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Passagem do saldo de 2017(e) a 2018(p)

Défice Reducdo do défice orgamental Défice
Medidas Cenario Macro
Medidas de politica temporarias e outros Ganhos
2017 Permanentes {one-offs) efeitos Financeiros 2018
Novas
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Carry-over politica
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2 000 -148
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A reducao nominal do défice orcamental prevista para 2018 depende quase
exclusivamente dos efeitos da conjuntura econdmica e “outros efeitos” nao
identificados.




Passagem do saldo de 2017(e) a 2018(p)

* O contributo das novas medidas de politica prevista para 2018 é insuficiente
para compensar o impacto liquido negativo de medidas aprovadas no ano
anterior.

* No conjunto, o efeito liquido (direto) das medidas de politica econdmica
(-186M¢€) ndo contribui para a redu¢ao do desequilibrio orcamental em 2018.

* A variagdo na utilizacao de one-offs, de acordo com a classificagao do CFP,
tera também um impacto desfavoravel na evolu¢ao do saldo (-422 M€).




Evolucao da receita e despesa das AP

Receita Total

Impostos indiretos

1287
602
Impostos diretos
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O racio da receita no PIB aumenta em o,1
p.p., ascendendo a 43,5% em 2018.

O crescimento das vendas e outras receitas
correntes explica cerca de 1/3 do aumento da
receita, contributo idéntico ao da receita
fiscal.

Os impostos indiretos explicam na totalidade
o crescimento da receita fiscal.

A carga fiscal decresce 0,1 p.p. do PIB
situando-se em 34,3% em 2018, de acordo
com a POE/2018.

Outras despesas correntes

Outras despesas de capital

Milhdes de euros

2887

Despesa Total
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Reducao do racio da despesa no PIB (em 0,3
P-p., para 44,5%) depende da diminuicao dos
encargos com juros (-0,4 p.p.), uma vez que o
peso da despesa primaria aumenta (0,1 p.p.).
Para o aumento da despesa (2501 Me)
contribuem sobretudo a FBCF (1302 Mg€) e as
prestacgoes sociais (999 Me).

Aumento de apenas 71 M€ das despesas com
pessoal nao justificado pelas medidas.




Indicadores Orcamentais

Em % do PIB Variacdo (p.p. PIB)
2016 OE/2018 m OE/2018

Saldo orgamental: 2017 2017 m
Primario 0,2 2,2 2,5 2,6 2,4 2,0 0,3 0,1
Global -4,4 -2,0 -1,4 -1,0 2,8 2,4 0,6 0,4
Ajustado de med. temporarias, ndo recorrentes -3,1 -2,4 -1,6 -1,0 0,5 0,7 0,8 0,6
Ajustado do ciclo -3,5 -1,5 -1,6 -1,5 2,1 2,0 -0,1 0,1
Estrutural -2,2 -1,9 -1,8 -1,5 -0,2 0,3 0,1 0,3
Primario estrutural 2,4 2,3 2,1 2,1 -0,6 0,1 -0,2 0,0_
por memoaria

medidas tempordrias ou ndo recorrentes -1,3 0,4 0,2 0,0 2,3 1,7 -0,2 -0,2

hiato do produto* -1,8 -1,0 0,4 0,9 1,4 0,8 1,3 0,6

componente ciclica -0,9 -0,5 0,2 0,5 0,7 0,4 0,7 0,3

juros 4,6 4,2 3,9 3,6 -0,3 04 -0,3 -0,4

* A POE/2018 mantém o objetivo de défice apresentado no PE/2017, prosseguindo a
correcao do desequilibrio orcamental que continua a beneficiar mais do contributo dos
juros e da recuperacao do ciclo econdmico que do efeito liquido de medidas

estruturais.

* A melhoria do saldo orcamental prevista para 2018 tem subjacente um maior
excedente primario, contribuindo para assequrar uma trajetoria sustentada de
reducao do racio da divida publica.




Ajustamento Orcamental e

Postura da Politica Orcamental

*  Apesar da reducao do desequilibrio orcamental, o esforco orcamental medido pela
variacao do saldo estrutural sustenta-se no contributo favoravel dos encargos com

juros.
Esforio Oriamental (em ii do PIB)
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* A melhoria prevista para o saldo estrutural em 2018 continuara a beneficiar
integralmente do contributo favoravel dos encargos com juros, contrariamente ao
efeito que resulta de medidas discricionarias tomadas pelo Governo.




Ajustamento Orcamental e

Postura da politica orcamental

Politica restritiva pré ciclica:

. e . e Politica restritiva contra ciclica:
Deterioracdo da conjuntura; Consolidacdo orcamental

Melhoria da conjuntura;

2,0 B Consolidacdo Orcamental
G
o
4
5 42014
Z
2
®
i}
o
= 2018
0,0 | y Y !
g_ %2016  gao017
<
s #2015
o
-]
[}
uo
h
2
T
=
2,0 |
-2,0 0,0 2,0

variacdo do hiato do produto

Politica expansionista contra ciclica: Politica expansionista pré ciclica:
Deterioragéo da conjuntura; Deterioracéo do s.p.e. Melhoria da conjuntura; Deterioracéo do s.p.e.

* A postura da politica orcamental manter-se-a neutra, considerando o recalculo do saldo
estrutural pelo CFP.




Cumprimento das Regras Orcamentais

Saldo Estrutural

De acordo com os calculos do CFP a melhoria programada do saldo estrutural subjacente a
POE/2018 sera de 0,1 p.p. do PIB em 2017 e de 0,3 p.p. em 2018, inferior a variagao

recomendada de 0,6 p.p. do PIB em cada um dos anos, tendo em conta a conjuntura
economica.

Benchmark da despesa

O crescimento do agregado corrigido de despesa primaria liquida excede o limiar de
referéncia tanto em 2017 como em 2018.

Avaliacao Global

Um desvio do valor recomendado em qualquer dos dois indicadores (variagao do saldo
estrutural e evolucao da despesa liquida) conduz a necessidade de uma avaliagao global, nos

termos do Regulamento 1466/97 e do Cédigo de Conduta.




Cumprimento das Regras Orcamentais

Avaliacao Global

Um desvio igual ou superior ao limiar de significancia de o0,5% do PIB num ano, ou
cumulativamente em dois anos consecutivos, em qualquer desses indicadores pode conduzir
a abertura de um procedimento por desvio significativo.

A abertura do procedimento por desvio significativo apenas pode ser desencadeada, no
ambito de uma avaliacao global ex-post (que ocorre na primavera) e ndao na avaliacao ex-ante
baseada nos planos orcamentais, tomando o saldo estrutural como referéncia.

Var. saldo estrutural

Desvio do
Benchmark da Despesa

Ajustamento cumprido

Desvio

Infragdo do limite do desvio

Benchmark da Despesa
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global
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global
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desvio significativo)

Infragdo do limite do
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AN
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Limite de despesa: Quadro Plurianual de

Programacao Orcamental
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* O QPPO continua a nao revelar a eficacia necessaria, nao representando uma verdadeira
condicionante ativa da despesa.

* Desde a aprovacao do QPPO inicial, em julho de 2012, os tetos que deveriam disciplinar a
programacao e a execuc¢ao da despesa num horizonte de meédio prazo tém sido sucessivamente
revistos em alta.

* A POE/2018 prevé um limite de despesa para 2018 superior ao projetado no PE/2017 que € igual ao
que esta legalmente em vigor.
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Evolucao da divida publica

Contributos para a variagao em 2018 (% PIB) Decomposicao da variagao em 2016-18

135
2016 2017 2018

3,6 Divida de Maastricht (% do PIB) 130,1 126,2 123,5

125 -4,4 0,6 Variagdo (p.p. do PIB) 1,4 -3,9 -2,8
Efeito saldo primdrio -2,2 -2,5 -2,6

115 126,2 13 s Efeit? di.némico 0,5 -1,0 -0,8
’ Efeito juros 4,2 3,9 3,6

Efeito PIB -3,7 -4,9 -4,4

105 Outros 31 -0,4 0,6

Défice Efeito  Ajustamento
Orcamental crescimento défice-divida

2017p 2018 2018pP

Prevé-se a continuagao da trajetéria descendente do racio da divida iniciada em 2017.

Em 2018 o racio volta a registar uma diminuicao, para 123,5% do PIB, justificada por
um maior crescimento econdmico (efeito denominador), uma vez que em termos
nominais é esperado um aumento da divida publica em 3,2 mil Mg, situando-se nos
246,1 mil Me.

Os encargos com juros das AP mantém a tendéncia de diminuicao, refletindo uma
menor taxa de juro implicita prevista para 2017 e 2018.
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Conclusao

ApOs o ajustamento ja alcancado, o pais beneficia de um
enquadramento conjuntural favoravel, tanto a nivel economico
como financeiro.

* Essa é a oportunidade para levar a pratica os principios capazes de
promover

* No curto/medio prazo, a criacao de espago orcamental que
permita, quando necessario, adotar medidas de estabilizacao
sem incorrer no risco de colapso financeiro;

 Em termos estruturais, a eficiéncia das despesas publicas e
uma politica fiscal que fomente o investimento e a poupanca
do sector privado e contribua para a melhor afetagdao de
recursos e o crescimento do produto potencial.

A ambicao de ajustamento estrutural subjacente a POE/2018
afigura-se insuficiente nestes dominios fundamentais.
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Obrigada pela vossa atencao.
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