24). Esta variagdo tem subjacente um aumento do
saldo orcamental em 1,3 p.p. do PIB, associado ao impacto diferenciado das medidas de resposta &
pandemia de COVID-19. No entanto, este efeito € mais do que anulado pelo impacto orcamental de
sinal contrdrio das restantes medidas de politica orcamental identificadas anteriormente, de tal forma
que, em termos liquidos, o conjunto das medidas de politica (incluindo as medidas transitdrias de COVID-
19) induzem uma deterioracdo do saldo orcamental em 0,3 p.p. do PIB. Destaca-se, no senfido do agra-
vamento do saldo, a variacdo do impacto orcamental das medidas de politica antigas e das medidas
tempordrias ou ndo-recorrentes. Outro fator que contribui para a melhoria do saldo orcamental é a
recuperacdo da atividade econdmica. Este efeito estd repartido por duas componentes. A primeira
estd no denominador do rdcio do saldo no PIB nominal: € o dividendo do crescimento e liberta recursos
orcamentais na ordem dos 0,2 p.p. do PIB. A segunda faz parte, porventura sendo a mais expressiva, do
bloco residual “Resto”: ndo é possivel nesta andlise dissocid-la do efeito induzido pelas medidas de po-
litica sobre a atividade econdmica e dai sobre o saldo orcamental, nem da dindmica ndo-econdmica
da procura por despesa publica.
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5 Regras orcamentais do braco preventivo do Pacto de Estabilidade e Crescimento

102. A ativagdo, em 2020, da cldusula de derrogagdo geral do Pacto de Estabilidade e Crescimento
(PEC), conhecida como cldusula de salvaguarda, interrompeu o normal funcionamento das regras de
supervisdo orcamental instituidas na UE. Ainda assim, esta circunstéincia ndo elimina a importancia de
manter as regras de disciplina orcamental previstas na Lei de Enquadramento Orcamental e no PEC no
radar da politica orgamental, estando a sua reativagdo prevista para 2023. Nestas circunstancias, a mar-
gem orcamental legal criada pela ativacdo da cldusula de salvaguarda deve ser gerida com muita
cautela por causa da elevada exposicdo de Porfugal aos investidores financeiros ndo residentes e aos
muitos riscos que o futuro préximo encerra, para a economia e as finangas publicas. A experiéncia ja
ensinou que, no fim do dia, a limitacdo do espaco orcamental que conta ndo é juridica, mas sim eco-
némica, e depende da credibilidade do Soberano em se comprometer com uma trajetéria compativel
com a capacidade de solver as responsabilidades entretanto assumidas. Nesta avaliacdo permanente
que os operadores financeiros e os outros Estados-Membros realizam conta o respeito manifestado pe-
rante as regras numéricas legalmente em vigor. Na mesma forma ou noutra, as regras numéricas irdo
regressar em breve e, por isso, vale a pena prestar atencdo ao tema no momento em que o Parlamento
decide um novo orcamento anual. Estd a decorrer um didlogo entre a Comissdo e os EM sobre uma
possivel revisdo das regras, mas a ideia consensual, para jd, € que a cldusula de salvaguarda ird ser
levantada em 2023. O percurso a seguir deve contemplar a transicdo de um periodo em que se verificou
um estimulo orcamental muito significativo (o periodo da crise pandémica) para uma fase em que esse
estimulo comeca a ser gradualmente retirado. O exercicio orcamental de 2022, beneficiando acinda da
cldusula de derrogacdo geral, surge num momento de encruzilhada sobre o futuro da supervisGo multi-
lateral das contas publicas nacionais. Manda a prudéncia que nas decisdes politicas sobre o Orcamento
para 2022 se parta do principio de que as regras que vigoraram até 2019 irdo aplicar-se d execucdo de
2023.

103. A necessidade de se iniciar a preparagdo do regresso as regras orcamentais do brago preventivo
do PEC, previsivelmente em 2023, justifica as consideragées constantes deste capitulo. Uma primeira
seccdo descreve brevemente as regras e explica em que consiste a ativacdo da cldusula de derroga-
cdo de dmbito geral (cldusula de salvaguarda) inscrita no PEC. A Seccdo 5.2 quantifica a posicdo de
Portugal em 2021 e 2022 nos indicadores de saldo orcamental, saldo estrutural e divida publica.

5.1 Estado de vigéncia das regras relevante para o planeamento or¢amental de 2022

104. O Pacto de Estabilidade e Crescimento estabelece um conjunto de regras destinadas a garantir
que os paises da Unido Europeia seguem uma trajetéria de médio prazo conducente a finangas puiblicas
sdlidas e que coordenam as suas politicas orgamentais. A coordenacdo das politicas orcamentais na-
cionais no seio da Unido Europeia (UE) assenta no Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC). O PEC é
um conjunto de pecas legislativas, inicialmente aprovadas em 1997 e posteriormente reformadas em
2005 e 2011, que operacionaliza as disposicdes do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia
(TFUE) relativamente & vigiléncia das financas publicas dos Estados-Membros (EM). E composto por duas
vertentes: a vertente preventiva, na qual Portugal se insere atualmente, em que sdo considerados o
objetivo de médio prazo e os Programas de Estabilidade e de Convergéncia; e a vertente corretiva, que
visa garantir que os EM adotam as politicas adequadas para eliminar défices excessivos ou divida ex-
cessiva através da implementacdo do designado Procedimento relativo aos Défices Excessivos (PDE).20

20 O Pacto de Estabilidade e Crescimento tem como base legal os artigos n.° 121, n.° 126, n.° 136 e o Protocolo n.° 12 do Tratado sobre
o Funcionamento da Unido Europeia. As Resolucdes do Conselho n.° 1466/97 e n.° 1467/97 estabelecem o brago preventivo e o braco
corretivo do Pacto de Estabilidade e Crescimento; disponiveis em https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-
fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/legal-basis-stability-
and-growth-pact en.
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105. Para os paises que se encontram abrangidos pela vertente preventiva, aplicam-se (se a cldusula
de salvaguarda ndo estiver ativa) regras numéricas relativas as seguintes variaveis:

e i) saldo orcamental — limite inferior equivalente a — 3% do PIB;

e ii) relacdo entre o saldo estrutural e o Objetivo de Médio Prazo (OMP) — para cada EM é definido um
OMP, expresso como quociente entre o saldo estrutural de cada pais e o seu PIB potencial (os OMP
aplicaveis a cada EM sdo atualizados a cada trés anos);?!

e i) evolucdo da despesa primdria liquida — taxa de crescimento da despesa primdria liquida deve ser
igual ou inferior & taxa de crescimento do PIB potencial de médio prazo (pardgrafo 109);

e iv) trajetdria da divida publica — a proporcdo da divida acima do valor de referéncia (60%) deverd
ser reduzida do ritmo de um vigésimo (5%) em cada ano. A avaliacdo do cumprimento da regra da
divida é aferida tendo em conta trés abordagens: abordagem retrospetiva (backward looking rule):
horizonte de trés anos; abordagem prospetiva (foreward looking rule): horizonte de trés anos; incor-
poracdo do impacto do ciclo econdmico na divida (Cyclical adjusted debt). Para maior detalhe, ver
pardgrafo 110.

106. No caso de a evolugdo orcamental de um EM resultar num desvio significativo do seu OMP ou da
trajetéria de ajustamento nesse sentido, a Comissdo recomendard ao Conselho a abertura do denomi-
nado Procedimento de Desvio Significativo. Neste caso, as autoridades nacionais do EM visado serdo
convidadas a retomar uma politica orcamental mais prudente antes de se sujeitarem a aplicacdo de
sancdes pelo Conselho previstas no Procedimento relativo a Défices Excessivos, ao abrigo da vertente
corretiva do Pacto de Estabilidade e Crescimento.

107. No triénio 2020-2022 o OMP definido para Portugal corresponde a um saldo estrutural equilibrado
(0,0% do PIB potencial). Assim, em 2022, se as regras nGo estivessem suspensas, Porfugal deveria respeitar
este limiar minimo definido para o rdcio do saldo estrutural no PIB potencial. No entanto, a avaliacdo
efetuada pela CE quanto ao cumprimento do OMP de cada EM admite sempre uma margem de flexi-
bilidade de 0,25% do PIB, pelo que, no caso portugués considera-se que o saldo estrutural estaria em
linha com o OMP se for igual ou superior a —0,25% do PIB potencial. Mais abaixo ver-se-& que as regras
orcamentais encontram-se suspensas desde marco de 2020, por ativacdo da cldusula de derrogacdo
geral (pardgrafo 111 e seguintes).

108. Os EM que ndo cumpram o OMP sdo objeto de uma avaliagdo por parte da CE. Esta avaliagdo tem
em conta a trajetdria de agjustamento recomendada para se atingir a meta estabelecida para o saldo
estrutural. Em termos operacionais esta trajetdria é medida através dos desvios do saldo estrutural e
complementada com a andlise da regra de despesa (benchmark da despesa). Assim, um desvio do
saldo estrutural, face ao ajustamento necessdrio para o cumprimento do OMP, serd considerado signifi-
cativo se for igual ou superior a 0,5 p.p. do PIB nesse ano ou se for igual ou superior a 0,25 p.p. em dois
anos consecutivos. A avaliacdo efetuada pela CE ndo se limita apenas d verificacdo dos progressos
alcancados ao nivel da melhoria do saldo estrutural, tem também em conta se a trajetdria da despesa
€ ou ndo sustentdavel, nos termos definidos na regra de despesa (benchmark da despesal).

109. A regra de despesa estabelece que a taxa de crescimento da despesa primdria liquida deve ser
igual ou inferior a taxa de crescimento do PIB potencial de médio prazo, dependendo da posicdo do
pais em relacdo aos seus objetivos orcamentais de médio prazo (OMP). Esta regra foi infroduzida na
reforma de 2011, no designado “Six Pack™. Os aumentos de despesa que forem além da taxa de cresci-
mento do PIB potencial de médio prazo devem ser compensados por medidas discriciondrias adicionais,
do lado da receita. Assim, a regra de despesa complementa o objetivo orcamental de médio prazo
(OMP), colocando o crescimento da despesa primdria liquida numa trajetéria sustentdvel e, portanto,
ajudando o pais a alcancar (ou manter) o OMP.22

21 A definic@o de metas para o saldo orcamental em termos estruturais permite ter em considerac@o as oscilacdes do ciclo econd-
mico e filfram os efeitos de medidas pontuais e outras medidas tempordrias.

22 A despesa publica primdria liquida inclui a despesa publica total com exclusdo das despesas com juros, das despesas relativas a
programas da Unido inteiramente cobertas por receitas de fundos da Unido e das alteracdes ndo discriciondrias das despesas com
subsidios de desemprego. A formacdo bruta de capital fixo financiada a nivel nacional é alisada pela média dos Ultimos quatro anos.
Sdo tidas em conta as medidas discriciondrias do lado da receita ou os aumentos de receitas impostos por lei. SGo excluidas as
medidas pontuais, tanto do lado da receita como da despesa.
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110. A verificagdo do cumprimento da regra da divida de Maastricht deve ser efetuada para os EM cujo
rdcio exceda 60% do PIB. Para os EM com rdcios de divida publica superiores a 60% do PIB, o Tratado
sobre Estabilidade, Coordenacdo e Governacdo na Unido econdmica e Monetdria estabelece que a
proporcdo da divida acima do valor de referéncia (60%) deverd ser reduzida ao ritmo de um vigésimo
(5%) em cada ano. Relativamente aos paises que se encontravam em PDE na data em que foi adotado
o Six Pack, novembro de 2011, no qual se inclui Portugal, foram estabelecidas disposicoes transitdrias
relativamente & regra da divida, nos trés anos seguintes a correcéo do défice excessivo. Em 2017 Portu-
gal deixou de estar sujeito a vertente cormretiva do PEC, tendo encerrado o Procedimento relativo aos
Défices Excessivos no prazo recomendado (2016). Por esteve motivo, Portugal ficou sujeito a um periodo
fransitério de trés anos quanto ao cumprimento da regra da divida, que terminou em 2019. Relativa-
mente a 2022, se a cldusula geral de derrogacdo ndo tivesse sido ativada, Portugal encontrar-se-ia su-
jeito a regra geral de reducdo do desvio da divida pUblica face ao valor de referéncia (60% do PIB) em
um vigésimo por ano, tendo em conta a avaliacdo retrospetiva dos Ultimos trés anos (2020-2022). Assim,
o critério da divida puUblica considera-se cumprido se o excesso do rdcio da divida que ultrapassa o
valor de referéncia diminuir, no triénio anterior, a uma taxa média anual igual ou superior a um vigé-
simo.23 O cumprimento da regra da divida pode ser também alcancado se as previsdes orcamentais da
Comissdo Europeia apontarem para que a reducdo necessdria do excesso de divida venha a ocorrer
no triénio que inclua os dois anos seguintes ao Ultimo ano para o qual os dados estdo disponiveis. Assim,
a avaliacdo do cumprimento da regra da divida é aferida tendo em conta trés abordagens:

o Abordagem retfrospetiva (backward looking rule): horizonte de trés anos
e Abordagem prospetiva (foreward looking rule): horizonte de trés anos
e Incorporacdo do impacto do ciclo econdmico na divida (Cyclical adjusted debt)

No caso de o incumprimento do critério da divida se verificar nestas trés abordagens considera-se que
o EM violou a condi¢cdo do artigo 126.° do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (TFUE)
sendo desencadeada a abertura de um Procedimento relativo a Défices Excessivos (PDE).

111. Nos pardgrafos anteriores elencaram-se as regras orcamentais do brago preventivo do Pacto de
Estabilidade e Crescimento. Contudo, em 20 de margo de 2020, a Comissdo Europeia adotou uma co-
municagdo sobre a ativagcdo da cldusula de derrogacdo de ambito geral do Pacto de Estabilidade e
Crescimento (cldusula de salvaguarda). Esta conclusGo mereceu o acordo do Conselho. A cldusula de
derrogacdo geral, como enunciada no n.° 1 do artigo 5.°, no n.° 3 do artigo 6.°, non.° 1 do artigo 9.°, e
no artigo n.° 3 do 10.°, do Regulamento (CE) n.° 1466/97 € no n.° 5 do artigo 3.°, e no n.° 2 do artigo 5.°,
do Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho,?# facilita a coordenagdo das politicas orcamentais em
caso de recessdo econdmica grave. Na sua comunicacdo de 20 de marco de 2020, a Comissdo consi-
derou que, tendo em conta a grave recessdo econdmica que se previa resultar da pandemia COVID-
19, estavam reunidas as condicdes para a ativacdo da cldusula de derrogacdo geral, e solicitou ao
Conselho que aprovasse esta conclusdo. Nesta sequéncia, em 23 de marco de 2020, os ministros das
Financas dos Estados-Membros manifestaram o seu acordo com esta apreciacdo da Comissdo e con-
cordaram que a grave recessdo econdmica exigia uma resposta determinada, ambiciosa e coorde-
nada. O Conselho reviu-se no conteldo da comunicacdo da CE acima invocada.?s

112. Sdlienta-se que, a ativagao da cldusula de derrogacgao geral do PEC autoriza um desvio tempordrio
relativamente a trajetéria de ajustamento ao objetivo orcamental de médio prazo, desde que tal ndo
ponha emrisco a sustentabilidade orcamental a médio prazo. O percurso do rdcio da divida pUblica no
PIB € um dos elementos que enformam a avaliacdo da Comissdo e a decisdo do Conselho sobre o
cumprimento da trajetdria de ajustamento para alcangar o objetivo orcamental de médio prazo. Em
paralelo, também relevam as dindmicas seguidas pelo saldo observado e saldo estrutural. A redacdo

23 Na avaliacdo do critério da divida deve ser fido em conta o impacto do ciclo econdmico no ritmo de reducdo da divida, em linha
com o estabelecido no Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho, de 7 de julho de 1997, relativo & aceleracdo e clarificacdo da
aplicagcdo do procedimento relativo aos défices excessivos (JO L 209 de 2.8.1997, p. 6).

24 Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho, de 7 de julho de 1997, relativo & aceleracdo e clarificacdo da aplicacdo do procedi-
mento relativo aos défices excessivos (JO L 209 de 2.8.1997, p. 6).

25 Conforme comunicado da reunido ECOFIN de 23/03/2020.
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em vigordo n.° 1 do art. 5.° do Regulamento (CE) n.° 1466/97, de 7 de julho, dispde o seguinte, aplicével
a qualquer EM da Area do Euro abrangido pelo braco preventivo do PEC:

“Em caso de ocorréncia excepcional ndo controldvel pelo Estado-Membro em causa e que tenha um
impacto significativo na situacdo das financas publicas, ou em periodos de recessGo econémica grave
que afecte a drea do euro ou toda a Unido, os Estados-Membros podem ser autorizados a desviarem-se
temporariamente da trajectdria de ajustamento ao objectivo orcamental de médio prazo a que se refere
o terceiro paragrafo, desde que tal ndo ponha em risco a sustentabilidade orcamental a médio prazo”.

No que respeita & vertente corretiva, o Conselho pode também decidir, com base numa recomenda-
¢do da Comissdo, adotar uma trajetdria orcamental diferente da prescrita para circunst@ncias normais.

113. O Conselho, na referida reuniao de 23 de margo de 2020, subscreveu a posicdo da CE expressa na
comunicagdo de 20 de margo de 2020 e considerou que a situagdo pandémica existente a data en-
quadrava-se uma “ocorréncia excecional”, na acecdo da norma citada no pardgrafo 112. Portugal (e
os restantes EM) ficou autorizado a desviar-se temporariamente da trajetdria de ajustamento ao objetivo
orcamental de médio prazo se tal ndo colocar em risco a sua sustentabilidade orcamental a médio
prazo. Esta disposicdo respeita & ativacdo da cldusula de salvaguarda para os EM que, como Portugall,
se enconfram vinculados ao cumprimento da vertente preventiva do PEC.

114. Em 3 de margo de 2021, a CE adotou uma comunicagdo estabelecendo novas orientagoes estra-
tégicas para a coordenagdo das politicas orcamentais e a elaboragdo dos Programas de Estabilidade
e de Convergéncia dos Estados-Membros. Fez parte do pacote da Primavera do Semestre Europeu. Esta
comunicacdo anunciava também o parecer da Comissdo no sentido de a eventual decisdo sobre a
desativacdo ou a continuacdo da aplicacdo da cldusula de derrogacdo de dmbito geral ser tomada
no quadro de uma avaliagcdo global da situacdo da economia, com o nivel da atividade econdmica
na UE ou na drea do euro, qguando comparado com o nivel anterior & crise (2019). Com base nas suas
previsdes da primavera de 2021, a Comissdo Europeia considerou, em 2 de junho de 2021, que estavam
reunidas as condicdes para continuar a aplicar a cldusula de derrogacdo de dmbito geral em 2022 e
para a desativar a partir de 2023.2¢

115. Salienta-se que a cldusula de derrogacdo geral ndo suspende os procedimentos previstos pelo
Pacto de Estabilidade e Crescimento, permitindo contudo que, os EM que se enconifram na vertente
preventiva do PEC se desviem temporariamente da trajetéria de ajustamento ao Objetivo de Médio
Prazo, desde que tal ndo coloque emrisco a sua sustentabilidade orcamental no médio prazo. A decisdo
em vigor do Conselho manteve o funcionamento dos procedimentos do PEC, mas permitiu & Comissdo
e ao Conselho aceitarem requisitos orcamentais diferentes dos que se aplicariam caso a derrogacdo
geral ndo estivesse em vigor. A ativacdo desta cldusula autoriza, assim, os EM a desviarem-se das fraje-
térias para as suas contas publicas exigiveis de acordo com o OMP, permitindo, paralelamente, que a
Comissdo e o Conselho adotem as necessdrias medidas de coordenacdo das politicas no dmbito do
Pacto.

116. Dois exercicios econdmicos decorridos na vigéncia da cldusula de derrogagdo geral do PEC, a sua
desativagdo ndo se encontra ja decidida. A cldusula aplicar-se-a ainda aos documentos de programa-
c¢do e prestacdo de contas de 2022, mas hd sinais de que serd desativada no exercicio orcamental
seguinte. Terminadas as condicdes que ditaram a ativacdo da cldusula de salvaguarda, é expectdvel
0 regresso aos requisitos das regras orcamentais do PEC. Com efeito, a recuperacdo econdmica ence-
tada em 2021 e a prevista para 2022, permitirdo & generalidade dos Estados-Membros alcancar, em
2023, um nivel de atividade econdmica pelo menos igual ao registada em 2019, antes da pandemia de
COVID-19 eclodir. Efetivamente, na drea do Euro, apds a recessdo de 6,5% do PIB registada em 2020, as
mais recentes previsdes econdmicas da Comissdo Europeia apontam para um crescimento do PIB de
4,8% em 2021 e 4,5% em 2022. Para o conjunto da UE, a queda do PIB em 2020 foi de 6,0%, prevendo-se
uma recuperacdo de 4,8% em 2021 e 4,5% em 2022.%7

26 comunicacdo da ComissGo — Coordenacdo das politicas econdmicas em 2021: superar a COVID-19, apoiar a recuperacdo e
modernizar a nossa economia (COM(2021) 500 final de 2.6.2021), p. 6, disponivel em: https://ec.europa.eu/info/system/files/com-2021-
500_en.pdf

27 Comiss@o Europeia, Summer 2021 Economic Forecast: Reopening fuels recovery. Disponivel na seguinte hiperligacdo: Summer 2021
Economic Forecast: Reopening fuels recovery | European Commission (europa.eu)
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117. A proxima seccdo apresenta a situacdo prevista para Portugal em 2021 e 2022 nos indicadores
usados para as regras do saldo orcamental, do saldo estrutural e da divida publica.

5.2 Posi¢cao de Portugal nos indicadores das regras

118. Apesar das regras orgamentais estarem temporariamente suspensas, é essencial manter a atengao
sobre a posicdo de Portugal nos indicadores orcamentais acima identificados, ndo apenas porque é
previsivel que as regras voltem a entrar em vigor em 2023, mas também, e sobretudo, porque é impor-
tante ndo perder de vista a sustentabilidade das financas puiblicas. E certo que o Conselho da UE sus-
pendeu as regras do PEC que obrigam os paises na vertente preventiva a percorrer determinadas traje-
térias para varidveis-chave das suas financas publicas. Todavia, também é claro que a suspensdo é
tempordria e que serd revista assim que a situacdo pandémica esteja controlada e um conjunto signifi-
cativo de EM encete uma recuperacdo econdmica sustentada, previsivelmente em 2023. Acresce que
ndo deve ser esquecida a razdo primordial que levou & definicdo de regras orcamentais, que € a ne-
cessidade de assegurar a sustentabilidade das financas publicas no médio e longo prazos em cada EM.
Portanto, é avisado manter a vigildncia sobre a evolucdo nos indicadores das regras de disciplina orca-
mental mais notdrias. E este o propdsito da presente seccdo.

5.2.1 Saldo or¢amental

119. A POE/2022 propde como meta para o préoximo ano um saldo orcamental de - 3,2% do PIB, pre-
vendo, assim, que este indicador se mantenha abaixo do limiar minimo de - 3,0% para o saldo orga-
mental. Em circunst@ncias normais, em que ndo estivesse ativa a cldusula de derrogacdo geral referida
na seccdo anterior, a confirmagdo no apuramento pelo INE a reportar ao Eurostat em marco de 2022
de um saldo orcamental em 2021 inferior ao limite minimo de - 3,0% do PIB estabelecido no Protocolo
n.° 12 do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia e a projecd&o de manutencdo de um saldo
orcamental ainda inferior a esse limite no ano seguinte, originariam a abertura de um procedimento por
défice excessivo. No entanto, dada a ativacdo da cldusula de derrogacdo geral que entretanto sobre-
veio, aquela infragcdo do limiar minimo poderd ser autorizada pelo Conselho se, nas previsdes de médio
prazo da Comissdo Europeia, a sustentabilidade orgamental a médio prazo nao ficar em causa — releia-
se o frecho final do texto do Regulamento (CE) n.° 1466/97, de 7 de julho, reproduzido no pardgrafo 112
acima. Precisamente tendo em conta a questdo da sustentabilidade orcamental a médio prazo, o MF
refere expressamente no Relatério da POE/2022, na pdgina 67, que: “Este & um orcamento equilibrado
que permite fomentar a recuperacdo e retomar uma trajetdria sustentdvel em 2022, com a perspetiva
de atingir um défice abaixo dos 3% em 2023, cumprindo assim com as regras europeias no dmbito do
Pacto de Estabilidade e Crescimento”.

522 Saldo estrutural

120. A POE/2022 tem implicita uma deterioragcdo acentuada do saldo estrutural em 2021, seguida de
uma ligeira melhoria em 2022, impulsionada pela redugao projetada para a despesa com juros das AP
nesse ano. Entre 2021 e 2022, de acordo com as projecdes que resultam da POE/2022, o saldo estrutural
das AP deverd aumentar 0,2 p.p. do PIB potencial, para - 2,5% (Tabela 14), uma evolucdo que contrasta
com a deterioracdo acentuada deste indicador na ordem dos 0,7 p.p. do PIB potencial em 2021 (Gr&-
fico 25). O aumento do saldo primdrio estrutural projetado para 2022 deverd refletir a reducdo prevista
para a despesa com juros, j& que ao nivel do saldo primdrio estrutural se encontra previsto um ligeiro
agravamento, na ordem dos 0,1 p.p. do PIB potencial.
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Tabela 14 - Saldo orcamental estrutural em 2021 e 2022
(em percentagem do PIB e do PIB potencial)

2021 2022
1. Saldo orgamental -4,3 -3,2
2. Medidas temporarias ou ndo-recorrentes (UTAO) 0,3 -0,2
3. Componente orgamental ciclica -2,0 -0,5
4. Saldo estrutural (4=1-2-3) -2,7 -2,5
5. Objetivo de Médio Prazo 0,0 0,0
6. Juros 2,6 2,3
7.Saldo primario estrutural (7=4+6) -0,1 -0,2

Fontes: POE/2022 e UTAO. | Notas: (i) No apuramento do saldo estrutural foi considerado o impacto
orcamental das medidas tempordrias ou ndo-recorrentes identificado pela UTAO na Secgdo 4.4. (ii)
O denominador nas linhas 1, 2 e 6 é o PIB observado (a precos correntes) e nas linhas 3, 4, 5e 7 é o
PIB potencial (a pregos correntes também).

121. O saldo estrutural deverd permanecer, deste modo, substancialmente abaixo do OMP que estaria
em vigor caso as regras orcamentais ndo tivessem sido temporariamente suspensas. A frajetéria de evo-
lugcdo em dire¢do ao OMP afasta-se da correcdo recomendada para Portugal (Grdfico 25), mas podera
ser autorizada como desvio tempordrio nos termos da cldusula de derrogagdo de ambito geral do PEC
ativada ao nivel da UE. O saldo estrutural projetado para 2022 é inferior ao Objetivo de Médio Prazo
(OMP) fixado para Portugal em 0% do PIB potencial — Tabela 14 e Grdfico 25. O julgamento pela Co-
missdo e pelo Conselho de eventual incumprimento da regra do saldo estrutural basear-se-ia, em cir-
cunstancias normais, na apreciacdo do ritmo de aproximacdo do saldo estrutural ao OMP e da evolu-
¢do do indicador da regra da despesa, estabelecido em 0,6 p.p. do PIB potencial em cada ano. Con-
tudo, conforme explicado na seccdo anterior, estando ativa a cldusula de derrogacdo geral das regras
orcamentais inscritas no PEC, o desvio enconftra-se autorizado pelo Conselho desde que ndo ponha em
causa a sustentabilidade das financas publicas no médio prazo. A afericdo desta sustentabilidade serd
um aspeto técnico e politico a acompanhar na préxima Primavera.

Grdfico 25 - Trajetéria do saldo estrutural implicita na POE/2022
(em percentagem do PIB potencial)

1,0

OMP 0,0

0,0

-2,0

-3,0 POE/2022

2020 2021 2022

Fontes: CE (Proje¢cdes da Primavera de 2021) e POE/2022. | Nota: OMP
representa o Objetivo de Médio Prazo para o saldo estrutural.

5.2.3 Divida pUblica

122. O Conselho da Unido Europeia retirou Portugal do Procedimento relativo aos Défices Excessivos em
junho de 2017. Com efeito, no periodo 2017-2019 Portugal ficou sujeito a um periodo fransitério para o
cumprimento da regra da divida, sendo que a partir de 2020 estaria sujeito d regra geral de reducdo
em um vigésimo anual do desvio da divida publica face ao valor de referéncia (60%). O ano 2019 foi o
Ultimo ano do periodo transitério, o qual obedeceu ao ajustamento estrutural linear minimo.
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123. Sem a ativagdo da cldusula de derrogacdo de ambito geral do Pacto de Estabilidade e Cresci-
mento devido & pandemia de COVID-19, a evolugcdo do rdcio da divida publica iria estar sujeita a regra
do vigésimo. Esta regra determinaria uma descida anual do récio da divida pUblica, na parte que ex-
cede o patamar de 60% do PIB estipulado pelo Pacto de Estabilidade e Crescimento e pela Lei de En-
guadramento Orcamental. Tendo em consideracdo o rdcio de 116,6% do PIB em 2019 (Grdfico 26), en-
tdo as previsdes que constam na POE/2022 ndo iriam satisfazer esta regra caso a derrogagdo geral ndo
fivesse sido declarada.

Grdfico 26 - Trajetéria de divida publica e a regra de um vigésimo
(em percentagem do PIB nominal)
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Fontes: BdP, INE, Ministério das Financas e cdlculos da UTAO.
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6 A POE/2022 no contexto do Semestre Europeu

124. Neste capitulo apresenta-se uma breve andlise da forma como a POE/2022 se enquadra no Semes-
tre Europeu. Portugal, tal como os demais Estados-Membros, infegra o exercicio de governanca econd-
mica da Unido Europeia (UE) designado por Semestre Europeu. A POE/2022, e o Projeto de Plano Orcao-
mental 2022 que a acompanha, devem exprimir a forma como o Governo portugués acolhe as reco-
mendacdes especificas do Conselho da Unido Europeia dirigidas a Portugal. A Seccdo 6.1 explica su-
cinfamente a dindmica e os instrumentos de coordenacdo das politicas econdmicas e orcamentais dos
paises da UE. A Seccdo 6.2 destaca as Recomendacdes Especificas por Pais do Conselho dirigidas a
Portugal. A Seccdo 6.3 pretende explanar de que forma o Semestre Europeu de 2020 estd refletido na
POE/2022, designadamente analisando o acolhimento na POE das referidas Recomendacdes Especifi-
cas dirigidas a Portugal.

6.1 A coordenacdo de politicas econdmicas no Semestre Europeu

125. O Semestre Europeu é o ciclo de coordenagdo das politicas econdmicas, orgamentais, laborais e
sociais na UE. Faz parte da governacdo econdmica da Unido Europeia. Inicialmente, o Semestre Europeu
consistia, essencialmente, num exercicio econdmico, no entanto, o processo evoluiu e passou a integrar
outros dominios de agdo pertinentes. Em termos cronoldgicos, o Semestre Europeu centra-se nos primei-
ros seis meses de cada ano, durante o qual os Estados-Membros procedem ao alinhamento das suas
politicas orcamentais e econdmicas nacionais com a estratégia de desenvolvimento da UE. Na sequén-
cia da proclamacdo do Pilar Europeu dos Direitos Sociais, o Semestre Europeu proporciona também um
quadro para a coordenacdo e o acompanhamento dos esforcos dos Estados-Membros com vista a
concretizagdo dos principios e direitos estabelecidos por este pilar.

126. O Semestre Europeu prossegue um conjunto de objetivos cuja concretizagao exige a coordenagao
de diferentes blocos de politicas econémicas e sociais, designadamente:

e Asreformas estruturais centradas na promo¢do do crescimento e do emprego;
e As politicas sociais e laborais, em consondncia com os principios do Pilar Europeu dos Direitos Socidais;
e Asreformas estruturais estabelecidas nos planos nacionais de recuperacdo e resiliéncia;

e As politicas orcamentais, para garantir a sustentabilidade das financas publicas de acordo com o
Pacto de Estabilidade e Crescimento;

e A prevencdo de desequilibrios macroecondmicos excessivos na UE.

127. Desta forma, o Semestre Europeu leva os Estados-Membros coordenarem entre si as suas politicas
individuais para alcangarem um conjunto de objetivos comuns tidos como essenciais. SGo eles: contri-
buir para assegurar a convergéncia e a estabilidade na UE; contribuir para garantir a solidez das financas
publicas; fomentar o crescimento econdmico; prevenir desequilibrios macroecondmicos excessivos na
UE; coordenar e acompanhar as politicas sociais e de emprego; e, acompanhar a execucdo dos planos
nacionais de recuperacdo e resiliéncia. O alinhamento de estratégias é suposto reforcar a eficdcia da
UE e de cada EM no cumprimentos das metas partilhadas. Existem papéis especificos para vdrios érgdos
politicos:

e O Papel da Comissdo Europeia — Anualmente, a Comissdio procede a uma andlise pormenorizada
do plano orcamental de cada Estado-Membro, dos seus problemas macroecondmicos e da eventual
necessidade de reformas estruturais. Na sequéncia desta andlise, a Comissdo propde ao Governo de
cada Estado-Membro da UE recomendacdes especificas para o ano seguinte.

e O Papel do Conselho —. O Conselho aprova e adota formalmente as propostas de recomendacdes
especificas por pais oriundas da Comissdo, podendo ou ndo introduzir alteracdes justificadas. As re-
comendacodes dirigidas a Portugal séo analisadas na Seccdo 6.2.

e O Papel dos Governos nacionais dos Estados-Membros da UE — Os Governos nacionais tommam deci-
sOes politicas em resposta ds recomendacdes especificas por pais, com base em medidas prdprias
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que consideram adequadas. Os projetos de planos orcamentais nacionais para o ano seguinte tém
de ser apresentados & Comissdo Europeia e ao EUROGRUPO até meados de outubro, seguindo-se o
processo de aprovacdo nacional dos orcamentos nacionais até ao final do ano. E expectdvel que
os orcamentos nacionais reflitam as recomendacdes especificas sobre financas publicas que sdo di-
rigidas aos Estado-Membros. A Subseccdo 6.2 apresenta as recomendacodes especificas dirigidas pelo
Conselho a Portugal. A Seccdo 6.3 analisa a forma como a POE/2022 incorpora (ou ndo) estas reco-
mendacoes.

128. O Semestire Europeu de 2021 é um ciclo excecional devido & concomitdncia com a aplicagdo do
Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia. O Semestre Europeu de 2021 e o Mecanismo de Recupera-
c¢do e Resiliéncia estdo infrinsecamente ligados e os seus prazos respetivos sobrepdem-se durante o exer-
cicio de 2021. Por este motivo, o Semestre Europeu de 2021 foi temporariamente adaptado para o co-
ordenar com o Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia. A publicacdo da Estratégia Anual para o
Crescimento Sustentdvel lancou o ciclo deste ano e dd continuidade & estratégia para o crescimento
do ano passado, com base no Pacto Ecoldgico Europeu e no conceito de sustentabilidade competitiva.
Assim, a aplicacdo do Semestre Europeu de 2021 teve em conta o seguinte:

e Os Estados-Membros sdo incentivados a apresentar programas nacionais de reformas e planos de
recuperacdo e resiliéncia num Unico documento integrado. Estes planos devem fornecer uma pa-
nor&mica das reformas e dos investimentos que os Estados-Membros pretendem realizar, em con-
formidade com os objetivos do Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia;

e As avaliacdes da Comissdo sobre o conteldo dos planos de recuperacdo e resiliéncia substituem
os relatérios por pais do Semestre Europeu em 2021;

e As recomendacdes especificas por pais incidem apenas na situacdo orcamental e ndo haverd
recomendacdes estruturais especificas por pais em 2021 para os Estados-Membros que tenham
apresentado planos de recuperacdo e resiliéncia;

e A Comissdo continuard a monitorizar e avaliar o risco de desequilibrios macroecondémicos durante
0 novo ciclo do Semestre Europeu, com especial incidéncia nos riscos emergentes causados pela
crise do coronavirus.

6.2 Recomendacgoes do Conselho da Unido Europeia a Portugal

129. Asrecomendacdes especificas por pais apresentam uma andlise da situagcdo econémica em cada
Estado-Membro e recomendam as medidas que cada pais deve aplicar nos doze meses seguintes. SGo
propostas pela Comissdo Europeia para cada Estado-Membro, aprovadas pelo Conselho Europeu em
junho e adotadas pelo Conselho da UE em julho. As recomendacdes especificas por pais podem versar
sobre dominios como o estado das financas publicas, as reformas dos regimes de pensdes, os desafios
da educacdo e da inovacdo, as medidas de criacdo de emprego € de combate ao desemprego,
entre outros. A Comissdo Europeia publica as recomendacdes especificas por pais em maio, depois de
concluir a sua avaliacdo sobre os programas nacionais de reformas e os programas de estabilidade ou
de convergéncia.

130. Na reunido de 18 de junho de 2021 o Conselho adotou 27 recomendagodes sobre os Programas de
Estabilidade ou de Convergéncia. Estes programas refletem a decisdo de manutencdo em vigor da
cldusula de derrogacdo de dmbito geral do PEC, abordando as orientacdes da politica orcamental dos
Estados-Membros em termos qualitativos. A Comisséo Europeia avaliou os programas tendo em conta
as suas previsdes da primavera de 2021 e a cldusula de derrogacdo de é&mbito geral do PEC. Recorde-
se que esta cldusula foi ativada em marco de 2020, na sequéncia dos impactos econdmicos da pan-
demia de COVID-19, e permite uma maior flexibilidade orcamental aos Estados-Membros. Em 2 de junho
a Comissdo Europeia adotou as suas recomendacdes tendo em vista as recomendacdes do Conselho
sobre os programas. As 27 recomendacodes (e a nota explicativa) foram aprovadas pelo Conselho na
reunido de 18 de junho de 2021.
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131. O Conselho aprovou trés recomendacgdes especificas dirigidas a Portugal.22 As recomendacdes
especificas do Conselho dirigidas a Portugal em 2021 centram-se na politica orcamental, com enfoque
na utilizacdo do Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia, na sustentabilidade orcamental no médio
prazo e na composicdo das financas publicas, tanto do lado das receitas como do das despesas, bem
como na qualidade das medidas orcamentais. Decorrendo da terceira especificidade do Semestre Eu-
ropeu de 2021 (terceiro ponto-bala do par. 128), o Conselho sé enderecou recomendacodes de financas
publicas porque Portugal apresentou um plano de recuperacdo e resiliéncia. A Tabela 15 abaixo elenca
as trés recomendacodes especificas dirigidas a Portugal pelo Conselho da Unido Europeia, as quais de-
vem balizar as opgdes orcamentais de Portugal em 2021 e 2022. Logo, sdo relevantes para julgar a
POE/2022.

Tabela 15 - Recomendacdes especificas do Conselho a Portugal, no dGmbito do Semestre Europeu de
2021

Recomendagdon.2 1

Em 2022, utilizar o Mecanismo de Recuperagdo e Resiliéncia para financiar investimentos adicionais em apoio da
recuperacdo, prosseguindo concomitantemente uma politica orgamental prudente;

Preservar o investimento financiado a nivel nacional;

Limitar o crescimento das despesas correntes financiadas a nivel nacional,

Recomendagdo n.2 2

Quando as condigBes econdmicas o permitirem, prosseguir uma politica orcamental destinada a alcangar situagdes
orcamentais prudentes no médio prazo e a assegurar a sustentabilidade orcamental no médio prazo;

Aumentar, ao mesmo tempo, o investimento para impulsionar o potencial de crescimento;

Recomendag¢do n.2 3

Prestar especial atengdo a composicdo das finangas publicas, tanto do lado das receitas como das despesas do
orcamento nacional, bem como a qualidade das medidas orgamentais, com o objetivo de assegurar uma
recuperacgdo sustentdvel e inclusiva;

Dar prioridade ao investimento sustentdvel e favoravel ao crescimento, em especial ao investimento que apoie a
transi¢do ecoldgica e digital;

Dar prioridade as reformas orcamentais estruturais que ajudem a disponibilizar financiamento para as prioridades
estratégicas do Estado e contribuam para a sustentabilidade das finangas publicas no longo prazo, aumentando
nomeadamente, se for o caso, a cobertura, adequacgdo e sustentabilidade dos sistemas de salude e de protecdo
social para todos.

Fonte: "“Recomendacdo do Conselho, de 18 de junho de 2021, que emite um parecer do Conselho sobre o Programa de Estabilidade
de Portugal para 2021 (2021/C 304/22)". Consultada em 15/10/2021 e disponivel em: https://eur-lex.europa.eu/legal-con-
tent/PT/TXT/PDF/2uri=CELEX:32020H0826(22)&rid=11 | Nota: as recomendacdes estdo reproduzidas literalmente.

6.3 Areacdo da POE/2022 as recomendacoes do Conselho da Unido Europeia

132. Nesta secgdo apresenta-se a forma como o Semestre Europeu de 2021 se refletiu na Proposta de
Orcamento do Estado para 2022. As frés recomendacodes dirigidas a Portugal pelo Conselho da Unido
Europeia, apresentadas na Seccdo 6.2, versam sobre a forma como a politica orcamental é prosseguida

28 A proposta de recomendacdes teve origem na Comissdo Europeia e consta do documento “Recommendation for a COUNCIL
RECOMMENDATION delivering a Council opinion on the 2021 Stability Programme of Portugal”, disponivel em: https://eur-lex.eu-
ropa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/2uri=COM:2021:522:FIN&rid=3. O texto aprovado pelo Conselho estd identificado na fonte da Ta-
bela 15 e disponivel em: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/2uri=CELEX:32021H0729(22) &from=EN.
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pelo Governo Portugués. Como se observa na Tabela 15, as recomendacdes podem ser desdobradas
no seu conteudo. Estes desdobramentos sGo copiados para a coluna esquerda da tabela seguinte. A
Tabela 16 mostra, na coluna direita, dois aspetos. Em primeiro lugar, procura identificar as declaracdes
do Governo Portugués de aderéncia aos desdobramentos de cada uma das recomendagdes, formu-
ladas através dos objetivos e das medidas concretas que pretende concretizar com o orcamento para
2022. Em segundo lugar, apresenta a avaliagcdo da UTAO sobre as perspetivas de cumprimento do des-
dobramento em causa.

Tabela 16 - Acolhimento das recomendago6es do Semestre Europeu de 2021 na POE/2022

Recomendagdo do
Conselho n.® 1

POE/2022

Em 2022, utilizar o
Mecanismo de
Recuperacdo e
Resiliéncia para financiar
investimentos adicionais
em apoio da
recuperacao,
prosseguindo
concomitantemente uma
politica orcamental
prudente

Preservar o investimento
financiado a nivel
nacional

O Relatério que acompanha a POE/2022 dedica a Seccdo 2.3 a “Investimentos e
Reformas do Plano de Recuperacdo e Resiliéncia”. HA noutras parcelas do relatério
inUmeras referéncias qualitativas e quantitativas aos investimentos financiados pelo
PRR. O Projeto de Plano Orcamental tem as tabelas 16 e 17 preenchidas (sdo
quadros uniformizados sobre o PRR que os EM devem preencher para se aferir de
modo répido sobre a dimensdo financeira da despesa e do financiamento do PRR
nacional).

No documento Elementos Informativos e Complementares, publicado pelo
Governo, encontra-se uma seccdo com notas metodoldgicas sobre a
quantificacdo dos impactos macroecondémicos do PRR no crescimento e no
emprego. Estas seccdes apresentam algum detalhe qualitativo no que respeita ds
infraestruturas de satde e & habitacdo e incluséo no mercado de trabalho. E
também apresentado o Capitulo 2, dedicado & “Qualidade das Finangas publicas
— Projetos previstos no PRR".

Observacdes da UTAO

Os conteldos apresentados no Relatdrio que acompanha a POE/2022 ddo
evidéncia do recurso ao PRR para financiar um conjunto de investimentos em vdrias
dreas da governacdo.

Na referida secgdo documento Elementos Informativos e Complementares ndo séo
apresentados quaisquer dados quantitativos relativos aos impactos econédmicos do
PRR no crescimento e no emprego. No Capitulo 2 desta publicagdo sdo
apresentados um conjunto de projetos, previstos no PRR, que visam a qualidade
das finangas publicas. A sua aplicacdo estende-se no periodo 2021-2026 e engloba
tfrés investimentos no valor global de 406 M€, com o seguinte detalhe:

— Sistema de informacdo de gestdo financeira publica (163 ME€);

— Modernizag¢do da infraestrutura do sistemas de informacdo patrimonial da
Autoridade Tributdria (43 M€);

— Transicdo digital da Seguranca Social (200 M€).

No tocante ao PRR importa referir o risco identificado pelo CFP no seu parecer as
previsdes macroecondmicas subjacente & POE/2022. Refere o CFP que o cendrio
do Ministério das Financas apresenta um risco adicional associado & execucdo do
PRR, acrescentando que: “uma execucdo do PRR a um nivel inferior ao esperado
poderd afetar de forma decisiva o investimento e penalizar o crescimento da
economia no horizonte de previsGo".

Este relatério da UTAO analisa com destaque a expressdo financeira do PRR. Da
conta previsional em contabilidade publica (Tabela 20) retira-se que a receita
(despesa) serd 1813 M€ (1241 M€) em 2021 e 3035 M€ (3203 M€) em 2022. Neste ano,
a despesa PRR representard 28,1% da despesa de capital prevista para o conjunto
das AP (11 382 M€). As subvengdes a executar em 2022 representam 21,8% dos 13,9
mME€ reservados para Portugal no horizonte de cinco anos, que é uma
percentagem acima de um quinto.

O défice orcamental é reduzido nas duas dticas contabilisticas, mas o progresso no
saldo estrutural € muito modesto (0,2 p.p. de PIB potencial) e permanece muito
afastado do OMP (2,5 p.p. abaixo).

Nestas circunstancias é razodvel concluir que o MRR estd bem presente na
POE/2022. O desequilibrio orcamental que origina neste ano € minimo (-128 M€ em
2022). Ndo hd indicios que o perfil de investimentos comprometa a sustentabilidade
orcamental a médio prazo.

Limitar o crescimento das
despesas correntes

Em contabilidade nacional, o MF prevé reducdo no peso da despesa corrente no
PIB, de 44,7% em 2021 (valor estimado) para 41,6% do PIB em 2022. Esta reducdo
representa uma diminuicdo nominal homodloga de 0,7%.
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Recomendag¢do do
Conselhon.® 1

POE/2022

financiadas a nivel
nacional

Observacdes da UTAO

Uma vez que a despesa corrente é financiada através de financiamento nacional
mas também por financiamento europeu, ndo é possivel concluir, com toda a
certeza, sobre a evolucdo da primeira componente. Ainda assim, e uma vez que a
previsdo constante na POE/2022 aponta para uma reducdo da despesa corrente
em 2022, serd razodvel admitir que esta recomendacdo possa vir a ser
concretizada. A verificacdo do cumprimento exigiria uma andlise detalhada da
despesa, ndo exequivel no periodo reservado para a elaboracdo do presente
relatério.

Anda assim, cumpre informar que a evolugdo prevista na POE/2022 em
contabilidade publica é oposta: a despesa corrente (financiada pelo conjunto de
todos os instrumentos disponiveis) subird de 92 027 M€ em 2021 para 95 306 M€ em
2022 (+3,6%).

Recomendagdo do
Conselho n.° 2

POE/2022

Quando as condicoes
econdémicas o permitirem,
prosseguir uma politica
orcamental destinada a
alcancar situacoes
orcamentais prudentes no
médio prazo e a
assegurar a
sustentabilidade
orcamental no médio
prazo

A andlise de sustentabilidade apresentada no Relatério do MF que acompanha a
POE/2022 revela que o indicador de sustentabilidade de médio prazo aponta para
um risco elevado, uma vez que, “para atingir um rdcio da divida de 60% em 2040, a
melhoria anual do saldo estrutural primdrio até 2030 deverd ser de 0,96 pp". O
elevado peso da divida publica em percentagem do PIB € o principal fator, a que
se somam as despesas com o envelhecimento, de que sGo exemplo os encargos
com pensdes e saude.

De igual modo, a Comissdo Europeia, no Relatdrio de Acompanhamento Pds-
Programa, da primavera de 2021, “sinaliza a existéncia de um risco médio
alicercado na manutencdo de um saldo primdrio estrutural (excluindo a variacdo
das despesas com o envelhecimento) de 2,4% a partir de 2029, que confrasta com
a média de 2% entre 2029 e 2040 utilizada nas projecdes nacionais”.

Relativamente ao risco de sustentabilidade de longo prazo, os cendrios nacional e
da Comiss@o Europeia indicam um risco baixo, existindo contudo pressdes
orcamentais no longo prazo, decorrentes das despesas com salde e, em menor
escala, dos cuidados de longa duracdo.

No tocante a divida publica, o seu crescimento recente, sobretudo em resultado
da pandemia de COVID-19, torna mais imperioso o regresso a uma trajetdria de
reducdo continua deste indicador. A projecdo efetuada no Relatério que
acompanha a POE/2022 (Subsecc¢do 6.5.3) assume pressupostos muito exigentes
para a economia portuguesa, nomeadamente a reducdo do défice estrutural para
1,4% em 2025 e um crescimento médio real do PIB de 2,5% entre 2023 e 2025. Ainda
assim, a divida publica sé desceria abaixo de 90% do PIB em 2038 e abaixo de 60%
em 2069.

Nestas condicdes ganha especial relev@ncia a recomendag¢do do Conselho.

Aumentar, ao mesmo
tfempo, o investimento
para impulsionar o
potencial de crescimento

O investimento, medido pela FBCF em contas nacionais, registou niveis de
execucdo relativamente modestos no periodo pré-crise pandémica (3904 M€ em
2019). Para 2021 a estimativa aponta para que esta componente ascenda a
5668 M€ (2,7% do PIB) e em 2022 prevé-se que suba para 7317 M€ (3,2% do PIB).

O recurso ao PRR pode ser um instrumento facilitador da execucdo desta varidvel.
Contudo, o impacto do investimento no potencial de crescimento do pais resulta
também da qualidade dos projetos em que é aplicado, varidvel que ndo é possivel
aferir nesta sede, mas que deve ser tida em conta nas opgdes do Governo. Neste
sentido, espera-se que (entre outros critérios atendiveis) sejam privilegiados os
investimentos cujo impacto favordvel no PIB potencial seja mais significativo.

Recomendagdo do
Conselho n.* 3

POE/2022

Prestar especial atengdo
Aa composicdo das
financas publicas, tanto
do lado das receitas
como das despesas do
orcamento nacional,

A POE/2022 apresenta um conjunto de medidas identificadas como de
recuperacdo econdmica e social, alicercadas no investimento publico, na melhoria
dos rendimentos das familias, no apoio as empresas, na recuperacdo dos sectores
da saude e da educacdo (reforco do SNS e recuperacdo das aprendizagens).

Relatorio UTAO n.? 19/2021 e Apreciacao preliminar da Proposta de Orcamento do Estado para 2022

63/94



Unidade Técnica
UTAO |

6. A POE/2022 no contexto do Semestre Europeu

de Apoio Or¢camental

Recomendag¢do do
Conselho n.° 3

POE/2022

bem como & qualidade
das medidas
orcamentais, com o
objetivo de assegurar
uma recuperacdo
sustentdvel e inclusiva

Elenca também um conjunto de medidas sociais que visam, entre outros objetivos,
o apoio as familias com filhos, a erradicacdo da pobreza infantil, o aumento da
justica fiscal em sede de IRS, o reforgo da resiliéncia do SNS, a facilitagdo do acesso
a habitacdo e melhoria das respostas sociais.

N&o € possivel, nesta sede, avaliar a qualidade das medidas referidas, em termos
de da sua sustentabilidade e contributos para a inclusdo social. Tal sé € possivel
através de estudos especificamente direcionadas a estes objetivos.

Dar prioridade ao
investimento sustentdvel e
favordvel ao crescimento,
em especial ao
investimento que apoie a
fransicéo ecoldgica e
digital

O Relatério que acompanha a POE/2022 elenca um conjunto de objetivos
relacionados com esta recomendacdo, designadamente os vertidos nas
Subsecgdes "2.2.2 Construir uma sociedade digital” (tfransigdo digital, aprofundar a
transicdo digital na Administracdo PUblica) e 2.2.3 Um Portugal mais verde”
(desenvolvimento da fiscalidade ambiental, eficiéncia energética — autoconsumo e
investimento na fransicdo climdtical).

A UTAO vé como positiva a preocupacdo do Governo com os aspetos ecoldgicos
e digitais, em linha com a recomendagdo do Conselho. Contudo, ndo devem ser
descurados os aspetos relacionados com a viabilidade econdmica e a
sustentabilidade financeira dos investimentos bem como os impactos expectdveis
no crescimento do produto potencial. Este tipo de avaliacdo sé é exequivel através
de estudos especificos e direcionados a estes objetivos.

Dar prioridade ds
reformas orcamentais
estruturais que ajudem a
disponibilizar
financiamento para as
prioridades estratégicas
do Estado e contfribuam
para a sustentabilidade
das financas publicas no
longo prazo,
aumentando
nomeadamente, se for o
caso, a coberturq,
adequacdo e
sustentabilidade dos
sistemas de salde e de
protecdo social para
todos.

O Relatério que acompanha a POE/2022 apresenta uma sec¢do dedicada ao
Programa Orgamental Finangas (PO0S5), no qual se elenca um conjunto de medidas
relacionadas com reformas orcamentais estruturais. E o caso da reforma e
modernizacdo da gestdo financeira publica, nomeadamente através da
implementacdo da Lei de Enquadramento Orcamental (LEO), do Sistema de
Normalizacdo Contabilistica para as Administracdes PUblicas (SNC-AP), da Entidade
Contabilistica Estado, da orcamentacdo por programas e sua articulacdo com o
Quadro Plurianual das Despesas Publicas.

E também referida a intencéo de simplificar a organizacdo e o funcionamento da
Administracdo Publica, por exemplo através da melhoria dos servicos partiihados,
do reforco das tecnologias de informacdo e comunicacdo e da melhoria do
Sistema Nacional de Compras Publicas.

Sendo conhecido o mérito da generalidade das medidas acima referenciadas,
ndo é possivel, contudo, avaliar a sua exequibilidade ex-ante. Contudo, e tendo
em conta o progresso muito lento que se registou na implementagcdo de algumas
destas medidas no passado recente (de que sdo exemplo as vicissitudes na
implementacdo da LEO e do SNC-AP) é razodvel imputar um certo grau de duvida
qguanto a concretizacdo das metas definidas para 2022.

Fonte: “Recomendacdo do Conselho, de 18 de junho de 2021, que emite um parecer do Conselho sobre o Programa de Estabilidade

de Portugal para 2021

(2021/C 304/22)". Consultada em 15/10/2021

e disponivel em: https://eur-lex.europa.eu/legal-con-

tent/PT/TXT/PDF/2uri=CELEX:32020H0826(22)&rid=11. Ministério das Financas (Proposta de Orcamento do Estado para 2022: Relatdrio,

Elementos Informativos e Complementares e Projeto de Plano Orcamental 2022).
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7 Orientagdo e riscos da politica orcamental

133. Este capitulo analisa a orientagdo da politica orgamental subjacente a POE/2022. A orientacdo da
politica orcamental é aferida a partir da variacdo do saldo primdrio estrutural e pretende avaliar o efeito
sobre a frajetdéria das financas publicas que resulta quer da adocdo de medidas discriciondrias de poli-
tica orcamental, quer da tendéncia estrutural de evolucdo da atividade econdmica. O saldo primdrio
estrutural corresponde ao saldo orcamental das AP em contas nacionais expurgado de um conjunto de
fatores que influenciam a sua evolucdo de forma ndo duradoura, a saber: (i) efeito do ciclo econdmico,
(i) efeitos decorrentes de medidas tempordrias ou ndo-recorrentes (as one-off) e ainda (i) as despesas
com juros, na medida em que a sua evolucdo tende a refletir a acumulacdo de divida em periodos
anteriores e o preco médio do financiamento vivo, ndo sendo nenhuma destas duas situacoes direta-
mente atribuivel a decisdes de politica no presente de uma pequena economia aberta. A orientacdo
da politica orcamental entende-se como expansionista quando o efeito das medidas discriciondrias de
politica conduz a uma deterioracdo (reducdo) do saldo primdrio estrutural, e como restritiva quando o
efeito das medidas produz uma melhoria (aumento) do saldo primdrio estrutural. Por sua vez, a orienta-
¢do da politica orcamental é considerada neutra se ndo se materializa numa variacdo (positiva ou ne-
gativa) do saldo primdrio estrutural. Esta classificacdo baseia-se no sinal do impacto agregado das me-
didas de politica na atividade econdmica — expansionista quando o resultado é a expanséo do nivel
de atividade no curto prazo, restritiva quando o resultado é a contracdo desse nivel, também no curto
prazo, e neufra quando ndo produz qualquer efeito.

7.1 Arelevancia econémica da orientagcdo da politica orcamental

134. O PEC preconiza a adogdo de politicas orgcamentais contraciclicas pelos EM, que permitam criar
espacgo para o funcionamento de estabilizadores em periodos baixos do ciclo sem colocar em causa o
cumprimento do limite inferior para o saldo orgamental. A politica orcamental diz-se 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 econémico. Pelo contrdrio, a politica orcamental é entendida como pré-ciclica quando o
efeito da politica orcamental amplia o efeito do ciclo econdmico, quer através de uma politica orca-
mental restritiva num contexto de uma fase baixa do ciclo econdmico, quer através de uma politica
orcamental expansionista numa fase alta do ciclo econdémico.

135. Politicas orgamentais contraciclicas contribuem para a estabilizagdo macroeconémica e visam
assegurar a capacidade do Estado poder oferecer um seguro contra o risco de mds conjunturas econé-
micas, como aquela que Portugal e o resto do mundo tém vindo a atravessar na sequéncia da pandemia
de COVID-19. As flutuacdes do ciclo econdmico sdo intrinsecas & evolucdo da prépria atividade eco-
némica ao longo do tempo ou podem decorrer de eventos inesperados como a pandemia de COVID-
19 com impactos mais profundos sobre a atividade econdémica. De uma maneira geral, os agentes eco-
némicos sdo avessos ao risco de perdas na atividade econdmica (saldrios, lucros, etc.), o que significa
que estdo dispostos a pagar nas conjunturas boas um prémio de seguro, sob a forma de impostos acres-
cidos ou menor despesa publica primdria, para receberem do Estado nas conjunturas mds uma indem-
nizacdo, sob a forma de dalivio fiscal ou maior despesa publica primdria. Desta forma, conseguem alisar
as flutuacdes, o que melhora o seu bem-estar precisamente porque sdo avessos ao risco. Esta é uma
funcdo que a politica orcamental deve desempenhar, a funcdo de estabilizacdo macroecondmica da
politica orcamental. O exercicio de estabilizacdo da economia pressupde, deste modo, amealhar re-
cursos nas fases altas do ciclo para os poder utilizar nas fases baixas, daqui decorrendo a prescricdo
normativa de a politica orcamental ser desenhada para poder ser sempre contraciclica. A inexisténcia
deste cuidado coloca emrisco a capacidade futura de o Estado poder oferecer o seguro contra orisco
de mds conjunturas, pois essa capacidade ficard dependente da disponibilidade de terceiros para fi-
nanciar a divida que teria de ser criada para substituir os recursos que ndo foram amealhados pelo
Estado nas fases altas do ciclo.
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136. Afungdo de estabilizagdo exercida pela politica orgamental nacional assume um papel ainda mais
relevante numa area monetaria comum, como é a drea do euro, em que vdrios paises partilham uma
mesma moeda e abdicaram de politicas monetdria e cambial auténomas. Sem possibilidade de influ-
enciar as taxas de juro e de cdmbio através de intervencdes dos seus bancos centrais ditadas pelo
interesse nacional de contrariar ciclos econdmicos, os instrumentos a disposicdo de cada EM para sua-
vizar as flutuacdes macroecondmicas a nivel nacional ficam reduzidos aos instrumentos orcamentais.
Hd&, todavia, limites & capacidade de os utilizar. Numa zona monetdria com politicas orcamentais naci-
onais auténomas, o comportamento aventureiro de um pais que redunde na criacdo de défices orca-
mentais elevados gera externalidades negativas para os parceiros a nivel das taxas de juro, em geral
tanto mais significativas quanto maior for a economia do Estado aventureiro e a dimensdo do seu dese-
quilibrio orcamental. A existéncia de regras crediveis de disciplina orcamental visa minimizar o incentivo
a moral hazard (risco moral) por parte de qualquer Estado. Esta é, no fundo, a racionalidade econdmica
da exigéncia do PEC quanto a um saldo ndo inferior a — 3% do PIB e de uma divida publica ndo superior
a 60% do PIB e da construcdo dos mecanismos de monitorizacdo e correcdo de desequilibrios excessivos
nas financas publicas existentes a nivel europeu, tanto no que concerne ao saldo orgamental como no
que respeita a divida publica. O préprio mercado financeiro se encarrega de colocar um fravdo a efi-
cdcia da funcdo orcamental de estabilizacdo, travdo esse que decorre da percecdo de risco entre os
credores quanto & capacidade do Soberano para servir a divida emitida e a divida nova que, em cada
momento, se propuser emitir. Ceteris paribus, quanto maior for o nivel de divida em relagdo & dimensdo
da economia, mais vulnerdvel e menos eficaz consegue ser a funcdo orcamental de estabilizacdo.
Claro que, enquanto durar o consenso no Conselho de Governadores, o apoio sem precedentes da
politica monetdria comum que se vive hoje na Area do Euro mitiga o risco de subida sUbita na taxa de
juro ou mesmo de interrupcdo abrupta da oferta de capital, como sucedeu em 2010 e 2011, mas um
EM ndo deve planear a sua politica orcamental tomando tal apoio como irevogdvel a médio prazo. E
por isso que as condicdes de sustentabilidade das financas publicas a médio prazo ndo podem ser es-
quecidas na conjuntura atual.

7.2 Orientagdo da politica orcamental prevista na POE/2022

137. E comum utilizar-se o hiato do produto como um indicador da fase do ciclo econdmico e a varia-
¢do no hiato do produto como um indicador da alteragdo na conjuntura econémica. O hiato do produto
é a diferenca entre o PIB observado e o PIB potencial, ambos a precos constantes. Um hiato positivo
sinaliza uma fase alta do ciclo econdmico, no sentido de a producdo realizada resultar de uma utiliza-
cdo dos recursos disponiveis com intensidade superior & considerada normal. Por exemplo, oito horas
por dia Util € aintensidade que muitos consideram normal para o fator trabalho e a intensidade que os
modelos baseados na fungdo de produgdo costumam utilizar para calcular o produto potencial. Um
aumento (diminuicdo) no hiato do produto sinaliza uma melhoria (deterioracdo) na conjuntura econd-
mica, quer o hiato seja positivo ou negativo, no inicio ou no fim do periodo analisado.

138. As projecoes da POE/2022 apontam para que, apds a adogdo de uma politica orgamental expan-
sionista pré-ciclica em 2021, se suceda, em 2022, uma politica orcgamental com efeito praticamente
neutro sobre a atividade econdémica. A resposta de politica d emergéncia da crise pandémica de CO-
VID-19 tem vindo a assumir, no plano orcamental, uma orientacdo marcadamente expansionista de
suporte ao emprego e & atividade econdmica. Em termos orcamentais, esta politica traduziu-se numa
deterioracdo do saldo primdrio estrutural em 2020, que se deverd repetir novamente em 2021, na ordem
dos 0,9 p.p. do PIB potencial ao ano (Grdfico 27). A adocdo de uma politica orcamental expansionista
no contexto de recuperacdo da atividade econdmica a que se tem vindo a assistir em 2021, com uma
variagdo positiva no hiato do produto, traduz-se numa politica orcamental pro-ciclica em 2021, que
reforca a expansdo da atividade econdmica. Para 2022, a POE/2022 aponta para que a politica orca-
mental passe a assumir uma orientacdo aproximadamente neutra, com uma reducdo do saldo primdrio
estrutural das AP em 0,1 p.p. do PIB potencial,?? num ano em que se encontra prevista a continuacdo

29 Em rigor aritmético, sendo a variacdo no saldo primdrio estrutural negativa, dever-se-ia classificar a postura da politica orcamental
como restritiva. Porém, atendendo aos vdrios fatores de incerteza que impendem sobre o cdlculo desta medida, € aceitdvel ndo
valorizar uma décima de ponto percentual de PIB na variagdo daquele saldo, pelo que qualificar tal orientagdo de aproximadamente
neutra ndo choca.
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da expansdo da atividade econdmica consubstanciada num aumento do hiato do produto mais acen-
tuado do que em 2021.

Grdfico 27 - Orientagdo da politica orgamental implicita na POE/2022
(em p.p. do PIB potencial)
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Fontes: CE (Projegdes da Primavera de 2021), POE/2022 e cdiculos da UTAO. | Notas: O hiato
do produto é a diferenga entre o PIB observado e o PIB potencial expressa em percentagem
deste Ultimo. Encontram-se assinaladas a sombreado as situagdes em que a politica orca-
mental assume uma natureza contraciclica e, por conseguinte, se encontra de acordo com
as orientacdes normativas da teoria econdémica e subscritas pelo PEC.

139. A evolugdo estimada para 2021 e projetada para 2022 na POE/2022 encontra-se em linha com a
orientacdo da politica orcamental adotada em Portugal em anos anteriores, que assumiv uma orienta-
¢do maioritariamente pré-ciclica e, portanto, contréria as disposicdes do PEC. Quanto ao sentido da
variagcdo no saldo primdrio estrutural, deverd passar de expansionista em 2021 a neutra em 2022. Desde
a conclusdo do Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira (PAEF), em 2014, e até 2019, Ultimo
ano antes da emergéncia da crise pandémica, verificou-se uma tendéncia clara de correcdo do saldo
orcamental das AP em Portugal, que viria a culminar, em 2019, com o primeiro excedente orcamental
(em contas nacionais) da histéria da democracia portuguesa (Grdfico 28). Contudo, esta evolucdo ndo
foi acompanhada por uma consolidagcdo orgamental em termos estruturais, tendo o saldo primdrio es-
trutural verificado até uma tendéncia de reducdo (Grdfico 29). Este indicador traduz a evolucdo da
situacdo das financas publicas que ndo foi induzida pelas flutuacdes do ciclo econdmico nem pela
variacdo de medidas consideradas tempordrias ou ndo-recorrentes, nem pela variacdo da despesa
com juros, sendo por isso um indicador relevante para aferir a tendéncia de fundo da situacdo orco-
mental das AP associada a medidas de politica com efeitos duradouros e & evolucdo estrutural da eco-
nomia portuguesa. Tendo em conta que os anos anteriores 4 crise pandémica beneficiaram de uma
melhoria da conjuntura econdémica, traduzida pelo aumento do hiato do produto naquele periodo (vide
Grdfico 27), a reducdo do saldo primdrio estrutural traduziu a adocdo de uma politica orcamental ex-
pansionista e maioritariamente pré-ciclica. Com efeito, recuando até ao inicio da série de dados sobre
o saldo primdrio estrutural apurada pela Comissdo Europeia, que se reporta a 2011, a politica orcamen-
tal em Portugal apenas assumiu uma orientagdo contraciclica e em linha com as recomendagdes do
PEC em dois destes anos: em 2014, ano de conclusdo do PAEF, e em 2020, ano de emergéncia da crise
pandémica de COVID-19. Salvaguardando estes dois anos de excecdo, a politica orcamental adotada
em Portugal foi maioritariamente pré-ciclica, assim contrariando as disposicdes do PEC e autolimitando
a capacidade de estabilizagcdo macroecondmica em anos futuros. O Grafico 27 também permite con-
cluir que a politica orcamental tem oscilado entre posturas expansionistas e posturas restritivas, com al-
guns anos de postura aproximadamente neutra (como se prevé agora para 2022).
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Grdfico 28 - Evolugdo do saldo orcamental desde 2014
(em percentagem e em p.p. do PIB)
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Fontes: INE, POE/2022 e cdlculos da UTAO. | Nota: Encontram-se assinaladas a sombreado
a estimativa para 2021 e a projecdo para 2022 apresentadas na POE/2022.

Grdfico 29 - Evolugao do saldo primdrio estrutural desde 2014
(em percentagem e em p.p. do PIB potencial)
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Fontes: CE (Proje¢cdes da Primavera de 2021), POE/2022 e cdlculos da UTAO. | Notas: Encon-
fram-se assinaladas a sombreado a estimativa para 2021 e a projecdo para 2022 apresen-
tadas na POE/2022. O saldo primdrio estrutural para 2021 e 2022 implicito na POE/2022 tem
em consideracdo a avaliacdo das medidas tempordrias ou ndo-recorrentes realizada pela
UTAO na Seccdo 4.4. O apuramento do saldo primdrio estrutural poderd ser consultado na
Seccdo 5.2.

140. A deterioragdo do saldo primdrio estrutural em 2020 e estimada para 2021, em resultado da resposta
a crise da pandemia de COVID-19, é particularmente acentuada. Apesar da derrogagdo tempordria
das regras orcamentais estabelecidas no quadro da UE, é importante ndo perder de vista a necessidade
de se retomar uma trajetéria de consolidagcdo or¢camental que permita manter a sustentabilidade das
contas puUblicas.

7.3 Riscos do cendrio orcamental para 2022

141. A UTAO identifica trés riscos principais do cendrio orgamental de 2022: crescimento econémico
menos forte do que o projetado no cendrio macroeconémico, inversdo na orientagdo da politica mo-
netdria da Area do Euro e regresso das regras de disciplina orcamental em 2023. Comece-se com a
andlise do primeiro risco. Vdrios fatores de incerteza ameacam com risco de descida a taxa de 6,9%
revista na POE/2022 para o crescimento do PIB nominal no préoximo ano. O primeiro € a pandemia. Ela
permanece violenta em extensas partes do globo, o que potencia o aparecimento de novas estirpes
mesmo nas economias mais avangadas. Sendo um cendrio incerto, que ndo é possivel de antever com
elevada probabilidade, é ainda assim um risco que ndo é de excluir e que, a materializar-se, terd im-
pacto negativo sobre a evolugcdo da atividade econdmica e, consequentemente, sobre o cendrio or-
camental previsto para 2022. O segundo fator de incerteza sobre a atividade econdédmica em Portugal
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é a contracdo na oferta agregada que o mundo estd a experimentar desde o segundo trimestre de
2021. Ninguém sabe muito bem como comegou nem, sobretudo, como e quando ird terminar. Por orq,
as instituicdes internacionais de referéncia acreditam que as perturbacdes nas cadeias logisticas irdo
terminar no primeiro semestre de 2022. N&o & sé a falta de componentes eletronicos que estd a travar
as trocas comerciais globais. A forte expansdo da procura, sobretudo na China e nas economias avan-
cadas, estd a pressionar a exploracdo de muitas matérias-primas e a causar entupimentos em muitos
nés de transporte maritimo e ferrovidrio, do mar da China & Califérnia, da costa leste americana ds
estradas briténicas, ao Canal da Mancha e a vdarios portos importantes no norte da Europa. Por outras
palavras, os custos de transporte estdo a subir e serd uma questdo de tempo até se transmitirem ao
retalho. Portugal, com um grau de abertura ao comércio internacional de 83,9% em 2022 (vide par. 14,
p. 15), serd prejudicado pelo agravamento ou o alongamento desta crise na oferta. Tanto mais se se
confirmar a previsdo da POE de o perfil de despesa voltar a assentar na procura interna, muito depen-
dente de importacdes. Ndo haja duvidas de que a execucdo do PRR serd atingida com particular in-
tensidade se este risco se confirmar porque o investimento publico (e também o privado) em Portugal é
historicamente intensivo em importacdes. A transicdo energética, por muitas vantagens que traga no
longo prazo, tem custos econdmicos no médio prazo, e mais duradouros do que os acima discutidos, e
que se tém vindo arevelar @ medida que novas medidas de descarbonizacdo sdo implementadas, pelo
que esses custos de transicdo poderdo ndo estar a ser corretamente antecipados pelas previsdes das
instituicdes internacionais e do MF na POE. Em sintese, a mensagem deste pardgrafo é que a concreti-
zacdo de menor crescimento econdmico levard a menos receita e a mais despesa publicas, por acdo
dos estabilizadores automdticos, assim tornando mais penoso o regresso A trajetdria de consolidacdo
orcamental.

142. O segundo risco, a alteragdo na postura da politica monetdria, poderd comegar em 2022 e acen-
tuar-se nos anos seguintes. Prende-se com as expectativas de inflacdo. Num contexto de baixas taxas
de juro como aquele a que se tem vindo a assistir, a poupanca da despesa das AP com juros tem sido
um elemento importante na contencdo das pressdes descendentes sobre o saldo orcamental. Ainda
assim, em contas nacionais as AP deverdo dedicar 5,2% da despesa total em 2021 ao pagamento de
juros e comissdes (5401 M€) sobre a divida viva (em contabilidade puUblica serdo 7295 M€ ou 7,2% da
despesa efetiva em 2021). Nas projecdes da POE/2022, é considerado que as taxas de juro se deverdo
manter em niveis minimos numa perspetiva histérica. No entanto, ndo é de excluir um aumento das taxas
de juro, principalmente se a subida nos precos da energia, de matérias-primas e de produtos intermédios
em escassez (semicondutores, por exemplo) vier a materializar-se em pressoes inflacionistas, que os ban-
cos centrais ndo entendam como fransitérias e associadas a constrangimentos tempordrios do lado da
oferta. A este respeito, importa estar atento & evolucdo nas expectativas de inflacdo dos agentes eco-
némicos. H& inquéritos internacionais regulares a painéis de avaliadores que os bancos centrais e os
Tesouros nacionais consulfam para tentar avaliar o risco de tais expectativas passarem para os operao-
dores financeiros. Basicamente, uma subida na inflagdo esperada pelos investidores em obrigacdes de
tfaxa fixa (como sdo os Bilhetes do Tesouro e as Obrigacdes do Tesouro portugués) “come” a rentabili-
dade das suas aplicacdes, pelo que os emitentes terdo que subir a faxa de juro das emissdes seguintes
se quiserem manter a atratividade relativa dos seus titulos. Perante uma subida das taxas de juro, e pese
embora a substituic@o de divida pUblica a taxas mais elevadas por divida pUblica a taxas mais baixas a
que se tem assistido nos Ultimos anos, perante a necessidade de refinanciamento da divida (emisséo de
nova divida para pagar divida gue se vence), esta subida trard necessariamente uma pressdo sobre a
despesa das AP e, consequentemente, sobre o saldo orcamental. Ora os bancos cenfrais estdo atentos
aos inquéritos periddicos a painéis de avaliadores para tentarem detetar precocemente sinais de mu-
danca nas expectativas de inflacdo. Se os detetarem, teréo que agir e deixar o rumo acomodaticio
que tém seguido até agora. Ndo serd uma mudanca brusca, mas a Reserva Federal e o Banco de
Inglaterra j& verbalizaram a possibilidade de subirem taxas indicadoras para os mercados financeiros.
Uma postura contraccionista da politica monetdria serd uma mudanca de regime para as politicas or-
camentais na Area do Euro: passardo a ter que consolidar as contas pUblicas sem a ajuda dos estimulos
monetdrios.

143. Finalmente, o terceiro risco estd nas regras de disciplina orcamental. Como se mostrou na Secc¢do
5.1, asregras do Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC) estdo suspensas, uma situacdo que facilitou
imenso a resposta dos EM aos desafios da pandemia. Porém, todos os EM, embora uns mais do que
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outros, v@o sair da crise pandémica mais endividados e com défices maiores, ou seja, com menor es-
paco orcamental. Terdo que, forcosamente, adotar medidas de consolida¢cdo. Portugal estd entre as
economias orcamentalmente mais limitadas. Como se deu conta naquela seccdo, o fim da derrogagdo
das regras do PEC serd em 2022, estando aberto um processo de consultas entre a CE e os EM sobre o
futuro das mesmas. Qualquer que venha a ser a configuracdo decidida, é certo que Portugal deixard
de contar com a margem de liberdade legal que tem tido desde 2020 para fazer as suas escolhas or-
camentais. A reducdo do défice e da divida que ndo efetuar em 2022 terd que implementar em 2023
num contexto institucional europeu mais desfavordvel: alguma forma de contencdo legal nas financas
puUblicas e uma politica monetdria contraccionista.
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8 Ventilagdo econémica em contabilidade publica

144. O presente capitulo realiza a apreciagdo do cendrio orcamental em contabilidade publica para
2022. Privilegia a classificacdo econdémica das operacdes das AP com os demais sectores institucionais.
ASeccdo 8.1 apresenta a conta das Administracdes PUblicas (AP) desde 2019 e os objetivos orcamentais
para o biénio 2021-2022, bem como considerandos sobre a forma de apresentacdo da informacdo
orcamental. A Seccdo 8.2 é inovadora nos documentos da UTAO e resulta de um aturado exercicio de
exploracdo das bases de dados da DGO. Explica a passagem do saldo apurado em 2020 ao saldo
estimado para 2021 e deste ao saldo previsto para 2022. Nesta explicacdo assumem particular signifi-
cado politico e financeiro as medidas de politica COVID-19 e as medidas de politica do Plano de Recu-
peracdo e Resiliéncia (PRR). A par delas, a seccdo elucida também as contribuicdes para o saldo global
de 2021 e 2022 dadas pelas transferéncias financeiras comunitdrias e pelo conjunto de todos os demais
canais de variagcdo anual da despesa e da receita publicas. A Seccdo 8.3 apresenta brevemente a
estimativa de 2021, que constitui o ponto de partida de 2022, comparando-a com o referencial do
OE/2021. Finalmente, a Seccdo 8.4 aprecia a previsdo para 2022 nas principais rubricas de classificacdo
econdémica.

8.1 Conta das Administrag6es PUblicas na ética da contabilidade publica e considerandos so-
bre os mapas orgamentais

145. O Relatério da POE/2022 estabelece os objetivos orcamentais para o saldo global: — 9919 M€ em
2021 e - 7769 M€ em 2022. O relatdrio que acompanha a POE/2022 contém a conta previsional consoli-
dada das AP na dtica da contabilidade publica para o biénio 2021-2022, com os seguintes objetivos
para o saldo global: défice de 9919 M€ (- 4,7 p.p. do PIB) em 2021 e 7769 M€ (- 3,4 p.p. do PIB) em 2022.
A Tabela 17 apresenta a conta consolidada das AP desde 2019 nas seguintes dimensdes: execucdo
orcamental em 2019 e 2020, referenciais de 2021 (OE/2021 e estimativa de execucdo), bem como a
previsdo para 2022. A estimativa de 2021 e a previsdo para 2022 constam do relatério do MF que acom-
panha a POE, as execucdes de 2019 e 2020 provém da Conta Geral do Estado destes anos e o OE/2021
é a conta subjacente a aprovacdo ela AR do articulado e dos mapas contabilisticos que integram a lei
orcamental para 2021.

146. O cendrio orcamental apresentado pelo MF prevé uma melhoria de 3865 M€ entre o encerramento
de contas de 2020 e o final de 2022, mas ainda significativamente abaixo (- 7199 M€) do quase equilibrio
alcangado em 2019. A confirmar-se a estimativa para 2021, o cendrio orcamental apresentado na
POE/2022 representa uma melhoria face aos referenciais anteriores: o saldo global deverd recuperar
1715 M€ no ano corrente e 2150 M€ em 2022. Traduz uma melhoria acumulada de 3865 M€ entre o en-
cerramento de contas de 2020 e o resultado previsional de 2022. Escolheu-se apresentar este intervalo
temporal porque 2020 foi o primeiro ano de fecho de contas apds o inicio da pandemia, muito influen-
ciado pela dupla crise, sanitdria e econdmica, com um saldo global de — 11634 M€, que traduz um agra-
vamento anual de 11064 M€, interrompendo a tendéncia ininterrupta de consolidagdo entre 2013 e 2019
(Grdfico 34, p. 84).30 A confirmar-se o cendrio orcamental apresentado na POE/2022, a o resultado de
2022 mantém-se longe da situacdo de quase equilibrio alcancada imediatamente antes do periodo
pandémico (- 569 M€ em 2019)— Tabela 17.

147. A UTAO recomenda a apresentagdo dos Mapas contabilisticos da proposta de lei que acompanha
a POE/2022 numa perspetiva consolidada, num formato que torne inteligivel para os cidaddos as recei-
tas e as despesas da Administrag@o Central. Numa perspetiva global de apreciacdo da qualidade de
informacdo prestada, o MF voltou a apresentar este ano os mapas contabilisticos numa perspetiva ndo
consolidada de fluxos no interior do subsector Administracdo Central, o que ndo permite aos cidaddos

30 A pandemia de COVID-19 deflagrou em Portugal a 2 de marco de 2020, data em que o Servico Nacional de Saude detetou o
primeiro doente.
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obter uma imagem verdadeira dos niveis da receita e da despesa deste subsector. A ndo consolidacdo
das transferéncias (correntes e de capital) entre o Estado e os Servigos e Fundos Auténomos (SFA) induz
mesmo em erro, dando a ilusdo de duplicacdo do financiamento estatal destes Ultimos. Recomenda-
se, por isso, tal como se fez no Relatdrio UTAO n.° 25/2020, de 11 de hovembro, que o MF promova uma
reformulacdo destes mapas para os tornar mais amigos dos leitores ndo especialistas.

Tabela 17 - Conta das AP em contabilidade pUblica
(em milhdes de euros e percentagem)

Variagdo Taxa de variagdo
M€ %
Estimativa
2019 2020 OE/2021 2021 POE/2022 | Est/2021  Est/2021 POE/2022 POE/2022 [Est/2021 Est/2021 POE/2022 POE/2022
vs vs vs vs vs vs vs vs
2020 OE/2021  Est/2021 2020 2020 OE/2021 Est/2021 2020
Receita corrente 86 937 82315 87 668 87916 94 304 5601 248 6388 11989 6,8 0,3 7.3 14,6
Impostos diretos 23 600 22 804 22573 23506 24 064 702 933 558 1261 31 4,1 2,4 55
Impostos indiretos 28287 25 865 26717 26949 28477 1084 232 1528 2612 4,2 0,9 57 10,1
Contribuiges sociais 22413 22399 22841 23955 25070 1556 1114 1115 2671 6,9 4,9 4,7 11,9
Outras receitas correntes 12 609 11227 15527 13236 16 683 2009 -2291 3447 5456 17,9 -14,8 26,0 48,6
Diferengas de consolidagdo 28 20 10 270 9 250 260 -261 -11
Despesa corrente 83585 87 866 92954 92 027 95 306 4161 -927 3279 7440 4,7 -1,0 3,6 8,5
Consumo publico 35959 36 647 40916 38395 42 847 1748 -2521 4452 6200 4,8 -6,2 11,6 16,9
Despesas com pessoal 21576 22 467 23385 23277 24285 810 -108 1008 1818 3,6 -0,5 43 8,1
Aquis. de bens e serv. e out. desp. corr. 14 383 14 180 17 530 15118 18 562 938 -2412 3444 4382 6,6 -13,8 22,8 30,9
Aquisicdo de bens e servigos 13274 13376 15291 14172 16 090 796 -1119 1918 2714 59 -7.3 13,5 20,3
Outras despesas correntes 1109 804 2240 946 2472 142 -1294 1526 1668 17,7 -57,8 161,3 207,6
Subsidios 1148 1668 2284 2371 2064 703 87 -307 396 42,2 3,8 -12,9 23,8
Juros e outros encargos 8086 7 596 7279 7295 6901 -301 16 -394 -695 -4,0 0,2 -5,4 -9,1
Transferéncias correntes 38353 41906 42 350 43 440 43258 1534 1090 -182 1352 3,7 2,6 -0,4 3,2
Diferengas de consolidagdo 37 49 125 526 236 477 401 -290 187
Saldo corrente 3353 -5551 -5 286 -4111 -1002 1440 1175 3109 4549
Receita de capital 2182 1685 3779 3029 4615 1344 -750 1586 2930 79,7 -19,8 52,4 173,9
Diferengas de consolidagdo 8 5 0 34 9 29 34 -25 4
Despesa de capital 6104 7768 9 647 8838 11382 1070 -809 2544 3614 13,8 -8,4 28,8 46,5
Investimentos 4826 5188 7714 6913 9091 1725 -801 2178 3903 33,2 -10,4 31,5 75,2
Transferéncias de capital 1198 2458 1432 1702 2031 -756 270 329 -427 -30,8 18,9 19,3 -17,4
Outras despesas de capital 55 98 356 87 257 -11 -269 170 159 -10,9 -75,6 195,4 163,3
Diferengas de consolidagdo 24 24 145 136 3 112 -9 -133 -21
Receita efetiva 89119 84 000 91447 90 946 98919 6945 -502 7974 14919 83 -0,5 8,8 17,8
Despesa efetiva 89688 95634 102 600 100 865 106 688 5230 -1736 5823 11054 55 -1,7 58 11,6
Saldo global -569 -11634 -11153 -9919 -7769 1715 1234 2150 3 865
Despesa corrente primaria 75498 80270 85674 84732 88 405 4462 -942 3673 8135 5,6 -1,1 4,3 10,1
Saldo corrente primario 11439 2045 1994 3184 5899 1140 1191 2715 3854
Despesa total primaria 81602 88038 95321 93570 99 787 5531 -1751 6217 11749 6,3 -1,8 6,6 13,3
Saldo primario 7517 -4 038 -3874 -2624 -868 1414 1250 1756 3170

Fontes: CGE/2019, CGE/2020, OE/2021, Relatério POE/2022 e cdlculos UTAO.

8.2 Variagdo do saldo global entre 2020 e 2022: o papel das medidas de politica COVID-19 e
do Plano de Recuperagao e Resiliéncia

148. Esta secgdo apresenta o impacto da crise COVID-19 sobre a execugdo orgamental entre 2020 e
2022, analisando: (1) a vertente de combate a crise, apresentando o impacto das medidas de politica
COVID-19 e o apoio financeiro comunitdrio correspondente; (2) a vertente que se pretende de apoio a
retfoma, constituida pelo Plano de Recuperacdo e Resiliéncia e respetivo financiamento via instrumento
Next Generation EU. Tém ambas um contributo materialmente relevante para a variacdo do saldo pre-
visto para 2022. No inicio de 2020 deflagrou em Portugal a pandemia de COVID-19, tendo sido adotadas
medidas de politica orcamental destinadas a combater e mitigar os seus maleficios na salde e na eco-
nomia, com efeitos muito significativos na execucdo orcamental nos anos de 2020 (execucdo fechada
de 4665 M€) e 2021 (execucdo estimada de 5090 M€) — Grdfico 31. Emresposta a crise, a Unido Europeia
implementou um conjunto de mecanismos de emergéncia (iniciativa CRIl e CRII+, atual REACT),3! para

31 As iniciativas CRII (Coronavirus Investment Initiative) e CRII+ constituem dois instrumentos de emergéncia de resposta & pandemia
COVID-19, criados em 2020 pela Comissdo Europeia, com o objetivo de apoiar financeiramente os Estados Membros nas medidas de
politica de combate e mitigacdo da crise sanitdria. A iniciativa REACT-EU (Recuperacdo e Assisténcia para a Coesdo e Territérios na
Europa) integra o instrumento EuroNext Generation EU, dando continuidade e alargando o &dmbito destas iniciativas de emergéncia.
Destina-se a cofinanciar medidas de mitigacdo e recuperagdo da crise tomadas pelos EM, no dmbito da salde, do rendimento e do
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apoiar financeiramente os Estados-Membros (EM) na implementacdo destas medidas. Em 2021 foi cri-
ado o instrumento Euro Next Generation EU,32 um pacote de estimulos entre 2021 e 2026 destinado a
acelerar a retoma pds-pandemia e reforcar a resiliéncia econdmica, social e institucional, promovendo
a transformacdo estrutural da economia europeia, operacionalizado através da implementacdo dos
Planos de Recuperacdo e Resiliéncia (PRR) em cada pais. O PRR portugués foi aprovado pela CEem 16
de junho de 2021, com um envelope financeiro de 16,6 mil M€, dos quais 13,9 mil M€ em subvencodes e
2,7 mil M€ em empréstimos. As medidas de politica COVID-19 (combate & crise), o PRR (retoma) e os
fluxos financeiros europeus destinados ao seu financiamento produzem efeitos sobre a execucdo da
conta das AP que importa analisar. O Grdfico 30 individualiza cada um destes efeitos, tendo como ponto
de partida o saldo global em cada ano:

e O esforco financeiro das AP com as medidas COVID-19 (constituido por perda de receita e despesa
adicional) é observavel nas barras com cor verde escura. Note-se que o financiamento da UE rece-
bido pelas AP para cobrir algumas medidas COVID-19 ndo estd nas barras verdes da receita: aparece
nas barras azuis claras de receita REACT-EU. A estimativa para 2021 e a previsdo para 2022 respeitan-
tes a esta componente sdo apresentadas na Tabela 18 e sintetizadas na Tabela 19. No entanto, o
gréfico também evidencia o impacto em cada ano das medidas COVID-19 liquido deste financia-
mento — f&-lo nas barras horizontais azuis escuras intituladas “esforco financeiro liquido das AP com
COVID-197;

e As subvencodes recebidas da UE respeitantes ao instrumento Next Generation EU encontram-se nas
barras azuis clara verticais, individualizando-se os recebimentos provenientes da iniciativa REACT-EU e
do Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia (MRR).32 Os valores apresentados combinam a informa-
cdo constante no relatério da POE/2022 com a presente na base de dados orcamentais do SIGO. O
REACT-EU, constituindo uma continuacdo das iniciativas de emergéncia de resposta a crise (CRIl e
CRII+), destina-se ao financiamento das medidas COVID-19. E por isso que, na base do gréfico, se
soma (dentro de barras horizontais sob chavetas) o contributo nacional com o contributo comunitdrio
para o saldo global das medidas COVID-19;

e A despesa com a implementacdo do PRR pode ler-se nas barras verdes claras verticais, resultando
da informacdo observada na base de dados SIGO. Em barras azuis escuras horizontais 1é-se a dife-
renca entre receita comunitdria para PRR (colunas MRR) e a despesa publica nacional no PRR;

e Os outros efeitos que determinam a variacdo anual da receita e da despesa enconfram-se evidenci-
ados nas barras laranjas. Provém do ciclo econdémico, dos efeitos induzidos das medidas de politica
(COVID e PRR), dos efeitos diretos e induzidos pelas muitas outras medidas de politica publica ndo
especificadas e ainda por alteracdes na procura de despesa publica ndo explicadas pelas causas
anteriores.3* Permitem aferir a evolucdo da execucdo orcamental excluindo os efeitos COVID-19 e
PRR, bem como os financiamentos comunitdrios para umas medidas e outras. No fundo, este agre-
gado “Outros” é o equivalente em contabilidade puUblica ao residuo “Resto™” que a UTAO construiu
em contabilidade nacional no Grdfico 24, p. 49.

149. O saldo estimado pelo MF para 2021 prevé uma melhoria de 1715 M€ face a 2020. O relatério da
POE/2022 estima um saldo de — 9919 M€ para 2021, o que representa uma melhoria de 1715 M€ face a
2020, decomponivel no esforco financeiro das AP com as medidas de politica COVID-19 (- 3995 M€), no
efeito positivo do adiantamento de fundos comunitdrios do PRR sobre a execucdo orcamental

emprego nas regides mais afetadas pela pandemia. O REACT-EU constitui um pacote financeiro de 55 mil M€, resultante da reprogro-
macdo dos fundos sobrantes da politica de coesdo (FEDER, FSE, FEAC) do periodo de programacdo 2014-2020.

32 O EuroNext Generation EU consiste num pacote de estimulos limitados a seis anos (2021 a 2026) para ajudar na recuperacdo dos
efeitos da pandemia COVID-19 e promover a transformacdo estrutural da economia europeia, no valor total de 750 mil M€. E com-
posto por vdrios instrumentos: o Mecanismo de Recuperagdo e Resiliéncia (MRR) constitui o mais importante, no valor de 672,5 mil M€,
entre subvencdes e empréstimos aos EM. Os restantes constituem instrumentos de financiamento destinados a apoiar objetivos estra-
tégicos europeus destacando-se o REACT-EU, as iniciativas canalizadas através do Fundo Regional para o Desenvolvimento, o Fundo
Social Europeu, o Fundo Europeu para Ajuda aos Mais Carenciados.

O Regulamento (UE) n.° 2021/241 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 12 de fevereiro, criou o Mecanismo de Recuperagdo e
Resiliéncia (JO L 57/17 de 18.2.2021).

33 O MRR constitui o principal instrumento do Next Generation EU, mas existem outros, como o Fundo para a Transic@o Justa. A parte
do MRR que vird para Portugal entre 2021 e 2026 terd 3,9 mil M€ de subvengdes e 2,7 mil M€ de empréstimos. Note-se que a andlise
nesta seccdo é sobre o saldo global. Ora os empréstimos sdo contabilizados numa rubrica que ndo entra no cdlculo do saldo global
(rubrica 12, Passivos financeiros). Por este motivo, a altura das barras azuis do MRR no Grafico 24 ndo reflete o valor dos empréstimos
recebidos.

34 pPor exemplo, o estado de saude geral da populacdo pode determinar mais ou menos procura por medicamentos comparticipados
em 2022 face a 2021 e esta oscilagcdo ndo decorre de nenhuma daquelas causas.
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(+ 1214 M€) e em efeitos ndo atribuiveis a estas componentes (+ 4495 M€), que incluem o ciclo econd-
mico, o efeito induzido das medidas COVID-19 e PRR e de outras politicas publicas, e determinantes ndo
econdmicos nem politicos na procura de despesa pUblica. Salienta-se neste periodo a mobilizagdo dos
recursos financeiros das AP para o combate a pandemia, tanto na vertente de mitigagcao (medidas CO-
VID-19) como de recuperacgdo (PRR), uma vez que a variagdo da restante despesa (122 M€) representa
apenas a 2,3% do crescimento deste agregado. O relatério da POE/2022 apresenta uma estimativa de

- 9919 M€ para o saldo global em 2021, o que representa uma melhoria de 1715 M€ face a 2020 (Tabela
17 e Tabela 23). A decomposicdo desta variacdo anual encontra-se no Grafico 30:

e No ano de 2021 o efeito direto estimado das medidas de politica COVID-19 (antes do financiamento
comunitdrio) com impacto no saldo global é - 5090 M€, resultando do efeito cumulativo de perda de
receita (- 580 M€) e aumento de despesa (- 4510 M€) — Tabela 18 e Tabela 19. Se se acrescentar &
receita o financiamento comunitério do REACT-EU (1095 M€), o esforco financeiro liquido das AP com
a mitigagdo da pandemia reduz-se para 3995 M€ (barra azul horizontal no Grdéfico 30);

e Neste ano, o PRR tem um impacto liquido positivo de 1214 M€ sobre o saldo global, uma vez que a
receita recebida na 6tica da contabilidade publica (1813 M€) é superior d execucdo da despesa
estimada (598 M€), detalhadas na conta previsional do PRR para o biénio 2021-2022, na Tabela 20.
Deve sdlientar-se que a receita sobrante de 2021 deverd financiar a despesa com a implementacdo
do PRR em 2022 e que o PRR ndo se encontfrava considerado no cendrio orcamental do OE/2021;35

e Excluindo as componentes acima & receita e & despesa efetivas, conclui-se que a receita deverd
aumentar 4617 M€ e a despesa 122 M€, com um efeito liquido de 4495 M€ sobre o saldo global, resul-
tando esta evolugdo do ciclo econdmico, dos efeitos induzidos das medidas de politica (COVID-19 e
PRR) e de outras politicas publicas ndo especificadas, bem como de determinantes ndo econdmicos
nem politicos subjacentes & dindmica dos agregados orgamentais:

e A receita apresenta um desvio fracamente negativo (-0,5%; — 502 M€) face ao objetfivo do

OE/2021, impulsionada pelo desempenho da componente fiscal e contributiva, que quase com-
pensa a subexecucdo da componente ndo fiscal e ndo contributiva — Tabela 17 e Grdfico 32;36

e Na despesa, merece destaque a mobilizagcdo dos recursos financeiros das AP para o combate &
pandemia, tanto na vertente de combate e mitigacdo (medidas COVID-19) como de recupero-
¢do (PRR), uma vez que a variacdo da restante despesa (122 M€) corresponde apenas a 2,3% da
varia¢cdo anual deste agregado — Tabela 17.

150. A POE prevé um saldo de - 7769 M€ para 2022, que tem subjacente uma melhoria de 2150 M€ na
posicdo or¢camental. Esta melhoria (Tabela 17 e Tabela 23) é explicada pelas seguintes parcelas: esforco
financeiro das AP liquido de financiamento comunitdrio com as medidas de politica COVID-19
(- 147 M€), impacto liquido previsional da implementacdo do PRR (- 168 M€) e efeitos ndo atribuiveis a
estas componentes (+ 2465 M€), que incluem o ciclo econdmico, o efeito induzido das medidas COVID-
19 e PRR e de outras politicas publicas, bem como a acdo de determinantes ndo econdmicos nem
politicos sobre os agregados orcamentais. A passagem do saldo estimado de 2021 para a previsdo de
2022 é esquematizada no Grdfico 30:

e A previsdo do impacto direto das medidas COVID-19 sobre o saldo global é — 577 M€ (antes de con-
siderado o financiamento comunitdrio do REACT-EU). Reflete um menor nivel de despesa (apenas
601 M€) face ao ano anterior (que foi de 4510 M€) e beneficia do efeito positivo de 24 M€ das medidas
da receita (cobranca de 34 M€ no Adicional de solidariedade sobre o sector bancdrio e perda de
10 M€ no IVA sobre produtos COVID-19),37 conforme Tabela 18 e Tabela 19. O esforgo financeiro das
AP, liguido do financiamento comunitério REACT (430 M€), reduz-se em 2022 para 147 M€.

e Em 2022 o impacto liquido previsional do PRR sobre o saldo global é - 168 M€, uma vez que a despesa
(3203 M€) deverd ser superior as transferéncias do MRR (3035 M€). A despesa reparte-se enfre a com-
ponente corrente (1133 M€; 35,4% do total anual) e a de capital (2070 M€; 64,6%). As rubricas com
maior peso sdo o investimento publico (1194 M€; 37,3% do total anual), as tfransferéncias de capital

35 Convém lembrar que Portugal estd a receber no Ultimo trimestre de 2021 uma fatia de fundos europeus a fitulo de adiantamento
do envelope a que terd direito no conjunto dos cinco anos. As proximas fatias serdo condicionais na execugdo fisica e financeira dos
projetos, bem como no cumprimentos das metas reformistas acordadas com a CE.

36 A variacdo da receita e da despesa na estimativa para 2021 é a analisada com maior detalhe na Seccdo 8.3.

37 O Adicional de solidariedade sobre o sector bancdrio é um imposto legislado na 2.* Alteracdo ao OE/2021, com o objetivo de
reduzir o impacto da despesa adicional da Seguranca Social com a pandemia. Na verdade, € um imposto que parece ter vindo para
ficar pois nada na lei determina uma vigéncia curta e a sua receita foi consignada ab initio a uma necessidade permanente e de
longo prazo de financiamento publico, o Fundo de Estabilizagdo Financeira da Seguranca Social.
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(876 ME€; 27,3%), a aquisicdo de bens e servicos (506 M€; 15,8%) e as transferéncias correntes (366 ME;
11,4%). Nas transferéncias correntes, um total de 17 M€ (0,5% do total) destina-se d Administragcdo
Local, enquanto nas transferéncias de capital este montante ascende a 154 M€ (4,8%) — Tabela 20;

e Excluindo estas componentes, a receita deverd aumentar 4485 M€ e a despesa 2019 M€, com um
efeito positivo de 2465 M€ sobre o saldo global. Estes sGdo os impactos residuais de fudo o resto que
afeta a execucdo orcamental (evolucdo do ciclo econdmico, efeitos induzidos das medidas de po-
litica (COVID e PRR) e de outras politicas publicas ndo especificadas, e ainda os determinantes ndo
econdmicos nem politicos que impelem os agregados orcamentais para valores em 2022 diferentes
dos verificados em 2021. A variacdo para cada uma das rubricas € melhor detalhada na Seccdo
8.4.2:

e A receita efefiva previsional apresenta uma variacdo global de 7974 M€ (+ 8,8%), que se reduz
para 4485 M€ quando expurgada do efeito COVID-19 e das subvencdes do instrumento Next Ge-
neration EU (3465 M€). A variacdo de 4485 M€ residual apurada é justificada pelo aumento espe-
rado das receitas fiscal (2086 M€) e contributiva (1115 M€) e pelo aumento das “Outras receitas
correntes” e da receita de capital que ndo tém origem no REACT (430 M€) nem no MRR (3035 M€)
— Tabela 17, Grdéfico 30e Grafico 36;

o O acréscimo fotal de despesa efetiva na POE/2022 é 5823 M€(+ 5,8%), mas recua para 3804 M€
depois de excluidos os efeitos COVID-19 € PRR na execucdo previsional.
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Grdfico 30 - Interpretacgdo da variagdo do saldo global entre 2020 e 2022

(em milhdes de euros)

8. Ventilacao economica em contabilidade publica

Estimativa
Ano 2020 Decomposicdo da variagdo anual 2020-2021 2021 Decomposicdo da variagdo anual 2021-2022 Ano 2022
Medidas Covid-19 sem Medidas Covid-19 sem
financiamento Subvencgdes Next Despesa financiamento Subvencdes Next Despesa
comunitdario Generation EU PRR Oufras causas comunitario Generation EU PRR Oufras causas
Perda de Variagcdo | Variagdo Variagdo | Variagdo
Receita Despesa REACT MRR Receita Despesa Receita Despesa REACT MRR Receita Despesa
-2019
4485
-122 24 -601 ii
-580

4617

Esforco financeiro liquido das
AP com COVID-19: -3995 M€

Efeito PRR: + 1214 M€

i

Esforgo financeiro liquido das
AP com COVID-19: -147 M€

Outras causas: ciclo
econdmico, efeitos
induzidos por medidas
COVID-19, PRR e outras,
e causas ndo econs. nem

pols. de var. dos agregs.
orgs.: +4495 M€

Outras causas: ciclo
econdmico, efeitos
induzidos por medidas
COVID-19, PRR e outras,
e causas ndo econs. nem
pols. de var. dos agregs.
orgs.: +2465 M€

Efeito PRR: - 168 M€

Fontes: CGE/2020, Relatério POE/2022, base de dados SIGO (Ministério das Finangas) e cdlculos da UTAO | Notas: (i) melhorias (agravamentos) do saldo global sdo representada(o)s por barras com sinal positivo (negativo).
(ii) As colunas “Outros™ apuram as variagdes residuais na receita efetiva e na despesa efetiva em cada um dos anos, 2021 e 2022. A receita (despesa) efetiva apurada na Tabela 17, a UTAO subtraiu os valores de receita
(despesa) identificados nas colunas & esquerda de “Outros” e depois calculou a diferenca na nova receita (despesa) efetiva entre 2021 e 2020 e entre 2022 e 2021. SGo estas diferengas que surgem nas barras verticais

laranjas.
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151. No ano de 2021 o impacto direto estimado das medidas de politica COVID-19 com impacto no
saldo global é 5090 M€, encontrando-se prevista uma diminuigdo para 577 M€ em 2022 (variagdo anual
de - 4513 M€) , refletindo a expectativa de desagravamento da situagdo epidemioldgica e da vacina-
¢do de mais de 85% da populagdo portuguesa (Grafico 31):

e O ano de 2021 é o que apresenta o maior impacto negativo direto das medidas COVID-19 desde o
inicio da pandemia (4665 M€ em 2020), em resultado do agravamento da situacdo epidemioldgica
e do confinamento do primeiro trimestre e consequente necessidade de medidas de politica desti-
nadas areforcar a salde e apoiar o emprego e o rendimento das familias. O impacto direto estimado
para 2021encontra-se aproximadamente em linha com a previsdo do Programa de Estabilidade 2021-

2025 (5114 ME).

e Em 2021 o impacto estimado direto estimado no saldo global das medidas COVID-19 reparte-se entre

a tipologia saude (1270 M€; 25,0% do impacto total) e apoio & economia (3820 M€; 75,0%);

e No apoio d economia distinguem-se as medidas de apoio ao emprego e manutencdo da labo-
racdo (2125 M€; 41,7% do impacto total), de protecdo dos rendimentos das familias (645 ME;
12,7%), de prorrogacdo e isencdo de obrigacdes fiscais e contributivas (574 M€; 11,3%) e da cate-

goria residual "Outros” (476 ME€; 9,4%).

Grdfico 31 - Impacto direto no saldo orgamental das medidas COVID-2019 em 2020 e 2021, por tipolo-
gia de intervengdo
(em milhdes de euros)

4665

’__>987 !
AGOSTO0/2020 [TOTALANUAL/2020

2020

4157

AGOSTO/2021

B Apoio aeconomia| Outros

5090

oAt
574

i B

ESTIMATIVA/2021
2021

5114

5 B

PE/2021

B Apoio a economia| Apoio ao emprego e manuteng¢do da laboragdo
Apoio a economia| Prorrogacdo e isengdo de obrigagGes fiscais e contributivas
B Apoio aeconomia| Protegdo dos rendimentos das familias

H Saiude

576

2022

Fontes: Anexo Estatistico da Sintese de Execucdo Orcamental: agosto 2021, 27 de setembro, Lisboa: Diregdo-Geral do Orgamento.
Execugdo Orcamental, agosto de 2021, Lisboa. Instituto de Gestdo Financeira da Seguranga Social (IGFSS). Dados de IGFSS e AT
facultados diretamente & UTAO. Base de dados SIGO, Ministério das Finangas. Cdlculos da UTAO. | Notas: (i) A execugdo das medidas

COVID em 2021 foi estimada pela UTAO na Tabela 18.
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Tabela 18 - Principais medidas de politica COVID-19: 2021 e 2022
(em milhdes de euros e percentagem)

P G o | P 4o A
cloili= &S - CEBEEE,CEETEs o:le im) uc|oranual o;e im) ach'::nual
segundo as medidas de politica dos Tipos 2 e 3 definidos pela Estimativa para 2021 > o 17 no
UTAO o o Variagdo
OE/2021 PE/2021
CE /. /i 2022 2021 - 2022
Execugdo | Exec total Peso na Valor e Valor e
N.° Titulo estimada | das AP na execucdo previsto exec/prev previsto exec/prev
pela UTAO | rubrica & P! P!
(8)=[(4)/(7)1* (10)=[(4)/(9)1*
M 2 3) (4) (5) (6)=[(4)/(5)1*100 ) ©) ()} (12)=(11)-(5)
100 100
] A to e & A :
Sabde:  da cap DR dap 1270 : . 1270 100,0% 400 -870
e da
Reforco de recursos humanos (contratacdes, horas
1 - D.O1 408,1 23277 1.8% - - 270 151,2% 0.0 -408,1
extra e formacdo)
2 Salde: medicamentos, testes, vacinas e EPI D.02 755.7 14172 53% - - 1000 75,6% 400,0 -355,7
Outros servicos: EPI, adaptagdo dos locais de
3 . " D.02 62,0 14172 0,4% - - - - 0.0 -62,0
trabalho, produtos e servigos de limpeza
4 Scu.de: aquisicdo de ventiladores e outros Do7 44, 6913 0.6% . R : R 00 441
equipamentos
Apoio a Economia 3820 - - 3844 99.4% 177 -3643
P.rolecuo dos rend.lmerm?s das familias, afravés do reforgo do 45 3 : 433 148.9% ° 445
sistema de prote¢ao social
5 Isolamento profildtico D.04 106,4 43 440 0.2% 94,7 112,4% 0.0 -106,4
6 Subsidios de assisténcia a filho e aneto D.04 24,8 43 440 0,1% 27.8 89.4% 164 130.7% 0.0 24,8
7 Subsidio de doenca por infecgcd@o SARS-CoV-2 D.04 82,9 43 440 0.2% 80.8 102,6% 0.0 -82,9
8 Promogacéo desemprego, subsidio social de D04 1761 43440 0.4% 1309 134,5% 00 1761
desemprego e diminuigdo prazos de garantia
9 Apoio excecional a familia D.04 50,9 43 440 0.1% 517 98,4% 0.0 -50,9
10 Apoio extraordindrio protecdo social D.04 19.7 43 440 0.0% 19.0 103,5% 270 159.9% 0.0 -19.7
9%
Apoi t dindri i to d
" poio extraordindrio ao rendimento dos D04 756 43 440 02% 980 771% 0.0 75,6
trabalhadores
t i teca ial i it
12 Outros c,;.aoms de protecdo social e do rendimento D04 1088 43 440 03% : R 00 088
das familias
P Goei: Go de obri fiscais e 574 = = = = -24 -598
13 Estimativa de incumprimento receita diferida: IRS RO1 07 23 506 0.0% - - - - 0.0 -0.7
Limitag&o extraordindria de pagamentos por conta
14 . . RO1 397.7 23 506 1.7% - - - - 0.0 -397.7
de IRC para micro empresas, PME e cooperativas
15 Estimativa de incumprimento receita diferida: IRC RO1 0.4 23 506 0.0% - - - - 0.0 -0.4
16 Adicional de solidariedade sobre o sector bancdrio ROl -33,0 23 506 -0.1% - - - - -340 -1.0
17 Estimativa de incumprimento receita diferida: IVA R.02 257 26 949 0.1% - - - - 0.0 -25.7
ibilizaca \ Ctri
I8 Flexibilizac@o do pagamento do IVA do 3.° trimestre RO2 750 26949 03% . R . R 00 750
de 2020, recuperado em 2021
19 Red.ugoo tempordria da taxa de IVA para R02 230 26949 01% 100 130
equipamentos COVID
20 Isengdo pagamento contribuicdes sociais R.O3 206,0 23955 0.9% 71,0 290.2% - - 0.0 -206,0
Suspensdo das obrigagdes de cumprimento dos
21 planos prestacionais em curso e suspensdo dos R.O3 2838 23955 0.1% - - - - 0.0 -28.8
processos de execugdo contributiva
didas de apoio ao e tengdo da lab a
P e - 2125 - - 2957 71,9% 200 -1925
do lado da despesa
g9 APeloexiraordindrio reducdo da alividade D.04 2139 43440 0.5% 1339 1598% - - 00 2139
econdémica trabalhadores independentes
23 Lay-off D.04 370,5 43 440 0.9% 298,7 124,1% - - 0.0 -370,5
24 Apoio extraordindrio & retoma progressiva D.04 524,4 43 440 1.2% 241,5 2171% - - 0.0 -524,4
25 QOutros apoios ao emprego (transferéncias correntes) D.04 29.7 43 440 0.1% - - - - 0.0 -29.7
26 Programa Ativar: bolsas de formagdo D.04 99,2 43 440 0.2% - - 0,0 99,2
D.02 62,0 14172 0.0 -62,0
. . 2950 156,6%
27 Programa Ativar: apoio ao emprego D.05 299.8 2371 12,6% 0.0 -299.8
D.0s 1.1 946 0.1% 0.0 -1
28 Ir;?te.zfl\;o exiroordero‘no & normalizacdo da 005 1939 2371 8% . R 2000 6
\4
E‘ ! T’ ee:_”p'e\m”” e 361,0 100,6%
ovo Incentivo & normalizagdo da atividade
29 ) “ D.05 1693 2371 7% - - 00 -169.3
empresarial
30 Outros apoios (subsidios) D.05 74,1 2371 3.1% - - - - 0.0 -74,1
31 QOutros apoios (transferéncias capital) D.08 86,7 1702 51% - - - - 0.0 -86.7
Ovutros 476 - - - - 1 -475
32 ./\dlcnjenio, reducdo ouisencdo de rendas de RO7 5.4 13236 00% . R . R 00 5.4
imov eis
) o o D.02 39,5 14172 03% - - 0.0 39,5
33 Universalizag@o da escola digital 279.0 70,3%
D.07 156,5 6913 2.3% - - 0.0 -156,5
34 QOutros encargos (aquisicdes de bens e servicos) D.02 1.0 14172 0.0% - - - - 0.0 -1.0
35 IVAucher D.05 193.1 43 440 0.4% 1.0 -192,1
36 QOutros encargos (transferéncias correntes) D.04 41,1 43 440 0.1% - - - - 0.0 -41,1
37 QOutros encargos (outras despesas) D.06 16,6 946 1.8% - - - - 0.0 -16,6
38 Outros encargos (investimento) D.07 22,8 6913 0.3% - - - - 0,0 -22,8
Efeito orcamfnial direto no saldo global das AP das medidas 5090 ) : SiA 99.5% 55 5
com execugdo conhecida
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Fontes: Base de dados SIGO, Ministério das Finangas. Instituto de Gestdo Financeira da Seguranga Social (IGFSS), Autoridade Tributdria
(AT). Anexo Estatistico da Sintese de Execucdo Orcamental: agosto 2021, 27 de setembro, Lisboa: Dire¢do-Geral do Orgcamento. Exe-
cugdo Orcamental, agosto de 2021, Lisboa. Cdiculos da UTAO. | Notas: (i) A execugdo relatada na coluna 4 deve ser interpretada
como medida do esforgo financeiro das AP portuguesas no periodo nela indicado: impacto no saldo. Valores positivos nesta coluna
correspondem a agravamento do saldo e tanto podem resultar de medidas de politica que acrescem & despesa como de medidas
de politica que reduzem receita. Valores negativos indicam impactos destinados a financiar este esforco financeiro, como por exem-
plo medidas legislativas de criag&o de receita fiscal adicional.

Notas metodoldgicas: A coluna (4) apresenta a estimativa da UTAO para a execucdo das medidas de politica COVID-19 no conjunto

do ano de 2021. A Tabela 24 do Anexo 2 explica detalhadamente a construcdo da estimativa. O acervo da POE ndo contém uma
estimativa do MF para a execucdo das medidas COVID-19 até final de 2021.

Tabela 19 - Impacto direto das medidas COVID-19 por classificagcdo econémica em 2021 e 2022
(em milhdes de euros e percentagem)

L [P
2021 Relatério BD Sigo Relatério AR Relatério
) POE/2022 BD Sigo
@ (3) POE/2022 G1=3)-(1) POE/2022
(4)=(2)-(1) (6)=(3)-(2)
Receita efetiva 580 -24 -24 -604 -604 0
R.O1 - Impostos diretos 3658 -34,0 -34,0 -400 -400 0,0
R.02 - Impostos indiretos -26,3 10,0 10,0 36 36 0,0
R.03 - Contribui¢des sociais 234,8 0.0 0,0 -235 -235 0,0
R.07 - Venda de bens e servigos correntes 54 0,0 0.0 -5 -5 0,0
Despesa efetiva 4510 601 1406 -3909 -3105 805
D.01 - Despesas com pessoal 408,1 0 311 -408 -97 311
D.02 - Aquisicdo de bens e servicos 920,2 400 535 -520 -385 135
D.04 - Transferéncias correntes 1924,0 0 339 -1924 -1585 339
D.05 - Subsidios 930.2 201 201 -729 -729 0
D.0é - Outras despesas correntes 17.6 0 1 -18 -17 1
D.07 - Investimento 223,5 0 14 -223 -209 14
D.08 - Transferéncias capital 86.7 0 4 -87 -83 4
Saldo global ajustado 5090 577 1382 -4513 -3709 805
2021 2022 VEIEEED
2021/2022
quncnc-menlo europeu (subvengoes) EU Next 2908 3465 557
Generation
REACT 1095,0 4297 -665
PRR 1812,5 30352 1223

Fontes: Relatério POE/2022, Tabela 18 e base de dados SIGO - Ministério das Finangas. | Notas: (i) Os impactos em cada uma das
rubricas devem ser interpretados como medida do esfor¢o financeiro das AP portuguesas no periodo nela indicado: impacto no
saldo. Valores positivos nesta coluna correspondem a agravamento do saldo e tanto podem resultar de medidas de politica que
acrescem a despesa como de medidas de politica que reduzem receita. Valores negativos indicam impactos destinados a financiar
este esforco financeiro, como por exemplo medidas legislativas de criagdo de receita fiscal adicional.

Tabela 20 - Conta previsional do PRR em 2021 e 2022, na perspetiva da Administragao Central
(em milhdes de euros)

2021 2022 Variagdo
Receita 1813 3035 1223
Receita corrente n.d. 1692 -
R.06 - Transferéncias correntes n.d. 1692 -
Receita de capital n.d. 1343 -
R.10 - Transferéncias de capital n.d. 1343 —
Despesa 598 3203 2 605
Despesa corrente 104 1133 1029
D.01 - Despesas com pessoal - 5 5
D.02 - Aquisicdo de bens e servicos 54 506 451
D.04 - Transferéncias correntes 43 366 324
D.05 - Subsidios - 79 79
D.06 - Outras despesas correntes 7 177 170
Despesa de capital 494 2070 1576
D.07 - Investimento 341 1194 853
D.08 - Transferéncias capital 153 876 722
Saldo global 1214 -168 - 1382
Saldo corrente n.d. 559 -
Saldo de capital n.d. -727 -

Fontes: Relatdrio POE/2022, base de dados SIGO (Ministério das Financas) e cdlculos UTAO. | Notas: (i): A conta previsional aqui apre-
sentada estd na ética da Administragdo Central, ou seja estd consolidada de transferéncias e subsidios no interior deste subsector,
mas inclui as fransferéncias e subsidios para a Seguranca Social e para a Administracdo Regional e Local. (i) A despesa estimada
para a implementacdo do PRR em 2021 corresponde d dotacdo anual corrigida na medida orcamental respetiva, observada na
base de dados da execugdo orgamental de setembro (SIGO).
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8.3 A estimativa da execugdo em 2021

152. Esta secgdo aprofunda a andlise da estimativa de execugdo para 2021, iniciada na Secgdo 8.2. O
ano de 2021 revestiu-se de uma incerteza acrescida nas previsdes, devido ao contexto pandémico, com
vdrios desenvolvimentos ndo incorporados no cendrio inicial do OE/2021, como o confinamento do pri-
meiro trimestre, a campanha de vacinagcdo COVID-19 ou a aprovacdo do PRR portugués. A estimativa
agora apresentada pelo MF constitui o ponto de partida das previsdes para 2022.

153. A estimativa do saldo global das Administracdes PUblicas para 2021 foi revista em alta para
- 9919 M€, o que constitui um desagravamento de 1234 M€ face ao orgamento inicial de 2021. Esta revi-
sdo resulta da contencdo da despesa efetiva, que deverd quedar-se aguém do programado
(- 1736 M€; - 1,7%), compensando o desvio ligeiramente negativo na receita (- 502 M€; - 0,5% ) e permi-
findo melhorar a posicdo orcamental — Tabela 17. Os contributos de cada componente da receita e
da despesa para a revisdo do saldo encontram-se ilustrados no Grdfico 32. As alteracdes esperadas
incorporam a evolucdo orcamental até ao final do terceiro trimestre e refletem a melhoria do cendrio
macroecondmico da POE/2022 para o ano corrente face ao apresentado com a POE/2021. A execu-
cdo orcamental em 2021 encontra-se muito influenciada pela pandemia, tanto na vertente de com-
bate e mitigacdo (medidas de politica COVID-19), como de recuperacdo (PRR), bem como pelos fluxos
financeiros recebidos da UE ao abrigo do instrumento Next Generation EU. Embora pesem relativamente
pouco na despesa e nareceita efetivas de cada ano, assumem grande peso em fermos da explicacdo
da variagcdo do saldo global de 2020 para 2021 e de 2021 para 2022. Estas contribuicdes diferenciais
foram calculadas na Sec¢do 8.2.

154. A estimativa para 2021 reduz em 502 M€ (- 0,5%) a previsdo de cobranca de receita, face a previsdo
do OE/2021. A evolucdo estimada para a receita fiscal e contributiva, beneficiando da melhoria da en-
volvente macroecondémica, supera os objetivos do OE/2021, quase compensando a subexecugdo da
componente nao fiscal nem contributiva da receita. A estimativa para a receita fiscal e contributiva
sifua-se 2279 M€ acima do previsto no OE/2021, enquanto a componente ndo fiscal nem conftributiva
deverd quedar-se 3040 M€ abaixo do objetivo, encontrando-se os contributos de cada rubrica para a
revisdo do saldo evidenciados no Grdfico 32. O desempenho da receita fiscal e contributiva beneficiou
da melhoria do cendrio macroecondmico face ao OE/2021 e da evolucdo mais benévola do que a
antecipada para o emprego e o consumo privado. Na componente ndo fiscal nem confributiva, a ru-
brica *Ouftras receitas correntes” apresenta a maior revisdo nominal da estimativa (- 2291 M€), incluindo
atividades sensiveis ao abrandamento da atividade econdmica, como as “Taxas, multas e outras pena-
lidades” e as "Vendas de bens e servicos correntes”. No entanto, deve alertar-se para a dimensdo im-
portante da sobreorcamentacdo nestas componentes (alids, um padrdo tipico deste previsor), agra-
vada pela circunst@ncia de terem sido recebidas transferéncias com origem no Mecanismo de Recu-
peracdo e Resiliéncia, no valor de 1813 M€ (painel inferior da Tabela 19) que ndo se encontravam pre-
vistas no OE/2021 inicial.

155. A estimativa para o ano corrente prevé poupancgas de 1736 M€ (- 1,7%) na despesa, mas indicia
um custo superior para as medidas contraciclicas COVID-19 face ao programado no OE/2021. A andlise
aos contributos das rubricas de despesa para a revisdo do saldo, no Grdfico 32, permite concluir que as
transferéncias correntes (- 1090 M€), as transferéncias de capital (- 270 M€), os subsidios (- 87 M€) e os
juros (- 16 M€) deverdo situar-se acima da dotacdo orcamental do OE/2021, num total de 1463 M€, Estas
rubricas (exceto juros) registam a despesa com as medidas de apoio d economia COVID-19, indiciando
um custo para as mesmas superior ao previsto no OE/2021. Este referencial ndo incluia o confinamento
e consequente abrandamento da atividade econdmica no primeiro trimestre de 2021, que implicou a
necessidade de adotar medidas adicionais de apoio d economia. Esta evolucdo € coerente com a
estimativa anual de execucdo das medidas COVID-19, que indica uma execucdo de 99,5% face ao
previsto no Programa de Estabilidade (Tabela 18). As restantes rubricas deverdo encerrar o ano em niveis
inferiores ao previsto, permitindo alcancar a poupanca estimada (1736 M€). A rubrica “Outras despesas
correntes” apresenta o maior desvio nominal (1294 M€), mas inclui a dotagdo provisional (493 M€) e a
reserva orcamental (360 M€), ambas classificadas neste agregado de despesa, cuja utilizacdo implica
alteracdes orcamentais de reafectacdo a outras rubricas do classificador econdmico. Para uma correta
interpretacdo, o desvio deverd ser expurgado deste efeito, reduzindo-se para 1121 ME.
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Grdfico 32 - Principais contributos para a revisdo do saldo global na Estimativa face ao OE/2021
(em milhdes de euros)

Revisdo total

Outras receitas correntes (R)
Transferéncias correntes (D)
Receitas de Capital (R)
Transferéncias de capital (D)
Subsidios (D)

Juros e outros encargos (D)
Despesas com pessoal (D)
Impostos indiretos (R)

Outras despesas de capital (D)
Investimento (D)

Impostos diretos (R)
Contribuigdes sociais (R)
Aquisi¢do de bens e servigos (D)

Outras despesas correntes (D)
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Fontes: Relatério POE/2022 e cdlculos da UTAO. | Notas: Os desvios apresentados no grdfico medem a contribuicdo de cada uma
das rubricas para a revisdo do saldo global entre o OE/2021 (aprovado pela AR) e a Estimativa para 2021 apresentada no relatdrio
MF da POE/2022. O desvio negativo (positivo) nas rubricas da receita significa que a estimava de cobranga se situa abaixo (acima)
da previsdo do orcamento, confribuindo negativamente (positivamente) para o desvio fotal observado. O desvio negativo (positivo)
numa rubrica de despesa significa que a estimativa de execucdo excede a (fica abaixo da) dotacdo inscrita no orcamento, contri-
buindo negativamente (positivamente) para o desvio total observado.

156. A revisdo em alta do saldo das AP em 1234 M€ reflete a melhoria do défice da Administragdo Cen-
tral e das Administragoes Subnacionais, atenuada pela diminuvigdo do excedente da Seguranga Social.
A POE/2022 estima um desagravamento do défice da Administragdo Central (+ 1191 M€) e das Admi-
nistracdes Subnacionais (+ 255 M€). A Seguranca Social é o Unico subsector que conftribui negativa-
mente (- 212 M€) para a melhoria do saldo das AP — Grdafico 33.

Grdfico 33 —Contributos por subsector para a revisdo do saldo da estimativa face ao OE/2021
(em milhdes de euros)

7 000

2000

-3 000

-8 000

-9919
13 000 -10571

-18 000
Administragdo Local
e Regional

Administragdo Seguranga Social

Central

AdministragGes
Publicas

Estimativa 2021 da POE/2022 Revisdo

Fontes: Relatdrio POE/2022 e cdlculos da UTAO.
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8.4 O cendrio orcamental das Administragoes PUblicas proposto para 2022

157. Esta secgdo faz uma apreciagdo preliminar a conta previsional para 2022 do conjunto das Admi-
nistragdes PUblicas e de cada subsector, comparando a evolugcdo de cada rubrica entre a estimativa
para 2021 e a previsdo para 2022, apreciando os seus contributos para o saldo global.

8.4.1 Evolugdo do saldo global e conta consolidada das Administragées Piblicas

158. A POE/2022 prevé um saldo de - 7769 M€ na édtica da contabilidade pUblica para o ano de 2022,
que fraduz uma melhoria de 2150 M€ face a estimativa apresentada para 2021, resultante de um cresci-
mento da receita (8,8%) superior ao aumento projetado da despesa (5,8%). Este saldo decorre da conta
consolidada das Administracdes PUblicas apresentada no relatério que acompanha a POE/2022, repro-
duzido detalhado por subsector na Tabela 21. Este valor resulta dos niveis de receita previstos e dos
limites de despesa, conforme detalhe nos Mapas da Lei do Orcamento do Estado propostos para apro-
vacdo pela Assembleia da Republica.

Grdfico 34 - Evolugdo do saldo global das Administragcoes PUblicas no periodo 2013-2022
(em milhdes de euros e percentagem)
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Fontes: CGE/2013 a 2020, OE/2021, Relatério da POE/2022 e cdlculos da UTAO. | Notas: as barras com tom claro exprimem valores
executados (passados, portanto) e as barras com tom escuro referem-se a periodos que ainda ndo passaram (estimativa ou previsdo).

159. Na POE/2022 existe coeréncia entre o saldo global na ética da contabilidade puiblica e o saldo de
partida para a passagem das contas nacionais (Quadro 1.4, p. 75 do relatdrio). O saldo apresentado na
6tica da contabilidade pUblica decorre das previsdes de receita e despesa detalhadas nos Mapas Con-
tabilisticos da Proposta de Lei que integra o acervo POE/2022, que sdo objeto de aprovacdo pela AR. A
coeréncia entre a ética da contabilidade publica e nacional constitui uma medida de transparéncia
que importa relevar. Em anos anteriores, o0 MF chegou a acrescentar um anel suplementar para segurar
a meta pretendida para o saldo em contabilidade publica na ordem dos 590 M€, precisamente entre
os dois saldos, conforme a UTAO foi notando nos seus relatérios.
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Tabela 21 - Conta das Administragdes Publicas em 2022 na 6tica da contabilidade publica
(em milhdes de euros e percentagem)

. " Administragao .. ~ Taxi de Taxal de
Administragao Local e Seguranga Administragdes| variagdo APs variagdo APs
Central Regional Social Publicas POE/2022 vs POE/2022 vs
Est/2021 2020
Receita corrente 65 882 11 826 33310 94 304 73 14,6
Impostos diretos 20119 3945 0 24 064 2,4 55
Impostos indiretos 27 094 1143 240 28477 5,7 10,1
Contribuigdes sociais 4195 0 20875 25070 4,7 11,9
Outras receitas correntes 14 456 6738 12 195 16 683 26,0 48,6
Diferengas de consolidagdo 18 0 0 9
Despesa corrente 71189 9920 30911 95 306 3,6 8,5
Consumo publico 34003 8318 526 42847 11,6 16,9
Despesas com pessoal 19 167 4793 325 24 285 4,3 8,1
Aquisicdo de bens e servigos e outras despesas corr. 14 835 3525 201 18 562 22,8 30,9
Aquisicdo de bens e servigos 12533 3370 187 16 090 13,5 20,3
Outras despesas correntes 2302 155 15 2472 161,3 207,6
Subsidios 797 361 1613 2064 -12,9 23,8
Juros e outros encargos 6720 222 10 6901 -5,4 9,1
Transferéncias correntes 29669 1020 28761 43 258 -0,4 3,2
Diferengas de consolidagdo 0 0 0 236
Saldo corrente -5307 1906 2400 -1002
Receita de capital 3663 1612 8 4615 52,4 173,9
Diferengas de consolidagdo 6 0 0 9
Despesa de capital 8217 3731 102 11382 28,8 46,5
Investimento 5799 3197 95 9091 31,5 75,2
Transferéncias de capital 2179 514 7 2031 19,3 -17,4
Outras despesas de capital 236 21 0 257 195,4 163,3
Diferengas de consolidagdo 3 0 0 3
Receita efetiva 69 545 13438 33318 98919 8,8 17,8
Despesa efetiva 79 406 13 652 31013 106 688 5,8 11,6
Saldo global -9 861 -214 2305 -7769
Despesa corrente primaria 64 469 9698 30900 88 405 4,3 10,1
Saldo corrente primario 1413 2128 2410 5899
Despesa total primdria 72 686 13430 31002 99 787 6,6 13,3
Saldo primario -3140 8 2315 -868
|

Fontes: Relatério POE/2022, CGE/2020 e cdlculos da UTAO.

160. A POE/2022 projeta uma melhoria do saldo da Administragao Central e da Seguranga Social e um
agravamento no das Administragoes Subnacionais. Numa abordagem por subsector, a melhoria do
saldo concentra-se na Segurancga Social (+ 1585 M€) e na Administragcdo Central (+ 710 M€), sendo pre-
judicado pelo agravamento do défice previsional das Administragdes Subnacionais (- 146 M€), ilustrados
no Grdfico 35. A Seguranca Social é o Unico subsector das AP com uma posicdo excedentdria previsio-
nal em 2022.

Grdfico 35 - Saldo por subsector 2021-2022

(em milhdes de euros)
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Fontes: Relatério POE/2022 e cdlculos da UTAO.
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8.4.2 Andlise das principais rubricas de receita e despesa e dos seus contributos para o saldo global
de 2022

161. A melhoria de 2150 M€ no saldo global resulta de um crescimento da receita (+ 7974 M€; + 8,8% )
superior ao da despesa (+ 5823 M€; + 5,8% ). Os contributos de cada rubrica para a passagem da esti-
mativa de 2021 para a previsdo de 2022 encontram-se ilustrados no Grdéfico 36.

e Na receita efetiva, a recuperacdo prevista assenta na componente ndo fiscal nem contributiva, jus-
tificada pelo aumento previsional das transferéncias da UE, no contexto do Next Generation EU, des-
tinadas ao financiamento das medidas de politica COVID-19 e do PRR. A melhoria da receita fiscal e
contributiva relaciona-se com a evolucdo mais favordvel do cendrio macroecondmico.

e O crescimento previsional da receita (7974 M€) assenta na componente ndo fiscal nem contribu-
tiva (5033 M€), uma vez que o aumento das “Outras receitas correntes” (3447 M€) e das receitas
de capital (1586 M€) representam em conjunto 63,1% do acréscimo total. Os restantes contributos
provém dareceita fiscal (2086 M€, peso de 26,2%)) e da receita confributiva (1115 M€, 14,0%) — Ta-
bela 17 e Tabela 23.

e As rubricas da componente ndo fiscal nem contributiva da receita registam as transferéncias da
UE no contexto do instrumento Next Generation EU, esperando receber-se em 2022 um total de
3465 M£€, repartidos entre o MRR (3035 M€) e o REACT-EU (430 M€), destinados a financiar o PRR e
algumas medidas de politica COVID-19, respetivamente, encontrando-se estes efeitos aprofunda-
dos na Secgdo 8.2 e esquematizados no Grafico 30.38 Deve também notar-se que em 2021 o mon-
tante de receita que se estima receber do MRR (1813 M€) € superior & despesa estimada (598 M€),
devendo originar um saldo de 1214 M€, que deverd beneficiar a cobranca em 2022 (Grdafico 30).
Em conjunto, estes efeitos totalizam 4679 M€ e encontram-se aproximadamente em linha com o
aumento previsional da POE/2022.

e Na receita fiscal, o crescimento previsional de 2086 M€ tem origem nos impostos indiretos
(+ 1528 M€; + 5,7%) e diretos (+ 558 M€;+ 2,4%), beneficiando da melhoria do cendrio macroeco-
némico:

e Espera-se para 2022 uma recuperacdo de 6,1% no consumo privado, que deverd impulsio-
nar a tributacdo indireta.

e Norespeitante aosimpostos diretos, o cendrio subjacente & POE/2022 aponta para um cres-
cimento de 1,8% do emprego e 4,1% das remuneracdes fotais da economia. A POE/2022
anuncia um conjunto de medidas de politica com efeitos negativos sobre a cobranca: o
pacote de estimulos do IRS (- 205 ME€), o incentivo fiscal d recuperacdo (- 150 M€), a elimi-
nacdo do pagamento especial por conta de IRC (- 10 M€) e o desagravamento das fribu-
tacdes autdbnomas de IRC (- 5 M€), com um efeito agregado de — 205 M€ sobre o IRS e
- 165 M€ sobre o IRC — Tabela 10.

e O aumento previsto para a receita contributiva (1115 M€) também se encontra em linha com a
melhoria do emprego e das remuneracdes que impulsionam os impostos diretos. Ao confrdrio dos
dois anos anteriores, ndo se encontram previstas medidas de politica de isencdo tempordria de
conftribuicdes sociais.

e A evolucdo esperada para a despesa efetiva encontra-se muito influenciada pela diminuicdo espe-
rada na despesa com as medidas de politica COVID-19 (- 3909 M€), compensada parcialmente com
a implementacdo do PRR (3203 M€) — Tabela 19, Tabela 20 e Grdfico 30.

e O acréscimo previsional do investimento constitui a maior determinante do crescimento da des-
pesa efetiva. A variacdo prevista para a rubrica de investimento é + 2178 M€ (+31,5%). A variacdo
no investimento publico previsional do PRR (853 M€, na Tabela 20 e na Tabela 22) explica 39,2% do
acréscimo nesta rubrica. Excluindo a componente PRR, na Tabela 22, o crescimento do investi-
mento publico previsto para 2022 reduz-se para 1325 M€, ficando 59 M€ abaixo do acréscimo es-
fimado para 2021 (1384 M€).

38 O REACT e 0 MRR s&o instrumentos do EuroNext Generation EU, o qual consiste num pacote de estimulos tempordrios para ajudar a
recuperacdo dos efeitos da pandemia COVID-19 e promover a fransformag¢do estrutural da economia europeia, no valor total de
750 mil M€. Os estimulos s&o canalizados para as economias de cada EM através dos seus PRR, que no caso portugués foi aprovado
pela CE em 16 de junho de 2021, com um envelope financeiro de 16,6 mil M€, dos quais 13,9 mil M€ em subvencdes e 2,7 mil M€ em
empréstimos.

O MRR constitui o instrumento mais importante do Next Generation EU, no valor de 672,5 mil M€, enfre subvencdes e empréstimos aos
EM, tendo sido criado pelo Regulamento (UE) n.° 2021/241 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 12 de fevereiro.

A iniciativa REACT-EU (Recuperacdo e Assisténcia para a Coesdo e Territérios na Europa) destina-se a cofinanciar medidas de mitiga-
cdo e recuperacdo da crise fomadas pelos EM, no dmbito da sadde, do rendimento e do emprego nas regides mais afetadas pela
pandemia. Constitui um pacote financeiro de 55 mil M€, resultante da reprogramagdo dos fundos sobrantes dos fundos de coesdo
(FEDER, FSE, FEAC) do quadro comunitdrio 2014-2020.
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Tabela 22 - Investimento pUblico 2020-2022

(em milhdes de euros)

I
Investimento AP 5188 6913 9091 1725 2178
Investimento PRR - 341 1194 341 853
Investimento AP sem PRR 5188 6572 7897 1384 1325

Fontes: Relatdrio POE/2022, CGE/2020, base de dados SIGO e cdiculos da UTAO.

e A despesa com aquisicdo de bens e servigos deverd crescer 1918 M€ (13,5%), reduzindo-se este
acréscimo para 1012 M€ (7,1%) se excluir a despesa em salde respeitante d pandemia (400 Mg,
na Tabela 18) e & implementacdo do PRR (506 M€, na Tabela 20). Estes dois efeitos cumulativos
sdo responsdveis por 47,2% deste crescimento.

e Para as “outras despesas correntes” prevé-se um aumento de 1526 M€, que se reduz para 976 M€
quando expurgado dos 550 M€ orcamentados em dotacdo provisional.

Grdfico 36 - Principais contributos para a diferenga do saldo global em 2022 face & sua estimativa de

execugdo em 2021
(em milhdes de euros)

Variago total e

Investimento (D) -2178
Aquisicdo de bens e servigos (D) -1918
Outras despesas correntes (D) -1526
Despesas com pessoal (D) -1 008
Transferéncias de capital (D) -329
Outras despesas de capital (D) -170
Transferéncias correntes (D) 182
Subsidios (D) 307
Juros e outros encargos (D) 394
Impostos diretos (R) 558
Contribuigdes sociais (R) 1115
Impostos indiretos (R) 1528
Receitas de Capital (R) 1586

Outras receitas correntes (R) 3447
r T T 1

-4 000 -2 000 0 2 000 4000

Fontes: Relatdrio POE/2022 e cdlculos da UTAO. | Notas: Os desvios apresentados no grafico medem a contribuicdo de cada uma
das rubricas para a revisdo do saldo global entre a Estimativa para 2021 e a previsdo para 2022 do relatério da POE/2022. O desvio
negativo (positivo) nas rubricas da receita significa que a previsdo para 2022 se situa abaixo (acima) da execucdo estimada para
2021, contribuindo negativamente (positivamente) para o desvio total observado no saldo global. O desvio negativo (positivo) numa
rubrica de despesa significa que a previsdo para 2022 excede a (fica abaixo da) a execucdo estimada em 2021, contribuindo nego-
fivamente (positivamente) para o desvio total observado no saldo global.
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Anexo 1: Quadro detalhado da execugdo orcamental em contabilidade pUblica

Tabela 23 - Conta consolidada das Administragdes PUblicas: comparagdo entre os anos de 2020, 2021 e 2022
(em milhdes de euros, percentagem e pontos percentuais)

CGE2020 vs OE/2021 CGE2020 vs Estimativa2021 CGE2020 vs POE2022
Variagdo homéloga contrib L Variagdo homéloga contrib Variagdo homéloga contribu
020 oepoz| « uto | 2020 Es"z'::;"'a e u wo | 2020 pOE/2022 « to
p-p. p-p. p-p.
RECEITA CORRENTE 82315 87668 5353 6,5 6,4 82315 87916 5601 6,8 6,7 82315 94304 11989 14,6 14,3
Impostos diretos 22804 22573| -231 -1,0 -0,3] 22804 23 506 702 3,1 0,8 22804 24064 1261 55 1,5
Impostos indiretos 25865 26717 852 33 1,0 25865 26949 1084 4,2 1,3 25865 28477| 2612 10,1 3,1
Contribuigdes sociais 22399 22841 441 2,0 0,5 22399 23955 1556 6,9 1,9 22399 25070 2671 11,9 3,2
Outras receitas correntes 11227 15527 4299 383 51 11227 13236| 2009 17,9 2,41 11227 16683| 5456 48,6 6,5
Diferencas de consolidagdo 20 10 20 270 20 9
DESPESA CORRENTE 87866 92954 5088 58 53| 87866 92027 4161 4,7 4,4 87866 95306 7440 8,5 7,8
Consumo publico 36647 40916 4269 11,6 4,5 36647 38395 1748 4,8 1,8 36647 42847| 6200 16,9 6,5
Despesas com pessoal 22467 23385 918 4,1 1,0 22467 23277 810 3,6 0,8 22467 24285 1818 8,1 1,9
Ag. bens e serv.e out. desp.co| 14180 17530[ 3351 23,6 3,5/ 14180 15 118| 938 6,6 1,0 14180 18562 4382 30,9 4,6
Aquisi¢do de bens e servigos | 13376 15291 1915 14,3 2,0 13376 14172 796 5,9 0,8 13376 16090 2714 20,3 2,8
Outras despesas correntes 804 2240| 1436 178,6 1,5 804 946 142 17,7 0,1 804 2472 1668 207,6 1,7
Subsidios 1668 2284 616 36,9 0,6 1668 2371 703 42,2 0,7 1668 2064 3% 23,8 0,4
Juros e outros encargos 7596 7279 -316 -42 -03 7596 7295 -301 -40 -03 7596 6901 -695 -91 -0,7
Transferéncias correntes 41906 42350 444 1,1 0,5| 41906 43440 1534 3,7 1,6 41906 43258 1352 3,2 1,4
Dotagdo provisional 0 0 0 0
Diferencas de consolidagdo 49 125 75 152,3 0,1 49 526 49 236 187 377,4 0,2
SALDO CORRENTE -5551  -5286 266 -5551 -4111| 1440 -5551  -1002| 4549
RECEITAS DE CAPITAL 1685 3779 2094 124,2 2,5 1685 3029 1344 79,7 1,6 1685 4615 2930 173,9 3,5
Diferencas de consolidagdo 5 0 5 34 5 9
DESPESAS DE CAPITAL 7768 9647| 1879 24,2 2,0 7768 8838 1070 13,8 1,1 7768 11382 3614 46,5 3,8
Investimento 5188 7714| 2525 48,7 2,6 5188 6913 1725 33,2 1,8 5188 9091 3903 75,2 4,1
Transferéncias de capital 2458 1432 -1027 -41,8 -1,1 2458 1702 -756 -30,8 -0,8 2458 2031 -427 -174 -04
Outras despesas de capital 98 356 258 264,8 0,3 98 87 -11 -10,9 0,0 98 257 159 163,3 0,2
Diferencas de consolidagdo 24 145 24 136 24 3
RECEITA EFETIVA 84000 91447 7447 8,9 8,9 84000 90946 6945 83 8,3 84000 98919 14919 178 17,8
DESPESA EFETIVA 95634 102600 6966 7,3 7,3] 95634 100865| 5230 5,5 55| 95634 106688 11054 11,6 11,6
Ajustamento para contas nacionais 0 0 0 0
SALDO GLOBAL -11634 -11153 481 -11634 -9919( 1715 -11634 -7769| 3865
Por memdria:
Receita fiscal 48669 49290 622 1,3 0,7 48669 50455 1787 3,7 2,1 48669 52541 3873 8,0 4,6
Contribuigdes Sociais 22399 22841 441 2,0 0,5 22399 23955 1556 6,9 1,9 22399 25070 2671 11,9 3,2
Despesa corrente primdria 80270 85674| 5404 6,7 5,7 80270 84732 4462 5,6 47| 80270 83405 8135 10,1 8,5

Fontes: CGE/2020, OE/2021, Relatério da POE/2022 e cdiculos da UTAO.
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Anexo 2: Notas metodolégicas da estimativa para 2021 das medidas de politica COVID-19
(Tabela 18)

A coluna (4) da Tabela 18 apresenta a estimativa da UTAO para a execucdo das medidas de politica
COVID-19 no conjunto do ano de 2021, apresentando-se seguidamente as notas metodoldgicas que
presidiram & sua elaboracdo. Genericamente, o ponto de partida foi a execucdo de cada medida
apresentada na Sintese de Execucdo Orcamental do més de agosto, divulgada a 27 de setembro pela
DGO, por se tratar da informacdo mais atualizada disponivel na data de fecho para inclusdo de infor-
macdo neste relatdrio. A UTAO beneficiou de informacdo adicional do IGFSS e da AT, fornecida a pe-
dido. Seguidamente, apresenta-se o detalhe de cada medida ou conjunto de medidas.

Tabela 24 - Notas metodoldgicas da estimativa para 2021 das medidas de politica COVID-19 (Tabela
18)
Linha da tabela Fonte / Forma de cdlculo da coluna (4) - Estimativa para 2021

(1) a (4) Estas quatro medidas correspondem & tipologia saude e foram calculadas de forma agre-
gada. Assumiu-se que a execugdo vaiigualar a estimativa apresentada pelo MF no PE/2021-
2025.

No respeitante & distribuicdo por rubricas, assumiu-se a mesma distribuicdo da Sintese de
Execugdo Orcamental de agosto.

(5) a (11) Estimativa anual, fornecida a pedido pelo IGFSS.

(22) a (24)

(28)

(12) Rubrica residual de “Outros apoios &s familias”, com informacdo correspondente & execu-

¢do orcamental de agosto para os subsectores Administracdo Central, Administracdo Local
e Administracdo Regional e ainda a estimativa anual do IGFSS para o subsector Seguranca
Social.

(13), (15), (17) A estimativa de incumprimento por imposto baseia-se na informacdo fornecida pela AT relo-
tiva aos planos prestacionais referentes a 2021, com base na informagdo disponivel até ao
final do més de setembro:

1. Para os planos prestacionais que j& terminaram calculou-se o incumprimento;

2. Para os planos prestacionais ainda a decorrer calculou-se uma taxa de incumpri-
mento de 3,5% relativamente ao valor diferido. Esta taxa foi a que se verificou, em
média, nos diferimentos de receita fiscal no final do ano de 2020, pelas contas da
UTAO.

No ano de 2021 o pagamento dos planos prestacionais em curso deverd ser concluido até
ao final do més de dezembro. O IVA deve ser entregue no 2.° més seguinte apds o facto
econdémico que o origina (fatura). Assim, a informacdo do final de setembro constitui uma
boa aproximacdo a receita diferida até ao final de 2021.

(14) O calenddrio fiscal estabelece a obrigatoriedade de realizar pagamentos por conta de IRC,
a fitulo de adiantamento de imposto do ano em curso, nos meses de julho, agosto e dezem-
bro:

1. A AT disponibilizou informacdo sobre o efeito desta medida para os dois primeiros
pagamentos por conta;

2. Estima-se que o terceiro pagamento por conta, a realizar em dezembro, seja igual
A média dos dois anteriores.

(16) O Adicional de solidariedade sobre o sector bancdrio constitui um imposto criado na
2.°A0E/2020 (artigo 18.° da Lei n.° 27-A/2020, de 31 de dezembro), cuja receita é consignada
ao Fundo de Estabilizagdo Financeira da Seguranca Social (artigo 9.° da Lei n.° 27-A/2020). O
valor apresentado é o observado na cobranca de 2021.

E apresentado com um sinal negativo porque, tal como explicado na nota (i) & Tabela 18,
frata-se de uma receita destinada a suportar as medidas de politica COVID-19. Tal foi assu-
mido na justificagcdo desta medida legislativa, que integra a “Exposicdo de motivos * da Pro-
posta de Lei n.° 33/XIV, que foi posteriormente aprovada como a Lei n.° 27-A/2020:

“E igualmente criado um adicional de solidariedade sobre o setor bancdrio, cuja receita é
adstrita a contribuir para suportar os custos da resposta publica a atual crise, através da sua
consignagdo ao Fundo de Estabilizagcdo Financeira da Seguranca Social.”

(18) Receita de IVA diferida em novembro e dezembro de 2020 e recebida entre janeiro e abril
de 2021, no valor de 75 M&.

O “Regime extraordindrio de diferimento de obrigacdes fiscais e contributivas relativas aos
meses de novembro e dezembro de 2020" possibilitou a flexibilizacdo do pagamento do IVA
a ser enfregue nos meses de novembro e dezembro, estabelecendo a possibilidade de en-
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Anexo 2:

Linha da tabela

Fonte / Forma de cdlculo da coluna (4) - Estimativa para 2021

frega faseada em trés ou seis prestagdes. ¥ Esta receita foi recebida nos cofres do Estado en-
fre novembro de 2020 e abril de 2021. A receita recebida em 2021 aparece com sinal posi-
fivo porque beneficia a cobranca de 2021, mas é relativa a 2020.

(19)

Valor previsional da reducdo do IVA para gel e mdscaras, constante do Quadro 3.3, na pd-
gina 65 do Relatdério MF da POE/2021.

(20)

Execucdo orcamental de agosto da medida de isencdo tempordria de contribuicdes sociais,
para empresas inseridas no regime de “layoff" simplificado, apoio & retoma progressiva, in-
centivo financeiro extraordindrio & normalizagdo da atividade empresarial e novo Incentivo
A normalizacdo da atividade empresarial.

(21). (25)
(30) a (32)
(34)

(36) a (38)

Execucdo orcamental de agosto, divulgada no Anexo Estatistico da Sintese da DGO publi-
cada em 27 de setembro de 2021.

(26) e (27)

Para a estimativa da execugdo em 2021 do Programa Ativar utilizou-se a dotagdo corrigida
desta medida constante da base de dados orcamental SIGO. Esta é superior & dotacdo
aprovada no OE/2021 e considerou-se uma previsdo para a despesa das AP que se pre-
tende realizar até ao final de 2021.

Informacdo extraida a 15 de outubro de 2021, com referéncia ao final do més de setembro.

(29)

Para a estimativa de execucdo em 2021 do “Novo incentivo a normalizacdo da atividade
empresarial” utilizou-se a dotacdo corrigida desta medida constante da base de dados or-
camental SIGO. Esta é superior d dotacdo aprovada no OE/2021e considerou-se uma previ-
sdo para a despesa das AP que se pretende realizar até ao final de 2021.

Informacdo extraida a 15 de outubro de 2021, com referéncia ao final do més de setembro.

(33)

Para a estimativa de execucdo em 2021 da “Universalizagdo da escola digital” utilizou-se a
dotagdo corrigida desta medida constante da base de dados orcamental SIGO. Esta € infe-
rior & dotacdo aprovada no OE/2021e considerou-se uma previsdo para a despesa das AP
que se pretende realizar até ao final de 2021.

Informacdo extraida a 15 de outubro de 2021, com referéncia ao final do més de setembro.

(35)

Dotacdo disponivel da medida IVAucher, base de dados orcamental SIGO, referente ao fi-
nal do més de setembro.

Informacdo extraida a 15 de outubro de 2021, com referéncia ao final do més de setembro.

Fontes: Base de dados SIGO, Ministério das Finangas. Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social (IGFSS), Autoridade Tributdria
(AT). Anexo Estatistico da Sintese de Execugdo Orcamental: agosto 2021, 27 de setembro, Lisboa: Dire¢do-Geral do Orgamento. Lis-

boa. Cdlculos da UTAO.

39 A possibilidade de diferimento de obrigacdes fiscais foi instituida pelo “Regime extraordindrio de diferimento de obrigacdes fiscais
e contributivas relativas aos meses de novembro e dezembro de 2020" previsto no artigo n.° 9-A do Decreto-Lein.° 99/2020, de 22 de

novembro.
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