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No 1.° semestre de 2017, o défice das administracées publicas em contabilidade nacional ascendeu a 1,9% do PIB, o que
representa uma reducdo de 1,2 p.p. face a idéntico periodo do ano anterior. O défice registado no 1.° semestre
permaneceu acima do objetivo anual para o défice fixado no OE/2017 em 1,6% do PIB, embora o cumprimento desta
meta se afigure exequivel. A estimativa do Ministério das Finan¢as para o défice de 2017, incluida na 2.¢ Nofificacdo do
Procedimento dos Défices Excessivos, mantém-se em 1,5% do PIB, 0,1 p.p. abaixo do objetivo anual. A melhoria do saldo
orcamental foi alcancada através de um aumento da receita e de uma reducdo da despesa. Por comparacdo com a
meta estabelecida no OE/2017, verificou-se uma baixa execucdo da receita que foi compensada por uma baixa
execucdo também do lado da despesa. Do lado da receita, a receita fiscal manteve-se sensivelmente constante face ao
periodo homdlogo, com os impostos indiretos a registar um crescimento acima do projetado, enquanto os impostos diretos
registaram uma reducdo influenciada pela antecipagdo dos reembolsos de IRS. Por sua vez, a receita de confribuicées
sociais evidenciou um crescimento superior ao projefado. Do lado da despesa, a redugdo observada no 1.° semestre
fraduz uma evolucdo em sentido contrdrio face ao projetado, para a qual contribuiram a despesa com prestacoes sociais
e com os juros da divida publica. A execucdo das despesas com pessoal, por sua vez, ultrapassou ligeiramente o
projetado no dmbito do OE/2017, encontrando-se sujeita a um conjunto de desfasamentos que contribuem para alterar o
perfil infra-anual desta despesa face ao ano anterior, homeadamente a reposicdo gradual dos vencimentos dos
funciondrios publicos em 2016 e a alteracdo do sistema de pagamento do subsidio de Natal na fun¢céo publica em 2017.

Grdfico 1 - Saldo das administragées publicas
(em percentagem do PIB)
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ME€, fixando-se em 1,9% do PIB. O défice do 1.° semestre

2016 2017
gtugu—se Q’] DOHTOS per(?em‘k..lms (pp) abaixo do h,mlTe Jan-mar | Jan-jun Jan-set jan-dez | Jan-mar | Jan-jun OE/2017
inferior do infervalo da estimativa avancada para o défice 0,0
deste periodo realizada pela UTAO no inicio de setembro 05 -
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défice do 1.° semestre evidenciou uma reducdo de mil
M€, o equivalente a 1,2 p.p. do PIB semestral (Grdfico 1).
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Fontes: INE, Ministério das Financas e cdlculos da UTAO. | Notas: O saldo

2 No 1.° semestre ndo se realizaram operagoes de
natureza one-off. Ndo tendo também existido no mesmo
periodo de 2016 operacdes desta natureza a registar, a
evolucdo homdloga do défice ajustado no 1.° semestre
(Grafico 2) afigura-se assim idéntica a registada pelo
défice global, com uma reducdo de 1,2 p.p. do PIB. Para
o conjunto do ano, contudo, encontra-se prevista a
recuperacdo da garanfia do BPP, que configura uma
operagdo one-off e cujo impacto positivo sobre o saldo
orcamental deverd ascender a cerca de 0,2 p.p. do PIB.

orcamental de 2016 foi ajustado do efeito da entrega de F-16 & Roménia no
3.° frimestre e 4.° trimestres, e neste Ultimo também ajustado dos efeitos
decorrentes do PERES, do novo regime de tributagdo de fundos de
investimento, do acerto de contribuicdes para a Unido Europeia e da
devolugdo a Portugal de parte das pre-paid margins do European Financial
Stability Facility. Em 2017, ndo foram realizados ajustamentos até junho. O
objetivo para o défice orcamental para 2017 definido no OE/17 encontra-se
ajustado do efeito da recuperacdo da garantia do BPP.

3 O défice em contabilidade nacional situou-se 1,6 p.p.
do PIB abaixo do défice apurado em contabilidade
publica no 1.° semestre de 2017. Para a diferenca entre as
duas oticas contabilisticas contribuiu particularmente o
ajustamento relativo ao diferencial enfre juros pagos e
juros devidos, que no 1.° semestre ascendeu a 1,0% do PIB
(Tabela 1). Este ajustamento reflete o facto de se terem
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verificado no 1.° semestre pagamentos de juros superiores
ao montante que seria imputdvel a este periodo numa
perspetfiva accrual, em virtude do perfil intfra-anual de
pagamento de juros da divida publica.

Tabela 1 - Ajustamento entre o saldo das administragées publicas
em contabilidade publica e em contabilidade nacional
no 1.° semesire de 2017

Milhdes

de euros %P8
Saldo em contabilidade publica -3307,5 -3,5%
Ajustamento accrual e delimitagdo setorial em Contas Nacionais™? 54,3 0,1%
Diferenca entre juros pagos e devidos 935,0 1,0%
Ajustamento temporal de impostos e contribuigbes 202,9 0,2%
Outros efeitos 320,8 0,3%
Saldo em contabilidade nacional -1794,4 -1,9%

Fontes: INE, Ministério das Finangcas e cdlculos da UTAO. |[Notas: 1)
Ajustamento accrual relativo a empresas publicas, ao SNS e a CGA. Este
ajustamento consiste em adicionar os encargos assumidos e ndo pagos em
2017 e em subtrair os pagamentos realizados durante o ano respeitantes a
encargos assumidos noutros periodos. 2) O efeito da delimitacdo setorial foi
ajustado das injecdes de capital em empresas pertencentes ao setor das
administragdes publicas, pelo facto destas operagdes consolidarem em
termos agregados, ndo produzindo efeito no saldo or¢gamental das
administragdes publicas.

4 A estimativa do Ministério das Finangas para o défice
de 2017 incluida na 2.° Notificagcdo do PDE mantém-se em
1,5% do PIB. Esta estimativa é idéntica a apresentada no
PE/2017-21 e situa-se 0,1 p.p. abaixo do objetivo oficial
para o défice, fixado no OE/2017 em 1,6% do PIB. Note-se,
confudo, que quer aquela estimativa para 2017, quer o
objetivo anual, ndo incluem o possivel impacto que a
operacdo de recapitalizacdo da Caixa Geral de
Depésitos redlizada possa vir a ter sobre as contas das
administragcdes publicas em contabilidade nacional. Esta
operacdo encontfra-se ainda sob andlise conjunta do
Eurostat e do INE, ndo tendo sido até & data divulgado o
impacto que a mesma deverd ter no défice das
administracdes publicas em 2017, apesar de ter estado
prevista a divulgacdo deste efeito para a 2.* Notificagdo
do PDE.

5 O défice registado no 1.° semestre permaneceu acima
do objetivo anual definido no OE/2017. O défice das
administragdes publicas registado na 1. metade de 2017
agravou-se em 0,2 p.p. do PIB face ao défice observado
no 1.° trimestre do ano. O défice registado até junho
excedeu em 0,3 p.p. do PIB o objetivo anual fixado para
2017 (Grdfico 1) e em 0,1 p.p. do PIB o objetfivo ajustado
de medidas one-off (Grdfico 2). No entanto, o défice do
1.° semestre incorpora j& o efeito de antecipagdo dos
reembolsos do IRS em 2017, cujo impacto no défice
orcamental se deverd diluir no decorrer do ano, uma vez
que em contas nacionais o registo dos reembolsos segue
uma otfica de caixa, idéntica & adotada em
contabilidade publica.! Por esta via é de esperar uma
melhoria do défice na 2. metade do ano. O objetivo para
o défice de 2017, excluindo efeito da operacdo de
recapitalizagdo da CGD redlizada no 1.° frimestre,
afigura-se deste modo exequivel.

! Até junho, os resultados da execugdo orgamental evidenciam um aumento
de reembolsos de IRS face a 2016 em 1,1 mil M&. Na execugdo orcamental
até de agosto essa diferenca face ao ano anterior reduziu-se para 0,2 mil M€.

Caixa 1 - Medidas one-off

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

2016: (i) Devolucdo de pre-paid margins do European Financial
Stability Facility; (i) Acerto de contribuicdes para a UE; (i) Entrega
de F-16 a Roménia; (iv) Novo regime de tributacdo dos findos de
investimento; (v) Programa Especial de Regularizacdo de Dividas
ao Estado (PERES).

2017M: (1) Recuperacdo de garantia do BPP.

Nota: (1) No 1.° semestre de 2017 ndo existiram medidas one-off.

Caixa 2 - Avaliagao da Comissdo Europeia sobre
o Programa de Estabilidade 2017-2021

No confexto do Semestre Europeu, a Comissdo Europeia (CE)
publicou no dia 23 de maio a Avaliagdo do Programa de
Estabilidade 2017-2021 de Portugal (PE/2017-21). Nesta caixa
apresentam-se as principais conclusées contidas naquele
documento.

Cendrio macroeconémico

A avaliacdo do cendrio macroecondémico do PE/2017-21 realizada
pela CE tem por base as Previsdes da Primavera da CE. Para 2017
o cendrio macroecondémico do PE/2017-21 apresenta um
crescimento real do PIB idéntico ao considerado nas previsdes da
CE, sendo em 2018 mais favordvel por comparacdo com a CE
(Tabela 1). No que se refere s componentes do PIB, o crescimento
projetado no PE/2017-21 para o consumo privado e para o
investimento em 2017 afigura-se ligeiramente menor do que nas
previsdes da CE, mas esta diferenca é compensada por um maior
contributo das exportacdes liquidas para o crescimento do PIB.
Para 2018, tanto a procura interna como as exportacdes liquidas
do PE/2017-21 apresentam contributos para o crescimento do PIB
que excedem ligeiramente os considerados pela CE. Ao nivel do
mercado de trabalho, tanto para 2017 como para 2018 a taxa de
desemprego e o emprego sdo idénticos nas duas projecdes,
embora o crescimento previsto para os rendimentos do trabalho
seja ligeiramente superior no PE/2017-21.

Tabela 1 - Comparacdo entre o cendrio da CE e do PE/2017-21

Documento: CE PE/2017-21
Ano: 2016 2017 2018 2017 2018 2019 2020 2021

PIB - 6ptica da despesa (taxa de variagdo anual, em volume, em %)

PIBreal 14 1,8 16 18 19 2,0 2,1 2,2
Consumo Privado 23 1,9 13 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6
FBCF 0,1 54 4,7 48 51 51 438 4,7
Exportagdes 44 44 4,2 45 45 45 45 4,5
Importagdes 44 52 4,5 4,1 4,1 4,1 4,1 4.1

Contributos para o crescimento do PIB

Procura Interna 1,4 2,1 1,7 1,7 1,8 1,8 1,9 2,0

Exportagdes liquidas 0,0 -03 -0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2

Pregos e desemprego (taxa de variagdo anual, em %)

Inflagdo (IHPC) 0,6 14 1,5 1,6 1,7 1,7 1,8 1,8

Deflator do PIB 16 1,4 15 14 jitS) 16 16 16

PIB nominal 3,0 32 31 39 3,4 855 B5] 3,6

Desemprego (% da pop.ativa) 11,2 9,9 9,2 9,9 93 8,6 8,0 7,4

Emprego 16 1,4 0,9 13 1,0 1,0 1,0 1,0

Saldrios per capita 1,4 1,5 15 2,0 2,2 2,4 2,4 2,4

Financiamento (em % do PIB)

Saldo orgamental -2,0 -1,8 -1,9 -1,5 -1,0 -0,3 04 1,3

Divida Publica 130,4| 1285 126,2( 1279 1242 1200 117,6 1094

Cap.(+)/necess.(-) liquida

financiamento face exterior {1%5] 1,4 i3 il 1,5 i3 16 1,7

Fontes: Ministério das Financas e CE.
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Cumprimento com as recomendacées do PDE para o défice
or¢camental

O PE/2017-21 estima para 2017 um défice orcamental de 1,5% do
PIB, 0,1 p.p. do PIB inferior ao objetivo estabelecido no OE/2017. De
acordo com o PE/201-21 a redugdo do défice projetada para 2017
deverd ser consistente com uma melhoria do saldo estrutural em
0.3 p.p. do PIB face a 2016 (Tabela 2). A estimativa da CE aponta
para um défice global de 1,8% do PIB e, portanto, superior &
estimativa de 1,5% do PIB contida no PE/2017-21. Na avaliagdo da
CE, esta diferenca deve-se a hipbdteses mais conservadoras
baseadas nas elasticidades histéricas, na execucdo de anos
anteriores e ao facto de algumas medidas no PE/2017-21 com
impacto na receita e na despesa ndo se encontrarem, de acordo
com a CE, suficientemente especificadas. Como resultado, a CE
projeta uma deterioracdo do saldo orcamental em cerca de 0,2
p.p. do PIB em 2017, o que contrasta com uma melhoria em 0,3
p.p. considerada no PE/2017-21. Deste modo, o saldo estrutural
ndo deverd alcancar a recomendacdo de melhoria em 0,6 p.p.
do PIB, sendo na avaliagdo da CE o desvio face ao recomendado
superior a 0,5 p.p. do PIB potencial o que configura uma situagcdo
de “desvio significativo” (Tabela 3).

Tabela 2 - Composicdo do ajustamento orcamental
(valores em % do PIB)

CE PE/2017-21 PE
2006 | 2007 2018 2017 2018 2019 2020 2021|2016-2021

Receita 43,1 32 22,7 33 43,0 2,9 28 22,9 01

daqual:

Impostos sobre a producdo e importagdes 147 148 14,8 148 148 147 147 14,6 02

Impostos correntes sobre rendimento, riqueza, et 10,3 10,1 99 10,1 99 98 97 9,6 07

ContribuigBes socials 11,7 1,7 11,6 1,8 1,7 1,8 1,8 11,7 01

Outros (residual) 63 66 64 66 66 66 66 7,0 07

Despesa 45 50 46| 448 44,0 432 42,4 417 34

daqual:

Despesa primaria 408 408 405 406 400 393 386 381 28
Remuneragio dos trabalhadores 11,3 1,2 11,0 1,1 108 10,6 103 10,0 12
Consumo intermédio 57, 56 5,6 56 54 52 51 5,0 07
Pagamentos sociais 18,9) 187 18,6 187 184 182 17,9 17,7 12
Subsidios 06 06 06 05 05 05 05 05| 00
FBCF 15 20 2] 20 21 21 21 2] 06
Outros (residual) 28 28 27 27 28 27 27 28 00

Despesa com juros 4.2 42 41 42 40 39 38 36 06

saldo orcamental 2,0 18 1,9 15 1,0 03 04 13| 33

saldo primério 2.2 24 2.2 27 31 36 42 49 2,7

One-off e outras medidas tempordrias 03 02 00 02 00 00 00 04 01

Saldo orgamental ajustado 23 2,0 1,9 1,7 1,0 03 04 0,9 32

Output gap -06 04 1,0 0,1 02 04 07 1,0 16

Saldo ajustado 2o ciclo 17 20 2,4 1,5 1,0 05 00 0] 25

Saldo estrutural 2,0 22 24 17 1,0 05 0,0 04| 24

Saldo primario estrutural 2.2 20 17 25 30 34 38 40 18

Fonte: CE.

Tabela 3 - Consisténcia a recomendacdo da CE de maio
(valores em % do PIB)

2017
PE CE
Défice global
Défice orgamental global -1,5 -1,8
Esforgo fiscal (alteragdo no saldo estrutural)
Alteragdo no saldo estrutural 0,3 -0,2
Alteragdo exigida pela recomendagdo da CE 0,6
Fonte: CE.

Projecées para a divida publica

Tendo sido cumprida a correcdo do défice excessivo em 2016,
Portugal passou a estar sujeito aos requisitos do braco preventivo
do Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC) a partir de 2017 e
durante um periodo de transicdo que decorre enfre 2017 e 2019
ndo se encontra sujeito ao critério da divida. Para 2017, o
PE/2017-21 projeta uma redugdo do rdcio da divida em 2,5 p.p. do
PIB face a 2016, apontado para que em 2017 este se situe em
127,9% do PIB, seguida de nova reducdo em 3,6 p.p. em 2018 para
124,2% do PIB. Por sua vez, a CE projeta reducdes menos
significativas em ambos os anos, apontando para que o rdcio da
divida se situe em 128,5% do PIB em 2017 e em 2,3% do PIB em 2018
(Tabela 4). A diferenca entre as projegdes, de acordo com a CE,
reflete o facto das previsdes da CE apontarem para défices mais
elevados e para um PIB nominal inferior ao do PE/2017-21 em 2018.

Tabela 4 - Projecdes para a divida publica
(valores em % do PIB)

CE PE/2017-21

2016 | 2017 2018 2017 2018 2019 2020 2021

Divida publica 1304] 1285 1262[ 1279 1202 1200 1176 1094

Variagio 14 19 -23] 25 36 -42 23 -82
Contributos:

1. Saldo primario -2,2| 24 -2,2| 27 31 36 -42 -49

2. Efeito "bola de neve” 05| 01 03| 01 01 03 05 -07

Efeito da despesa com juros 42 42 41 42 40 39 38 36

Efeito do crescimento econdmico -1,8] 23 -2,0| 23 23 24 24 25

Efeito da inflagio -2,0 1,7 -18 1,7 -18 1,9 19 1,8

3. Ajustamento stock-fluxo 3, 04 -04] 01 04 -02 24 -26

Fonte: CE.

Baseado no documento da Comissdo Europeia: Assessment of the
2017 Stability Programme for Portugal.

Receita e despesa

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

Como referencial anual para a andlise da receita e da
despesa é utilizado o OE/2017, conforme aprovado pela
Assembleia da Republica, pelo que os valores utilizados
como referéncia podem diferir, ainda que ligeiramente,
dos que constam do Relatério da Proposta de OE/2017.

6 A melhoria do saldo or¢camental face ao periodo
homdlogo teve subjacente um aumento da receita e uma
reducdo simultanea da despesa. No 1.° semestre de 2017,
a receita total registou um acréscimo de 0,8 mil M€, a que
correspondeu um crescimento de 2,2% face a idéntico
periodo do ano anterior (Tabela 2). A despesa total, pelo
contrdrio, evidenciou uma reducdo de 0,2 mil M€, que se
traduziu numa contracdo de 0,5% em termos homdlogos.

7 Apesar de ter aumentado no 1.° semesire, a evolugao
registada pela receita foi menos favordvel do que a
prevista para o conjunto do ano. O crescimento da receita
total na 1.2 metade do ano, de 2,2%, ficou agquém do
aumento de 5,7% implicito para o conjunto do ano no
OE/2017, tendo em conta os resultados de contas
nacionais para 2016 agora revistos pelo INE (Tabela 2). Em
termos globais, o acréscimo da receita alcangado no 1.°
semestre representou cerca de 18,2% do acréscimo total
da receita previsto alcangar em 2017 (Grdfico 3).

8 A receita fiscal manteve-se sensivelmente constante
face ao periodo homélogo, uma evolugdo que ficou
aquém do projetado em termos anuais no ambito do
OE/2017. O crescimento da receita fiscal cifrou-se em
0,3%, 2,7 p.p. abaixo do crescimento previsto em termos
anuais. Esta evolucdo teve subjacente desempenhos
distintfos por fipo de imposto, num contexto em que o
crescimento da receita de impostos indiretos, acima do
projetado em termos anuais, compensou a queda da
receita ao nivel dos impostos diretos. Nos impostos
indiretos, registou-se um crescimento de 5,5%, que superou
o aumento de 3,4% previsto para 2017, evolucdo para a
qual terd contribuido o crescimento da atividade
econdémica. Nesta categoria, destaca-se o crescimento

2 Os valores ndo ajustados enconfram-se na Tabela 3 em Anexo.
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das receitas de IVA na ordem dos 4,2%, dos impostos sobre
operagodes financeiras e de capital em 26,6% e dos
impostos especiais sobre o consumo que no periodo em
andlise aumentaram 4,4%. Pelo contrdrio, os impostos
diretos registaram uma queda de 8,4% face a 2016, que
confrasta com um crescimento de 2,5% considerado nas
projecdes do OE/2017. A redugdo da receita de impostos
diretos reflete a queda da receita de IRS em 20,9% no 1.°
semestre, que se deve em grande medida d antecipacdo
dos reembolsos de IRS quando comparado com o
verificado no ano anterior, pelo que este efeito se deverd
esbater na 2. metade do ano. A receita de IRC, por seu
furno, aumentou 14,3%.

9 A receita de contribuigées sociais registou um
crescimento superior ao previsto para o conjunto do ano.
As conftribuicdes sociais aumentaram 5,1% no 1.° semestre
de 2017 face aos primeiros seis meses de 2016, quando em
termos anuais o valor previsto em sede do OE/2017 tem
subjacente um crescimento de 3,5%. O aumento registado
pelas contribuicdes sociais deveu-se A evolucdo das
contribuicdes sociais efetivas, que no caso das enfidades
empregadoras aumentaram 7,8% em termos homaologos e
no caso das familias cresceram 4,5%. O aumento
registado pela receita de contribuicdes sociais no 1.°
semestre representa cerca de 71% do aumento total
projetado para 2017 (Grdéfico 3).

10 As outras receitas correntes e as receitas de capital
registaram na 1. metade do ano ritmos de crescimento
aquém dos previstos para 2017. O crescimento das outras
receitas correntes (incluindo vendas) cifrou-se em 3,0%, o
que comprara com um aumento de 13,5% implicito para o
crescimento  desta rubrica no OE/2017 quando
comparado com os resultados de 2016 apurados pelo INE.
O aumento das oufras receitas correntes reflete em
grande medida um aumento dos rendimentos de
propriedade recebidos pelas administracdes publicas em
46,1%, entre os quais se destacam os dividendos recebidos
do Banco de Portugal que aumentaram 89,2% e da
Parpublica que cresceram 81,7%. A receita de capital
registou um crescimento expressivo, de 36,4% face ao
periodo homdlogo, mas ainda assim abaixo do que resulta
da comparagdo entre os valores projetados no OE/2017 e
os valores observados em 2016. Ao nivel das receitas de
capital, as transferéncias recebidas da Unido Europeia
registaram um aumento de 5,6% face ao periodo
homologo.

11 A despesa evidenciou no 1.° semestre um ligeiro
decréscimo face ao periodo homdlogo, apesar de para o
conjunto do ano o OE/2017 projetar um crescimento da
despesa das administragdes publicas. Nos primeiros seis
meses de 2017, a despesa total reduziu-se 0,5% em termos
homdlogos, o que compara com um crescimento de 4,5%
implicito nas projecdes do OE/2017 (Tabela 2). Deste
modo, a baixa execucdo da receita total no 1.° semestre
foi compensada por uma baixa execucdo também do
lado da despesa.

Tabela 2 - Receita e despesa (ajustadas)
das administragdes pUblicas

2016 2017 2017
Jan-jun Jan-jun OE/2017
Variagio  Taxade Taxa de
Emmilhdes Em%do |[Emmilhdes Em%do homologa variagio | Em%do  variagdo
de euros PIB de euros PIB empp.do homdloga| PIB  homéloga
PIB em% em%
Receita Total 36994 40,5 37822 39,9 0,6 2,2 43,9 57
Receita corrente 36749 40,2 37488 396 0,6 2,0 43,1 46
Receita fiscal 21090 23, 21145 23 08 03] 24,9 30
Impostos indiretos 13141 14,4 13864 14,6 03 55| 14,8 34
Impostos diretos 7949 87| 7281 7,7 -1,0 -84 102 25
Contribuigdes sociais 10459 11,5 10990 11,6 02 5.1 11,7 35
Outras receitas correntes 5199 5,7 5352 57 0,0 3,0 65 135
Vendas 3131 3,4 3202 34 0,0 23] 38 87
Outra receita corrente 2068 23| 2150 23 0,0 4,0 2,7 21,0
Receitas de capital 25 03 334 04 01 36, 08 1844
Despesa Total 39807 43,6 39616 418 -7 0,5 5,7 45
Despesa corrente 38337 42,0 38130 40,3 -7 0,5 43,1 31
Consumo intermédio 4783 5,2| 4835 51 01 1,1 56 31
Despesas com pessoal 10670 11,7 10749 11,4 03 07, 11,0 05
Prestagdes sociais 16536 18,1 16315 17,2 0,9 13 187 14
Subsidios 384 04 361 04 0,0 6,1 06 135
Juros 3751 4,1 3597 38 03 -4,1 43 69
Outras despesas correntes 2213 2,4 2273 2,4 0,0 2,7] 2,9 198
Despesa de capital 1470 1,6| 1486 16 0,0 1,1 26 38,7
FBCF 1218 13 1233 13 0,0 1,2] 22 24,6
Outras despesas de capital 253 03 254 03 0,0 04 04 01
Saldo global -2814 31 -1794 19 12 -18
Saldo primério 938 1,0 1802 1,9 09 25
Receita fiscal e contributiva 31550 34,5 32135 339 0,6 1,9) 36,6 32
Despesa corrente primaria 34586 37,9) 34533 365 14 0.2 387 2,7
Despesa primaria 36056 39,5 36020 38,0 -14 0,1 41,3 43
Por memdria:
PIB nominal 91340 94686 37| 30

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

Grdfico 3 - Variagdo anual da receita (ajustada)
no 1.° semesire de 2017
(em milhdes de euros)
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Fontes: INE, Ministério das Finangas e cdlculos da UTAO. | Notas: Os dados
foram ajustados do efeito das medidas one-off idenfificadas na Caixa 1. Entre
paréntesis apresenta-se a taxa de execucdo para a variagcdo a receita total.

12 Para a evolugdo da despesa total em sentido contrdrio
ao projetado contribuiv a evolugdo registada pela
despesa com prestagdes sociais e com juros da divida
publica (Grdfico 4). A despesa com prestacdes sociais
diminuiu 1,3% no 1.° semestre, redu¢cdo que compara com
um acréscimo anual de 1,4% subjacente ao OE/2017. A
reducdo das prestacdes sociais a melhoria das condicdes
no mercado de trabalho, com a consequente reducdo
das prestacdes de desemprego, e a alteragdo do sistema
de pagamentos do subsidio de Natal cos pensionistas,
que, d semelhanca do que sucede nas despesas com
pessoal, contribuiu para reduzir no 1.° semestre a despesa
com prestagdes sociais. A despesa com juros diminuiu 4,1%
em termos homodlogos no 1.° semestre, quando em termos
anuais se projeta um aumento de 6,9%. No final do 1.°
semestre, a divida publica ascendia a 132,1% do PIB
(Grdfico 5), tendo aumentado 0,8 p.p. face a idéntico
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periodo de 2016. Em termos nominais, a divida publica
evidenciou um aumento de cerca de 59 mil M& A
reducdo da despesa com juros no 1.° semestre de 2017
em termos homodlogos refletiu, deste modo, uma reducdo
da taxa de juro implicita da divida publica, que no 2.°
frimestre de 2017 se ficou em 3,2%.

Grdfico 4 - Variagdo anual da despesa (ajustada)
no 1.° semestre de 2017
(em milhdes de euros)
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Fontes: INE, Ministério das Financas e cdlculos da UTAO. | Nota: As outras
despesas apresentadas no grdfico incluem as outfras despesas correntes e os
subsidios. Entre paréntesis apresenta-se a taxa de execucdo para a variagdo
a despesa total.

Grdfico 5 - Divida pUblica, despesa com juros

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

13 Por seu turno, a execugdo ao nivel das despesas com
pessoal no 1.° semestre ullrapassou ligeiramente o
projetado para 2017 no aGmbito do OE/2017. As despesas
com pessoal evidenciaram um crescimento de 0,7% face
ao periodo homdlogo, que excedeu o crescimento anual
de 0,5% subjacente as projegdes do OE/2017. No 1.°
semestre, a substituicGo do numero de funciondrios
publicos & taxa de 2:1, tracada como objetivo para 2017,
contfinuou a ndo ser cumprida, a semelhanca do que
sucedeu em 2016 e no 1.° frimestre de 2017. Com efeito,
de acordo com a informagdo divulgada pela Diregdo-
Geral da Administracdo e Emprego Publico, no 1.°

semestre por cada funciondrio publico que saiu entraram
1,1 trabalhadores nas administracdes publicas (Grafico 6).
Na segunda metade do ano a evolugcdo desta despesa
serd condicionada por dois efeitos de sentido contrdrio.
Por um lado, é expetdvel um abrandamento desta
despesa por via do efeito de base associado & reposicdo
de gradual dos vencimentos dos funciondrios publicos que
teve lugar em 2016. Por outro lado, a alteragcdo do
momento de pagamento do subsidio de Natal, de um
sistema em duodécimos em 2016 para um sistema em que
metade é paga em duodécimos e a outra metade é
paga no més de novembro em 2017, deverd contribuir
para mitigar o crescimento das despesas com pessoal até
ao 3.° frimestre e para uma aceleracdo no Ultimo trimestre
de 2017.

Grdfico 6 — Racio de entradas por saidas de trabalhadores
nas administragdes publicas

159 ®2016 201712 sem 14 13

o 1,1 11 11 L 1,0 10

0‘5 I 77777777777 I 77777777777 I iiiiiiiiiiiiiiiiiii
0,0 - : ‘ ‘ ‘

Fundos da
seguranca social

Administragbes Administragdo
publicas central

Administragdo
regional e local

Fontes: Dire¢cdo-Geral da Administragdo e do Emprego PuUblico e cdlculos da
UTAO. | Notas: O racio de entradas por saidas de trabalhadores representa o
nUmero de frabalhadores que entraram nas administragcdes publicas por
cada trabalhador que saiu deste setor. A politica de substituicdo de
funciondrios a taxa de 2:1 corresponde a um rdcio de 0,5.

14 O crescimento do consumo intermédio foi mais
moderado do que o projetado para o conjunto do ano. No
1.° semestre o consumo intermédio aumentou 1,1%, um
crescimento homdlogo que ficou abaixo do previsto para
2017. O acréscimo desta despesa que refletiu em grande
medida o aumento dos encargos com Parcerias PUblico-
Privadas (PPP), que no 1.° semestre sdo responsdveis por
mais de metade do aumento das despesas de consumo
intermédio.

15 As despesas de investimento evidenciaram no 1.°
semesire um crescimento que ficou muito aquém do
projetado em termos anuais, a semelhanga do que
sucedeu nas outras despesas correntes. A FBCF aumentou
1.2% na primeira metade do ano, o que ficou claramente
abaixo do crescimento desta despesa implicito no
OE/2017 que é de 44,6%. A evolucdo da FBCF refletiu um
reduzido crescimento do investimento no 1.° semestre ao
nivel da Administragdo Regional e Local e também aco
nivel Administracdo Central, destacando-se neste Ultimo
subsetor uma reducdo do investimento realizado pelas
empresas publicas. As outras despesas correntes, para as
quais se encontra previsto um crescimento de 19,8% em
2017, cresceram no 1.° semestre 2,7% face ao periodo
homologo. A evolucdo desta despesa no 1.° semestre teve
subjacente uma redugdo das transferéncias correntes
para as Instituicdes Europeias e das contribuicdes para os
recursos proéprios da Unido Europeia com base no IVA e no
Rendimento Nacional Bruto, a qual foi em grande medida
compensada por um aumento das transferéncias
correntes das administracdes publicas para Instituicoes
sem Fins Lucrativos.
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Anexo

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

2016 2017 2017
Jan-jun Jan-jun OE/2017
Variagdo  Taxade Taxa de
Em milhdes Em%do |Emmilhdes Em%do homodloga variagdo | Em % do  variagdo
de euros PIB de euros PIB em p.p.do homodloga PIB homodloga
PIB em % em %
Receita Total 36 994 40,5 37 822 39,9 -0,6 2,2 44,1 5,6
Receita corrente 36749 40,2 37488 39,6 -0,6 2,0 43,1 4,2
Receita fiscal 21090 23,1 21145 22,3 -0,8 0,3 24,9 2,5
Impostos indiretos 13141 14,4 13 864 14,6 0,3 55 14,8 3,1
Impostos diretos 7949 8,7 7281 7,7 -1,0 -8,4 10,2 1,7
Contribuig¢8es sociais 10459 11,5 10990 11,6 0,2 51 11,7 33
QOutras receitas correntes 5199 57 5352 57 0,0 3,0 6,5 13,5
Receitas de capital 245 0,3 334 0,4 0,1 36,4 1,0 138,8
Despesa Total 39 807 43,6 39616 41,8 -1,7 -0,5 45,7 4,6
Despesa corrente 38337 42,0 38130 40,3 -1,7 -0,5 43,1 3,0
Consumo intermédio 4783 5,2 4835 51 -0,1 1,1 5,6 3,1
Despesas com pessoal 10670 11,7 10749 11,4 -0,3 0,7 11,0 0,5
Prestagdes sociais 16 536 18,1 16 315 17,2 -0,9 -1,3 18,7 1,4
Subsidios 384 0,4 361 0,4 0,0 -6,1 0,6 13,5
Juros 3751 4,1 3597 3,8 -0,3 -4,1 4,3 6,9
Outras despesas correntes 2213 2,4 2273 2,4 0,0 2,7 2,9 17,8
Despesa de capital 1470 1,6 1486 1,6 0,0 1,1 2,6 38,9
FBCF 1218 1,3 1233 1,3 0,0 1,2 2,2 50,5
Outras despesas de capital 253 0,3 254 0,3 0,0 0,4 0,4 0,1
Saldo global -2814 -3,1 -1794 -1,9 1,2 -1,6
Saldo primario 938 1,0 1802 1,9 0,9 2,8
Receita fiscal e contributiva 31550 34,5 32135 33,9 -0,6 1,9 36,6 2,8
Despesa corrente primaria 34586 37,9 34533 36,5 -1,4 -0,2 38,7 2,6
Despesa primdria 36 056 39,5 36 020 38,0 -1,4 -0,1 41,3 4,3
Por meméria:
PIB nominal 91340 94 686 3,7 3,0

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

as vendas.
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