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I Nota Introdutdria

1 No presente parecer técnico procede-se a analise do Documento de Estratégia Orcamental
para os anos de 2014 a 2018. A elaboracdo do documento beneficiou de alguma informagao adicional
recolhida junto do Gabinete de Planeamento, Estratégia e Relagdes Internacionais (GPEARI) do
Ministério das Financas, em resultado de um pedido de informacdo efetuado pela UTAO. Aguarda-se
a resposta a outras questdes, as quais poderdo beneficiar a versdo final deste parecer. Nesta versdo
preliminar, ndo é possivel apresentar as contas ajustadas de medidas temporarias e opera¢des one-off,
uma vez que estes elementos ndo foram remetidos pelo GPEARI em tempo Uutil.

2 O parecer técnico encontra-se organizado da seguinte forma: em primeiro lugar procede-se a
avaliacdo do cenario macroecondmico e dos riscos que lhe estdo inerentes. De seguida analisa-se a
estratégia orcamental que se encontra implicita no DEO/2014-18, dando particular destaque a
decomposicdo da variacdo do saldo estrutural e a evolucdo da receita e da despesa. Por fim, analisa-
se a trajetoria prevista para a divida publica.
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Il Perspetivas macroeconomicas

3 O cenério macroeconémico apresentado no DEO/2014-18 aponta para uma recuperacao
da atividade econémica, beneficiando, a partir de 2014, do contributo positivo da procura
interna. De acordo com este cenario, o PIB devera registar em 2014 um crescimento de 1,2%,
recuperando em relagdo a contracdo verificada em 2013 (1,4%) (Grafico 1). A trajetéria de recuperagdo
econdmica apresentada assenta em contributos positivos das exportagdes liquidas, ainda que de
menor intensidade que em 2013, e em contributos gradualmente mais positivos da procura interna
(Gréfico 3). Em termos médios anuais, a previsdo para o crescimento do PIB até 2018 é de 1,6%,
beneficiando de um crescimento médio anual das exporta¢des de 5,3% e do aumento médio do
investimento de 3,8%. Para o consumo privado espera-se a manutencao de um ritmo de crescimento
muito incipiente, de 0,8% em termos médios anuais. O consumo publico devera continuar a diminuir,
ainda que de forma menos pronunciada ao longo do horizonte de previsdo. Deste modo, o contributo
da procura interna aumenta gradualmente, tornando-se positivo a partir de 2014. Paralelamente, o
cenario prevé o crescimento das importacdes em torno do ritmo médio anual de 4,2%, o que, em
conjunto com a desaceleracao do ritmo de crescimento das exportagdes, contribui para a diminuicéo
do contributo positivo da componente externa. Por sua vez, a taxa de desemprego deverd
permanecer em niveis elevados, ainda que com uma tendéncia de descida ao longo do horizonte de
projecao. O PIB em termos nominais devera aumentar ao longo do horizonte de projecdo, esperando-
se que em 2014 recupere para um nivel comparavel com os de 2007 e 2009, sendo que, s6 a partir de
2015, devera ultrapassar o nivel de 2010 (Grafico 2).

Grafico 1 - Crescimento do PIB em volume Grafico 2 — PIB nominal
(em percentagem) (em milhares de milhdes de euros)
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Fontes: INE e Ministério das Financas. Fontes: INE e Ministério das Financas.
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Grafico 3 — Contributos para o crescimento do PIB em volume
(em pontos percentuais)
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Fonte: Ministério das Financas.

4 Em relacdao ao DEO/2013-17 e ao OE/2014, a atual previsao incorpora uma revisio em
alta para o crescimento do PIB em 2014, mas uma revisdo em baixa a partir de 2015. Para a
revisdo em alta destas proje¢des contribuiu, em grande medida, o efeito de carry over positivo na
sequéncia do crescimento homologo no ultimo trimestre de 2013. Destaca-se ainda a forte revisdo em
baixa para a evolu¢do do investimento em todo o horizonte de previsdo, tendo sido parcialmente
compensada por uma contracdo menos acentuada do consumo publico. Contudo, o contributo da
procura interna é menos positivo do que o projetado no exercicio anterior. A revisdo em alta da
atividade econémica em 2014 beneficiou de um aumento do contributo positivo das exporta¢des
liquidas que, ao longo do horizonte de previsao, é também revisto em alta (Tabela 1).

5 As projecoes do DEO/2014-18 estdao em linha com as que decorreram da 11.? avaliacdo
regular do PAEF, contudo existem algumas diferencas na projecao para o consumo publico no
final do horizonte. A previsdo do FMI aponta para um crescimento do consumo publico a partir de
2016, contrastando com a diminui¢do prevista no DEO/2014-18. Note-se que, contudo, o exercicio do
FMI ndo prevé a convergéncia do saldo orcamental estrutural para o objetivo de médio prazo. Em
relagdo ao exercicio da CE, a previsdo para a evolu¢do do consumo publico incorpora uma evolugado
dos precos implicitos muito inferior a incorporada no DEO/2014-18.

Tabela 1 - Comparag¢do do cenario macroeconémico face a outros referenciais
(taxa de variacdo anual, em percentagem, e em pontos percentuais)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

PIB Optica de Despesa

PIB 40 12 06 08 12 12 12 11 15 15 14 15 15 14 17 18 17 17 171 18 22 18 18 18 18
Consumo Privado 1471 07 o1 o1 13 07 07 04 08 09 11 07 08 07 08 10 12 08 o8 o8 12 08 08 08 08
Consumo Publico -8 -1,6 -31 -28 09 -16 -1,6 -20 -15 -19 -05 -1,5 -1,5 -21 -08 -20 0,3 12 -02( -03 -09 L1 -03( -01 0,8
Investimento -6,6| 33 2,5 12 18 31 33 33 38 55 4,4 38 38 2,8 4,0 61 4,5 4,0 4,0 43 6,5 43 4,4 38 38
Exportaes 61 57 45 50 53 55 57 45 57 48 51 55 57 51 53 50 54 53 53 50 50 50 50 50 50
Importaces 28 41 30 25 54 40 41 33| 42 40 47 40 42 31| 43 42 51 43 43 42 44 42 43 42 42

Contributos parao
crescimento do PIB

Procura Interna -2,6] 07 -01 -03 1,2 0,7 0,6 0,4] 0,5 11 12 0,8 0,7 0,5 0,8 1,3 15 1,2 1,1] 11 17 14 1,2] 13 1,4
Exportagdes Liquidas 1,3 0,7 0,6 11 0,0 0,6 0,7 0,5 0,7 0,4 0,2 0,7 0,7 0,9 0,6 0,5 0,1 0,5 0,5] 0,5 0,4 0,4 0,5] 0,5 0,5
Desemprego e Precos

Taxa de desemprego 163 154 185 17,7 157 154 151 148 181 150 148 148 142 175 145 145 138 167 140 140 132 134
Inflagéo (IHPC/IPC)*! 04 04 10 1,0 05 07 04 -03 11 15 10 12 11 o4 15 15 11 15 15 15 15 15 15 15 15
Deflator do PIB 170 07 13 09 08 07 01 09 12 10 09 01 17 17 17 170 18 15 18 18 18 18

Fonte: Ministério das Financas.| Notas: 1) Dados do Boletim Econdmico da Primavera, divulgado a 23 de abril de 2014; 2) Dados do relatério da
112 avaliagédo, divulgados a 21 de abril de 2014; 3) IPC no OE/2014 e DEO/2013-17; IHPC nos restantes casos.
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6 A projecao para o ajustamento externo assenta num saldo da balanca corrente e de
capital superior a 4% do PIB ja em 2014, o que implica uma balanca de rendimentos e
transferéncias correntes excedentaria em 2014 e 2015. No exercicio do DEO/2014-18, a balanca
corrente é excedentéaria no horizonte de previsdo (variando entre 3,3 e 4,1% do PIB), essencialmente
devido ao contributo positivo da balanca de servicos e, em 2014 e 2015, da balanca de rendimentos e
transferéncias correntes. Esta trajetdria contrasta com a evolugdo histérica destas rubricas, uma vez
que a balanca de transferéncias correntes se tem situado, em termos médios, em torno de 1,7% do
PIB e a balanca de rendimentos em torno de -3,7% (Grafico 4). A previsdo de um saldo positivo para o
somatoério destas duas balangas poderd admitir uma evolugdo muito positiva das transferéncias
correntes (isto ¢, um aumento das transferéncias do exterior para Portugal de, por exemplo, remessas
de emigrantes) e/ou uma evolu¢do menos negativa na balanca de rendimentos. Note-se que esta
evolucdo nao é considerada na previsao apresentada no relatério da 11.2 avaliagdo do PAEF, onde o
saldo da balanga corrente é também excedentario mas em torno de 0,6% e 2,1% do PIB e ndo se
admite um excedente da balanca de rendimentos e transferéncias correntes. Neste contexto, o
DEO72014-18 perspetiva uma capacidade liquida de financiamento da economia portuguesa face ao
exterior de superior a 4,4% do PIB ao longo do horizonte de previsdo, substancialmente acima das
previsdes de outros referenciais (Tabela 2).

Grafico 4 - Balanca de rendimentos e transferéncias correntes
(em percentagem do PIB)
==+ Rendimentos
e++e<« Transferéncias correntes

3,0 4 e Rendimentos + Transferéncias correntes

AN

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fonte: INE, Banco de Portugal e Ministério das Financas

7 Em relacdo ao DEO/2013-17, as projecoes atuais consideram uma menor procura
externa dirigida a economia portuguesa, apesar de se perspetivar um maior aumento das
exportacoes. A revisdo do cendrio com uma menor procura externa dirigida e um aumento das
exportagdes implica admitir maiores ganhos de quotas de mercado, ainda que, no final do horizonte
seja prevista uma ligeira diminuicdo destes ganhos (Grafico 5). No DEO anterior estava previsto um
ganho médio das quotas de mercado entre 2014 e 2017 de 0,3%, enquanto neste DEO, até 2018, o
ganho médio previsto é de 0,6%. Esta alteracdo do cenario tem subjacente uma evolugdo mais
favoravel dos precos das exportagdes, isto €, os precos aumentam em menor intensidade do que
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antes considerado, nomeadamente esperando-se para 2014 uma diminuicdo dos precos das
exportacdes tal como sucedeu em 2013. Por outro lado os precos dos bens importados, ainda que
devam aumentar a partir de 2015, deverdo crescer a um ritmo inferior ao das exportagdes, permitindo
ganhos nos termos de troca.

Grafico 5 - Quotas de mercado

(em percentagem do PIB)

20 ~

I Variagdo acumulada da quote de mercado

-15 4 e Procura externa dirigida a economia portuguesa

== Exportages de bens e servigos
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

Fonte: INE, Banco de Portugal e Ministério das Finangas

Tabela 2 - Comparagao da componente externa do cenario macroeconémico face a outros referenciais
(taxa de variacdo anual, em percentagem, e em pontos percentuais)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
o B L Ll Peve o Ll S Al v e Ll P

Balanga de pagamentos (em % do PIB)

Balanca corrente 0,4 3,4 0,5 19 038 0,6 4,1 08 12 1,0 38 11 14 1,2 33 13 18 1,6 33 2,1
Bens e servicos 11 25 26 18 26 30 22 33 31 31 38 300 39 36 36 44 36 45 40 48 41 49 51
Rendimentos e transferéncias
correntes -0,7| 1,0 -21 0,1 -2,1 -1, 08 -24 -26 -20( -02 -25 -30 -24( -11 -27 -31 -25 -1,6 -3,0

Balanga de capital 1,6 13 14 15 2,0 1,8] 13 14 18 1,9 12 13 18 18 12 13 17 1,9' 12 17

Capacidade/Necessidade liquida de

financiamento face ao exterior 2,0] 4,8 2,0 3,5 33 2,8 2,4] 53 2,2 3,7 3,0 2,9 5,0 2,4 4,2 3,2 3,0] 4,5 2,6 3,5 3,5] 4,4 3,8

Procura externa e pregos

Procura externa dirigida a economia

portuguesa -0,6] 39 4,2 35 37 4,5 6,0 4,8 4,9 6,0 53 50 6,0 52

Deflator das exportagdes (bens e

servigos) -0,7] -02 12 0,9 -0,2| 0,7 16 0,7] 0,7 16 0,8 0,6 14 0,6] 05

Deflator das importagdes (bens e

servigos) -8 -19 04 01 -1,7] 03 12 0,3] 03 14 0,3] 03 12 0,3] 05

Fontes: Banco de Portugal e Ministério das Financas.
. .~ o o P . ~ .
8 No horizonte de previsao, os precos da atividade econémica deverdo aumentar, ainda

que de forma moderada. Para esta evolucdo contribui a evolugdo positiva dos precos das
componentes da procura interna, com excecao dos precos do consumo publico em 2014 e 2015. Para
a evolugdo dos precos do consumo publico poderd contribuir a trajetdria prevista para as
remunera¢des dos trabalhadores da administracdo publica: para 2014 prevé-se uma reducdo das
despesas com pessoal em 8%, para 2015 uma reducao de 4%, em 2016 espera-se uma estagnagao e
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nos anos seguintes um aumento de 1% e 2% respetivamente (Gréfico 6).1 Em relacdo as remuneracées
da totalidade da economia, espera-se uma tendéncia de aumento gradual (situando-se a média anual
no horizonte de previsdo em 2%), o que implica uma reducdo do peso das remuneracdes das
administragdes publicas no total da economia de 22% para 18%, entre 2013 e 2018. Paralelamente, os
precos das importacdes tém um aumento pouco expressivo, 0 que contribui para o aumento dos
precos da atividade econdémica nacional. A previsdo dos precos das importagdes estd fortemente
condicionada pela previsdo dos precos do petréleo que, de acordo com o DEO/2014-18, deverdo
diminuir dentro do horizonte de previsdo. Note-se que, contudo, estas previsdes se encontram abaixo
das previsdes indicadas por outros referenciais, nomeadamente as previsdes implicitas nos
documentos de estratégia orcamental de outros paises da Unido Europeia, e as projecdes do FMI e da
CE (Gréafico 7).

Grafico 6 - Evolucao das remuneracoes da Grafico 7 - Preco do petréleo brent
administracao publica (dolares/barril)
(taxa de variacdo anual, em percentagem)
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Fontes: INE, Ministério das Fi alculos da UTAO. )
ontes inisterio das Financas & calculos da Fontes: Ministério das Finangas, NYMEX, CE, FMI, PEC Alemanha, PEC

Irlanda, PEC Italia, PEC Dinamarca. | Nota: A evolugdo do preco dos
futuros do petréleo brent NYMEX refere-se aos contratos no inicio de
maio com maturidade no final de cada ano de previsdo.

9 O cendrio macroeconémico apresentado reveste-se de importantes riscos para a sua
concretizacdao, nomeadamente ao nivel da evolucdo de algumas das componentes do PIB:
exportacoes liquidas e investimento. A continuacido do contributo positivo das exportacdes liquidas
encontra-se sujeita ao dinamismo da procura externa e a concretizagdo de ganhos adicionais de
quotas de mercado por parte das exportacdes portuguesas (ganho médio anual de 0,6%, para o
horizonte de previsdo). Por outro lado, a dinamica da procura interna podera colocar desafios
adicionais a concretizagdo do aumento das exportacdes, na medida em que se podera observar
alguma substituicdo dos mercados externos por mercados internos, revertendo o movimento ocorrido
nos anos de maior contracdo da procura interna. O cenério para as importacdes estd também
revestido de elevado risco. Em particular, note-se que a recuperagdo da procura interna num contexto
de aumento do consumo privado podera sustentar o aumento das importacdes acima do previsto.

! Note-se que a evolucdo das remuneracées dos trabalhadores nio depende apenas da evolucio dos salarios, mas também do
numero de funcionarios. Em particular, deverd tomar-se em conta ao programa de rescisdes na fungdo publica e o
compromisso, no ambito do PAEF, no sentido de reduzir o nimero de funcionarios publicos.
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10 O investimento devera aumentar, contudo a formacao liquida de capital fixo s6 devera
ser positiva no final do horizonte de previsao. Em relacdo ao investimento, o cenario do DEO/2014-
18 prevé uma trajetdria de recuperacdo (mais moderada do que no DEOQ/2013-17), mas que apenas
devera ser suficiente para repor, no final do horizonte de previsdo, a erosdo do stock de capital
ocorrida nos ultimos anos (Grafico 8). Isto é, a formacdo bruta de capital fixo implicita no cenario
macroecondmico devera ficar abaixo do desgaste de capital nos proximos anos e ligeiramente acima
em 2018, admitindo por hipdtese que o desgaste de capital inicia uma trajetéria de redugdo ao
mesmo ritmo que a verificada em 2013. Esta tendéncia para a formacao liquida de capital fixo é ainda
mais expressiva quando observado o investimento previsto para as administragcdes publicas (Grafico
9). Neste caso, o investimento liquido devera manter-se negativo na ordem dos 840 M€, em cada ano
do horizonte de previsao.

Grafico 8 - Investimento: total da economia Grafico 9 - Investimento: administra¢ées publicas
(milhdes de euros) (milhdes de euros)
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Fonte: INE e calculos da UTAO. Fonte: INE e calculos da UTAO.
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Caixa 1 — Nota sobre alterac6es na medicao da atividade econémica

Durante o ano de 2014 estdo previstas algumas alteracdes ao nivel da contabilizacdo da atividade econdmica,
podendo resultar, entre outros, numa quebra de estrutura da série do Produto Interno Bruto (PIB). As principais
alteragbes sdo: a) atualizagdo do quadro concetual de referéncia (SEC2010); b) atualizagéo da base das contas
nacionais; c) aumento do numero de horas de trabalho na funcdo publica.

A implementacdo do novo Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais (SEC2010) substitui o anterior
(SEC1995). No ambito desta alteracdo do quadro concetual de referéncia, sdo introduzidas novas regras de
contabilizagdo com efeito sobre a medicdo do PIB, das quais se destacam:

- capitalizagdo das despesas com investigagdo e desenvolvimento: no anterior quadro de referéncia estas
despesas eram consideradas consumo intermédio e totalmente utilizadas no processo produtivo, sem impacto
sobre o PIB. No atual quadro de referéncia sdo consideradas como formagao bruta de capital fixo, o que contribui
para aumentar o PIB.

- despesas militares: no anterior quadro de referéncia, estas despesas eram consideradas como consumo
intermédio e totalmente utilizadas no processo produtivo. No atual quadro sdo consideradas formacao bruta de
capital fixo.

De acordo com o Eurostat (Technical Press Briefing, 16 January 2014), as alteracdes metodoldgicas introduzidas
pelo SEC2010 poderdo conduzir ao aumento do PIB entre 1% e 2%. Note-se que esta alteracdo afeta o nivel do
PIB e ndo necessariamente a sua taxa de variacao.

A atualizacdo da base das contas nacionais, de 2006 para 2010, também podera ter impactos significativos sobre
o PIB. A Ultima alteragdo de base ocorreu em 2010, e resultou na reavaliagdo positiva do PIB em 3,1%. A mudanca
de base que ira surgir em 2014 é sobretudo motivada pela ado¢do do SEC2010 e pela apropriacdo dos dados dos
Censos 2011. Os primeiros resultados da nova mudanca de base das contas nacionais portuguesas serdo
divulgados em setembro. De acordo com o DEO/2014-18, a estimativa preliminar do impacto das alteragdes
metodoldgicas do SEC2010 e da nova base do PIB situa-se em 2,5%.

A alteracao da legislagdo sobre o nimero de horas de trabalho na funcdo publica podera também ter impactos
na medicao da atividade econdmica, sobretudo no calculo das contas trimestrais. Nestas contas os agregados sdo
muitas vezes estimados através de métodos indiretos baseados em modelos econométricos. Com a alteracdo do
numero de horas trabalhadas na fungao publica, os indicadores para o consumo publico poderdo necessitar de
ajustamentos e eventualmente poderd existir algum desfasamento mais pronunciado entre a estimativa das
contas trimestrais e o apuramento anual com base nas contas das Administracdes Publicas. Para além da
dificuldade na medicdo da atividade econdmica, a alteracdo do horario de trabalho poderad influenciar as
quantidades produzidas no setor publico. De acordo com a estimativa do Banco de Portugal, esta alteracdo tem
um impacto na despesa publica de 0,3 e 0,9 por cento, respetivamente, em 2013 e 2014. O aumento do horario
legal podera permitir o aumento do volume de horas trabalhadas, podendo deste modo contribuir para o
aumento da produgdo em alguns setores. Por outro lado, o aumento do horario legal podera nédo significar o
aumento do numero de horas trabalhadas, podendo existir substituicdo de trabalho extraordinario por trabalho
ordinario, sem efeito na producdo em termos de volume e apenas assistindo-se a uma reducao do PIB em termos
nominais (ou precos correntes). O impacto final sobre a atividade econémica é, por estas razdes, incerto.

Note-se que, ainda que estes sejam fatores apenas relacionados com a contabilizagdo da atividade econémica, os
impactos poderdo ser refletidos ao nivel dos objetivos para o défice e para a divida publica quando medidos em
relacdo ao PIB, tal como consta dos compromissos internacionais. A divida e o défice em termos nominais serdo
também afetados pela adocdo do SEC2010, com especial destaque para a incorporacdo de empresas publicas
fora do perimetro orcamental e para as transferéncias dos ativos dos fundos de pensdes, ocorridas em anos
anteriores, que deixardo de ser consideradas receitas publicas conduzindo a correcdo das contas publicas em
Portugal e na Hungria, de acordo com a referida nota do Eurostat.

As alteragdes de contabilizacdo esperadas provocam alguma incerteza sobre a medicdo da atividade econdmica
que podera ser tida como um risco adicional para o apuramento dos resultados em 2014.

UTAO | PARECER TECNICO n° 2/2014 e Documento de Estratégia Orcamental: 2014 - 2018



Unidade Técnica
de Apoio Orcamental

UTAO

Il Estratégia orcamental

No presente capitulo avalia-se a estratégia orcamental contida no DEO/2014-18. Tendo em
consideracdo este objetivo, apresenta-se a projecdo para os saldos das administragdes publicas entre
2014 e 2018 e procede-se a avaliacdo do ajustamento orcamental previsto para aquele periodo
através da decomposicdo do saldo estrutural. De seguida, elabora-se uma analise mais detalhada das
contas das administracbes publicas ao nivel das suas componentes. Neste ponto avaliam-se as
medidas de consolidagdo orcamental previstas para 2014 e 2015 através da sua comparagdo com
anteriores versdes. Por fim, é analisada a trajetoria prevista para a divida publica e para os encargos
com juros nos préximos anos.

111.1 Saldos das administragées piblicas

11 A estratégia orcamental proposta no DEO/2014-18 tem subjacente a convergéncia para
o objetivo de médio prazo para o saldo estrutural, em conformidade com as disposicoes legais
nacionais e europeias. De acordo com o DEO/2014-18, o saldo orcamental atingira -0,8% do PIB em
2017 (Gréfico 10), e, em termos estruturais, i.e. corrigido dos efeitos ciclicos e das medidas
temporarias, o saldo proposto é de -0,5% do PIB (Grafico 11). A projecdo oficial para o saldo
estrutural, a concretizar-se, é compativel com o estabelecido na Lei de Enquadramento Orcamental e
com o Tratado Orcamental, na medida em que se prevé que o saldo primario estrutural atinja o
objetivo de médio prazo e o ajustamento orcamental seja igual ou superior a 0,5 p.p. por ano, até
atingir aquele objetivo. A consolidagdo das contas publicas prevista no DEO/2014-18 tem igualmente

subjacente a corregdo da situagdo de défice excessivo em 2015.

Grafico 10 — Saldo orcamental e saldo primario
(em percentagem do PIB)

Grafico 11 - Saldos orcamentais estruturais
(em percentagem do PIB)
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Fontes: Ministério das Financas e célculos da UTAO. Fontes: Ministério das Financas e calculos da UTAO. Nota: Os saldos

em termos estruturais ndo incluem o efeito do ciclo econémico e as
medidas temporérias ou one-off.

12 O DEO/2014-18 tem implicita uma correcao significativa do saldo orcamental até 2018.
As projecoes oficiais apontam para uma reducdo do saldo orcamental de -4,9% do PIB, em 2013, para
-0,1%, em 2018 (Tabela 3). Para esta variagdo prevé-se que venham a concorrer, com igual contributo,
a melhoria do ciclo econémico, em 2,6 p.p. do PIB, e a reducdo do saldo primario estrutural, com 2,5
p.p. do PIB (Gréafico 10). No que se refere ao efeito do ciclo econdémico, este decorre de um cenario

macroecondmico favoravel para o horizonte de projecdo, o que se traduz na reducdo do hiato do
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produto. Relativamente a variacdo do saldo primario estrutural, esta decorrera das medidas de
consolidacdo orcamental que se encontram previstas para o horizonte de projecédo. O peso dos juros
no PIB devera manter-se praticamente inalterado entre 2013 e 2018, de acordo com a proje¢do oficial,
contribuindo apenas marginalmente para a reducao prevista do saldo orcamental (0,1 p.p. do PIB). Por
Ultimo, ha ainda a registar o efeito das medidas temporarias e one-off, o qual é desfavoravel na

medida em que, em 2013, o saldo orgamental foi beneficiado em 0,3 p.p. do PIB.

Tabela 3 - Do saldo orcamental ao saldo estrutural
(em percentagem do PIB)

DEO/2014-18 | Var. de 2018 face a:
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 b
2014 2015 2016 2017 2018 2007 2013

1.Saldo Orgamental 31 -36 -102 -98 -43 -4 49 40 25 16 o8 .01 | 3,0 4,8

2. Medidas temporarias 0,1 0,8 -03  -07 3,0 -0,6 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 | -0,1 -0,3

3. Componente ciclica 0,5 0,1 -1,4 -07 -1,0 -2,2 -2,5 -1,9 -1,2 -0,8 -0,3 0,1 -0,4 2,6

4.Saldo Estrutural (4=1-2-3) -38 46 -85 -84 63 -36 -2,8 -2,1 -1,3 -0,8 -0,5 -0,2 | 3,6 2,6

Var. do saldo estrutural -0,8 -4,0 0,1 2,1 2,7 0,8 0,7 0,8 0,5 0,3 0,3 | - -
Por meméria:

Saldo primério estrutural -0,8 -1,5 -5,9 -6,0 -2,2 0,7 1,5 2,3 3,0 3,4 3,7 4,0 | 4,8 2,5

Var.do saldo priméario estrutural -0,7 -4,4 -0,1 3,8 2,9 0,8 0,8 0,7 0,4 0,3 0,3 | - -

Receita Estrutural 41,2 41,1 397 399 409 406 42,8 42,9 43,2 43,2 43,0 43,0 | 1,8 0,2

Despesa primdria Estrutural 45,0 45,7 48,3 48,4 43,1 39,9 41,3 40,6 40,2 39,8 39,4 39,0 -6,0 -2,3

Fontes: Ministério das Finangas, Comissdo Europeia (AMECO) e calculos da UTAO. | Notas: A componente ciclica do saldo orcamental encontra-se
baseada na estimativa do hiato do produto apresentada na base de dados AMECO (para o periodo 2007-2010) e no DEO (para 2011-2017). |
Nota: As projecdes da Comissdo Europeia que constam na base de dados da AMECO dizem respeito ao relatério da primavera de 2014 e refletem
os resultados da 11.2 avaliagdo do PAEF.

Grafico 12 - Variacao do saldo orcamental entre 2013 e 2018
(em percentagem e em pontos percentuais do PIB)
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Saldo Decomposigdo da Var. do Saldo Orgamental Saldo
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Fontes: Ministério das Financas e calculos da UTAO. | Notas: A sigla SPE significa “saldo primario estrutural”.

13 Em termos estruturais, a correcdo do saldo orcamental estara distribuida pelos préximos
quatro anos. Entre 2010 e 2013, o saldo primario estrutural melhorou 7,5 p.p. do PIB, o que
representa uma consolidagdo orcamental trés vezes superior aquela que se encontra prevista para o
periodo entre 2014 e 2018. Com efeito, para este periodo, as projecdes oficiais apontam para um
aumento do excedente primario estrutural, até atingir 4% do PIB. Este aumento corresponde,
essencialmente, ao esforco de consolidacdo orcamental que é necessario empreender até 2018, o qual

estara distribuido pelos proximos quatro anos, mas com maior incidéncia em 2014 e 2015, em 2,1 p.p.
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e 0,8 p.p. do PIB, respetivamente (Tabela 4). As medidas de consolidagcdo orcamental para o triénio
2016-2018 nao se encontram descritas no DEO/2014-18, todavia, nesse periodo, serad ainda necessario
efetuar uma reducao do saldo primario estrutural de 1 p.p. do PIB.

14 As projecoes contidas no DEO/2014-2018 apontam para um ajustamento estrutural
baseado na essencialmente na despesa. A variacdo prevista para o saldo primario estrutural entre
2014 e 2018 (2,5 p.p. do PIB) decorre maioritariamente da redugdo da despesa primaria estrutural, em
2,3 p.p. do PIB (Tabela 3). O contributo que decorre do aumento da receita estrutural é de apenas 0,2
p.p. do PIB. Com efeito, ainda que em termos nominais esteja previsto um aumento de receita de
cerca de 9,5 mil milhdes de euros de 2013 para 2018, este decorrerd, fundamentalmente, do efeito

associado a melhoria do ciclo econémico (Tabela 21).

Tabela 4 - Decomposicao da variacao do saldo orcamental
(em pontos percentuais do PIB e do PIB potencial)

Variagdo (p.p. PIB) Var.
DEO/2014-18 2014-18
2008 2009 2010 2011 2012 2013
2014 2015 2016 2017 2018 | p.p.PIB
(1) Variagdo do saldo orgamental -0,5 -6,5 0,3 5,5 22,1 1,5 0,9 1,5 0,9 0,38 07| 48
(2) Ciclo econémico* 0,4 1,5 0,7 0,3 11,2 0,2 0,5 0,7 04 0,5 04| 26
(3) Med. temp. (variag3o) 0,7 11 0,4 3,7 3,6 1,0 0,4 0,0 0,0 0,0 00| -03
(4) Contrib. juros divida 0,1 0,2 0,0 41,2 0,3 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 00| 01
:i)g:f::i?:::::::l’:.w) = (1)-(2)-(3)-(4) R en A . e o o o . . o
Por memdria:
Medidas de consolidagdo orgamental (em % do PIB) 2,1 0,8

Fontes: Ministério das Finangas, Comissédo Europeia e célculos da UTAO. | Notas: * Variacdo da componente ciclica do saldo orcamental (Comisséo
Europeia e DEO).

Caixa 2 — Decomposicdo da variacdo do saldo primario estrutural

O saldo estrutural é calculado através do saldo orcamental ajustado dos efeitos da conjuntura econdmica e dos efeitos de
medidas pontuais e temporarias. Por sua vez, a variacio do saldo primario estrutural pode ser usada para avaliar o esforco
de consolidacio orcamental.?

Decomposicao da variacdo do saldo primario estrutural:
A Saldo Orcamental (SO); = A Saldo Primario (SP); - A Juros ¢
A SO = A Saldo Primério Estrutural (SPE); + A Medidas temporarias « + A Ciclo « - A Juros .
A SPE; = A SO - A Medidas temporarias « - A Ciclo ; + A Juros .

O impacto das medidas de consolidagdo pode ainda ser decomposto ao nivel da receita e da despesa primaria (corrente e
de capital) da seguinte forma:

A SPE; = (A Receita ¢ - A Desp. Primaria ;) - A Medidas temporarias « - A Ciclo ¢

A SPE; = A Rec. Estrutural « - A Desp. Corrente Primaria Estrutural - A Desp. de Capital Estrutural ¢

! Tratando-se de um indicador n3o diretamente observavel, o saldo estrutural encontra-se bastante dependente da estimativa do hiato do
produto, o qual é dificil de avaliar em tempo real. O hiato do produto corresponde a diferenca entre o produto atual e o produto potencial,
em percentagem do produto potencial.

2 o 4_a - g o g s o g a2 a2 P g
O saldo primério estrutural pode néo refletir exclusivamente o efeito da politica fiscal discricionaria, uma vez que também decorre do maior
ou menor crescimento esperado do produto potencial.
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Caixa 3 - Alteracdao da metodologia de célculo do hiato do produto pela Comissao Europeia:
consequéncias para o saldo orcamental estrutural portugués

A Comissao Europeia publicou pela primeira vez, nas Previsdes Econdmicas da Primavera, as estimativas do saldo
orcamental ajustado do ciclo com base na metodologia revista de célculo do hiato do produto, aprovada pelos
Estados Membros no Comité de Politica Econdémica. E esta metodologia que é utilizada para apurar a
componente ciclica do saldo orcamental e o saldo estrutural, utilizado para monitorizar o esfor¢co orcamental
realizado por cada pais.

Em termos metodolégicos, a alteragdo centrou-se no método utilizado para estimar a componente nao ciclica do
desemprego. Esta componente é utilizada no calculo da taxa de crescimento potencial da economia, com
implicagdes no apuramento do hiato do produto e na estimativa do saldo orcamental estrutural.

Concretamente, a metodologia utilizada passa por estimar as componentes ciclica e néo ciclica do desemprego. A
primeira componente, também denominada por hiato do desemprego, considera-se estar ligada a evolugdo dos
custos do trabalho, numa relacdo designada por Curva de Philips, enquanto a componente ndo ciclica do
desemprego considera-se ndo ser afetada pela evolucao daqueles custos. A revisdo metodoldgica consistiu numa
alteracdo da Curva de Philips, cuja especificagdo passou a contemplar modos adicionais de formacgdo de
expetativas por parte dos agentes econémicos, indo ao encontro de desenvolvimentos recentes da literatura
econémica.

No caso de Portugal, os valores divulgados pela Comissdo Europeia com base na metodologia revista evidenciam
um impacto negativo na componente ciclica do saldo orcamental nos Ultimos anos e, consequentemente,
estimativas mais favoraveis para o saldo orcamental estrutural por comparacdo com as Previsdes da Primavera
publicadas pela Comissdo Europeia em 2013. Em termos de magnitude, o impacto da nova metodologia na
componente ciclica do saldo orcamental oscila entre 0,2 p.p. em 2009 e 0,7 p.p. em 2012, ascendendo em 2013 a
0,5 p.p. (Grafico 1). Estas revisbes justificam em grande medida a diferenca dos valores do saldo estrutural
divulgado nas Previsdes da Primavera da Comissdo Europeia, divulgadas em maio, face as estimativas do saldo
estrutural que constam da 112 avaliacdo do PAEF, concluida em abril.

Grafico 1 - Revisao do saldo estrutural
(em percentagem e em pontos percentuais do PIB potencial)
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Fontes: Comissdo Europeia e calculos da UTAO. | Notas: Um sinal negativo da revisdo da componente ciclica do saldo orcamental significa que o
efeito do ciclo econémico é menor do que o anteriormente estimado, aumentado o efeito no saldo estrutural.

No ambito do Procedimento dos Défices Excessivos, contudo, a nova metodologia de célculo do hiato do
produto tera por agora um impacto limitado. Nomeadamente, para efeitos da avaliagdo do cumprimento dos
compromissos assumidos pelos Estados Membros no que respeita ao esforco orcamental a implementar, a
variacdo do saldo estrutural continuara a ser apurada com base na anterior metodologia de calculo. Deste modo,
conforme esclarece a Comissdo Europeia, pretende-se garantir que os planos orcamentais de cada Estado
Membro possam ser definidos com um grau de certeza adequado.
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I11.2  Conta das administragoes pGblicas’

111.2.1 Receita

15

A projecao constante no DEO/2014-18 aponta para uma relativa estabilizacdo da receita

total das administracdes publicas em percentagem do PIB. Em termos nominais, prevé-se que a

receita total aumente a uma taxa média anual de 2,7%, nomeadamente devido ao contributo da

receita fiscal. Com efeito, segundo a projecdo, a receita fiscal evolui a uma taxa ligeiramente superior

a do PIB nominal, exceto em 2014 devido aos efeitos causados pelo perddo e pelo crédito fiscal

(Tabela 5 e Tabela 6). No que se refere as contribuices sociais, a proje¢do aponta para um aumento

médio anual de apenas 1,3%, sobretudo devido a reducdo das contribui¢des sociais imputadas. Com

efeito, o aumento das contribui¢cdes sociais em termos nominais serd insuficiente para impedir a

reducdo do peso desta rubrica no PIB, passando de 12,2% em 2013 para 11,2% em 2018.

Tabela 5 - Receitas das administragoes publicas, em percentagem do PIB

(em percentagem e em pontos percentuais)

DEO/2014-18

Variagdo (p.p. do PIB)

| Variagéo de 2018 face a:

| 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018 ' 2007 2013
Receita Total | 43,7 43,2 43,3 43,3 43,1 43,0 -0,5 0,1 0,0 -0,2 0,0 | 1,9 -0,7
Receita corrente ' 42,8 42,1 42,3 42,3 42,1 42,0 -0,7 0,2 0,0 -0,2 0,0 ' 1,7 -0,8
Receita fiscal 25,4 25,0 25,3 25,3 25,4 25,5 -0,4 0,3 0,0 0,1 0,1 | 1,5 0,1
- Imp. Indirectos 13,6 13,7 13,9 13,9 14,0 14,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 -0,4 0,4
- Imp. Directos | 11,8 11,3 11,4 11,4 11,4 11,4 -0,5 0,1 0,0 0,0 0,0 | 1,9 -0,4
Contribui¢Bes Sociais 12,2 11,8 11,7 11,5 11,4 11,2 -0,4 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 -0,4 -1,0
- Das quais efectivas | 9,3 9,2 9,3 9,2 9,1 9,0 -0,1 0,1 -0,1 -0,1 -0,1 | 0,5 -0,3
Outras receitas correntes 5,2 5,2 53 5,4 5,4 53 0,0 0,1 0,1 0,1 -0,1 0,5 0,1
Receitas de capital 0,9 1,1 1,0 1,0 1,0 1,0 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0 | 0,2 0,1

Fontes: Ministério das Financas e célculos da UTAO.

Tabela 6 — Receitas das administragoes publicas, em valor

(em milhares de milhdes de euros e em percentagem)

DEO/2014-18

Taxa de variagdo anual

Taxa de variagdo

| 2013 média anual
2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018 | 2013-18

Receita Total | 72,4 73,0 74,8 77,4 79,8 82,7 0,7 2,6 3,4 3,2 3,6 2,7
Receita corrente 70,9 71,1 73,1 75,6 78,0 80,8 0,3 2,8 3,4 3,2 3,6 | 2,6
Receita fiscal | 42,1 42,2 43,7 45,3 47,1 49,0 0,3 3,5 3,7 4,0 4,0 3,1
- Imp. Indirectos 22,6 23,2 24,0 24,9 26,0 27,0 2,8 3,3 3,9 4,2 4,0 | 3,6

- Imp. Directos | 19,5 19,0 19,7 20,4 21,1 22,0 -2,5 3,7 3,4 3,7 3,9 2,4
Contribui¢des Sociais 20,1 19,9 20,2 20,6 21,1 21,5 -1,1 1,2 2,1 2,4 2,1 | 1,3
- Das quais efectivas | 15,3 15,5 16,0 16,5 16,9 17,3 1,0 3,5 2,7 2,5 2,6 2,5
Outras receitas correntes 8,7 8,8 9,2 9,6 10,1 10,2 2,0 3,6 4,6 4,9 1,3 | 3,2
Receitas de capital | 1,5 1,9 1,7 1,8 1,8 1,9 23,6 -7,5 3,4 3,7 3,7 | 4,9
PIB nominal | 165,7 1689 1729 1789 1854 192,2 2,0 2,4 3,4 3,7 3,7 3,0

Fontes: Ministério das Financas e célculos da UTAO.

? Os dados analisados nesta sessdo nao se encontram ajustados de efeitos temporarias ou one-off, dado que estes elementos

relativos a 2014 ndo foram, até a conclusdo da versdo preliminar, remetidos pelo Ministério das Financas.
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A evolucao da carga fiscal esta influenciada pelas medidas temporarias ocorridas em

2013. O ano de 2013 foi marcado por um aumento da carga fiscal em 2,5 p.p., tendo este indicador

atingido 34,7% do PIB desse ano. Uma vez que, em 2013, estiveram em vigor medidas temporarias

(um perdao fiscal e um crédito fiscal extraordinario), a carga fiscal encontra-se influenciada por estes.
Excluindo o efeito do perdao fiscal, a carga fiscal em 2013 seria de 33,9% do PIB. Em termos nao
ajustados, as proje¢des do DEO/2014-18 apontam para uma diminuicdo da carga fiscal de 0,5 p.p. em

2014. Contudo, em termos ajustados dos referidos efeitos temporarios, projeta-se um aumento da
carga fiscal até atingir 34,5% em 2015. (Grafico 14).
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Grafico 13 - Evolucao da Carga Fiscal (ajustada)

(em percentagem do PIB)
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Grafico 14 - Evolucao da Carga Fiscal (ndo ajustada)

(em percentagem do PIB)
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Fontes: Ministério das Finangas e calculos da UTAO.
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O peso da despesa total no produto diminui em todos os anos de projecio do

DEO/2014-18. Projeta-se uma diminuicdo do peso da despesa total no PIB, no periodo em anélise, de
5.5 p.p do PIB, de 48,6%, em 2013, para 43,1% do PIB, em 2018 (Tabela 7 e Grafico 16). Ndo obstante
a reducdo da despesa em percentagem do PIB, verifica-se um aumento desta componente em termos
nominais em 2016, 2017 e 2018, em 1,1 mil M€, 1,4 mil M€ e 2,0 mil M€, respetivamente (Tabela 8).
Em termos de aumento médio anual, o DEO/2014-18 apresenta um crescimento de 0,6% para a
despesa total durante o periodo em analise, o que compara com um acréscimo médio de 3,0% do PIB

nominal.

Tabela 7 - Despesas das administracoes publicas, em percentagem do PIB

(em percentagem e em pontos percentuais)

DEO/2014-18

Variagdo (p.p. do PIB)

| Variag¢do de 2018

DEO/2014-18

Taxa de variag¢do anual

| 2013 face a:
2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018 | 2007 2013
Despesa Total 48,6 47,1 45,8 44,8 43,8 43,1 -1,5 -1,3 -1,0 -1,0 -0,7 -1,2 -5,5
Despesa corrente 462 451 436 42,7 41,8 41,2 4,1 1,4 09 -09 07 | 0,2 -5,0
Consumo intermédio 4,4 46 43 43 4,1 4,0 02 03 01 -02 -01 -0,4 0,4
Despesas com pessoal 10,7 9,7 9,1 8,8 8,6 8,5 -1,0 -0,6 -0,3 -0,2 -0,1 | -3,6 -2,3
Juros 43 43 43 4,2 41 4,2 o1 00 -01 -01 01 1,3 -0,1
Subsidios 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 | -0,1 0,0
Prestag¢bes sociais 234 22,9 22,4 22,0 21,6 21,2 -0,6 -0,5 -0,4 -0,4 -0,4 2,7 -2,3
- Das quais em dinheiro 18,9 18,4 18,1 17,9 17,6 17,3 -0,5 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 | 2,7 -1,6
- Das quais em espécie 4,6 4,5 4,3 4,2 4,0 3,9 -0,1 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 | 0,0 -0,7
Outra despesa corrente 2,7 2,8 2,8 2,6 2,7 2,7 0,2 0,0 -0,2 0,1 0,0 0,3 0,0
Despesas de capital 2,4 2,1 2,2 2,0 2,0 1,9 -0,3 0,1 -0,1 -0,1 -0,1 | -1,4 -0,5
- FBCF 14 1,8 1,7 1,7 1,6 1,6 0,3 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -1,1 0,1
- Outras despesas de capital 1,0 0,3 0,4 0,3 0,3 0,3 -0,7 0,1 -0,1 0,0 0,0 | -0,3 -0,6
Despesa Primaria 44,3 42,8 41,5 40,5 39,7 38,9 -1,5 -1,3 -0,9 -0,9 -0,8 | -2,5 -5,5
Despesa Corrente Primaria| 419 40,7 393 385 377 370 1,2 -14 -08 -08 -07 | 1,1 -5,0
Fonte: Ministério das Financas e célculos da UTAO.
Tabela 8 — Despesas das administragées publicas, em valor
(em milhares de milhdes de euros e em percentagem)
T

| Taxa de

2013 variagdo média

2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018 | anual2013-18
Despesa Total | 80,5 79,6 79,2 80,0 81,2 82,8 -1,1 -0,5 1,1 1,4 2,0 0,6
Despesa corrente 76,5 76,1 75,5 76,4 77,5 79,1 -0,5 -0,8 1,3 14 2,1 | 0,7
Consumo intermédio 7,3 7,7 7,4 7,8 7,6 7,7 6,0 -4,4 4,8 -1,6 0,2 0,9
Despesas com pessoal 17,8 16,4 15,8 15,8 16,0 16,3 -8,0 -3,5 0,0 1,0 2,0 | -1,8
Juros 7,1 7,3 7,5 7,6 7,6 8,1 3,7 2,1 1,0 1,1 5,7 2,7
Subsidios 1,1 1,2 1,2 1,2 1,3 1,3 75 09 27 29 30 | 3,0
Prestagdes sociais 38,8 38,7 38,8 39,4 40,1 40,7 -0,5 0,2 1,7 1,7 1,6 1,0
- Das quais em dinheiro 31,2 31,1 314 31,9 32,6 33,2 -0,5 0,9 19 19 1,9 | 1,2
- Das quais em espécie 7,6 7,6 7,4 7,4 7,5 7,6 -0,1 -2,6 0,7 0,7 0,7 | -0,1
Outra despesa corrente 4,4 4,8 4,8 4,7 5,0 5,1 9,1 1,0 -3,0 5,7 2,7 3,0
Despesas de capital 4,0 3,5 3,7 3,6 3,6 3,7 -12,1 53 -2,9 0,6 0,6 | -1,9
- FBCF 2,4 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 26,4 -0,4 0,0 0,0 0,0 4,7
- Outras despesas de capital 1,6 0,5 0,7 0,6 0,6 0,7 -67,7 37,8 -14,7 3,6 3,6 | -16,5
Despesa Primaria 73,5 72,3 71,7 72,5 73,5 74,7 -1,6 -0,8 1,1 1,4 1,6 | 0,3
Despesa Corrente Priméria 69,4 68,8 68,0 68,9 69,9 71,1 -1,0 -1,1 1,3 1,5 1,7 0,5
PIB nominal 165,7 1689 172,9 1789 1854 192,2 2,0 2,4 3,4 3,7 3,7 | 3,0

Fonte: Ministério das Financas e célculos da UTAO.
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Grafico 15 — Variacao anual da despesa corrente Grafico 16 — Evolucdo da despesa em termos relativos
primaria (em percentagem do PIB)

(em pontos percentuais do PIB)
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Fontes: Ministério das Financas e célculos da UTAO. Fontes: Ministério das Financas e calculos da UTAO.
18 A despesa com prestacoes sociais em dinheiro diminui em termos relativos, mas

aumenta sucessivamente, em termos nominais, de 2015 em diante.’ Para 2014 projeta-se uma
reducdo das prestacdes sociais em termos nominais, em resultado, sobretudo, das medidas referentes
ao sistema de pensdes, nomeadamente o novo desenho da CES, o aumento da idade de aposentacéo
e a introducdo da condicdo de recursos nas pensdes de sobrevivéncia (Tabela 8). Para o periodo
subsequente, encontra-se projetado um crescimento das prestacdes sociais.* Em 2015, o aumento
parece ser justificado pela substituicdo da CES pela condicdo de sustentabilidade.” Em percentagem
do PIB, encontra-se projetado um decréscimo da despesa com presta¢des sociais em dinheiro, a qual
passa de 18,9 p.p. do PIB, em 2013, para 17,3 p.p. do PIB em 2018, em consequéncia da taxa de
crescimento do PIB nominal prevista (Tabela 7).t

19 Encontra-se projetada uma reducao da despesa com subsidio de desemprego, tanto em
termos nominais, como em termos relativos. De 2013 para 2018, o DEO/2014-18 tem subjacente
uma reducdo da despesa com o subsidio de desemprego de 0,4 p.p do PIB. Esta variagdo representa
uma diminuicdo de 15% no montante do subsidio de desemprego face ao valor pago em 2013 (que
foi de 2726 M€£). A diminuicdo da taxa de desemprego, projetada no DEO/2014-18, é determinante
enquanto fator explicativo para a reducdo do montante a pagar com o subsidio de desemprego.’

® As prestacdes socias podem ser subdivididas em prestacées sociais em espécie fornecidas pelos produtores mercantis e
prestacdes sociais exceto transferéncias sociais em espécie (no qual se incluem as pensdes, o CSI, o RSI, o subsidio de
desemprego, entre outros).

* A taxa média anual de crescimento das prestacdes sociais exceto transferéncias sociais em espécie no periodo 2016-2018 é de
2,0%, valor superior a taxa de inflagdo anual, medida pelo IHPC, de 1,5%.

> Registe-se que, em contabilidade nacional, a CES e a contribuicdo de sustentabilidade sdo registadas enquanto deducéo as
prestagdes sociais.

¢ Registe-se, ainda, que a variacio das prestacdes sociais estd também dependente da concretizacio das projecdes para o
emprego.

TA evolucdo também ¢é justificada, em parte, pela aplicacdo da condicdo de recursos (cf. Decreto-Lei n.° 133/2012, de 27 de
junho) e pelas alteracoes ao regime juridico das prestacdes de desemprego (cf. Decreto-Lei n.° 64/2012, de 15 de marco).
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20 Nao obstante a reversao gradual das redug¢ées remuneratérias, tendencialmente num
horizonte de cinco anos, é projetado um decréscimo das despesas com pessoal no periodo em
analise. De acordo com as proje¢des, as despesas com pessoal registam uma reducao entre 2013 e
2018. Este decréscimo verifica-se quer em percentagem do PIB, quer em termos nominais face a 2013,
mas incide particularmente em 2014 e 2015. Saliente-se que as varia¢des desta rubrica dependem das
opgdes para a politica remuneratéria (o efeito-preco) e da evolugdo do nimero de funcionarios (o
efeito-quantidade). ® Em termos nominais, o DEO projeta um aumento das despesas com pessoal em
2017 e 2018, atingindo, nesse ano, um montante global de despesa proximo do previsto para 2014
(Tabela 8).

21 A despesa com juros devera aumentar em termos nominais ao longo do horizonte de
previsao. De acordo com o DEO/2014-18, a taxa de juro implicita deverad subir marginalmente no
periodo entre 2015 e 2018 (Tabela 9). No periodo entre 2014 e 2016, o crescimento da despesa com
juros serd explicado pelo aumento do stock da divida publica, enquanto no biénio 2017-2018 devera
predominar o efeito taxa de juro.

Tabela 9 - Contributos para a variacao da despesa com juros
(em mil milhdes de euros)

Taxade juro Variagdo dadespesacom juros

Divida Variagdo Despesa . ..
implicitana

efeito  efeitotaxa

Pablica  dadivida comJuros divida Total <tock de juro
2012 204,9 19,6 7,1 3,7% 0,2 0,8 0,5
2013 213,6 8,8 7,1 3,4% -0,1 0,5 -0,5
2014 2199 62 73 34% 03 03 00
2015 222,5 2,6 7,5 3,4% 0,2 0,1 0,0
2016 224,7 2,2 7,6 3,4% 0,1 0,1 0,0
2017 223,9 -0,8 7,6 3,4% 0,1 0,0 0,1
2018 224,4 0,5 8,1 3,6% 0,4 0,0 0,4

Fonte: Ministério das Financas, INE (Procedimento dos Défices Excessivos), Banco de Portugal e
calculos da UTAO. | Nota: A taxa de juro implicita na divida corresponde ao peso dos juros de um
determinado ano no stock médio da divida publica. Omitiu-se o contributo do “efeito cruzado” para
a determinacdo da despesa com juros, uma vez que este assume valores pouco expressivos.

22 Depois de um aumento em 2014, projeta-se para os anos seguintes uma estabilizacao
do investimento publico. Segundo o DEO, projeta-se para o periodo em analise um aumento do
peso do investimento publico (FBCF) no PIB, em 0,1 p.p., fixando-se em 1.6 p.p. do PIB em 2018
(Tabela 7). No entanto, em termos nominais, em 2014, prevé-se um aumento do investimento publico
face a 2013, de cerca de 600 M€, e uma estabilizacdo em torno de 3,0 mil M€ anuais nos anos
seguintes (Tabela 8).

& A evolucdo no periodo em analise resulta da alteracio da politica de rendimentos (com um significativo decréscimo das
remuneragdes) efetuada em 2014; da aplicacdo do horario semanal de trabalho de 40h e das reformas no sistema educativo. No
DEO refere-se que a recuperagdo das redu¢des remuneratoérias ndo pode implicar o aumento da massa salarial das APs, pelo
que implica um decréscimo do numero de efetivos por aposentagdo, através de rescisdes por mutuo acordo ou mediante a
utilizagdo do sistema de requalificagdo de trabalhadores.
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23 A projecao para o consumo intermédio aponta para um comportamento relativamente
irregular, com um aumento em 2014, uma reducio em 2015 e um novo aumento no ano
seguinte. De 2013 para 2018, encontra-se projetado um decréscimo do consumo intermédio de 0,4
p.p. do PIB (de 4,4 p.p. para 4,0 p.p. do PIB). Todavia, em termos nominais, esta variacao relativa tem
subjacente um aumento de, aproximadamente, 0,4 mil M€, o que representa um crescimento médio
anual de 0,9% (Tabela 8). Ndo obstante o crescimento em termos médio para os cinco anos da
projecao, verifica-se uma evolucdo do consumo intermédio relativamente irregular, com um aumento
anual em 2014 (de 6%) e uma reducdo em 2015 (de 4,4%), regressando a um nivel préximo do
verificado em 2013. Para a redugdo projetada para 2015 concorrera, em parte, a reducdo das
indeminizacbes compensatérias para o SEE (que representa 175 M€ em 2014 e 2015), a reforma
hospitalar e a otimizagdo dos custos na area da salde, a poupanca a obter com a renegociagdo dos
contratos de PPP e a reducao da despesa em tecnologias de informacdo e comunicagdo, em estudos
pareceres, projetos, consultoria e outros trabalhos especializados (317 ME€) (ver paragrafo 29).°
Relativamente as PPP, a apresentacdo que se tem vindo a verificar de diversos pedidos de
indeminizacdo/reposicdo de equilibrio financeiro destes contratos, apresentados por algumas
concessionarias, pode potenciar riscos orcamentais.'’ Para 2016, O DEO prevé um aumento do
consumo intermédio de 4,8%.

A renegociacdo dos contratos PPP gerara, segundo o Ministério das Financas, uma poupanca de 7,5 mil M€ ao longo da vida
util dos projetos, o que corresponde a aproximadamente 25% do custo total inicialmente previsto.

10 Segundo o OE/2014, a estimativa para o periodo entre 2014 e 2018 com encargos liquidos com PPP rodoviarias é de 5,3 mil
M€, um aumento de 828 M € face ao estimado para o mesmo periodo no OE/2013. Tal deveu-se a reducdo da receita prevista,
com indeminizagoes/reposicdes de equilibrio financeiro, sendo atenuadas pelas poupangas obtidas com a renegociacdo dos
contratos.
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l11.3Medidas de consolidagtio or¢umental — comparagiio entre o

DEO/2014-18 e 0 OE1R/2014.

Tabela 10 - Medidas de consolidagao orcamental em 2014: comparagao entre OE1R/2014 e DEO/2014-18
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)

OE1R/2014 DEO/2014-18

diferenga M€

Desp com o pessoal 1299 1207 0,7 -92
Alteragdo da politica de rendimentos 622 622 0,4
Horario semanal de trab. de 40h: redugdo de efetivos por aposentagdo e do trab. suplementar 153 153 0,1

Execucdo de Programas de Rescisdes por Mutuo Acordo 102 60 0,0 -42

Utilizagdo do Sistema de Requalificagdo de trabalhadores 59 9 0,0 -50
Reformas estruturantes no sistema educativo 215 215 0,1
Qutras medidas setoriais 148 148 0,1

Prestacdes sociais 826 577 0,3 -249

Novo desenho da CES 316 67 0,0 -249
Ajuste da idade de acesso a pensdo de velhice com base no factor de sustentabilidade 205 205 0,1
Introdugdo de condigdo de recursos nas pensdes de sobrevivéncia 100 100 0,1
Qutras medidas setoriais 198 198 0,1
Diminui¢cdo de desepesa com subvencgdes vitalicias 7 7 0,0
Prestagdes sociais em espécie 21 21 0,0
Consumo intermédio 460 460 0,3
Reforma Hospitalar e otimizagdo de custos na drea da Saude 207 207 0,1
Racionalizagdo de custos e redefinigdo de processos nas areas da Seguranga e Defesa 124 124 0,1
Outras medidas setoriais 129 129 0,1
Subsidios 154 154 0,1
Reducdo das indemnizagBes compensatorias para o Setor Empresarial do Estado 90 90 0,1
Qutras medidas setoriais 64 64 0,1
Investimento 311 311 0,2
Outra despesa corrente 48 48 0,0

Total de medidas do lado da despesa 3119 2778 1,6 -341
Diminuigdo de Despesa 3119 2778 1,6 -341
Impostos sobre a producdo e a Importacdo 170 170 0,1
Impostos sobre o rendimento e o patrimdénio 240 240 0,1
Contribuigdes sociais 301 297 0,2 -4
Alteracdo nas contribui¢cdes para ADSE, SAD e ADM 265 261 0,2 -4
Acdes de fiscalizagdo e cobranga coerciva da Seguranga Social 31 31 0,0
Outras medidas com efeito em contribuic¢des sociais 5 5 0,0
Qutras receitas 415 329 0,2 -86
Otimizacdo do uso de fundos europeus no Emprego da Seguranca Social 199 199 0,1
Contribuicdo extraordindria sobre o setor energético 100 100 0,1
Aumento da contribui¢do sobre o setor bancario 50 50 0,0
Outras medidas 67 -20 0,0 -87
Total de medidas do lado da receita 1126 1036 0,6 -90
Perda de receita fiscal das medidas em despesas com pessoal e prestagdes sociais -314 -255 -0,2 59
Perda de receita contributiva do empregado das medidas em despesa com pessoal -145 -133 -0,1 12
Aumento de Receita 667 648 0,4 -19
Total de medidas permanentes 3786 3426 2,0 -360
Total de medidas pontuais 183 132 0,1 -51
Total 3969 3558 2,1 -411

Fonte: Ministério das Finangas e Célculos da UTAOQ.
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24 Os valores relativos a consolidacao orcamental para 2014, especificados no DEO/2014-
18, apresentam diferencas relativamente aos inscritos no Orcamento do Estado. As medidas de
consolidacdo orcamental apresentadas no ambito do OE/2014, bem como no OE1R/2014, estavam
contabilizadas em 3,9 mil M€ (2,3 p.p. do PIB), um valor superior ao inscrito no DEO/2014-18 em
411 M€ (0,2 p.p. do PIB). Tal deve-se a reavaliacdo do impacto esperado de algumas medidas.

25 Encontra-se projetada, para 2014, uma menor poupanca em despesas com pessoal face
ao apresentado no relatério do OE/2014. No DEO/2014-18, efetuou-se uma reavaliacdo do impacto
das medidas de consolidacado relativas as despesas com pessoal. A poupanca resultante do Programa
de Rescisdes por Mutuo Acordo foi revista, de 102 M€ para 60 M€. A poupanca com a utilizagdo do
sistema de requalificacdo de trabalhadores foi igualmente revista em baixa, de 59M€ para 9M€. Em
termos globais, o efeito das medidas de consolidacdo sobre a reducdo da despesa com pessoal foi
reavaliado, tendo passado de 1299 M€, no OE/2014, para 1207 M€ no ambito do DEO/2014-18.

26 Face ao inicialmente previsto, projeta-se uma menor receita com a Contribuicao
Extraordinaria de Solidariedade. Quando comparado com o enquadramento vigente em 2013, a
CES ja sofreu um conjunto de alterag¢des: (i) quanto ao tipo de prestagdes sobre as quais é aplicada
(no OE/2014); (i) e quanto as taxas efetivas e ao rendimento base a partir das quais a CES é aplicada
(no OE1R/2014). De acordo com o OE1R/2014, a receita da CES estava avaliada em 856M€, dos quais
644M€ eram provenientes da CGA e 212 M€ da Seguranga Social (SS).* No entanto, é referido no
DEO/2014-18 que, com base na execucdo orcamental acumulada até marco ao nivel da receita da

. . . . . 13 14
seguranca social e da CGA, a receita com a CES foi reavaliada em baixa.™

! No OE/2014 é definido que para efeitos da aplicacdo da CES considera-se a soma de todas de todas as prestacdes percebidas
pelo mesmo titular, independentemente do ato, facto ou fundamento subjacente a sua concessdo, contrariamente ao definido
no OE/2013 no qual se considerava somente a soma de todas as prestacdes com a mesma natureza (ou por morte, ou todas as
restantes).

12 Esta informacao foi obtida através da IGFSS e do Sistema de Informacdo de Gestdo Orcamental do Ministério das Financas.
B30 erro de projecéo podera ser elevado com base em informacéo até marco, uma vez que os pensionistas com pensdes entre
1000€ e 1350€ s6 comecaram a pagar a CES a partir do més de abril. De referir que, com a reformulagéo prevista no OER/2014,
a CES passou a abranger 165 497 novos pensionistas que anteriormente se encontravam isentos (Grafico 18).

4 Com base na mais recente informacao disponibilizada 8 UTAO, noutro 4mbito que ndo a analise do DEO 2014-2018, a receita
com a CES atingira, em 2014, um montante de 670,2 M€ (447,7 M€ provindos da CGA e 212,4 M€ da seguranca social), uma
reavaliacdo em baixa de 186 M€ (0,1 p.p. do PIB).
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Grafico 17 — Nimero de pensionistas abrangidos pela Contribuicao Extraordinaria de Solidariedade, por
intervalo de rendimentos, para a CGA e para a seguranca social
(em numero de pensionistas)
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Fonte: DGO, CGA, LP. IGFSS, LP. e calculos da UTAO. | Nota: a barra a preto identifica o nimero de pensionistas
abrangidos no ambito do OE/2014.

27 Apesar da reavaliacao em baixa das medidas de consolidacao orcamental para 2014 e da
revisao em alta significativa das pressoes orcamentais face ao OE/2014, o objetivo para o défice
orcamental mantém-se inalterado. Como referido no paragrafo 24, a poupancga alcangada com as
medidas de consolidacdo orcamental foi revista em baixa em 0,2 p.p. do PIB. No que se refere as
pressdes orcamentais, estas foram avaliadas em 2,2 p.p. do PIB, o que representa um acréscimo de
1,2 p.p. face ao descrito no OE/2014." Para este aumento, contribuiu, em parte, o acréscimo da
despesa fiscal decorrente do crédito fiscal extraordinario ao investimento, a reducdo da previsao da
cobranca da receita fiscal e contributiva, na sequéncia de politicas de combate a evasao fiscal, dado o
impacto maior que o previsto em 2013 do regime excecional e temporario de regularizagao de dividas
fiscais e a segurancga social (RERD). A compensar parcialmente o aumento das pressdes orcamentais,
encontra-se estimada uma melhoria adicional do saldo or¢camental em 0,8 p.p. do PIB em virtude da
revisdo do cenario macroeconémico.'® Por ultimo refira-se que o ponto de partida, ou seja o défice
orcamental de 2013 sem medidas pontuais, foi de 5,3% do PIB e ndo 58% do PIB, tal como se
encontrava previsto na 2.2 alteracdo ao OE/2013.

1> Entende-se por pressdes orcamentais os fatores que o governo ndo controla e que tendem a aumentar a despesa ou reduzir
a receita, num contexto de politicas invariantes, normalmente devido a responsabilidades assumidas em exercicios anteriores.
No OE/2014 encontram-se identificadas: o aumento da despesa com PPP (0,5% do PIB), aumento das presta¢cdes sociais em
virtude do numero de pensionistas e reformados (0,2% do PIB), e necessidade de criacdo de uma dotacdo provisional para fazer
face a despesas nédo previstas (0,3% do PIB).

16 Entre outros aspetos, este efeito é exercido ao nivel da despesa com subsidio de desemprego, que foi revisto em baixa, no
DEO 2014-2018 face ao OE1R/2014, e ao nivel da receita fiscal, a qual foi revista em alta.
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Grafico 18 — Do défice de 2013 ao défice de 2014
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111.4 Medidas de consolidagdo orgamental — 2015

Tabela 11 - Medidas de consolidacao orcamental em 2015

(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)

M€ % do PIB
Despesas com o pessoal 187 0,1
Reversdo da medida da redugdo remuneratéria (20%) -225 -0,1
Redugdo de efetivos por aposentagdo 190 0,1
Efeito carry-over da execucdo de programas de rescisdo por matuo acordo 65 0,0
Utilizagdo do sistema de requalificagdo de trabalhadores 58 0,0
Roupangas associadas ao Programa Aproximar 25 0,0
Qutras medidas sectoriais 75 0,0
Prestagdes sociais -289 -0,2
Extingdo da Contribui¢do Extraordinaria de Solidariedade (CES) (3,5%-10%) -660 -0,4
Contribui¢do de sustentabilidade 372 0,2
Prestagdes sociais em espécie 213 0,1
Receitas adicionais no sector da Saude, nomeadamente na Industria Farmacéutica 200 0,1
Outras medidas sectoriais 13 0,0
Consumo intermédio 537 0,3
Redugdo de despesa em Tecnologias de Informagdo e Comunicagdo 138 0,1
Reducgdo de desp. relativa a estudos, pareceres, proj., consultoria e outros trab. especializados 179 0,1
Roupangas associadas ao Programa Aproximar 30 0,0
Outras medidas sectoriais 190 0,1
Subsidios 99 0,1
Redugdo das indemnizagBes compensatdrias para o Sector Empresarial do Estado 85 0,0
Outras medidas sectoriais 14 0,0
Investimento 24 0,0
Outra despesa corrente 51 0,0
Total de medidas do lado da despesa 823 0,5
Diminui¢do de Despesa 823 0,5
Impostos sobre a produgdo e aimportagao 150 0,1
Aumento de 0,25 p.p. na taxa normal de IVA (a reverter para os sistemas de pensdes) 150 0,1
ContribuigGes sociais 183 0,1
Efeito carry-over do aumento da contribui¢cdo para ADSE-SADs-ADM 75 0,0
Aumento de receita da ADSE pela reposigdo parcial da redugdo remuneratéria 8 0,0
Aumento de 0,20 p.p. na contribuigdo do trabalhador para os sistemas de previdéncia social 100 0,1
Outras receitas 165 0,1
Alteracdo ao modelo de exploragdo de jogo 15 0,0
Incremento de impostos especificos sobre o consumo 100 0,1
Outras medidas 50 0,0
Total de Medidas do Lado da Receita 498 0,3
Resultado liquido da receita fiscal das medidas em despesas com pessoal e prestagGes sociais 37 0,0
Resultado liquido da receita contributiva do empregado das medidas em despesas com pessoal -21 0,0
Aumento de Receita 514 0,3
Total de medidas permanentes 1337 0,8
Total de medidas pontuais 41 0,0
Total 1378 0,8

Fonte: Ministério das Financas, DEO/2014-18.
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28 De acordo com o DEO/2014-18, a consolidacdao orcamental a efetuar em 2015 assenta,
sobretudo, na reducao da despesa corrente. Para 2015, estad projetado um ajustamento or¢camental
de 1,4 p.p. do PIB, para 2,5% do PIB. Para esse efeito, encontram-se previstas medidas no valor de
1,4 mil M€ (0,8% do PIB) suportadas, sobretudo, na redugdo da despesa corrente (823 M€£). A
contribuir para esta reducao destacam-se: a diminuicdo da despesa com pessoal (187 M€), apesar da
reversao parcial da medida de reducdo remuneratdria; a reducdo da despesa com prestacdes socias
em espécie (213 M€) decorrentes de receitas adicionais no setor da saude; a reducdo do consumo
intermédio (537 M€) e a contribuicdo de sustentabilidade (372 M€).Y 8 No que se refere ao efeito do
ciclo econémico, para 2015 esta projetada uma redugdo do défice orcamental de 0,8 p.p. do PIB, em
virtude do cenario macroecondémico favoravel (por agdo dos estabilizadores automaticos, i.e. da
receita fiscal e contributiva e da despesa com prestac¢des sociais).

Grafico 19 — Do défice de 2014 ao défice de 2015
(em percentagem e em pontos percentuais do PIB)
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Fonte: Ministério das Financas.
29 Para 2015, projeta-se uma reducido da despesa com consumos intermédios para niveis

de 2013, nomeadamente ao nivel da despesa com estudos, pareceres e outros trabalhos
especializados, bem como em tecnologias de informacdo e comunicacdo. De acordo com o
quadro apresentado no DEO relativo as medidas de consolidacdo orcamental, encontra-se prevista
uma diminuicdo, em 2015, de 537 M€ com consumos intermédios, o que representa um decréscimo
superior a 6,5% face a despesa prevista com esta rubrica em 2014 (que é de 7,8 mil M€). Para este
efeito, esta prevista a reducdo da despesa com tecnologias de informagédo e comunicagédo (138 M€) e
com estudos, pareceres, projetos, consultoria e outros trabalhos especializados (179 M€). Saliente-se
que, no ambito da administracdo central, estdo inscritas no OE/2014 verbas para estas rubricas no
valor de 472 M€ e de 581 ME, respetivamente, pelo que as poupancas a obter poderdo atingir,

7 No setor da salde, caso nao seja possivel um acordo entre o Ministério da Satde e a Industria Farmacéutica quanto a fixacdo
dos limites a despesa publica com medicamentos, o Ministério da Saude encontra-se a avaliar medidas com efeito equivalente.
18 A partir da informacdo do DEO 2014-2018, estima-se que a redugdo remuneratoria, em termos globais, represente,
aproximadamente, 1,2 mil M€. Se, por um lado, existem outras medidas em 2015 que compensam a reversao da reducao
remuneratdria, nos anos seguintes o aumento da despesa terd que ser compensado pelas poupancas adquiridas pela
diminui¢do do nimero de efetivos por aposentacdo, a qual ronda os 200M€ anuais (para 2015 esta projetada uma poupanca de
190 M€ por esta via).
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aproximadamente, 25% da despesa prevista para 2014 (Tabela 12). ' No entanto, para que essas
poupancas possam ocorrer em 2015, serd necessario observar-se um aumento significativo e pontual
da despesa com estas rubricas em 2014 (de 98,7 M€ e de 166 M€, em cada uma delas,
respetivamente). Assim, a poupanca indicada no DEO para 2015 significard, em grande medida, o
restabelecimento do nivel despesa vigente em 2013.

Tabela 12 - DEO/2014-18 - Despesas da Administracao Central
(em milhdes de euros e em percentagem)

Administragdo Central 2011 2012 2013 OE 2014: var 14/13
Estudos, Pareceres, projetos, consultoria e outros trab. Esp. 624,6 471,1 414,6 580,7 166,0
tvh % -24,6% -12,0% 40,0%|
Tec. Informagdo e Comunicagdo 472,8 4740 374,0 472,7! 98,7
tvh % 02%  -21,1% 26,4%

Fonte: Ministério das Finangas e calculos da UTAO. | Nota: Os valores referentes a tecnologias de informagdo e comunicagdo incluem as
rubricas de locagdo de material informatico, comunicagdes, assisténcia técnica e investimento em software e equipamento de informatica.

30 O DEO/2014-18 prevé, para 2015, a extincdo da contribuicdo extraordinaria de
solidariedade (CES) e a sua substituicio por medidas de valor equivalente. O modo de
apuramento da CES, de acordo com o definido no OE1R/2014, pode ser tipificado como se apresenta
na Tabela 13. Segundo o DEO/2014-18, a CES ira ser extinta em 2015 e substituida por um conjunto
de medidas de carater permanente. As medidas a implementar referentes ao sistema de pensdes sdo
(i) a contribuicdo de sustentabilidade (372 M€) (Tabela 14); (ii) o aumento de 0,25 p.p. na taxa nominal
de IVA, cuja receita reverte para o sistema de pensdes (150 M€); e (iii) o aumento de 0,2 p.p. na
contribuicdo do trabalhador para os sistemas de previdéncia social (100 M€). No total, estas medidas
perfazem 622 ME, valor aproximado a perda de receita com a extingao da CES. Adicionalmente, a taxa
de atualizagdo anual das pensdes estd sujeita a um fator de equilibrio compativel com a
sustentabilidade do sistema de pensées.?

31 Relativamente estimado no ambito do DEO/2013-2017, ha a registar uma revisao dos
montantes relativos a consolidacdo orcamental de 2015.2 As medidas de consolidacgo
or¢amental estimadas no ambito do DEO/2013-17 ascendiam, para 2015, a 473 ME. Estas incidiam na
reducdo de despesas com PPP e com indeminizagdes compensatérias (100 M€), na diminui¢do de
consumos intermédios e na segunda fase do PREMAC (220 M€) e no efeito carry-over da passagem
da semana de trabalho de 35 para 40 horas (168 Mg€). Contudo, de acordo com o DEO/2014-18, as
medidas de consolidacdo orcamental representam agora 1,4 mil M€, o que significa um acréscimo de
900 ME.

% As despesas com consumo intermédio da administracio central representam, aproximadamente, 70% do total de despesa
com consumos intermédios das administragdes publicas.

% Este fator de equilibrio estd dependente da relacio entre as receitas e despesas do sistema, bem como das alteracdes
estruturais registadas nas variaveis demograficas e econdmicas que o caraterizam.

A As quais encontravam-se detalhadas na correspondéncia do Senhor Primeiro-Ministro, do dia 3 de maio de 2013, enderecada
a CE/FMI/BCE.
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Tabela 13 - Critérios para o apuramento da CES vigentes no OE1R/2104
(em euros e em percentagem)

Valor bruto da pensdo OE1R/2014 )
PR sl N Taxa efetiva (%)
MéE€ Apuramento da Contribui¢do Extraordinaria de Solidariedade
[0€ ; 1000€] 0€ 0%

35% sobre o valor total da penso. garantindo um valor de pensio Inicialmente apresenta-se crescente com o nivel de rendimento;
11000¢€ ; 1800€] ', o P " & P atingindo 3,5% para pensdes superiores a 1037€, mantendo-se
minimo de 1000€. . . . .
constante até ao limite superior deste intervalo (1800€)
[

X N Crescente com o valor da pensdo, evoluindo de 3,5% para o limite
3,5% sobre 1800€ acrescido de 16% sobre o valor da pensdo

]1800€ ; 3750€] inferior do intervalo (1800€) até 10% no limite superior do intervalo
remanescente.
(3750€)
13750€ ; 4611,42€] 10% sobre o valor total da pensdo. 10%, constante ao longo de todo o intervalo

Crescente com o valor da pensdo, evoluindo de 10% para o limite
10% sobre 4611,42€ acrescido de 25% sobre o valor da pensdo ) i R P , . °P ) N
14611,42€ ; 7126,74€] inferior do intervalo (4611,42€) até 15% no limite superior do intervalo

remanescente. (7126,74¢€)

Crescente com o valor da pensdo. Representa 15% do rendimento no
limite inferior do intervalo (7126,74€), crescendo a partir deste nivel de
rendimento, tendo como limite 50%. A titulo de exemplo apresenta-se

10% sobre 4611,42€ acrescido de: i) 25% sobre o valor da pensdo a taxa efetiva para alguns valores de referéncia:
17126,74€; +oo ] situando entre 4611,42€ e 7126,74€ (equivalente a 2515,32€) e ii) 50% | i) 10 000€: 25,27%
sobre o valor da pensdo remanescente. i) 15000€: 33,5%

iii) 20 000€: 37,6%
iv) 25 000€: 40,1%
v) 50 000€: 45,1%

Fonte: Ministério das Finangas (OE1R/2014) e calculos da UTAO. | Nota: Os valores das pensdes referem-se a valores mensais.
O indexante de apoios sociais (IAS) ascende a 419,22. O calculo dos limites indicados corresponde a: i) 4611,42 = 11*IAS; ii)
7126,74 = 17*IAS.

Tabela 14 - Critérios para o apuramento da Contribuicdo de Sustentabilidade, definidos no DEO/2014-18
(em euros e em percentagem)

Valor bruto da pensédo DEO 2014-2018

Taxa efetiva (%)

T T
| |
ME | Apuramento da Contribuigdo de Sustentabilidade |
; o
[0€ ; 1000€] : 0€ : 0%
| 2% sobre o valor total da penso. garantindo um valor de pensio I Inicialmente apresenta-se crescente com o nivel de rendimento;
]1000€ ; 2000€] ! ml’onimo de 1000€ P '8 P I atingindo 2% para pensdes superiores a 1021€, mantendo-se constante
__________ L e ________ . atéaolimitesuperiordesteintervalo (2000 _ _ _ _ _ _ _ _ _ _
Crescente com o valor da pensdo, evoluindo de 2% para o limite
I 29 sobre 2000€ acrescido de 5,5% sobre o valor da pensdo ) . . P , L N p. .
]2000€ ; 3500€] | remanescente inferior do intervalo (2000€) até 3,5% no limite superior do intervalo

| (3500€)

-
13550€ ; 4611,42¢€] | 3,5% sobre o valor total da pens3o. 3,5%, constante ao longo de todo o intervalo

Crescente com o valor da pensdo, evoluindo de 3,5% para o limite
inferior do intervalo (4611,42€) até 8,8% no limite superior do intervalo
(7126,74€)

! I” Crescente com o valor da pensdo. Representa 8,8% do rendimento no
: : limite inferior do intervalo (7126,74€), crescendo a partir deste nivel de
| | rendimento, tendo como limite 43,5%. A titulo de exemplo apresenta-
I 3,5% sobre 4611,42€ acrescido de: i) 18,5% sobre o valor dapensdo | se ataxa efetiva para alguns valores de referéncia:
17126,74€; +? | : situando entre 4611,42€ e 7126,74€ (equivalente a 626,7€) e ii) 43,5% : i) 10000¢€: 18,77%
| |
| |
| |
| |

| |
| 3,5% sobre 4611,42€ acrescido de 18,5% sobre o valor da pensdo |
| remanescente. |
| |

ii) 15000€: 27%

iiii) 20 000€: 31,1%
iv) 25 000€: 33,6%
v) 50 000€: 38,6%

sobre o valor da pensdo remanescente.

Fonte: Ministério das Financas (OE1R/2014) e célculos da UTAO. | Nota: Os valores das pensdes referem-se a valores mensais. O

indexante de apoios sociais (IAS) ascende a 419,22. O célculo dos limites indicados corresponde a: i) 4611,42 = 11*IAS; ii)
7126,74 = 17*IAS.
32 O impacto decorrente da substituicio da CES pela Contribuicdo de Sustentabilidade é

positivo para todos os pensionistas, sendo as pensdes mensais entre 3750€ e 4611,42€ as mais
beneficiadas, em termos relativos. Quando comparada com a CES, a contribuicdio de
sustentabilidade tem subjacente um desagravamento da taxa efetiva para todas as pensdes (Grafico
20) sobre as quais incide. O desagravamento das taxas efetivas é superior para as pensdes situadas no
intervalo entre 3750 e 4611,42 euros (11 vezes o valor do Indexante de Apoios Sociais - IAS), e que
decorre da diminuicdo da taxa efetiva de 10% para 3,5%, o que representa uma redugdo de 65% no
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montante de contribuicdo paga pelo CES (Grafico 21). Relativamente as pensdes brutas entre 1000€ e
1800¢€, a reducao do montante é de 42,9% (de uma taxa de 3,5 para 2,0%).

Grafico 20 — Contribuicao Extraordinaria de Solidariedade e Contribuicao de Sustentabilidade
(em percentagem e em euros)
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Fonte: Ministério das Financas e calculos da UTAO.

Grafico 21 - Alteracao da contribuicdo em termos relativos resultante da transformacao da CES na
Contribuicao de Sustentabilidade
(em percentagem e euros)
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Fonte: Ministério das Finangas e calculos da UTAO.
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111.5 Quadro Plurianual de Programagtio Orgamental

33 Os limites para a despesa da administracdo central financiada por receitas gerais
apresentados no DEO/2014-18 representam uma revisio em alta face aos anteriormente
aprovados no OE/2014. O Quadro Plurianual de Programacao Orcamental (QPPO) apresentado no
DEO/2014-18 apresenta para cada um dos anos (2014-2018) limites de despesa da administracdo
central financiada por receitas gerais, superiores aos anteriormente aprovados no OE/2014 (Gréfico
22). Esta alteracdo devera refletir os impactos orcamentais introduzidos pela primeira alteracdo ao
Orgamento do Estado para 2014, nomeadamente o acréscimo de despesa com pensdes e abonos da
CGA, em resultado da declaracdo de inconstitucionalidade decretada pelo Tribunal Constitucional
relativamente ao diploma que estabelecia os mecanismos de convergéncia do regime de protecdo
social da fungdo publica com o regime geral da seguranca social. De acordo com o documento, estes
limites sdo consistentes com as perspetivas de médio prazo das finangas publicas e com os objetivos
para o défice das administracdes publicas apurado na ética da contabilidade nacional.

34 Em 2014, o aumento do limite para a despesa incide sobretudo no programa “P015-
Solidariedade, Emprego e Seguranca Social”. Foi efetuada uma alteracdo relativamente a
classificagdo da transferéncia do Estado para a Caixa Geral de Aposentacgdes, a qual passou a estar
contabilizada no programa “P015-Solidariedade, Emprego e Seguranca Social”, ao invés do programa
"P003-Finangas e Administracdo Publica”. Assim, registou-se uma diminuicdo do limite da despesa do
programa “P003-Financas e Administracdo Publica” em 4073 M€ e um acréscimo do limite do
programa “P015-Solidariedade, Emprego e Seguranca Social” em 4251 M€, do que resulta um
aumento liquido do limite global a despesa em 154 M€ (Grafico 22 e Tabela 15). Este aumento do
limite da despesa é justificado pelo Governo com as pressdes resultantes do aumento do nimero de
pensionistas e a revisdo das politicas sobre as pensdes (o que devera representar cerca de 178 M€).

Grafico 22 — QPPO: despesa efetiva da administracao central Grafico 23 - QPPO: Revisao do limite de 2015
financiada por receitas gerais (em milhées de euros)
(em milhoes de euros)
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Fonte: Ministério das Financas e célculos da UTAO. Fonte: Ministério das Financas e célculos da UTAO.
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35 No periodo 2016-2018, o limite global a despesa do conjunto dos programas apresenta
uma revisao significativa. Face ao anteriormente estabelecido no OE/2014, o DEO/2014-18 aumenta
o limite a despesa estabelecido para 2015 em 644 M€, o que devera estar relacionado com os efeitos
subsequentes da referida revisdo das politicas sobre pensdes, mas também com revisdes ocorridas ao
nivel dos programas de “soberania” (120 M€) e “seguranca” (101 M€). Nos anos seguintes o limite
global é acrescido em 706 M€ e 847 M€, em 2016 e 2017, respetivamente.

Tabela 15 - Quadro plurianual de programacao orcamental: OE/2014 vs DEO/2014-18
(em milhdes de euros e em percentagem do PIB)

2014 2015
PROGRAMAS
OE/2014 OER/2014 Revisdo OE/2014 DEO/2014-18 Revisdo
P001 - Orgdos de soberania 2975 2977 2 2913
% P002 - Governagdo e cultura 226 226 0 226
g POO5 - Representagdo externa 285 285 0 290
§ POOS - Justica 658 658 0 672
Subtotal do agrupamento 4144 4146 2 3981 4101 120
;, POO6 - Defesa 1694 1683 -11 1728
g P0O07 - Seguranga interna 1615 1600 -15 1581
g Subtotal do agrupamento 3309 3283 -26 3208 3309 101
P012 - Saude 7621 7621 0 7718
o P013 - Ensino Basico e Secundario e Admin. Escolar 4938 4938 0 4826
§ P014 - Ciéncia e Ensino Superior 1296 1296 0 1312
wv
PO15 - Solidariedade Emprego e Seguranga Social 9358 13609 4251 13454
Subtotal do agrupamento 23213 27 464 4251 22853 27310 4457
P0O03 - Finangas e Administragdo Publica 7172 3099 -4073 3097
< P004 - Gestdo da Divida Publica 7239 7239 0 7801
é P009 - Economia 222 222 0 111
% P010- Ambiente, Ord. Territério e Energia 41 41 0 39
E PO11 - Agricultura e Mar 328 328 0 296
Subtotal do agrupamento 15003 10930 -4073 15379 11346 -4033
Total despesa efetiva da AC financiada por receitas gerais: M€ 45 669 45823 154 45422 46 066 644
em % PIB 27,0 27,1 0,1 26,3 26,6 0,4
Por memoria:
PIB nominal (M&€) 168 980 173 035
Fonte: Ministério das Financas. | Nota: Em anexo encontra-se uma tabela completa que abrange o periodo 2014-2018.
36 De acordo com o DEO, registam-se alguns factos relevantes que deverao ter um impacto

direto nos niveis de despesa de alguns programas orcamentais, de entre os quais se destaca: i) a
reducdo das indemniza¢gdes compensatérias para as empresas publicas do setor dos transportes
devera contribuir para a reducdo do limite da despesa do programa “P009-Economia”; ii) a utilizacdo
de alguns fundos comunitarios sem a necessidade da respetiva comparticipacdo nacional permitira
alguma contengdo na despesa associada ao programa “"P011-Agricultura e Mar”, desonerando assim o
Orcamento do Estado; iii) as reformas operadas no setor da educagdo bem como o efeito das
medidas transversais tomadas, associadas as reducao de alunos no ensino bésico e secundario e as
medidas de eficiéncia previstas (maior utilizagdo de recursos proprios, racionalizacdo da rede de
estabelecimentos escolares e otimizacdo de recursos de comunicacdo e internet) deverdo conduzir a
poupancas no programa “P013-Ensino Basico e Secundério e Administracdo Escolar”.
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37 Apesar de os limites a despesa da administracdo central financiada por receitas gerais
apresentarem uma trajetéria nominal crescente, verifica-se que, face ao PIB, regista-se uma
diminuicdo anual de cerca de 0,5 p.p. ao ano. Com efeito, o crescimento nominal do PIB subjacente
as previsdes apresentadas no DEO para o periodo em analise (2014-2018) permitem acomodar o
crescimento da despesa, mantendo ainda assim uma trajetéria descendente quando analisada em
termos relativos (Grafico 24).

Grafico 24 - QPPO: despesa efetiva da administracao central financiada por receitas gerais
(em percentagem do PIB e pontos percentuais)
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Fonte: Ministério das Financas e célculos da UTAO.
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111.6 Divida pGblica

38 As previsoes para a divida publica apontam para que o peso no produto atinja o nivel
mais elevado em 2014, seguindo-se uma trajetoéria descendente nos anos seguintes. De acordo
com as projecdes implictas ao DEO/2014-18, a divida publica subjacente ao sistema de contas
nacionais SEC1995, devera situar-se em 130,2% do PIB no final de 2014 e iniciar uma trajetoria
descendente a partir de 2015, atingindo 116,7% do PIB em 2018. (Tabela 16). Importa salientar que a
divida publica liquida dos depésitos da administracdo central devera situar-se abaixo de 122% do PIB
em 2014, sendo que o DEO/2014-18 tem subjacente uma reducdo destes em 2014 e 2015.%

Tabela 16 - Principais indicadores de divida piiblica e encargos com juros

Var

2013 2014 2015 2016 2017 2018 I
12013/18

Divida (em mil M€) 213,6 219,9 222,5 224,7 223,9 224,4I 10,7
|

Divida (em % do PIB) 129,0 130,2 128,7 125,6 120,7 116,71 -12,3
|

Taxa’d.ejur0|mpI|C|ta 33 3,4 3,4 34 3,4 36l 03
na divida (em %) |

Despesas com Juros 43 43 4,3 4,2 4,1 42l 0,1
(em % do PIB) I
Despesas com Juros I

. 7,1 7,3 7,5 7,6 7,6 8,1 1,0
(em mil ME€) I

Fonte: Ministério das Financas (DEO/2014-18), INE (Procedimento dos Défices Excessivos), Banco de
Portugal e calculos da UTAO. | Nota: A taxa de juro implicita na divida corresponde ao peso dos juros
de um determinado ano no stock médio da divida publica.

39 A trajetoria prevista para o racio da divida publica no PIB nominal apresenta uma
combinacao de pressupostos. A previsdo tem como pressuposto que o contributo descendente para
a trajetdria decorre de saldos orgamentais primarios crescentes ao longo do horizonte de previséo (de
0,4% do PIB em 2014 até 4,2% em 2018) e de ajustamentos diretos favoraveis ao stock de divida
publica. Contudo, assume-se um efeito dindmico acumulado desfavoravel em 2014 e 2015, decorrente
do facto da taxa de crescimento do PIB nominal ser inferior ao peso dos encargos com juros no PIB
nominal.

40 A evolucio projetada para a divida depende da incerteza sobre algumas componentes
da equacao dinamica da divida publica. A trajetéria depende essencialmente da importancia da
existéncia de excedentes orcamentais primarios e crescentes até 2018, o que estara relacionado com o
esforco de consolidacao orcamental. Quanto ao efeito dinamico, prevé-se uma melhoria ao longo do
horizonte de previsdo decorrente, essencialmente, do aumento das taxas de variacdo do PIB real e do
deflator. Quanto aos ajustamentos diretos ao stock de divida, estes dependerdo de varios fatores,
nomeadamente da utilizacdo da liquidez existente, das receitas de privatizagdes, bem como de
reembolsos ou empréstimos no ambito da Iniciativa para o Refor¢o da Estabilidade Financeira (IREF).

2. O montante da divida plblica nominal em final de marco de 2014 ascendeu a 220,7 mil M€, dos quais 23,4 mil M€
correspondem a depdsitos da administracdo central. De acordo com o DEO/2014-18, o montante de divida publica nominal
para o final de 2014 é de 219,9 mil M€.

UTAO | PARECER TECNICO n.e 2/2014 o Documento de Estratégia Orcamental: 2014 - 2018

25



Unidade Técnica

UTAO I de Apoio Orgamental

Importa salientar que em 2014 os reembolsos de empréstimos obtidos pela banca com a garantia do
Estado no ambito do IREF deverdo situar-se em 9475 M€ (5,6% no PIB nominal).

Grafico 25 — Decomposicdo da variagdo da Grafico 26 — Projecdes para a trajetoria da
divida publica divida publica
(em pontos percentuais do PIB) (em percentagem do PIB)
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Fonte: Ministério das Financas (DEO/2014-18) e calculos da UTAO. Fonte: Ministério das Financas (Sucessivos PEC e DEO), Banco de

Portugal (estatisticas da divida publica) e calculos da UTAO. | Nota: A
linha a azul-escuro representa as estatisticas oficiais AMECO e PDE
relativas a divida publica e as restantes representam as projeces
apresentadas nos sucessivos documentos de estratégia orcamental
ou equivalentes.

41 De salientar que, ainda antes da alteracao do SEC, ira ocorrer a integracdo no perimetro
das administracoes publicas da divida garantida pelo Estado a algumas empresas que nao
foram reclassificadas em anos anteriores no perimetro das administra¢des publicas. De acordo
com o DEO, decorreu em abril de 2014 o reconhecimento da divida garantida da CP, Carris e STCP
como divida do Estado, pelo que se verificou um aumento da divida publica nominal, por
contrapartida de uma transferéncia de capital. Posteriormente, em setembro de 2014, com a entrada
do SEC2010 e a inclusdo destas empresas no perimetro das administragdes publicas, as transferéncias

de capital consolidardo nas administragdes publicas (Tabela 17).

Tabela 17 - Efeitos na divida publica, decorrentes da reestruturacao financeira das empresas (abril) e
da adocdo do SEC2010 (setembro)

Administragées Publicas Empresas publicas - Carris, CP e STCP

N Depdsitos e "almofada financeira" ou

N Empréstimos contraidos a banca
A Divida publica bruta nominal P

Abril 2014 A Transferéncias de capital para empresas
ndo incluidas no perimetro das AP A Transferéncias de capital provenientes das AP
(efeito no défice das AP - D.99 do SEC1995)

Efeito consolidagdo decorrente da entrada da Efeito consolidagdo decorrente da entrada no
Carris, CP e STCP no perimetro das AP: erimetro das AP:
Setembro 2014 P P
Eliminagdo das transferéncias de capital para Eliminagdo das transferéncias de capital
empresas ndo incluidas no perimetro das AP provenientes das AP
Fonte: UTAO
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42 A alteracao do sistema de contas nacionais SEC1995 para o SEC2010 tera consequéncias
ao nivel das variaveis que determinam o racio da divida publica, bem como da sua trajetéria. No
que diz respeito a divida publica, prevé-se um aumento do montante bruto nominal decorrente do
alargamento do perimetro das administragdes publicas, o que implicard ndo so reclassificacdes de
algumas entidades, mas também a impossibilidade das empresas publicas em contrair nova divida no
setor financeiro, sendo as novas necessidades de financiamento asseguradas pelo Estado. Por outro
lado, o efeito denominador associado a um PIB nominal mais elevado no SEC2010 em cerca de 2,5%
do que o verificado no SEC1995, permitird um racio de divida publica mais baixo no novo referencial
metodoldgico para cada ano em andlise (Tabela 18). Importa salientar que a alteracdo do valor
nominal da divida publica ocorre essencialmente em abril de 2014 com a assuncao de divida da CP,
Carris e STCP, pelo que em setembro de 2014 a entrada do SEC2010 tera alteragdes sobretudo ao
nivel do PIB nominal.

Tabela 18 - Principais diferencas implicitos aos sistemas de contas nacionais
SEC2010 - SEC1995

2014 2015 2016 2017 2018

Divida Publica (% do PIB) -2,7 -30 -29 -28 -2,7
variagdo em p.p. do PIB 00 -03 00 01 01
efeito do saldo primario 00 00 00 01 01
efeito dindmico -0,1 00 00 00 -01

ajustamento défice-divida -23 -02 00 01 00

Fonte: Ministério das Financas e calculos da UTAO
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IV Anexos

Tabela 19 - Quadro Plurianual de Programacao Orcamental 2014-18
(em milhdes de euros e percentagem do PIB)

2014 2015 2016 2017 2018
PROGRAMAS - . - - Variagdo
OE/2014 OER/2014 Revisdo OE/2014 DEO/2014-18 Revisdo OE/2014 DEO/2014-18 Revisdo OE/2014 DEO/2014-18 Revisdo DEO/2014-18 2017/2018
P001 - Orgdos de soberania 2975 2977 2 2913
‘Et P002 - Governagdo e cultura 226 226 0 226
é P0O05 - Representagdo externa 285 285 0 290
§ P0O08 - Justica 658 658 0 672
Subtotal do agrupamento 4144 4146 2 3981 4101 120 3976
§,~ P006 - Defesa 1694 1683 -1 1728
% POO07 - Seguranga interna 1615 1600 -15 1581
g Subtotal do agrupamento 3309 3283 -26 3208 3309 101 3231
P012 - Saude 7621 7621 0 7718
o P013 - Ensino Bésico e Secundario e Admin. Escolar 4938 4938 0 4826
§ P014 - Ciéncia e Ensino Superior 129 1296 0 1312
w
P015 - Solidariedade Emprego e Seguranga Social 9358 13609 4251 13454
Subtotal do agrupamento 23213 27 464 4251 22853 27310 4457 27622
P003 - Finangas e Administragdo Publica 7172 3099 -4073 3097
< P004 - Gest&o da Divida Publica 7239 7239 0 7801
é P0O09 - Economia 222 222 0 111
g P010 - Ambiente, Ord. Territorio e Energia 41 41 0 39
2 PO11 - Agricultura e Mar 328 328 0 296
Subtotal do agrupamento 15003 10930 -4073 15379 11346 -4033 11686
Total despesa efetiva da AC financiada por receitas gerais: M€ 45 669 45 823 154 45422 46 066 644 45 809 46515 706 46 302 47 149 847 47974 825
em % PIB| 27,0 27,1 0,1 26,3 26,6 0,4 25,6 26,0 0,4 25,0 25,4 0,5 24,9 -0,5
Por memodria:
PIB nominal (M€) 168 908 172935 178814 185431 192 291

Fonte: Fonte: Ministério das Financas (DEO/2014-18).
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Tabela 20 - Conta das administracées publicas, ndo ajustada de operacoes temporarias e medidas one-off
(em percentagem e em pontos percentuais do PIB)

2013 DEO/2014-18 Variagdo (p.p. do PIB) l Variagdo de 2018 face a:

| 2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018 2007 2013
Receita Total ' 43,7 43,2 43,3 43,3 43,1 43,0 -0,5 0,1 0,0 -0,2 0,0 | 1,9 -0,7
Receita corrente | 42,8 42,1 42,3 42,3 42,1 42,0 -0,7 0,2 0,0 -0,2 0,0 I 1,7 -0,8
Receita fiscal 25,4 25,0 25,3 25,3 25,4 25,5 -0,4 0,3 0,0 0,1 0,1 | 1,5 0,1
- Imp. Indirectos | 13,6 13,7 13,9 13,9 14,0 14,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 -0,4 0,4
- Imp. Directos 11,8 11,3 11,4 11,4 11,4 11,4 -0,5 0,1 0,0 0,0 0,0 | 1,9 -0,4
Contribuig¢des Sociais | 12,2 11,8 11,7 11,5 11,4 11,2 -0,4 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 -0,4 -1,0
- Das quais efectivas 9,3 9,2 9,3 9,2 9,1 9,0 -0,1 0,1 -0,1 -0,1 -0,1 | 0,5 -0,3
Outras receitas correntes | 5,2 5,2 5,3 5,4 5,4 5,3 0,0 0,1 0,1 0,1 -0,1 0,5 0,1
Receitas de capital | 0,9 1,1 1,0 1,0 1,0 1,0 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0 | 0,2 0,1
Despesa Total I 48,6 47,1 45,8 44,8 43,8 43,1 -1,5 -1,3 -1,0 -1,0 -0,7 | -1,2 -5,5
Despesa corrente [ 26,2 45,1 43,6 42,7 41,8 41,2 1,1 -1,4 -0,9 -0,9 -0,7 0,2 -5,0
Consumo intermédio | 4,4 4,6 4,3 4,3 4,1 4,0 0,2 -0,3 0,1 -0,2 -0,1 | -0,4 -0,4
Despesas com pessoal 10,7 9,7 9,1 8,8 8,6 8,5 -1,0 -0,6 -0,3 -0,2 -0,1 | -3,6 -2,3
Juros | 4,3 4,3 4,3 4,2 4,1 4,2 0,1 0,0 -0,1 -0,1 0,1 1,3 -0,1
Subsidios 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 | -0,1 0,0
Prestagdes sociais | 234 22,9 22,4 22,0 21,6 21,2 -0,6 -0,5 -0,4 -0,4 -0,4 2,7 -2,3
- Das quais em dinheiro 18,9 18,4 18,1 17,9 17,6 17,3 -0,5 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 | 2,7 -1,6
- Das quais em espécie | 4,6 4,5 4,3 4,2 4,0 39 -0,1 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,7
Outra despesa corrente 2,7 2,8 2,8 2,6 2,7 2,7 0,2 0,0 -0,2 0,1 0,0 | 0,3 0,0
Despesas de capital | 2,4 2,1 2,2 2,0 2,0 1,9 -0,3 0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -1,4 -0,5
- FBCF 1,4 1,8 1,7 1,7 1,6 1,6 0,3 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 | -1,1 0,1
- Outras despesas de capital | 1,0 0,3 0,4 0,3 0,3 0,3 -0,7 0,1 -0,1 0,0 0,0 | -0,3 -0,6
Saldo global I -4,9 -4,0 -2,5 -1,5 -0,7 0,0 0,9 1,5 1,0 0,8 0,7 | 3,1 4,9
Saldo Primario -0,6 0,3 1,9 2,7 3,4 4,2 1,0 1,5 0,9 0,7 0,7 | 4,4 4,8
Despesa Primaria | 44,3 42,8 41,5 40,5 39,7 38,9 -1,5 -1,3 -0,9 -0,9 -0,8 -2,5 -5,5
Despesa Corrente Primdria | 41,9 40,7 39,3 38,5 37,7 37,0 -1,2 -1,4 -0,8 -0,8 -0,7 | -1,1 -5,0

Fontes: Ministério das Finangas (DEO/2014-18) e célculos da UTAO. | Notas: (*); Os impostos indiretos correspondem a “impostos sobre produgdo e importacdo” e os impostos diretos correspondem a
“impostos sobre o rendimento e patrimoénio”.
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Tabela 21 - Conta das administracoes publicas, ndo ajustada de operacoes temporarias e medidas one-off
(em milhares de milhdes de euros e percentagem)

— Taxa de
DEO/2014-18 Taxa de variacdo anual (em percentagem) o
| 2013 variagdo média
2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018  anual2013-18
Receita Total | 724 73,0 74,8 77,4 79,8 82,7 0,7 2,6 3,4 3,2 3,6 2,7
Receita corrente 70,9 71,1 73,1 75,6 78,0 80,8 0,3 2,8 34 3,2 3,6 2,6
Receita fiscal | 42,1 42,2 43,7 45,3 47,1 49,0 0,3 3,5 3,7 4,0 4,0 3,1
- Imp. Indirectos 22,6 23,2 24,0 249 26,0 27,0 2,8 3,3 3,9 4,2 4,0 3,6
- Imp. Directos | 19,5 19,0 19,7 20,4 21,1 22,0 -2,5 3,7 3,4 3,7 3,9 2,4
Contribuig¢bes Sociais | 20,1 19,9 20,2 20,6 21,1 21,5 -1,1 1,2 2,1 2,4 2,1 1,3
- Das quais efectivas 15,3 15,5 16,0 16,5 16,9 17,3 1,0 3,5 2,7 2,5 2,6 2,5
Outras receitas correntes | 8,7 8,8 9,2 9,6 10,1 10,2 2,0 3,6 4,6 4,9 1,3 3,2
Receitas de capital 1,5 1,9 1,7 1,8 1,8 1,9 23,6 -7,5 3,4 3,7 3,7 4,9
|
Despesa Total I 80,5 79,6 79,2 80,0 81,2 82,8 -1,1 -0,5 1,1 1,4 2,0 0,6
Despesa corrente | 76,5 76,1 75,5 76,4 77,5 79,1 -0,5 -0,8 1,3 1,4 2,1 0,7
Consumo intermédio 7,3 7,7 7,4 7,8 7,6 7,7 6,0 -4,4 4,8 -1,6 0,2 0,9
Despesas com pessoal | 178 16,4 15,8 15,8 16,0 16,3 -8,0 -3,5 0,0 1,0 2,0 -1,8
Juros 7,1 7,3 7,5 7,6 7,6 8,1 3,7 2,1 1,0 1,1 5,7 2,7
Subsidios | 1,1 1,2 1,2 1,2 1,3 1,3 7,5 -0,9 2,7 2,9 3,0 3,0
Presta¢des sociais 38,8 38,7 38,8 39,4 40,1 40,7 -0,5 0,2 1,7 1,7 1,6 1,0
- Das quais em dinheiro | 31,2 31,1 31,4 31,9 32,6 33,2 -0,5 0,9 1,9 1,9 1,9 1,2
- Das quais em espécie 7,6 7,6 7,4 7,4 7,5 7,6 -0,1 -2,6 0,7 0,7 0,7 0,1
Outra despesa corrente | 4,4 4,8 4,8 4,7 5,0 51 9,1 1,0 -3,0 5,7 2,7 3,0
Despesas de capital | 4,0 3,5 3,7 3,6 3,6 3,7 -12,1 53 -2,9 0,6 0,6 -1,9
- FBCF 2,4 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 26,4 -0,4 0,0 0,0 0,0 4,7
- Outras despesas de capital | 1,6 0,5 0,7 0,6 0,6 0,7 -67,7 37,8 -14,7 3,6 3,6 -16,5
Saldo global | -8,1 -6,7 -4,4 -2,7 -1,3 -0,1
saldo Primario o 0,6 3,1 4,9 63 8,0
Despesa Primaria | 73,5 72,3 71,7 72,5 73,5 74,7 -1,6 -0,8 1,1 1,4 1,6 0,3
Despesa Corrente Primdria 69,4 68,8 68,0 68,9 69,9 71,1 -1,0 -1,1 1,3 1,5 1,7 0,5
PIB nominal 165,7 168,9 172,9 178,9 185,4 192,2 2,0 2,4 3,4 3,7 3,7 3,0

Fontes: Ministério das Finangas (DEO/2014-18) e célculos da UTAO.
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vV Anexos ao DEO/2014-18 — quadros enviados a Comissao Europeia

2013 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Codigo SEC nivel taxa de taxa de taxa de taxa de taxa de taxa de
(-_106 euros) variagdo variagdo variagdo variagdo variagdo variagdo
1.PIB (real)l Bl*g 162 852,2 -1,4 1,2 1,5 1,7 1,8 1,8
2. PIB (nominal) Bl*g 165 666,3 0,3 2,0 2,4 3,4 3,7 3,7
Componentes do PIB em termos reais
3. Consumo privado P.3 106 662,6 -1,7 0,7 0,8 0,8 0,8 0,8
4. Consumo publico P.3 29585,5 -1,8 -1,6 -1,5 -0,8 -0,3 -0,1
5. Formagao bruta de capital fixo P.51 24 733,0 -6,6 3,3 3,8 4,0 4,3 3,8
6. Variagdo de existéncias e aquisicao liquida de P.52 4 P53 660.1 04 0.4 06 05 04 06
objectos de valor (% do PIB) ’ ! ! ! ! ! ! !
7. Exportagoes de bens e servicos P.6 67 806,2 6,1 5,7 5,7 5,3 5,0 5,0
8. Importagées de bens e servigos P.7 66 693,0 2,8 4,1 4,2 4,3 4,2 4,2
ContribuicOes para o crescimento do PIB em termos reais
9. Procurainterna - -2,6 -2,6 0,5 0,8 1,1 1,3
10: Variagdo de existéncias e aquisi¢ao liquida de P52 4 P53 ) 01 02 0,0 0,0 01 01
objectos de valor
11. Procura externa liquida B.11 1,3 0,7 0,7 0,6 0,5 0,5

1 o )
O PIB em termos reais é calculado a pregos do ano anterior.
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Quadro 1b. Evolugdo dos Precos

2013 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Cédigo SEC taxa de taxa de taxa de taxa de taxa de taxa de
variagdo variacdo variagdo variagdo variacdo variagdo
1. Deflator do PIB 1,7 0,7 0,9 1,7 1,8 1,8
2. Deflator do Consumo Privado 0,3 0,4 1,1 1,5 1,5 1,5
3.IHPC 0,4 0,4 11 1,5 1,5 1,5
4. Deflator do Consumo Publico 6,2 -3,3 -1,8 2,2 1,0 1,0
5. Deflator do Investimento -0,8 0,9 2,7 2,5 3,0 2,6
4. Deflator das Exportagées (bens e servigos) -0,7 -0,2 0,7 0,7 0,6 0,5
5. Deflator das importagGes (bens e servigos) -1,8 -1,9 0,3 0,3 0,3 0,5
Quadro 1c. Evolugdao do Mercado de Trabalho
2013 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Codigo SEC nivel taxa de taxa de taxa de taxa de taxa de taxa de
variagdo variacdo variagdo variagdo variagdo variagdo
1. Emprego total (milhares de individuos) 45135 -3,1 0,9 0,8 0,6 0,4 0,8
2. Taxa de desemprego (%) 16,3 15,4 14,8 14,2 13,8 13,2
3. Produtividade por trabalhador (103 euros) 27,4 1,7 0,4 0,7 1,0 1,4 11
4. Remuneracio dos empregados (10° euros) D1 79 2437 0,3 09 1,6 2,2 2,5 2,7
5. Remuneragdo por trabalhador 20,6 3,5 -0,1 0,7 1,5 1,9 1,8

L pIB real.
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Quadro 1d. Financiamento da Economia

% do PIB Codigo SEC 2013 2014 2015 2016 2017 2018
1. Capacidade/necessidade liquida de
o . B.9 2,0 4,8 5,3 5,0 4,5 4,4
financiamento face ao exterior
da qual:-Saldo da balanga de bens e servigos 1,1 2,5 3,3 3,9 4,5 4,9
- Saldo da balanga de rendimentos primarios e
. -0,7 1,0 0,8 -0,2 -1,1 -1,6
transferéncias
- Saldo da balancga de capital 1,6 1,3 1,3 1,2 1,2 1,2
2. Capacidade/necessidade liquida de
i . . B.9 6,9 8,7 7,9 6,5 5,2 4,5
financiamento do sector privado
3. Capacidade/necessidade liquida de
i . . N L PDE B.9 -4,9 -4,0 -2,5 -1,5 -0,7 0,0
financiamento das administragdes publicas
Discrepancia estatistica 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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)

rages publicas "

Quadro 2. Perspectivas orcamentais das

2013 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Codigo SEC nivel
(105euros) % do PIB % do PIB % do PIB % do PIB % do PIB % do PIB
Capacidade de financiamento (EDP B.9) por sub-sector
1. Administragdes publicas S.13 -8 122 -4,9 -4,0 -2,5 -1,5 -0,7 0,0
2. Administragdo central S.1311 -11724 <71
3. Administraggo estadual S.1312 - - - - - - -
4. Administraggo local $.1313 847 0,5
5. Fundos de seguranga social S.1314 281 0,2
Administragdes publicas (S13)
6. Receita total TR 72410 43,7 43,2 43,3 43,3 43,1 43,0
7. Despesa total TE! 80531 48,6 47,1 45,8 44,8 43,8 43,1
8. Capacidade/| idade de fi iamento PDEB.9 -8122 -4,9 -4,0 -2,5 -1,5 -0,7 0,0
9. Despesas com juros PDE D.41 7 064 4,3 4,3 4,3 4,2 4,1 4,2
10. Saldo primario 2 -1058 -0,6 0,4 1,8 2,7 3,4 4,2
11. Medidas temporarias * 579 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Decomposi¢do da receita
12. Impostos totais (12=12a+12b+12c) 42 092 25,4 25,0 25,3 25,3 25,4 25,5
12a. Impostos indirectos D.2 22568 13,6 13,7 13,9 13,9 14,0 14,0
12b. Impostos directos D.5 19522 11,8 11,3 11,4 11,4 11,4 11,4
12c. Impostos de capital 4 D.91 2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
13. Contribui¢des sociais D.61 20 140 12,2 11,8 11,7 11,5 11,4 11,2
14. Rendimentos de propriedade D.4 1621 1,0 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
15. Outros ° (15=16-(12+13+14)) 8557 5,2 5,6 55 5,6 5,5 5,6
16=6. Receita total TR 72410 43,7 43,2 43,3 43,3 43,1 43,0
p.m.: Carga Fiscal ® (D.2+D.5+D.61+D.91-D.995) 57422 34,7 34,2 34,5 34,5 34,5 34,5
Decomposicdo da desg
:;;':i]";:;e'acaes dos Empregados + Consumo | |, 25097 15,1 14,3 13,4 132 12,7 12,4
17a. Remuneragdes dos Empregados D.1 17 789 10,7 9,7 9,1 8,8 8,6 8,5
17b.Consumo intermédio P.2 7308 4,4 4,6 4,3 4,3 4,1 4,0
18. Prestagdes Sociais (18=18a+18b) 38834 23,4 22,9 22,4 22,0 216 21,2
do qual: Subsidio de desemprego ’ 2726 1,6 1,5 1,4 1,3 1,3 1,2
18a. Prestagdes sociais em espécie fornecidas D6311+
pelos produtores mercantis D.63121+ 7605 46 4,5 43 4,2 4,0 39
D.63131
18b. Prestagdes Sociais excepto transferéncias
sociais em espécie D.62 31229 18,9 18,4 18,1 17,9 17,6 17,3
19.=9. Despesas com juros PDED.41 7 064 4,3 4,3 4,3 4,2 4,1 4,2
20. Subsidios D3 1117 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
21. Formagdo bruta de capital fixo P.51 2376 1,4 1,8 1,7 1,7 1,6 1,6
22. Transferéncias de capital D.9 1539 0,9 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3
23.Outros ® (23=24-(17+18+19+20+21+22)) 4506 2,7 2,7 2,8 2,6 2,7 2,7
24=7. Despesa total TE?! 80531 48,6 47,1 45,8 44,8 43,8 43,1
p.m.: Consumo Publico (nominal) P.3 31422 19,0 17,7 16,7 16,4 15,9 15,5

(*) Os valores apresentados a partir de 2016 ndo tém em conta a composi¢do exata das medidas que possam vir a ser adotadas pelo Governo para concretizar o necessério ajustamento
orgamental.

! Ajustado do fluxo liquido de operagdes financeiras de cobertura de risco de modo a TR-TE=EDP B.9. 2 O saldo primario é calculado como (PDE B.9, item 8) mais (PDE D.41, item 9). 3 Um sinal
positivo significa uma medida temporaria que reduz o défice. 4 Os impostos de capital referem-se, nomeadamente, a impostos que incidem, de forma ndo regular, sobre os valores
patrimoniais detidos ou transferidos entre unidades institucionais. Em 2012, por exemplo, correspondem, essencialmente a receita arrecadada no ambito do programa RERT I11. 5
P.11+P.12+P.131+D.39+D.7+D.9 (outros que ndo D.91). 6 Incluindo os cobrados pela UE e incluindo um ajustamento para impostos e contribui¢des sociais incobraveis (D.995), se apropriado.
7 Incluindo beneficios que ndo em espécie (D.621 e D.624) e em espécie (D.631) relacionados com subsidio de desemprego. 8 D.29+D4 (outros que D.41) + D.5+D.7+P.52+P.53+K.2+D.8.
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Quadro 2b. Projecgdes com politicas invariantes (*)

2013 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Level % of GDP % of GDP % of GDP % of GDP % of GDP % of GDP
1. Receita total com politicas invariantes
2. Despesa total com politicas invariantes
(*) 2012: valores da conta das AP (INE). A partir de 2013, admite-se cendrio de politicas invariantes.
Quadro 3. Despesas das administracgées publicas por fungdo
% do PIB COFOG 2012 2018
Code
1. Servigos gerais da administracdo publica 1 8,4
2. Defesa nacional 2 1,4
3. Segurancga e ordem publica 3 2,1
4. FungGes Econdmicas 4 4,3
5. Protecgdo do ambiente 5 0,6
6. Habitacdo e servigos colectivos 6 0,7
7.Saude 7 7,0
8. Servigos culturais, recreativos e religiosos 8 1,1
9. Educagao 9 6,5
10.Seguranca e acgdo social 10 18,8
11. Despesa Total (=item 7=26 no Quadro 2) TE! 47,4

! Ajustado do fluxo liquido de operagdes financeiras de cobertura de risco de modo a TR-TE=EDP B.9.
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Quadro 4. Evolugdo da divida das administragdes publicas

% do PIB 2013 2014 2015 2016 2017 2018
1. Divida Bruta 129,0 130,2 128,7 125,6 120,7 116,7
2. Variacao do racio da divida bruta 4,9 1,2 -1,5 3,1 -4,9 -4,0
Decomposi¢do da varia¢do do racio da divida bruta
3. Saldo primario (simétrico) 0,6 -0,4 -1,8 -2,7 -3,4 -4,2
4. Despesas com juros 4,3 4,3 4,4 4,3 4,2 4,2
5. Ajustamentos défice-divida 0,4 -0,3 -1,1 -0,3 -1,2 0,2
p.m.: Taxa de juro implicita na divida 3,4 3,4 3,5 3,5 3,5 3,7

Outras variaveis relevantes

! Divida n3o consolidada do Estado. % do PIB.

2 . . . . , ~ . o . .
Percentagem de divida denominada em moeda estrangeira no total da divida apds operagdes financeiras de cobertura de risco cambial.

3 Divida nominal depois de operagdes financeiras de cobertura de risco, excluindo titulos emitidos a favor do FRDP.
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Quadro 5. Evolugao dos saldos ajustados do ciclo

% do PIB Cédigo SEC 2013 2014 2015 2016 2017 2018

1. PIB (t.v.r.) (%) -1,4 1,2 1,5 1,7 1,8 1,8
2.Saldo das administragdes publicas PDE B.9 -4,9 -4,0 -2,5 -1,5 -0,7 0,0
3. Despesas com juros PDED.41 4,3 4,3 4,3 4,2 4,1 4,2
4. Medidas temporarias t 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5. Crescimento do PIB potencial (%) -0,8 -0,2 0,1 0,5 0,8 1,0
contributos:

- trabalho

- capital

- produtividade
6. Hiato do produto -5,3 -4,0 -2,7 -1,6 -0,6 0,3
7. Componente or¢gamental ciclica -2,5 -1,8 -1,2 -0,7 -0,3 0,1
8. Saldo ajustado do ciclo (2-7) -2,4 -2,1 -1,3 -0,8 -0,5 -0,2
9. Saldo primario ajustado do ciclo (8+3) 1,8 2,2 3,0 3,4 3,7 4,0
10. Saldo Estrutural (8-4) -2,8 2,1 -1,3 -0,8 -0,5 -0,2

1 0 sinal positivo significa medidas com impacto na reducdo do défice.
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Quadro 6. Diferengas face a actualizagdo de Abril de 2013

Cédigo SEC 2013 2014 2015 2016 2017 2018
PIB (t.c.r.) (%)
Actualizagdo anterior -2,3 0,6 1,5 1,8 2,2
Actualizagdo actual -1,4 1,2 1,5 1,7 1,8 1,8
Diferenga 0,9 0,7 0,0 -0,1 -0,4
Saldo das administragées publicas (% do PIB) PDE B.9
Actualizagdo anterior -5,5 -4,0 -2,5 -1,2 -0,2
Actualizagdo actual -4,9 -4,0 -2,5 -1,5 -0,7 0,0
Diferenca 0,6 0,1 0,0 -0,3 -0,5
Divida Bruta das Administragdes Publicas
(% do PIB)
Actualizagdo anterior 1229 124,3 123,1 119,9 115,6
Actualizagdo actual 129,0 130,2 128,7 125,6 120,7 116,7
Diferenga 6,1 5,9 5,6 5,7 5,1
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Quadro 7. Sustentabilidade das Finangas Publicas no Longo-Prazo

% do PIB 2007 2010 2020 2030 2040 2050 2060
Despesa total
Despesa relacionada com o envelhecimento da
populacio 24,8 24,5 24,3 24,7 25,3 25,3
Despesa publica com pensdes 10,9 12,5 13,5 13,2 13,1 13,1 12,7
Pensdes da Seguranga Social 6,9 8,0 9,1 9,3 10,3 11,5 12,0
Pensdes de velhice e reforma antecipada 5,1 6,1 7,2 7,5 8,6 9,8 10,3
Outras pensdes (invalidez e sobrevivéncia) 1,8 1,9 2,0 1,8 1,7 1,7 1,7
Pensdes da Caixa Geral de Aposentagdes 3,9 4,6 4,4 3,9 2,8 1,6 0,7
Despesa em saude 7,2 6,7 7,2 7,7 8,1 8,3
Despesa com cuidados continuados 0,3 0,3 0,4 0,4 0,5 0,6
Despesa em educagdo 4,7 3,9 3,5 3,5 3,6 3,7
Outras despesas relacionadas com o
envelhecimento!® 12 13 10 0,9 0,8 0,8
Receita total
da qual receita de contribuigdes sociais 10,7 10,9 10,6 9,3 8,8 8,6 8,6
Hipéteses®
Produtividade do trabalho (taxa de crescimento) 1,8 0,9 2,0 2,0 1,8 1,5
PIB (taxa de crescimento real) 1,3 1,5 1,9 1,3 1,1 1,1
Taxa de participagdo masculina (20-64 anos) 83,9 84,2 84,0 83,6 83,9 83,6
Taxa de participagdo feminina (20-64 anos) 74,9 78,5 80,3 80,5 81,0 80,7
Taxa de participagdo total (20-64 anos) 79,4 81,3 82,1 82,1 82,5 82,1
Taxa de desemprego (15-64 anos) 11,4 11,6 8,0 7,5 7,3 7,3
22;:)':;205;‘5' alf_‘g:‘;r:o:'_ais de 64 anos sobrea 18,0 20,7 24,2 28,2 31,4 32,0

! Diz respeito a reforma de sistemas de pensGes que introduzem sistemas de multi-pilares e que incluem um pilar inteiramente capitalizavel.

% Contribuigdes sociais ou outra receita recebida pelo pilar capitalizdvel obrigatério para cobrir resposabilidades por pensdes adquiridas em conjunto com o sistema de
reformas.

3 Despesa com pensdes ou outros beneficios pagos pelo pilar capitalizavel obrigatdrio para cobrir resposabilidades por pensdes adquiridas em conjunto com o sistema de
reformas.

“ Hipoteses subjacentes ao Ageing Report 2012. (@) Despesas com subsidio de desemprego. ®) Despesas estritamente relacionadas com o envelhecimento.
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Quadro 7b. Garantias contingentes

% of PIB 2013 2014
Garantias publicas V! 20,9 20,9
das quais: relativas ao setor financeiro 10,0 9,9
) stock de divida garantida. 2013: estimativa para 31 de margo.
Quadro 8. Hipéteses subjacentes
2013 2014 2015 2016 2017 2018

Taxa de juro de curto prazo (média anual) 0,2 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Taxa de juro de longo prazo (média anual) 6,3 6,3 2,2 2,2 1,6 1,5
Taxa de cambio USD/€ (média anual) 1,3 1,4 1,4 1,4 1,4 1,5
Taxa de cambio efectiva nominal

e 4. 0,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
(variagdo média anual)
Crescimento do PIB mundial, excluindo UE 4,0 4,5 4,7 4,7 4,7 4,6
Crescimento do PIB da UE -0,1 1,4 1,3 1,3 1,3 2,3
Crescimento da procura externa -0,6 3,9 4,5 49 5,0 5,2
Crescimento das importagées, excluindo UE 4,2 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0
Preco do petroéleo, (Brent, USD/barril) 108,6 104,2 97,9 93,0 90,0 88,1
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