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Cendrio macroecondmico
1 O inevitavel processo de consolidacdo orcamental previsto para 2012 impde um decréscimo
significativo do contributo da procura interna para o crescimento da actividade econdmica.
Embora as projec¢des para a evolugdo da economia portuguesa se encontrem rodeadas de
elevada incerteza, com uma margem de erro superior a habitual, ndo se pode excluir a hipdtese de
os efeitos recessivos imediatos das medidas de consolidacdo orcamental sobre a procura interna
poderem vir a ser superiores aos projectados pelo Ministério das Financas.

2 Em resultado do processo de consolidacdo orcamental, apenas a procura externa liquida
podera vir a contribuir positivamente para a variagdo do PIB (estimando o Ministério das Finangas
um contributo superior a 3 pontos percentuais). Contudo, esse contributo encontra-se
condicionado pelo possivel enfraquecimento da procura dirigida as exportacdes portuguesas em
resultado do abrandamento da actividade econémica mundial. A este propdsito é de destacar o
surgimento recente de previsdes mais pessimistas para o crescimento econémico da area do euro
em 2012. Um eventual abrandamento, ndo integralmente considerado na proposta do Orcamento,
podera ter consequéncias significativas nas projec¢des para a evolucdo da actividade econdmica
nacional.

Saldos das administracdes piblicas
3 Em consonancia com o objectivo definido no Programa de Assisténcia Financeira, a
proposta do OE/2012 prevé um défice orcamental equivalente a 4,5% do PIB. O cumprimento
desta meta orcamental obrigara, em 2012, a uma reducao do défice em 1,4 p.p. do PIB.

4 Ajustado do efeito (liquido) de medidas temporarias em 2011, o esforco de consolidagao
orcamental em 2012 serd mais exigente do que o previsto pelo governo em Agosto. Na origem
desta revisdo esta a alteracdo do ponto de partida relativamente a 2011, ascendendo o défice sem
medidas temporarias a 7,9% do PIB.

5 Neste contexto mais desfavoravel para se atingir o défice de 4,5% em 2012, o esforco de
consolidagdo orgamental, medido pela variacdo do saldo primario estrutural, serad equivalente a 5,5
p.p. do PIB. Este elevado contributo de medidas discricionarias é necessario para contrariar os
efeitos negativos decorrentes da reducdo da utilizagdo programada de medidas temporarias (2
p.p. do PIB), do efeito da deterioracdo da conjuntura econdémica (1,1 p.p. do PIB) e do
agravamento dos encargos com juros (1 p.p. do PIB) e, ainda assim, garantir o objectivo de
reducdo do défice em 1,4 p.p. do PIB.

6 O esforco de consolidacdo estrutural exigido para 2012 assenta numa reducdo da despesa
primaria estrutural em 3,3 p.p. do PIB e no aumento da receita estrutural em 2,2 p.p. do PIB. Trata-
se de um esforco de consolidacdo superior face ao previsto em Agosto, que, a concretizar-se, sera
o mais elevado desde 1977.

7 Parte da reducdo do défice encontra-se sustentada na previsdo de uma melhoria em 0,8 p.p.
do PIB no saldo da administracdo regional e local, o que constitui um factor de risco atendendo ao
passado recente e as sucessivas revisdes ao saldo deste subsector, no ambito do Procedimento
dos Défices Excessivos.
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Receita
8 A evolucdo da receita fiscal depende crucialmente de se ter estimado correctamente o
encaixe decorrente das medidas de aumento de tributacdo. Com efeito, a previsdo de receita fiscal
antes de medidas de aumento de tributacdo é prudente face ao cendrio macroeconémico
apresentado. J& considerando o encaixe decorrente das medidas, a previsdo do Ministério das
Financas aponta para um crescimento nominal de 2,8%. O relatério da proposta do OE/2012 nao
apresenta elementos que permitam validar essa estimativa.

9 O acréscimo de 0,4 p.p. do PIB previsto para a rubrica residual “outras receitas correntes”
para 2012 poderd constituir igualmente um factor de risco para a receita, ndo estando
suficientemente fundamentada a sua evolucdo no relatério da proposta do OE/2012.

Despesa
10 O cumprimento do objectivo de 4,5% do PIB para o défice orcamental dependera também
da concretizacdo de medidas de diminuicdo da despesa e do seu impacte ter sido correctamente
estimado. O esforco de consolidagdo previsto ao nivel da despesa publica estara essencialmente
suportado na reducdo das despesas com pessoal (na sequéncia da reducdo/suspensdo do
pagamento de subsidios de férias e de Natal a parte dos trabalhadores em exercicio de func¢des
publicas) e das prestacbes sociais.

No caso das prestacbes sociais, salienta-se, por um lado, que a despesa com o subsidio de
desemprego devera diminuir 1% em termos nominais, apesar de se prever para 2012 um aumento
da taxa de desemprego em 0,9 p.p.. Por outro lado, a diminui¢cdo dos encargos com pensdes sera
pouco significativa (-0,1% em termos nominais), uma vez que se estima um aumento dos encargos
com o pagamento de pensdes de velhice em 1,1%, ndo obstante a redugdo/suspensdo do

pagamento dos subsidios de férias e de Natal a parte dos pensionistas. [Nota: Estas conclusées baseiam-
-se no Quadro I11.3.23 do relatério do OE/2012 (pag. 93), por ser o Unico que apresenta o detalhe dessa informacéo.]

11 A despesa de consumo intermédio, embora diminua residualmente em termos globais,
deverd aumentar nos subsectores da administracdo central e da seguranca social, ndo obstante a
implementagdo de medidas de racionalizacdo dos servigos, do aprofundamento da racionalizagdo
da rede escolar e do aumento da eficiéncia no aprovisionamento. Deste modo, aquela diminui¢do
marginal ficard a dever-se exclusivamente ao contributo da administracdo local e regional.

12 As cativagdes sobre as despesas de funcionamento dos servicos e organismos da
administragcdo central, previstas na proposta de lei do OE/2012 — incluindo a reserva or¢camental no
montante de 248,6 M€ - ndo se encontram deduzidas nos quadros de despesa (com excepgdo das
afectas a Lei de Programacdo Militar). Este procedimento, distinto do utilizado em orcamentos
anteriores, torna menos perceptivel a dimensdo do esforco efectivo de reducdo da despesa. Caso a
utilizagdo desse instrumento venha revelar alguma eficacia, a despesa total podera ficar abaixo do
previsto, o que, sendo positivo, condicionara a futura comparacdo da execucdo orcamental de
2012 com o objectivo inicial.

13 O montante previsto de encargos com juros, cujo peso no PIB atingira os 5,2% em 2012,
implicara a obtencdo de um saldo primario positivo ja no préximo ano para que seja cumprido o
objectivo do défice orcamental previsto. A degradacdo das condi¢des de financiamento exigidas
ao Sector Empresarial do Estado também devera contribuir para o agravamento daquela despesa.
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Administracdo central em contabilidade pdblica
14  Numa abordagem top-down, a obtencdo de excedentes orgamentais na Optica de caixa
pelos subsectores da “administracdo regional e local” e da “seguranga social” serdo em parte
determinantes para absorver o impacte das empresas publicas reclassificadas no défice, e obrigar a
um défice orcamental maximo do subsector Estado de 7593 M£.

15 Compativel com os objectivos orcamentais numa abordagem top-down, o valor maximo da
despesa efectiva do Estado tera em 2012 uma reducao de 5,9% (equivalente a 1,4 p.p. do PIB). No
conjunto dos grandes agregados de despesa deste subsector, a despesa de funcionamento
prevista para 2012 devera explicar mais de metade da reducdo do limite maximo da despesa (0,9
p.p. do PIB).

16 No ambito da despesa ndo efectiva do Estado com a aquisicdo de activos financeiros, a
dotacdo para empréstimos e aumentos de capital destinados a empresas publicas representara,
em 2012, uma importante fatia do esforco financeiro do Estado (5128 M€).

17 O saldo global negativo previsto para os servicos e fundos autbnomos resulta sobretudo
do défice das Empresas Publicas Reclassificadas (1189 M€ em 2012), essencialmente justificado
pelo peso significativo dos investimentos e dos “Juros e outros encargos”.

Divida Pablica
18 Nao obstante todos os factores condicionantes que envolvem a trajectéria da divida publica,
as projeccdes do Ministério das Financas parecem contemplar uma parte substancial dos riscos
ascendentes que seriam apontados a partida a projec¢des mais convencionais (tal como por
exemplo a apresentada no Documento de Estratégia Orcamental, em Agosto).

19 O programa de assisténcia financeira acordado com o FMI e com a UE permitira, caso nao se
materializem alguns dos riscos identificados neste documento, assegurar as necessidades de
financiamento até 2013 das administracbes publicas, sem recurso aos mercados da divida de
longo prazo. Se, por um lado, este novo enquadramento garantira uma relativa previsibilidade no
que se refere a evolugdo da divida publica, por outro lado, existe um conjunto de factores
exogenos, internos e externos, que pode influenciar decisivamente a trajectéria que a divida
publica ird tomar, designadamente: a eventual recapitalizacdo do sistema bancario, as receitas de
privatizacdes utilizadas na amortizacdo de divida e, em geral, as necessidades de financiamento do
Sector Empresarial do Estado.

Riscos adicionais
20  Este Parecer Técnico identifica um conjunto de riscos para a execugdo orcamental que ndo
decorrem do que se poderia ser designar por “execucdo normal” do or¢gamento, mas antes da
acumulacao de outro tipo de responsabilidades e desequilibrios, muitos dos quais decorrentes do
sector publico empresarial, tais como: os aumentos de capital destinados aos hospitais-empresa; a
concessdo de garantias e empréstimos a empresas publicas (fora do perimetro) nao viaveis
economicamente; a execucao de garantias ja existentes; a necessidade de reembolsar, até ao final
de 2011, os empréstimos concedidos durante o ano de 2011 as empresas fora do perimetro de
consolidacdo; a partilha de riscos desequilibrada entre o sector publico e o privado nas Parcerias
Publico-Privadas; eventuais novos alargamentos do perimetro de consolidacdo de contas
nacionais; a reestruturacdo prevista do sector publico empresarial (e seu impacte no perimetro de
consolidacdo); os encargos adicionais associados a nacionalizacdo do BPN; os custos com a
eventual recapitalizagdo do sector bancério; e as dificuldades na transferéncia dos fundos de
pensdes do sector bancario para a seguranca social.
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UTAO

| Introductio

1 Nos termos do Programa de Actividades da Unidade Técnica de Apoio Orgamental (UTAO)
- XII Legislatura — 1.2 Sessdo Legislativa, apresenta-se o Parecer Técnico sobre a Proposta de Lei do
Orcamento do Estado para 2012.

2 O presente Parecer Técnico tem por objectivo dotar a Comissdo de Orcamento, Financas e
Administracao Publica (COFAP) de informacao técnica relevante para proceder a apreciacdo da PPL
27/X1l/1 do Orcamento de Estado para 2012 (OE/2012), submetida a Assembleia da Republica no
dia 17 de Outubro de 2011.

3 Esta versdo substitui a versdo preliminar enviada no dia 25 de Outubro, incluindo uma
nova secgao relativa a despesa da administracdo central em contabilidade publica, por areas de
governacao, despesa com activos financeiros e anélise dos or¢camentos das entidades publicas
reclassificadas. O texto dos restantes capitulos e sec¢des foi aperfeicoado, incorporando ainda
informacdes prestadas pelo Governo na audicdo de dia 26 de Outubro.

4 Para a realizacdo deste Parecer Técnico, a UTAO solicitou, ao abrigo da Lei 13-A/2010, que
altera a Lei de Organizagdo e Funcionamento dos Servicos da Assembleia da Republica (LOFAR),
informacdo aos servicos do Ministério das Financas com o objectivo de suportar a analise
efectuada no presente parecer. Na sequéncia desse pedido, a andlise beneficiou de
esclarecimentos e de informacdo adicional por parte do GPEARI - Gabinete de Planeamento,
Estratégia, Avaliacdo e Relagdes Internacionais, ainda que a informagdo recebida ndo tenha
correspondido integralmente ao solicitado. Os elementos adicionais solicitados a Direccdo-Geral
do Orcamento ndo foram remetidos, o que condicionou este Parecer Técnico.' De notar que a
referida lei permite a Unidade Técnica de Apoio Orcamental «com a anuéncia da comissao
parlamentar permanente junto da qual funciona, solicitar aos competentes servi¢os e organismos
do Ministério das Financas e da Administracao Publica (MFAP) todos os elementos informativos de

que careca».

1A DGO disponibilizou apenas, em formato de folha de célculo, os quadros constantes do relatério ao OE/2012. Contudo,
ndo foi disponibilizado o detalhe solicitado relativamente aos ajustamentos da passagem do saldo em contabilidade
publica para contabilidade nacional e relativamente aos montantes de cativos, bem como a desagregagdo de algumas
rubricas dos quadros anexos ao relatorio da proposta do OE/2012 relativos as perspectivas para a conta das administracdes
publicas nas duas dpticas de contabilizacdo. Um exemplo das dificuldades causadas por esta insuficiéncia de informacédo é
a impossibilidade de calcular um indicador tdo relevante como a carga fiscal, para o qual seria necessario dispor do
montante de contribui¢Ges sociais efectivas.
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5 A estes constrangimentos, acresce o facto de a UTAO ter detectado incoeréncias nos
quadros do relatério, que deveriam ser objecto de esclarecimento por parte dos servigos do
Ministério das Financas. Designadamente:

a. Ao nivel da despesa corrente e despesa de capital do subsector da seguranca
social verifica-se uma discrepancia entre os valores constantes nos quadros em
contabilidade publica [Quadro II1.3.23 da pag. 93 e o Quadro do anexo A3
(p4g.227)], os quais servem de base para a estimativa em contas nacionais;’

b. Em contabilidade nacional, verifica-se ainda uma grande volatilidade na evolugédo
temporal das presta¢des sociais por subsectores das administra¢des publicas, que
afecta todos os subsectores, particularmente em 2011.2

6 No dominio a transparéncia do processo orcamental, é recomendavel que o relatério que
acompanha a proposta de lei do Orcamento do Estado apresente os elementos técnicos
necessarios para a sua andlise e escrutinio publicos, nomeadamente: i) o valor nominal do PIB
considerado; ii) uma previsdo das perspectivas financeiras em contabilidade publica, em
contabilidade nacional e respectivos ajustamentos entre as duas épticas de contabilizagdo com
maior nivel de detalhe; iii) a previsdo do esforco financeiro do Estado com o sector empresarial
previsto para os anos 2011 e 2012; iv) uma justificacdo para as diferencas entre sucessivos
orcamentos do Estado relativos as estimativas/previsdes para os encargos plurianuais,
nomeadamente com as Parcerias Publico-Privadas; v) elementos subjacentes ao célculo do saldo
estrutural apresentado no relatério (hiato do produto). Ndo obstante a UTAO ter obtido alguma
dessa informacdo, ao abrigo do quadro legal referido, a inclusdo destes elementos no relatério
que acompanha a proposta de lei do OE/2012 reforcaria a transparéncia or¢camental, facilitando o

seu escrutinio e apropriacao por parte dos cidadaos.

? Por exemplo, em contabilidade publica, a estimativa para 2011 da despesa de capital da seguranca social é de 45 M€, no
Quadro da pagina 93, e de 379 M€, no Quadro do anexo A3 da pagina 227. A diferenca é compensada na despesa corrente,
sem impacte no total de despesa efectiva e no saldo global do subsector. Em contabilidade nacional, a despesa de capital
dos fundos de seguranca social estimada para 2011 é de 366 ME, valor que se encontra em linha com o apresentado no
Quadro A3 (contabilidade publica), mas em dissonancia com valor de 2010 (99 M€) e o previsto para 2012 (24 M€).

® Por exemplo, a estimativa apresentada para 2011 aponta para uma reducdo das prestacdes sociais do subsector da
administragdo local e regional em 939 M€ e um aumento das prestacdes sociais da administracdo central em 700M¢, face a
2010 (apurado pelo INE).
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Il Enquadramento macroecondmico

I1.1 Previsdes para 2011 e 2012

7 Os proximos anos serao marcados por um forte ajustamento dos desequilibrios
macroeconémicos da economia portuguesa. As condicdes muito favordveis de acesso ao
financiamento externo que existiram ao longo de varios anos no contexto da area do euro
permitiram suportar as diferencas que ocorreram sistematicamente entre a poupanca e o
investimento internos. Este financiamento possibilitou a expansdo da procura interna, tanto
publica como privada, mas também contribuiu para um endividamento crescente da economia
portuguesa. O momento actual caracteriza-se pela inadidvel modificacdo desta trajectéria, tanto
porque se alteraram as condi¢des de acesso ao financiamento externo, como porque os
desequilibrios macroeconémicos atingiram niveis muito elevados. Foi neste contexto que se
tornou necessario o pedido de assisténcia financeira efectuado junto da UE e do FMIL Deste modo,
a evolucdo da actividade econdmica em 2011 e 2012 serd fortemente condicionada por uma
politica orcamental muito restritiva e pela reducdo gradual do endividamento do sector privado.
Ambas conduzirdo a uma forte contraccdo da procura interna que, de acordo com a previsao
constante do relatério do OE/2012, apenas sera parcialmente compensada pela evolugao favoravel
da procura externa.

Tabela 1 - Comparacao das projecgdes macroeconémicas para a economia portuguesa

anor] 2010

Org.: | INE/CE MF MF BdP FMI CE MF MF BdP FMI CE
Data:| Set-11 || Out-11 Ago-11 Out-11 = Set-11  Set-11 || Out-11 Ago-11 Out-11 Set-11  Set-11

Documento: - OE/12 DEO BE Out. WEO/PAF PAF OE/12 DEO BE Out. WEO/PAF  PAF
PIB (taxa de variagdo real, em %) 1,4 -1,9 -2,2 -1,9 -2,2  -2,2 -2,8 -1,8 -2,2 -1,8 -1,8
Consumo Privado 2,3 -3,5 -4,4 -3,8 -4,6 -4,4 -4,8 -3,3 -3,6 -3,7 -3,7
Consumo Publico 1,3 -5,2  -3.2 -3,3 -4,0 -4,1 -6,2 -6,5 -4,1 -4,6 -4,6
FBCF -4,9 -10,6 -10,6 -11,4 -11,4  -114 -9,5 -5,6 -10,8 -9,2 -9,0
Exportacdes 8,8 6,7 6,2 6,7 6,6 6,6 4,8 6,4 4,8 6,5 6,5
Importagdes 5,1 -4,5 -3,9 -4,1 -4,9 -4,9 -4,3 -1,3 -2,8 -2,0 -2,0
Inflagdo 1,4 3,5 3,5 3,5 3,4 3,4 3,1 2,3 2,4 2,1 2,1
Deflator do PIB 1,1 1,0 1,4 : 1,3 1,3 1,7 14 : 1,4 14
Desemprego (%) 10,8 12,5 12,5 8 12,2 121 13,4 13,2 3 134 12,8

(em % do PIB)

Saldo orgamental -9,8 -59 -59 8 -5,9 -5,9 -4,5 -4,5 3 -4,5 -4,5
Divida Publica 93,3|] 101,9 100,8 : 106,0 101,1(| 110,5 106,1 : 111,8 106,2
Cap./nec. lig. financto. face exterior -8,4 -6,7 -6,8 -6,9 : -5,7 -2,5 -4,3 3,1 : -3,1

Fontes: WEO — World Economic Outlook; DEO — Documento de Estratégia Orcamental; OE- relatério da Proposta de Lei do
Orcamento do Estado para o ano indicado; PAF — Programa de Assisténcia Financeira (1.2 avaliagdo).

Notas: Taxa de inflagdo: variagdo homologa do IHPC no caso das previsdes das organizagdes internacionais e do Banco de
Portugal; variagdo média anual do IPC no caso do DEO e do relatério do Orcamento do Estado. Das diversas projeccdes
apresentadas no quadro a mais recente é a do relatério do OE/2012, consequentemente todas as outras projeccdes nao
incluem o impacte sobre a actividade econdmica das medidas adicionais de consolidacdo orcamental para 2012.
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8 Para o ano de 2011 o Governo perspectiva uma quebra do PIB em termos reais de
1,9%, que representa uma revisao em alta face as projec¢oes efectuadas no ambito do DEO e
na primeira avaliacdo do PAF. Esta previsdo encontra-se em conformidade com as projeccdes de
Outono do Banco de Portugal (BdP), embora existam diferencas nas suas componentes. A maior
diferenca encontra-se na evolucdo do consumo publico, projectando o MF uma quebra (5,2%)
superior a perspectivada pelo BdP (3,3%). Atendendo a que a variacdo do consumo publico no 1.°
semestre foi menos negativa do que a projectada em Maio no PAF, em resultado dos desvios
identificados pelo MF quanto a execucdo orcamental das despesas com pessoal e dos consumos
intermédios, podera ndo haver sustentagdo para a queda do consumo publico projectada pelo MF
para o total do ano 2011, a qual se traduz, inclusive, numa revisdo face ao DEO de -2,0 p.p. da taxa
de crescimento. Da mesma forma, a actualizagdo da projeccdo do MF para o consumo privado -
uma quebra de 3,5% (+0,9 p.p. face ao DEO) nado parece reflectir os impactes da tributacdo
extraordinaria sobre o rendimento a ter efeito no 4.° trimestre de 2011. Inclusivamente, o FMI e a
CE projectaram em Setembro redugdes para o consumo privado de 4,6 e 4,4%, respectivamente,
ndo tendo integrado nas suas analises o efeito da referida tributacdo extraordinaria. Refira-se
ainda que todas estas projeccbes tém subjacente um crescimento do PIB muito negativo no
segundo semestre de 2011 (nomeadamente no Ultimo trimestre), uma vez que no primeiro
semestre a variacio homoéloga acumulada foi de -0,7%."

Grafico 1 - Revisao face as projecgoes do Documento de Estratégia Orcamental
(em pontos percentuais)

2011 2012

Tx. Desemprego

Tx. Inflagdo

Importagdes

Exportagdes

Investimento
Consumo Publico

Consumo Privado

PIB

Fonte: Ministério das Finangas (relatério do OE/2012 e Documento de Estratégia Orcamental 2011-2015).

9 Para 2012 o MF prevé uma reducao da actividade econémica superior a estimada
para 2011. A actividade econdmica deverd contrair-se fortemente em 2012, na sequéncia do
esforco de consolidacdo orcamental e da reducdo gradual do endividamento do sector privado.
Com efeito, a correc¢do dos desequilibrios macroecondémicos nado deixara de ter efeitos recessivos
no curto prazo. A restritividade da politica orcamental far-se-a sentir ndo apenas no consumo
publico mas também no consumo privado, uma vez que induz uma reducdo do rendimento

disponivel real das familias. Ao efeito contraccionista causado pela politica or¢amental acrescem as

* A projeccio do MF tem implicito um decréscimo médio em cadeia de 1,5% nos dois ultimos trimestres de 2011.
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consequéncias do processo gradual de reducdo de balancos e do reforco de capitais proprios por
parte do sector bancario, tudo isto num contexto em que se mantém as condicOes restritivas de

acesso ao financiamento externo.

10 A projeccao do relatorio do OE para o PIB de 2012 foi revista em baixa face ao DEO.
Para esta alteracdo contribuiram as medidas de consolidagdo orcamental apresentadas no
OE/2012, as quais originaram revisdes a projeccdo do consumo privado, das importacdes e do
investimento. A reducdo do contributo das exporta¢des para o crescimento do PIB, na sequéncia
do provavel abrandamento da actividade econdmica a nivel mundial, também contribuiu para
aquela revisdo. J& no parecer técnico da UTAO de andlise ao DEO se alertava para a necessidade
de actualizar as previsdes macroeconémicas no tocante as exportacoes.

1.2 Riscos inerentes as projecgoes macroeconomicas

11 A variacao do PIB esta fortemente dependente do comportamento das exportacoes.
A procura externa liquida contribui com cerca de 3 p.p. para a taxa de crescimento do PIB em
2012. O eventual enfraquecimento da procura dirigida as exportacdes portuguesas em resultado
do abrandamento da actividade econémica mundial terd, assim, consequéncias significativas nas
projeccdes para a evolucio da actividade econdmica nacional.” A este propésito é de destacar o
recente surgimento de previsdes mais pessimistas para o crescimento econémico da area do euro
em 2012. Por exemplo, a nota de imprensa da OCDE, de 31 de Outubro, relativamente a reunido
do G20 apresenta uma projeccdo intercalar ao Economic Outlook de Novembro, apontando para
um crescimento de 0,3% para a area do euro em 2012 (a projeccdo era de 2% em Maio), a qual
contrasta com a previsdo de uma expansao de 1,1% que consta no relatério do OE/2012 e que
corresponde ao publicado pelo FMI no World Economic Outlook de Setembro de 2011.° A
existéncia de um risco descendente é reconhecida no proprio relatério do OE/2012 que afirma que
«O nivel de incerteza do enquadramento internacional tornou-se particularmente elevado no
periodo mais recente, tendo contribuido para o aumento dos riscos negativos para o crescimento

econdmico mundial.» (pag. 8)

> O relatério do OE/2012 assume um crescimento de 4,8% da procura externa relevante em 2012 (e 54% em 2011), bem
como a manutengdo da quota de mercado das exportagdes portuguesas.

® No ambito da Consensus Economics, a qual agrega um conjunto de estimativas de instituicdes financeiras e de outras
entidades (nas quais se inclui a projec¢do da Economist Intelligence Unit de 14 de Outubro que aponta para uma contrac¢do
do PIB de 0,3% em 2012), a previsdo média para o crescimento do PIB real da area do euro para 2012 é de 0,6%, variando
entre um maximo de 14 e um minimo de -0,5%. A nota de imprensa da OCDE pode ser consultada em:
http://www.oecd.org/dataoecd/40/14/48968701.pdf
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12 A previsao do FMI para a economia mundial ja apontava para um arrefecimento da
actividade econémica mundial. Contudo, o proprio FMI assinalava, que ndo obstante a revisdo
em baixa efectuada face a previsdo de Abril, persistia um conjunto de riscos descendentes. Com
efeito, o FMI alertava para a possibilidade de um agravamento do cenario macroeconémico caso
alguns dos mais importantes factores de maior risco ndo fossem rapidamente resolvidos,
designadamente a possibilidade da crise da divida soberana na area do euro sair fora do controlo
dos governantes europeus e a existéncia de um impasse politico em torno da consolidagdo
orcamental norte-americana. Ndo obstante o alerta para estes riscos de sentido descendente, a
projeccdo do FMI assume que a crise da divida soberana na area do euro sera resolvida pelos
governantes europeus e que os EUA conseguirdo dar suporte a actividade econdmica e,

simultaneamente, implementar um plano credivel de consolidacdo orcamental.

13 A inevitavel restritividade da politica orcamental no curto prazo podera ter um efeito
contraccionista superior ao estimado no OE/2012. Embora as projeccdes para a evolugdo da
economia portuguesa se encontrem rodeadas de elevada incerteza, portanto com uma margem de
erro maior que a habitual, ndo sera de excluir que os efeitos recessivos imediatos das medidas de
consolidacao orcamental possam vir a ser superiores aos projectados pelo MF.

14 Um estudo recente, desenvolvido por economistas do FMI, aponta para um efeito
negativo da consolidacio orcamental no consumo privado e no PIB. A estimativa central
aponta para que cada ponto percentual do PIB de consolidagdo orcamental se traduza, em média,
numa reducgdo do consumo privado em 0,75 p.p. dentro de dois anos e uma redugdo de 0,62 p.p.
do PIB real a dois anos.” Este resultado contraria alguma da literatura econémica sobre os efeitos
expansionistas das consolidacbes orcamentais. Contudo, é necessario ter em consideracdo a
composicdo do processo de ajustamento orcamental, uma vez que quando baseado na reducao
da despesa corrente primaria, incluindo as despesas sociais, aquele ajustamento tende a ser de
maior amplitude e mais duradouro, bem como a apresentar maior taxa de sucesso (ver, entre
outros, OCDE, Economic Outlook, Maio de 2007).

7 Guajardo, J, D. Leigh e A. Pescatori (2011), “Expansionary Austerity: New International Evidence”, IMF Working Paper WP
11/158, disponivel em: http://www.imf.org/external/pubs/cat/longres.aspx?sk=25021.0.
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Grafico 2 - Crescimento do PIB real e variacao da taxa de desemprego
(em percentagem e em pontos percentuais)
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Fonte: INE (Inquérito ao Emprego e Contas Nacionais Anuais).
Nota: A variagdo de 2011 esta condicionada pela existéncia de uma quebra de série ocorrida nesse
ano na taxa de desemprego.

15 O aumento da taxa de desemprego em 2012 podera vir a revelar-se superior ao
projectado. A taxa de desemprego varia habitualmente em contra-ciclo com a actividade
econdmica.® Em conformidade com esta regularidade estatistica, para 2011 esta projectada uma
contraccdo real do PIB de 1,9% e um aumento da taxa de desemprego de 1,7 p.p.. Para 2012
perspectiva-se uma contraccdo da actividade econdmica superior a verificada em anteriores
episodios (recentes) de reducdo real do PIB (2003, 2009 e 2011), porém esta é acompanhada por
um aumento inferior da taxa de desemprego (0,9 p.p.). A concretizar-se este risco, o aumento
superior ao previsto no numero de desempregados colocard uma pressdo adicional sobre as

despesas com prestac¢des sociais.

16 As consequéncias do abrandamento da actividade econdmica mundial e a contraccao
do consumo privado estardo a compensar o efeito inflacionista das medidas tendentes ao
aumento da receita fiscal. A reestruturacdo das tabelas de IVA e o aumento dos pregos
administrativos de diversos bens e servicos coloca uma pressao sobre o indice de precos ao
consumidor. Em sentido contrario, o abrandamento da actividade econdémica mundial (por
intermédio dos precos das importacdes), bem como a reducdo do consumo privado, produzirdo

pressdes no sentido de conter o aumento dos precos.

8 Esta relacdo também designada por lei de Okun, a qual pode ser formulada, simplesmente, como uma regra na qual o
produto e o desemprego evoluem em sentidos opostos. Para mais informagdo sobre a verificacdo desta lei empirica na
economia portuguesa sugere-se a consulta de: Centeno, Mario, Maria, José R, e Novo, Alvaro A. (2009) "Desemprego:
oferta, procura e instituicdes”, in A Economia Portuguesa no Contexto da Integracio Econdmica, Financeira e Monetdria,
Departamento de Estudos Econémicos, Banco de Portugal.
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17 As medidas de caracter estrutural destinadas a promover o crescimento econémico
surtirao efeitos apenas a médio e longo prazo. No programa de assisténcia financeira estdo
previstas medidas destinadas a promover a concorréncia, a flexibilizar a reafectacdo de recursos na
economia e a reforcar as instituicbes. Porém, o efeito destas medidas nao se reflectird no horizonte
de projeccdo. Adicionalmente, o OE/2012 ndo apresenta um estudo sobre o impacte no PIB do
aumento do horario de trabalho do sector privado em 30 minutos.

Caixa 1 - Projeccoes para o PIB no ambito de outros programas de assisténcia financeira

E relativamente consensual assumir-se que a adopcdo de medidas restritivas de politica orcamental tem efeitos
contraccionistas sobre a actividade econémica no curto prazo. Por esse motivo este instrumento de politica econdémica é
utilizado habitualmente com o objectivo de estabilizar o ciclo econémico em momentos de sobre-aquecimento da
actividade econémica. Porém, num contexto em que existem fortes restricbes ao financiamento e um endividamento
excessivo, este instrumento de politica econémica ndo pode ser utilizado com a mesma margem de manobra, sob pena de
agravar os desequilibrios orcamentais existentes." Uma preocupacdo que tem sido frequentemente manifestada sobre os
programas de assisténcia financeira prende-se com a possivel criagdo de um ciclo vicioso que conduza a uma espiral de
contracgdo da actividade econdmica, originando menor receita (e maior despesa) publica e, por sua vez, obrigando a novas
medidas de consolidacdo orcamental. A evolucdo das projeccOes para o crescimento do PIB da Grécia e da Irlanda,
efectuadas no ambito dos respectivos programas de assisténcia financeira, permite observar duas realidades absolutamente
distintas. Apenas a Grécia parece apresentar tal espiral, uma vez que os desequilibrios que a conduziram a actual situacdo
sdo substancialmente diferentes daqueles que obrigaram a Irlanda a solicitar a assisténcia financeira (recorde-se que este
ultimo pais ndo apresentava desequilibrios ao nivel do défice orcamental ou divida publica, nem de divida externa). Com
efeito, a adopgdo de medidas (de caracter estrutural) destinadas a, por um lado, reduzir o défice orgamental e, por outro
lado, promover a competitividade externa e o crescimento econdémico parecem ser fundamentais para quebrar este ciclo,
nomeadamente se estas estivem inseridas numa estratégia reformista de médio prazo e se forem entendidas pelos agentes
econémicos como crediveis e duradouras.

Tabela 2 - Projec¢ées para o PIB da Grécia efectuadas Tabela 3 - Projec¢des para o PIB da Irlanda
no ambito do PAF efectuadas no ambito do PAF
(taxa de crescimento real) (taxa de crescimento real)
2010 2011 2012 2010 2011 2012
Programa (Maio/2010) -4,0 -2,6 11 Programa (Dez/2010) -0,2 09 19
12 Revisdo (Ago./2010) -4,0 -2,6 1,1 12 Revisdo (Abr./2011) -1,0 0,6 19
22 Revisao (Nov./2010) -4,2 -3,0 11
32 Revisao (Fev./2011) -4,5 -3,0 1,1
42 revisdo (Mai./2011) -4,5 -3,8 0,6
WEO-FMI (Set./2011) -4,4 -5,0 -2,0 WEO-FMI (Set./2011) -0,4 0,4 15
Fontes: Comisséo Europeia e FML Fontes: Comissao Europeia e FML.

Tabela 4 - Taxas de rendibilidade das Obriga¢des do Tesouro com maturidades a 10 anos
(média mensal, em percentagem)

Set.10 Out.10 Nov. 10 Dez.10 Jan.11 Feb.11 Mar.11 Abr.11 Mai.11 Jun.11 Jul.11 Ago. 11 Set. 11
Grécia 11,3 9,6 11,5 12,0 11,7 114 124 139 15,9 16,7 16,2 15,9 17,8
Irlanda 6,1 6,4 82 8,5 838 9,1 9,7 9,8 10,6 11,4 12,5 9,6 8,5

Fonte: Banco Central Europeu.

! Para mais elementos sobre este assunto sugere-se a consulta dos seguintes documentos:
- Rother, Philipp; Schuknecht, Ludger and Stark, Jiirgen (2010), “The benefits of fiscal consolidation in uncharted waters”, European
Central Bank, Occasional Paper Series, N.° 121, November. Disponivel em: http://www.ecb.int/pub/pdf/scpops/ecbocp121.pdf
- Congressional Budget Office (2010) “Federal Debt and the Risk of a Fiscal Crisis”, Economic and Budget Issue Brief, July 27.
Disponivel em: http://www.cbo.gov/ftpdocs/116xx/doc11659/07-27 Debt FiscalCrisis Brief.pdf
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Il Perspectivas  orcamentais  das
administragoes poblicas

I11.1 Saldos das administragoes piablicas em contabilidade nacional

18 A proposta do OE/2012 apresenta como objectivo, para 2012, atingir um défice das
administracoes publicas equivalente a 4,5% do PIB (7557 M€) [Grafico 3]. Trata-se de um valor
ligeiramente abaixo do objectivo definido, em termos absolutos, no memorando de entendimento
do PAF (7645 M€).

Grafico 3 - Evolucdo do saldo global das administracbes publicas no periodo 1996-2012
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Fonte: INE, Ministério das Financas (OE/2012) e UTAO (para as medidas temporarias em 2011 e 2012). Nota: a estimativa
para 2011 e a previsdo para 2012 do saldo global das administragcdes publicas sdo as constantes do OE/2012. Ver Caixa 3
em anexo para a descricdo das medidas temporarias consideradas.

19 Neste contexto, assinale-se que o objectivo para o saldo das administracdes publicas em
2012 se encontra acima do valor de referéncia do Tratado da Unido Europeia (3% PIB)®. Para se
alcancar o objectivo de um défice orcamental equivalente a 3% do PIB, o saldo em 2012 teria de

ter uma reducdo adicional de 2478 M€ (equivalente a 1,5 p.p. do PIB).

20 A melhoria prevista no saldo global das administracdes publicas para 2012 sera devida a
uma reducao dos défices da administracdo local e regional e da administracdo central, em 0,8 e 0,7
p.p. do PIB, respectivamente, prevendo-se a manuten¢do de um excedente de 0,3 p.p. do PIB dos

fundos de seguranca social (Grafico 4).

® Considerando o periodo de analise, constata-se que desde 2003 que Portugal ndo cumpre este objectivo para o saldo

das administragdes publicas.
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Grafico 4 - Evolucgao dos saldos previstos para as administracoes publicas
(em percentagem do PIB)
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Fonte: INE e MF (OE/2012).
111.2 Decomposigtio da evolugtio do saldo orgamental
21 Em 2011, o défice ajustado dos efeitos das operacoes temporarias ascendera a 7,9%

do PIB em 2011 (7,6% caso se excluissem também as reclassificacdes decorrentes da RAM).
Consideraram-se neste calculo as operagdes com efeito positivo no saldo correspondentes a
transferéncia de fundos de pensdes do sector bancério, a receita de concessdes e a sobretaxa de

IRS."® A esse montante deduziu-se o impacte negativo decorrente da recapitalizacio do BPN."

22 Esse valor constitui uma pior base de partida para alcancar o objectivo para o défice
de 4,5% do PIB em 2012, traduzindo-se na pratica numa reducdo do défice ajustado dos efeitos
das medidas temporarias de 5844 M&£, equivalente a 3,4 p.p. do PIB. A melhoria do saldo
orcamental antes do pagamento dos juros da divida publica (saldo primario), descontando os
efeitos dessas medidas temporérias, subjacente ao proposto no relatério da proposta de OE/2012,
serd de 7371 M€ (4,3 p.p. do PIB), atendendo ao agravamento dos encargos com juros em 1527
Mé€ (1 p.p. do PIB).

23 Em 2012, se nao contrariados, o funcionamento dos estabilizadores automaticos da
conjuntura, o agravamento dos encargos com juros e a reducdo na utilizacdo de medidas
temporarias e pontuais agravariam o défice orcamental em 4,1 p.p. do PIB, tomando como

;. , . 12
base o cenario macroeconémico do OE/2012.

1 . . . N . I
% No caso da sobretaxa de IRS a sua receita foi considerada one-off devido a necessidade de alterar a legislacdo para obter
um efeito semelhante nos anos subsequentes, pese embora a medida representar um efectivo énus para os contribuintes.

! Tal como para 2010, a recapitalizacio do BPN foi considerada one-off atendendo a classificacdo enquanto medida
temporaria das operacdes de recapitalizacdo do sistema bancario a nivel europeu.

12 Trata-se assim de uma analise de equilibrio parcial.
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24 Assim, o esforco de consolidacio orcamental, medido pela variacio do saldo
primario estrutural, sera de 5,5 p.p. do PIB em 2012." O esforco de consolidacdo serd muito
maior do que a melhoria prevista do saldo orcamental em 1,4 p.p.. do PIB para contrariar os efeitos
negativos decorrentes dos efeitos atras referidos (Gréafico 5), designadamente: i) a reducdo na
utilizagdo programada de medidas temporarias (2 p.p. do PIB); ii) o efeito da deterioracdo da
conjuntura econémica (1,1 p.p. do PIB) e iii) o agravamento dos encargos com juros (1 p.p. do PIB).
Desta forma para se atingir a melhoria programada do saldo orcamental serdo necessarias
medidas discricionarias que ascenderao a 5,5 p.p. do PIB face a 2011.

Grafico 5 - Esforco de consolidacdao orcamental previsto para 2012 (p.p. do PIB)

ef. aumento
: 5,5
juros
ef. deterioracd 4,5
da conjuntur

efeito redugdo S
medidas
tempordrias

Melhoria saldo  Melhoria saldo or¢.  Melhoria saldo Melhoria saldo
orcamental s/ medidas temp. estrutural primario estrutural

Fonte: Ministério das Finangas e UTAO (para as medidas temporarias). | Notas: ver Tabela 5.
25 Consequentemente, o esforco de consolidacdo programado para 2012 sera superior
em 1,8 p.p. do PIB ao estimado para 2011 (3,7 p.p. do PIB).* Trata-se de um valor que é 1,2

p.p. do PIB mais elevado do que o previsto no DEO, em Agosto, para o mesmo ano de 2012
(utilizando um critério semelhante para a classificacdo de medidas temporarias e one-offs).

Tabela 5 - Decomposicao da variacdao do saldo orcamental

Variagdo Anual (p.p. PIB) Variacio

2008 2009 2010 2011 (E) 2012 (P) |2010/2012

Variagdo do saldo orcamental -0,5 -6,5 04 3,9 1,4 5,3

Ciclo econémico* -0,3 -1,1 0,6 -0,8 -1,1 -1,9

Medidas temporérias (variagio) 0,7 -1,1 0,1 2,3 -2,0 0,3

Contributo juros divida -0,1 0,1 -0,1 -1,3 -1,0 -2,2

Medidas discriciondrias (=Var. Saldo Primario Estr.**) -0,8 -4,5 -0,1 3,7 5,5 9,1
das quais:

Contributo receita total estrutural 0,2 -0,2 -0,6 2,1 2,2 4,3

Contributo da redugdo despesa corrente primaria estrutural** -0,6 -4,1 0,8 1,1 2,4 3,5

Contributo da redugdo despesa de capital (aj. medidas temp.) -0,5 -0,2 -0,3 0,5 0,8 1,4

Notas: * Variagdo da componente ciclica do saldo or¢gamental. ** Por uma razao de coeréncia metodoldgica incluiu-se a aquisicdo de material
militar em 2010 no célculo das medidas temporarias, para efeitos de alisamento da evolu¢do do consumo intermédio, mas esta operagdo, na
realidade, ndo se reveste de natureza temporaria. As medidas temporarias e one-offs considerados nos calculos encontram-se listadas na
Caixa 3. A componente ciclica do saldo orgamental encontra-se baseada na estimativa do hiato do produto do Ministério das Finangas. Essa
estimativa do hiato do produto ndo difere substancialmente de uma estimativa propria utilizando o filtro estatistico de Hodrick-Prescott.

3 A diferenca face ao valor apresentado no relatério do OE/2012 (54 p.p. do PIB) decorre de hipéteses distintas
relativamente a classificacdo de medidas temporarias. O esfor¢co de consolidacdo orcamental previsto no relatério é
coerente com o total de medidas de consolidacdo ai apresentadas.

14 Caso n3o se considerasse a receita oriunda da sobretaxa de IRS em 2011 como one-off as variacdes do saldo primario
estrutural seriam de 4,2 e 5,1 p.p. do PIB, em 2011 e 2012, respectivamente, o que implicaria um esforco acrescido em 2012
de 0,9 p.p. do PIB face a 2011.
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26 O esforco de consolidacdo programado para 2012, bem como o estimado para 2011,
serdo, a concretizaram-se, os mais elevados desde 1977 (Grafico 6). Adicionalmente esse
esforco sera efectuado numa conjuntura econdmica desfavoravel, prevendo o Ministério das
Financas um hiato do produto negativo de elevado valor absoluto (-4% do PIB)."”® No periodo
1977-2010 somente em quatro anos se verificou um esfor¢o de consolidagdo orcamental superior
a 2% do PIB: em 1983, 1986, 1988 e 1992. Desses 4 episodios, apenas o de 1983 foi realizado com
uma conjuntura ligeiramente desfavoravel (hiato do produto de -0,08% do PIB), tendo o esforco
de consolidagdo ascendido a 3,1 p.p. do PIB.

27 Nos anos em que se consolidou as contas publicas numa conjuntura muito
desfavoravel, semelhante a prevista para 2011-2012, o esforco de consolidacao foi bastante
inferior ao previsto para 2012. Trata-se do caso de 1984, 1986 e 1995 (ver Grafico 6).

28 A dimensao do esfor¢o de consolidacdo previsto para o conjunto dos anos de 2011 e
2012 (9,1 p.p. do PIB) é muito superior ao realizado no conjunto dos anos 1982, 1983 e 1984
(5,9 p.p. do PIB), tendo Portugal nessa altura assinado um acordo de standby com o FMI em
1983, que tinha por objectivo principal o de resolver um problema de balanga de pagamentos.

Grafico 6 — Esforco de consolidacao orcamental e ciclo econémico — 1978 -2012

6 1 2012;5,5

% do PIB

I Var. s.p.e.

Hiato do produto

Fontes: Comissao Europeia, Ministério das Finangas e UTAO.

Notas: O esfor¢o de consolidagdo orgamental é medido pela variagdo do saldo primario estrutural
(s.p.e.). Um valor positivo traduz-se numa melhoria desse saldo e assim num esfor¢o de consolidagdo.
O saldo primario estrutural corresponde ao saldo antes do pagamento de juros, deduzido da
componente ciclica e dos efeitos de medidas temporarias. Existem quebras de série das contas
nacionais em 1995 e 2007. A fonte da estimativa do saldo primario ajustado do ciclo e hiato do produto
¢ a base de dados AMECO da Comissdo Europeia até 2003; a partir de 2003 utilizou-se a estimativa de
hiato do produto do Ministério das Finangas.

1> 0 hiato do produto mede a diferenca entre o produto efectivo e o produto potencial.
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29 A existéncia de desequilibrios orcamentais acumulados restringe a margem de
manobra da politica orcamental e impede o livre funcionamento dos estabilizadores
automaticos. A acumulacdo de défices e de divida publica em periodos de conjuntura favoravel,
nao possibilita o livre funcionamento dos estabilizadores automaticos em periodos subsequentes
de conjuntura desfavoravel, levando a necessidade de corrigir o défice e a acumulacdo de divida
publica na pior fase do ciclo econédmico, dando uma orientacdo pré-ciclica a politica orgamental.
Note-se que quando a orientagdo é pro-ciclica a politica orcamental discricionaria esta a contribuir
para ampliar, em vez de reduzir, a amplitude do ciclo econémico.

30 Efectivamente, nos 33 anos que medeiam o periodo de 1977-2010, em apenas 13 se
verificou uma reducao do saldo primario estrutural, nao obstante a conjuntura favoravel em
mais de metade desses anos (18). Desses 13 episddios 7 decorreram em anos em que a
conjuntura se deteriorou (variagdo negativa do hiato), tendo 5 decorrido em conjuntura
desfavoravel (hiato do produto negativo), o que prova que se trata de processos de consolidagédo
ditados pela necessidade de corrigir desequilibrios acumulados e ndo o resultado de uma continua
preocupacdo com a necessidade de garantir a sustentabilidade das financgas publicas portuguesas
(Gréfico 7).

Grafico 7 - Orientacdo da politica orcamental (1978-2012)

P.O. pré-ciclica: consolidagdoem P.0. contra-ciclica | |Deterioragdo da conjuntura Melhoria da conjuntura
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Deterioragios.p.e. Deterioragdos.p.e.| |Deterioragdo s.p.e. Deterioragdo s.p.e.

Fontes: Comissao Europeia, Ministério das Finangas e UTAO. | Ver notas ao grafico anterior.

31 De acordo com o OE/2012, o referido esforco de consolidacdo de 5,5 p.p. do PIB sera
conseguido por uma reducdo da despesa primaria estrutural de 3,3 p.p. do PIB e por um
aumento em 2,2 p.p. da receita. A reducdo da despesa primaria sera na sua maior parte (2,4 p.p.)
resultante de uma reducdo da despesa corrente primaria, sendo os restantes 0,8 p.p. provenientes
da reducdo da despesa de capital.

32 A receita aumentara mais em termos estruturais do que de forma nao ajustada do
ciclo. O agravamento previsto para a conjuntura econémica em 2012 exigira um aumento da
receita em termos estruturais em 2,2 p.p. do PIB, de forma a contrariar os efeitos negativos sobre a
receita que decorrem do funcionamento dos estabilizadores automaticos (estimados em 1 p.p. do
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PIB), para que o racio da receita (ajustada de medidas temporarias) aumente os previstos 1,1 p.p.
do PIB.

Tabela 6 - Evolucao dos principais agregados orcamentais em termos estruturais (% do PIB)

Em % do PIB Variagdo anual (p.p. PIB)
2007 2008 2009 2010 2011 (E) 2012 (P) 2008 2009 2010 2011(E) 2012 (P)
Receita total 40,4 40,6 40,5 39,9 41,9 44,1 0,2 -0,2 -0,6 2,1 2,2
Despesa total 44,5 45,6 49,8 49,5 49,1 46,8 1,1 4,2 -0,3 -0,3 -2,3
Despesa de capital 3,4 3,9 4,1 4,4 3,9 3,1 0,5 0,2 0,3 -0,5 -0,8
Juros 2,9 3,0 2,9 3,0 4,3 5,2 0,1 0,1 0,1 1,3 1,0
Desp. Primaria 41,5 42,6 46,9 46,5 44,9 41,6 1,0 4,4 -0,5 -1,6 -3,3
Desp. Corrente primaria 38,1 38,7 42,8 42,1 41,0 38,5 0,6 4,1 -0,8 -1,1 -2,4
Saldo estrutural -4,1 -5,0 9,4 -9,6 -7,2 -2,7 -0,9 -4,4 -0,2 2,4 4,5
Saldo primario (SPE) -1,1 -1,9 -6,5 -6,6 -2,9 2,5 -0,8 -4,5 -0,1 3,7 5,5
por memoria:
Saldo orgamental -3,1 -3,6 -10,1 9,8 -5,9 -4,5 -0,5 -6,5 0,4 3,9 1,4
Saldo org. s/med. temporarias -3,3 -4,4 -9,9 -9,6 -7,9 -4,6 -1,2 -5,5 0,3 1,7 3,4
Medidas temporarias* 0,1 0,8 -0,3 -0,2 2,1 0,1 0,7 -1,1 0,1 2,3 -2,0

Notas: *Por uma razdo de coeréncia metodoldgica incluiu-se a aquisicdo de material militar em 2010 no célculo das
medidas temporarias, para efeitos de alisamento da evolugdo do consumo intermédio, mas esta operacdo, na realidade,
nado se reveste de natureza temporaria. As medidas temporarias e one-offs considerados nos calculos encontram-se listadas
na Caixa 3. A componente ciclica do saldo orcamental encontra-se baseada na estimativa do hiato do produto apresentada
pelo MF.

I11.3 Perspectivas financeiras das administra¢oes poblicas para 2012
em contabilidade nacional

111.3.1 Evolugdio da Receita

33 Embora esteja previsto um aumento significativo da receita fiscal, em 2012 a receita
total nao ajustada diminuira face a estimativa de execucao do ano anterior, em resultado da
reducao quer das receitas de capital, quer da receita de contribui¢cées. De acordo com o
previsto para 2012 na proposta do OE/2012, a receita total das administra¢des publicas diminuira
3,2% em termos nominais, diminuindo o seu peso no PIB em 0,9 p.p., concorrendo para esse efeito
quer a reducdo da receita de capital (-1,7 p.p. do PIB) quer a diminuicdo das contribuicdes sociais
(-0,5 p.p. do PIB), parcialmente anulada pelas restantes componentes (de facto, a receita fiscal e as

outras receitas correntes aumentam 0,9 e 0,4 p.p. do PIB, respectivamente) — ver Tabela 7.

34 As receitas de capital de 2011 encontram-se muito influenciadas pela transferéncia
de fundos de pensdoes do sector bancario prejudicando a comparacao homdloga.
Relativamente a receita de capital convém assinalar que a quebra (56,5%) se encontra fortemente
influenciada por um importante efeito de base, uma vez que, em 2011, se encontra previsto a
utilizacdo de um montante significativo de receitas provenientes da transferéncia de fundos de
pensdes do sector bancario. Deste modo, se descontarmos esse efeito, a receita de capital

registaria, em 2012, uma reducdo de 4,1% (ao invés de uma reducdo de 56,5%).
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35 A receita total ajustada das referidas transferéncias e do efeito da recente medida da
sobretaxa do IRS aumentara 1,6%. Se excluirmos da anélise a recente medida da sobretaxa de
IRS, com efeitos sobretudo em 2011, mas também em 2012, e os fundos de pensdes do sector
bancario, verificar-se-ia um aumento da receita total em 1,6%, com contributos de 2,5 p.p. e 0,8
p.p. da receita fiscal e de outras receitas correntes para aquela variacdo, respectivamente,
parcialmente anulado pelas contribui¢des sociais (-1,6 p.p.) — ver Tabela 7A.

36 O OE/2012 sustenta a sua previsao da cobranca da receita fiscal num aumento muito
significativo da tributacao. O relatério da proposta de lei do OE/2012 prevé que o aumento da
carga fiscal em 2012 se venha a traduzir no acréscimo da receita fiscal em 2,8% em termos
nominais, especialmente ao nivel dos impostos indirectos (7,2%), pese embora este resultado
esteja igualmente influenciado por diversos efeitos de sinal contrdrio, nomeadamente pela
degradacdo da conjuntura econémica (com reflexos ao nivel do emprego e nos salarios) e pelas
medidas temporarias de redugdo/suspensdo dos subsidios de férias e de Natal dos trabalhadores
do sector publico e dos pensionistas que aufiram rendimentos acima de 485 euros, previsto para a
duracdo do Programa de Assisténcia Financeira.

37 A receita total registaria uma quebra de 1,7%, numa base comparavel, se o executivo
optasse por nao tomar medidas que afectam a receita fiscal e as contribuicées sociais.
Excluindo os impactes estimados das medidas fiscais e das que influenciam a cobranga de
contribuigdes sociais, previstos no relatério do OE/2012, a receita total (ajustada da sobretaxa do
IRS e das transferéncias dos fundos de pensdes do sector bancario) registaria uma reducdo de
1,7%, variacdo para a qual muito contribuiriam quer a reducéo da receita fiscal quer a reducdo das

contribui¢des sociais (-1,3 p.p. e -1,1 p.p., respectivamente) — ver Tabela 7 (parte B).

38 Efectivamente, a andlise das elasticidades face ao PIB parece revelar alguma
prudéncia na previsao da receita fiscal e contributiva antes das medidas discricionarias de
aumento de tributacdo em 2012. Expurgada das medidas de consolidagdo do lado da receita, a
reducdo relativa da receita fiscal e contributiva é maior do que a reducao relativa do PIB nominal,
denotando prudéncia na previsdo da receita fiscal e contributiva antes de medidas relativamente
ao cenario macroeconémico apresentado. A reducdo prevista para 2012 de 2,8% da receita fiscal e
contributiva antes de medidas traduz-se numa elasticidade dessa receita face ao PIB de 2,4. Trata-
se de um valor que se encontra bastante acima da elasticidade ex-ante (de longo prazo) estimada
pela OCDE (1,08), embora ligeiramente inferior ao valor da elasticidade da receita fiscal e
contributiva (ajustada de medidas temporarias) registada em 2009 (2,7, numa analise ex-post),
justamente num cenério de reducdo da actividade econdémica.’® Tendo em conta essa estimativa
ex-ante, o maior grau de prudéncia ocorre relativamente a previsdo das contribui¢bes sociais.
Importaria aqui distinguir a evolucdo das contribuicdes sociais efectivas da das contribuicdes
sociais imputadas, ndo se encontrando no entanto disponivel essa desagregacdo no relatério da

proposta de lei.

16 O valor da elasticidade ex-ante pode ser encontrado em Comissao Europeia (2005), Budgetary elasticities and sensitivities
for the EU budgetary surveillance sendo baseado em Girouard, N. and C. André (2005), “Measuring Cyclically-Adjusted
Budget Balances for the OECD Countries”, OECD Working Paper No. 434.
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39 Assim, a evolucao da receita fiscal encontra-se dependente do impacte das medidas
fiscais previstas para 2012. Antes da consideracdo das medidas adicionais, a receita fiscal
subjacente reduzir-se-ia em termos nominais. Consequentemente, a obtencdo do objectivo de
crescimento de para a receita fiscal depende crucialmente dos efeitos dessas medidas terem sido
correctamente estimados. Convém referir que o encaixe a obter por via das medidas do lado da
receita representa 3,3% do total da receita ajustada da sobretaxa de IRS (ver Tabela 8).17 O relatério
da proposta de lei ndo apresenta elementos que permitam aferir da razoabilidade da estimativa da
receita decorrente do aumento de tributacao.

Tabela 7 - Receita das administracoes publicas, em contabilidade nacional

_— . . . Variagdo de racios
Milhdes de euros Variagdo (M€)  Variagdo nominal Em percentagem do PIB PIB
CTVH 2012
2010 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2010 2011 2012 2011 2012
Receita Total 71817 74411 72000 2594| -2410 3,6%| -32% -32% 41,6 43,4 42,5 19 -0,9
Receitas correntes 67164 69145| 69712 1981 567 2,9%| 0,8% 0,8% 38,9 40,4 41,2 15 0,8
Receita fiscal 38343 40123 | 41245 1780 1122 4,6%| 2,8% 1,5% 22,2 23,4 24,4 12 0,9
—Impostos indirectos 23005 23923| 25654 918 1731 4,0%| 7,2% 2,3% 13,3 14,0 15,2 0,7 1,2
—Impostos directos 15338 16200| 15592 862 -609 5,6%| -3,8% -0,8% 8,9 9,5 9,2 0,6 -0,2
Contribuicdes Sociais 21166 21369 20235 203( -1134 1,0%| -53%| -1,5% 12,2 12,5 12,0 0,2 -0,5
O. receitas correntes (inclui vendas) 7654 7652 8231 -2 579 -0,02% 7,6% 0,8% 4,4 4,5 4,9 0,0 0,4
Receitas de Capital 4653 5266| 2288 613| -2978 13,2%| -56,5% -4,0% 2,7 31 1,4 0,4 -1,7
Receita Total 68930 70690 | 71815 1760 1126 2,6%| 1,6% 1,6% 39,9 41,3 42,4 1,4 1,1
Receitas correntes 67081 68305| 69527 1224 1222 1,8%( 1,8% 1,7% 38,8 39,9 41,1 1,1 1,2
Receita fiscal 38260 39283 41060 1023| 1777 2,7%| 4,5% 2,5% 22,1 22,9 24,3 0,8 1,3
—Impostos indirectos 23005 23923| 25654 918 1731 4,0%|  7,2% 2,4% 13,3 14,0 15,2 0,7 1,2
—Impostos directos 15255 15360 15407 105 46 0,7%| 0,3% 0,1% 88 9,0 91 01 0,1
Contribuigbes Sociais 21166 21369| 20235 203| -1134 1,0%| -53% -1,6% 12,2 12,5 12,0 0,2 -0,5
O. receitas correntes (inclui vendas) 7654 7652 8231 -2 579 -0,02%| 7,6% 0,8% 4,4 4,5 4,9 0,0 0,4
Receitas de Capital 1849 2385| 2288 536 -97 29,0%| -4,1% -0,1% 1,1 1,4 1,4 03| -0,04
O a0 da Receita da Ad acoes Pub as A ada da obretaxa de IR ada d ere as do dos de Pe oes e de edida 0
Receita Total 68930 70690 | 69468 1760| -1222 2,6%| -1,7% -1,7% 39,9 41,3 41,0 1,4 -0,2
Receitas correntes 67081 68305( 67180 1224| -1125 1,8%| -1,6% -1,6% 38,8 39,9 39,7 1,1 -0,2
Receita fiscal 38260 39283| 38378 1023 -906 2,7%| -2,3% -1,3% 22,1 22,9 22,7 0,8 -0,3
—Impostos indirectos 23005 23923| 23380 918 -543 4,0%| -2,3% -0,8% 13,3 14,0 13,8 0,7 -0,2
—Impostos directos 15255 15360 14998 105 -362 0,7%| -2,4% -0,5% 8,8 9,0 8,9 0,1 -0,1
Contribuigbes Sociais 21166 21369| 20570 203 -799 1,0%| -3,7% -1,1% 12,2 12,5 12,2 0,2 -0,3
0. receitas correntes (inclui vendas) 7 654 7652 8231 -2 579 -0,02% 7,6% 0,8% 4,4 4,5 4,9 0,0 0,4
Receitas de Capital 1849 2385| 2288 536 -97 29,0%| -4,1% -0,1% 1,1 1,4 1,4 0,3 -0,04

Fonte: INE e MF (OE/2012). Calculos UTAO. Nota: Para uma descri¢do das medidas Ver Quadros I.1.1 e I1.3.1 do relatério do OE/2012, pag.
22 e 28.

Tabela 8 - Estrutura da Receita das administracoes puiblicas em 2012, ajustada da sobretaxa de IRS, em
contabilidade nacional

Me Estrut.

em %
1. Receita Fiscal e Contributiva antes de medidas 58 948 82,1
2. Impacto das Medidas Previstas 2347 3,3
a) Impostos Indirectos 2274 3,2
b) Impostos Directos 408 0,6
c) Contribui¢Ges Sociais -335 -0,5
3. Total Receita Fiscal e Contributiva, inclui medidas (1+2) 61295 85,4
4. Outras receitas correntes (inclui vendas) 8231 11,5
5. Receita Corrente (3 +4) 69527 96,8
6. Receita de Capital 2288 3,2
7. Receita Total (5+6) 71815 100,0

Fonte: INE e MF (OE/2012). Célculos UTAO baseados na Tabela 7 e no impacte das medidas prevista no
OE/2012, excluindo as estimativas referentes ao combate a fraude e evaséo fiscais.

7 Ver na seccdo Il1.4.2, ponto 63 (pag. 35), uma comparacio entre o impacte orcamental das medidas discricionarias de
receita previsto nesta proposta de Orcamento e o anteriormente previsto no DEO e no Programa de Assisténcia Financeira.
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40 A rubrica residual “Outras receitas correntes” podera constituir igualmente um factor
de risco para a cobranca da receita. Efectivamente, na rubrica residual “outras receitas correntes”
encontra-se previsto para 2012 um acréscimo de 579 M€ face a estimativa de 2011, sem que haja
uma adequada fundamentacao para este comportamento no relatério da proposta do OE/2012.
No passado recente verificaram-se sucessivos erros de previsdo neste agregado, tal como referido
em anteriores Pareceres Técnicos da UTAO. Relativamente a 2011, o Ministério das Financas
reconhece a existéncia de um desvio nesta rubrica.'® Para 2012 o relatério do OE/2012 identifica
como risco a existéncia de algum optimismo na estimativa das receitas de dividendos uma vez que
«ainda que traduzidas numa estimativa prudente de receitas de dividendos podem, ainda assim,
revelar-se otimistas, conduzindo a um risco orcamental pela ndo realizacdo da receita estimada.»
(pdg. 127). A previsdo de “outra receita corrente” apresentada no OE/2012 é 0,2 p.p. do PIB
superior ao previsto pelo Ministério das Financas no DEO, de Agosto, e pelo FMI, na 1.2 avaliacao
ao PAF, em Setembro.

111.3.2 Evolugtio da Despesa

41 O cumprimento do objectivo para 2012 de um défice orcamental de 4,5% do PIB*’

dependera em grande parte da concretizacdo de medidas de diminuicao da despesa e de o
seu impacte ter sido correctamente estimado. As medidas de consolidagdo da despesa publica
previstas no relatorio da proposta do OE/2012, ndo incluindo as referentes a politicas invariantes,
representam uma reducdo de 6153 M€ em 2012, maioritariamente por via das despesas com
pessoal e com prestagdes sociais (Tabela 9). Trata-se de um objectivo extremamente exigente que,
caso venha a ser integralmente cumprido, serad decisivo para se conseguir atingir a diminuicdo da
despesa total implicita no OE/2012 (4874 M€)®. O diferencial devera ser justificado por um
acréscimo da despesa com juros, que se estima na ordem dos 1500 M€.

Tabela 9 - Medidas de consolidacdao orcamental do lado da despesa (em M¢€)

Despesa Reducdo prevista Peso
Despesas com pessoal 2354 38%
Prestagdes sociais 2438 40%
Consumo intermédio 690 11%
Subsidios 88 1%
Despesas de capital 583 9%

Total 6153 100%

Fonte: Relatério da proposta do OE/2012. Calculos UTAO.

Nota: O montante de medidas de reducéo das prestagdes sociais é repartido da
seguinte forma: 1000 M€ referentes a prestagdes em espécie e 1438 M€ a
prestagdes em dinheiro.

18 Na pag. II do relatério afirma-se: «Do lado da receita estima-se um desvio de quase 800 milhdes de euros em outras
receitas correntes. Este valor decorre de menores contribui¢cdes para a Seguranga Social, receitas préprias no Ministério da
Justica e dividendos de participagdes do Estado.» Na pag. 127 refere-se que «os dividendos relativos a 2010 ascenderam a
236 milhdes de euros, apresentando um desvio negativo de 125 milhdes de euros».

% Em termos ajustados (designadamente do efeito relacionado com a cobranca da receita proveniente da sobretaxa
extraordinaria em sede de IRS, medida a implementar no final de 2011 e que terad ainda um efeito de 185 M€ em 2012), o
objectivo do défice orcamental para 2012 é de 4,6%.

2 Em termos ajustados, a despesa total deverad diminuir 4719 M&€. Esta variacdo nao reflecte, porém, as cativacdes sobre as
despesas de funcionamento previstas na proposta de lei do OE/2012 (com excepcdo da relativa a dotagdo afecta a Lei de
Programacao Militar).
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42 O esforco de consolidacio da despesa publica estara suportado sobretudo no
decréscimo das despesas com pessoal e das prestacoes sociais. O peso da despesa total das
administragdes publicas no PIB devera diminuir 2,2 p.p. do PIB (2,3 p.p. do PIB em termos ndo
ajustados). A despesa total devera diminuir 5,6% no proximo ano (5,8% em termos ndo ajustados),
sobretudo por via da despesa corrente primaria, cujo contributo devera exceder a reducdo da
despesa total em 0,1 p.p., suportado numa significativa diminuicdo das despesas com pessoal e
das prestacOes sociais. O contributo da despesa de capital (1,7 p.p.) para a diminuicdo da despesa
total, contrasta com o contributo negativo da despesa decorrente do aumento dos encargos com
juros (1,8 p.p.).

Grafico 8 — Contributos para a TVH da despesa Grafico 9 - Contributos para a TVH da despesa
total ajustada em 2011 e 2012 (em p.p.) corrente primaria em 2011 e 2012 (em p.p.)
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43 O peso das despesas com pessoal no PIB devera diminuir 1,6 p.p. do PIB, justificando
maioritariamente a reducdo prevista da despesa corrente primaria. As despesas com pessoal
deverdo diminuir 14,8%, contribuindo em 4,2 p.p. para a reducdo esperada de 6,8% ao nivel da
despesa corrente primaria. Esta evolucdo decorrerd sobretudo da reducgdo/suspensdo do
pagamento de subsidios de férias e de Natal aos trabalhadores em exercicio de funcdes publicas
(que, de acordo com o relatério da proposta do OE/2012, representara uma poupanca liquida de
1065 M€), bem como da reducdo do nimero de funcionarios publicos através de restricdes nas
admissdes na administracao central, local e regional e da implementa¢do de medidas sectoriais de
reducdo do numero de contratados, que deverdo permitir uma diminuicdo de despesa na ordem
dos 500 M€, de acordo com o referido no relatério.

44 A dotacdo provisional inscrita para 2012 totaliza 400 milhdes de euros, estando
maioritariamente afecta ao pagamento de salarios. Trata-se, por definicdo, de uma dotagado
para fazer face a despesas nado previstas e inadiaveis. Em termos historicos, tem-se verificado que
uma parcela significativa daquela verba é utilizada para reforcar a dotacdo de despesas com

pessoal. A dotagdo provisional para 2012 encontra-se afecta sobretudo ao agrupamento
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“Remuneracdes Certas e Permanentes — Pessoal dos quadros — Regime da funcdo publica” (360
M€).*!

45 Em 2012, encontra-se prevista uma reducdo dos encargos com prestagées sociais
superior a 1600 M€. Essa variacao corresponde a uma diminuigdo de 4,3%, que contribuird em 2,3
p.p. para a diminuicdo da despesa corrente primaria (-6,8%). Esse contributo s ndo é superior
porque a despesa do subsector da Seguranca Social a titulo de prestacdes sociais devera registar
um aumento de 1,6%.” O relatorio do OE/2012 ndo apresenta a previsio da despesa com
prestacdes sociais de uma forma desagregada, o que seria Util para aferir se a despesa com
prestacdes sociais em dinheiro apresenta ou ndo uma dinamica distinta da relativa as presta¢des
sociais em espécie (nas quais se inserem, por exemplo, as despesas com saude relacionadas com
os contratos-programa dos Hospitais EPE). A UTAO também nado teve acesso a essa informacdo
desagregada.

46 Os encargos com o pagamento de pensoes de velhice deverao aumentar 1,1%, apesar
da reducdo/suspensao do pagamento dos subsidios de férias e de Natal dos pensionistas. A
diminuicdo dos encargos com pensdes sera pouco significativa (-0,1% em termos nominais), uma
vez que se estima um aumento de 1,1% da despesa com pensdes de velhice” (que em 2012
representardo mais de 77% do total da despesa com pensdes). Atendendo a que se encontra
prevista a reducdo/suspensdo do pagamento dos subsidios de férias e de Natal dos pensionistas
em 2012, em moldes idénticos aos que se aplicam aos funcionéarios publicos no activo (que, de
acordo com o relatério da proposta do OE/2012, representara uma poupanca liquida de
951,5 M€), presume-se que na evolucdo dos encargos com as pensoes de velhice, o efeito-preco
sera mais que compensado pelo efeito-volume decorrente, quer do acréscimo resultante de novos
pensionistas, quer da incorporacdo dos pensionistas do sector bancario no sistema publico da
seguranca social, na sequéncia da anunciada transferéncia de fundos de pensdes do sector

, . 24 , . .
bancario™, que se devera concretizar ainda em 2011.

2 A estimativa de execugdo orcamental para 2011, que consta do relatério do OE/2012, incorpora um reforco adicional da
dotacdo provisional em 377 M€, proposto em sede de Orcamento Rectificativo/2011, que acrescerd aos 400 M€
inicialmente aprovados.

%2 De acordo com a informacio do anexo A2 do relatério (pag. 225), os fundos de seguranca social manterdo em 2012
globalmente o nivel de despesa verificado no ano anterior (aumento residual de 7,4 ME€), alterando-se contudo a
composicdo da mesma, reduzindo-se em 342 M€ a despesa de capital e aumentando em 350 M€ na despesa corrente.
Neste acréscimo, as prestagdes sociais assumem um papel de destaque apresentando um aumento de despesa de 307 M€
face a 2011.

% Conclusio baseada no Quadro 111.3.23 do relatério do OE/2012 (pag. 93), por ser o Unico que apresenta o detalhe da
dotacdo de despesa com pensdes.

# O relatorio da proposta do OE/2012 n3o apresenta qualquer estimativa do acréscimo de encargos com pensdes que
decorrera da incorporacdo desses funcionarios.
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47 Estima-se que a despesa com o subsidio de desemprego diminua 1%, apesar da
previsao de aumento da taxa de desemprego em 0,9 p.p.. Neste caso, presume-se que se tenha
estimado que o efeito-preco, decorrente da redugdo da duracdo e do valor maximo daquele
subsidio em 2012, mais que compensara o efeito-volume provocado pelo aumento previsto da
taxa de desemprego (de 12,5% para 13,4%), na sequéncia da deterioracdo da conjuntura
econdmica. Esse pressuposto incorre ainda num risco acrescido pelo facto da taxa de desemprego
para 2012 poder vir a revelar-se superior ao projectado, tal como referido no capitulo II.2. deste
Parecer.

48 A despesa de consumo intermédio devera aumentar nos subsectores da
administracdo central e da seguranca social. Prevé-se que em 2012 a despesa das
administragdes publicas com consumo intermédio se reduza de forma pouco significativa em
termos nominais (-1,8%, correspondente a -141 M€), ndo obstante a implementacdo de medidas
de racionalizagdo dos servicos, do aprofundamento da racionalizacdo da rede escolar (com efeitos
na administracdo local) e do aumento da eficiéncia no aprovisionamento que, de acordo com o
relatério da proposta do OE/2012, deverdo gerar uma poupanga de 690 M€. Ainda assim, aquela
diminuicdo representard uma inflexao face ao aumento de 2,3% (175 M€) estimado para 2011 e
ficard a dever-se exclusivamente ao conjunto da administragdo local e regional, uma vez que se
estima que a administracdo central e a seguranca social apresentem crescimentos da despesa de
consumo intermédio, respectivamente de 1,1% (56,7 M€) e 35,3% (47,9 M§€).

Grafico 10 - Variagao homéloga da despesa de consumo intermédio prevista para 2012, por
subsectores (em milhdes de euros)

Administragdes Publicas

Seguranga Social

Administragdo Central m

-300 -250 -200 -150 -100 -50 0 50 100

Fonte: Relatério da proposta do OE/2012. Célculos UTAO.

% Conclusio baseada no Quadro 111.3.23 do relatério do OE/2012 (pag. 93), por ser o Unico que apresenta o detalhe da
dotacdo de despesa com o subsidio de desemprego.
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49 E na rubrica de consumo intermédio que se registam, em contas nacionais, os
encargos decorrentes de contratos de PPP e das comissGes pagas no ambito do PAF, que,
contudo, nao deverdao contribuir para o aumento desta rubrica em 2012. No caso das PPP,
cabe referir que aqueles encargos representavam 9% do consumo intermédio em 2008 e 2009,
tendo aumentado o seu peso para 18% em 2010, devido a regularizagdo de responsabilidades. O
relatério do OE prevé uma diminuigdo dos encargos liquidos com PPP em 2012, nao esclarecendo,
porém, se essa estimativa se encontra numa Optica de caixa (contabilidade publica) ou de
especializagdo do exercicio (contabilidade nacional). Relativamente aos encargos decorrentes das
comissdes pagas pelos empréstimos obtidos no ambito do PAF, o seu peso dever-se-a reduzir em
2012 de 0,2 para 0,1 p.p. do PIB (reduzindo-se 114 M£, de acordo com informacdo prestada pelo
Senhor Ministro de Estado e das Finangas, em reunido da COFAP, realizada no passado dia 26 de
Outubro), ndo contribuindo, desta forma, para o aumento previsto do consumo intermédio.

50 Contudo, a previsao de consumo intermédio da administracao central para 2012 nao
reflecte as cativacoes previstas sobre as respectivas dotacoes de funcionamento. As
cativagcbes sobre as despesas de funcionamento dos servicos e organismos da administracdo
central, previstas na proposta de lei do OE/2012%, grande parte das quais com incidéncia sobre a
despesa de consumo intermédio, ndo se encontram deduzidas nos quadros de despesa (com
excepcdo das afectas a Lei de Programacdo Militar). Este procedimento, distinto do utilizado em
orcamentos anteriores, torna menos perceptivel a dimensdo do esforco efectivo de reducdo da
despesa (Uma vez que na previsdo ndo se esta a contar com o instrumento das cativagdes). Caso a
utilizacdo desse instrumento venha revelar alguma eficacia®’, a despesa total podera ficar abaixo
do previsto, o que condicionara a futura comparacdo da execucdo orcamental de 2012 com o

objectivo inicial. A UTAO ndo teve acesso a informacao relativa ao montante de total de cativos.

51 A reserva orcamental®® ascende a 248,6 M€ relativamente ao subsector Estado. Esta
provisdo para a cobertura de riscos da execucdo orcamental, que faz parte das cativa¢des previstas
na proposta de lei, também nao foi deduzida ao total da despesa de consumo intermédio prevista
para 2012. Também contrariamente ao procedimento adoptado em orcamentos anteriores, a
constituicdo daquela reserva nao resultou da afectacdo de 2,5% do total da despesa de
funcionamento orcamentada por cada servico, tendo aquela percentagem apenas incidido sobre o
total da despesa com pessoal e com a aquisicio de bens e servicos®. O relatério do OE/2012 nao

quantifica a reserva orcamentada no subsector dos Servicos e Fundos Autbnomos.

52 Encontra-se previsto um aumento expressivo da despesa com juros em 2012, cujo
peso no PIB atingira os 5,2%. O exercicio de projeccdo subjacente ao relatério da proposta do
OE/2012 tem subjacente a normalizacdo das condicbes de acesso ao mercado para efeitos de
financiamento da divida de longo prazo, ja a partir de 2013. Deste modo, prevé-se uma reducao
da taxa de juro de longo prazo para 50 % em 2012 (Tabela 10). Ndo obstante esta hipotese

% Nos termos do n.° 2 e 3 do art. 3.2 e do art. 14.° da proposta de lei do OE/2012.

77 A anélise deste assunto encontra-se mais detalhada no capitulo IIL5 deste parecer.

% Prevista no n.° 2 do artigo 3.° da proposta de lei do OE/2012.

% De acordo com a Circular n.° 1367, de 1 de Agosto de 2011, da Direccdo-Geral do Orgamento.
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relativamente optimista a luz do contexto actual, as despesas com juros deverdo totalizar 8824 M€
(5,2% do PIB) em 2012 - traduzindo um acréscimo de 20,9% face ao montante estimado para 2011
- tendo essa estimativa sido revista em alta em cerca de 600 M€ face ao DEO e face as previsdes
do FMI e da CE (que eram de 4,8% do PIB).

53 A previsao do montante de juros de 2012 ndo teve em conta os efeitos retroactivos
das recentes alteracoes dos termos da assisténcia financeira a Portugal. No ambito da
avaliacdo preliminar da proposta de OE/2012, a UTAO suscitou dlvidas sobre se a previsdo do
montante de juros a pagar em 2012 ja teria levado em consideragdo as recentes decisdes das
instituicdes comunitarias, no sentido da reducdo, com efeitos retroactivos, das margens
adicionadas as taxas de juro no ambito dos empréstimos concedidos ao abrigo do PAF. Entretanto,
em reunido da COFAP, realizada no passado dia 26 de Outubro, o Senhor Ministro de Estado e das
Financas esclareceu que, no calculo daquela previsdo, essas condi¢cdes mais favoraveis foram
apenas consideradas relativamente as futuras tranches a receber, uma vez que em relagdo aos
empréstimos ja recebidos existiria a ddvida sobre o seu correcto momento de registo. Porém, a
UTAO considera que em contabilidade nacional, que obedece a uma ldgica de especializagdo do
exercicio, ndo estaria em desconformidade com as normas, a consideracado da respectiva poupanca
decorrente daquele efeito retroactivo nos encargos com juros referentes aos anos de 2011 e 2012.

54 A degradacdo das condicbes de financiamento exigidas ao Sector Empresarial do
Estado contribuira para o agravamento da despesa com juros. O relatério do OE/2012 estima
um aumento dos encargos financeiros das empresas publicas que se encontram dentro do
perimetro de consolidacdo, na ordem dos 378 milhdes de euros, “resultante, quer do aumento do
nivel de endividamento em 2011, quer do aumento dos spreads praticados nos novos

financiamentos”.

Tabela 10 - Principais indicadores de divida publica e encargos com juros

2009 2010 2011 (p) 2012 (p) 20\1’:/'12
Taxa de juro de longo prazo (média anual, em %) ¥ 4,3 53 6,4 50, -14
Despesas com Juros (em % do PIB) 2,9 3,0 4,3 5,2 0,9
Despesas com Juros (em mil M€) 4,9 5,2 7.3 8,8 1,5
Taxa de juro implicita na divida (em %) ® 4,0 3,7 4,5 51 0,5
Divida Publica (em % do PIB) 83,0 93,3 101,9 110,5 8,6
Divida Publica (em mil M€) 139,9 160,5 1745 187,1] 125

Fonte: MF (relatério do OE/2011) e célculos da UTAO.
Notas: a) Refere-se a taxa de rendibilidade das OT a 10 anos. b) A taxa de juro implicita na divida é obtida a
partir do quociente entre as despesas com juros do ano t e o stock da divida publica de final do ano t-1.

55 A projeccio para a despesa com juros estda muito dependente das hipéteses
assumidas para a evolucdo das taxas de juro. Convém referir que a despesa com juros é
extraordinariamente sensivel a variacbes da taxa de juro, o que confere um grau de incerteza
elevado a previsdo desta despesa num horizonte de médio prazo. Com efeito, um incremento de
0,5 pontos percentuais no custo aparente da divida, previsto para 2012, serd o principal
responsavel (em 3/5 do total) pelo aumento das despesas com juros, as quais se estimam
passarem de 7,3 mil M€, em 2011, para 8,8 mil M€, em 2012 (Tabela 11). Tendo presente este
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efeito, a diminuicdo da aversdo ao risco e o consequente acesso aos mercados da divida publica,
num horizonte de médio prazo, a taxas de juro mais baixas que as actuais, serdo absolutamente
determinantes para o processo de consolidagdo orcamental em curso.

Tabela 11 - Contributos para a variacdo dos encargos com juros
(em mil milhdes de euros)

Divida Variacio Despesa Custo Variacdo da despesa com juros
Publica  dadivida comJuros “PArente efeito  efeito taxa

dadivida  Total stock de juro
2008 123,1 7,5 53  4,5% 0,2 0,3 0,0
2009 139,9 16,8 49 3,7% -0,4 0,6 -1,0
2010 160,5 20,5 52 3,5% 0,3 0,6 -0,3
2011 (p) 174,5 14,1 7,3 4,4% 2,1 0,6 1,4
2012 (p) 187,1 12,5 8,8 4,9% 1,5 0,6 0,9

Fonte: MF (relatério do OE/2011), INE (Contas Nacionais), Banco de Portugal e calculos da UTAO.
Notas: Admite-se que o custo aparente da divida resulta do quociente entre as despesas com juros
do ano t e o stock médio da divida publica do ano t e do ano t-1. Omite-se o contributo do “efeito
cruzado” para a variagdo da despesa com juros, pois este efeito assume valores pouco expressivos.

56 O montante previsto dos encargos com juros implicara a obtencio de um saldo
primario positivo ja em 2012 para que seja cumprido o objectivo do défice previsto. Para se
ter uma ideia da forte condicionante que a evolugdo dos juros representard no processo de
consolidacdo orcamental, basta constatar que serd necessario obter j& em 2012 um excedente
primario (cujo calculo ndo inclui os juros), na ordem dos 0,6% (0,7% em termos ndo ajustados)
para se atingir o objectivo de um défice orcamental de 4,5% do PIB. Salienta-se também, a titulo
de exemplo, que caso os juros a pagar em 2012 fossem de igual montante ao previsto para 2011,
o objectivo para o défice orcamental seria, ceteris paribus, de 3,7% do PIB em vez de 4,5% (4,6%

em termos ajustados).

57 Em 2012, o peso da despesa de capital no PIB continuara a diminuir, estimando-se
que represente menos 2,5 p.p. do PIB face ao registado em 2010. A despesa de capital
contribuird em 1,7 p.p. para a diminuicdo de 5,6% prevista da despesa total ajustada das operacdes
pontuais relativas as concessdes e a recapitalizacdo do BPN em 2011, estimando-se uma reducdo
da formacao bruta de capital fixo e da “outra despesa de capital”. A redugdo da “outra despesa de
capital” em 36,2% (cerca de 40% caso nao se excluissem as operagdes pontuais de recapitalizagdo
do BPN e de encaixe com a venda de concessdes™) encontra-se sobretudo influenciada pelo efeito
base relativo a assung¢do de dividas do sector empresarial da Regido Autonoma da Madeira, num
montante global de 570 M€. A formacdo bruta de capital fixo devera diminuir em mais de 500 M€,

sobretudo em funcdo da implementacdo de medidas no ambito do Sector Empresarial do Estado.

* Em contas nacionais, a receita proveniente da venda de concessdes abate a “outra despesa de capital”.
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111.4 Comparagtio do OE/2012 com o previsto no DEO e no PAF
111.4.1 Conta das administragoes piblicas

58 A diferenca da actual previsao para 2012 face ao programado no DEO revela um
maior esfor¢co de correccao orcamental por via da despesa (0,4 p.p. do PIB) que visa
compensar a quebra do contributo da receita (0,4 p.p. do PIB).

a. Entre as previsdbes de Agosto constantes no DEO e as de Outubro que
estabelecem a proposta do OE/2012, as principais alteracdes na previsdo do MF
sdo explicadas pelo efeito da reducdo de saladrios e pensdes com consequente
impacte na quebra da receita contributiva, e na revisdo em alta das despesas de
capital.

b. Comparativamente ao previsto inicialmente no PAF e as projec¢des actualizadas
na 1.2 avaliacdo de Setembro do FMI, as previses do MF constantes no relatoério
do OE/2012 mantém um nivel de previsdo da receita e despesa superior em 0,2
p.p. do PIB. Estas diferencas de previsao face ao constante no PAF sdo explicadas
no lado da receita pela maior expressdo da receita fiscal. Do lado da despesa, a
despesa de capital e os juros absorvem o maior esfor¢o de reducédo da despesa
corrente primaria previsto pelo MF, fortemente sustentada nas despesas com
pessoal e presta¢des sociais.
Grafico 11 - Diferencas da previsao de receita e

despesa do OE/2012 face ao previsto no PAF
(em pontos percentuais do PIB)

Grafico 12 - Diferencas da previsao de receita e
despesa do OE/2012 face ao previsto no DEO
(em pontos percentuais do PIB)

Receita Total 0,4 s Receita Total
Receita Fiscal 0,8 0,1 N Receita Fiscal
Contrib. Sociais 0,6 IE—— 0,6 N—— Contrib. Sociais
OutraRec. Corrente 0,1 I 0,2 OutraRec. Corrente
Receita Capital 0,1 Receita Capital
Despesa Total -0,4 N Despesa Total
Despesa Corr. Prim. -0,8 I -1,3 . Despesa Corr. Prim.
Desp.Pessoal -1,2 ——— -1,4 —— Desp. Pessoal
Cons. Intermédio 0,6 0,4 Cons. Intermédio
PrestagOes Sociais 0,8 I 0,8 . Prestacdes Sociais
Outradesp. Corr 0,2 Outradesp. Corr
Despesa Capital 0,5 Despesa Capital
FBCF 0,4 FBCF
Juros 0,4 0,4 Juros

1,5 -1,0 0,5 0,0 0,5 1,0 2,0 15 -1,0 -05 00 05

Fontes: MF (relatério do OE/2012), FMI (Request for a Three-Year Arrangement Under the Extended Fund Facility - Staff Report | Maio 2011) e calculos

da UTAO.
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59 O esforco de reducao da despesa corrente primaria é superior ao previsto no PAF e
no DEO, contudo a previsao da despesa de capital subjacente ao relatério do OE/2012,
continua a contribuir para que o nivel da despesa total seja superior.

a.

O esforco de consolidacdo orgamental a realizar em 2012 aumenta o grau de
correccao da despesa corrente primaria previsto no DEO de Agosto.

= Tal deve-se a uma reducdo superior ao entdo previsto das despesas com pessoal e
das prestacées sociais (2,2 p.p. do PIB).

* Em sentido oposto prevé-se um nivel mais elevado de despesa com consumo
intermédio, subsidios e outra despesa corrente. Estas trés componentes da despesa
evidenciam comparativamente ao previsto no DEO, um maior peso no PIB,
respectivamente em 0,4, 0,3 e 0,2 p.p. do PIB, sendo que 0,1 p.p. do PIB de aumento
da despesa com o consumo intermédio serd devida as comissdes pagas pelos
empréstimos obtidos no ambito do PAF.

A despesa de capital prevista na proposta do OE/2012, é superior face ao previsto
no PAF (+0,6 p.p. do PIB) e no DEQ, sendo que, comparativamente a esta ultimo, a
UTAO néao obteve justificacbes para a revisdao da previsdo em mais 0,5 p.p. do PIB,
explicada na quase totalidade pela despesa com formacgéo bruta de capital fixo (0,4
p.p. do PIB).

A diferenca da actual previsdo de juros da proposta do OE/2012 face ao PAF e ao
DEO, em mais 0,4 p.p. do PIB, supde-se que seja explicada em grande parte pela
incorporacao dos juros das sociedades veiculo criadas no ambito da reestruturacao
financeira do BPN, bem como dos juros relativos as empresas publicas de

transportes reclassificadas.

60 A previsao de receita implicita no OE/2012 revé em baixa (0,4 p.p. do PIB) a anterior
projeccao avancada no DEO, mas mantém-se ainda assim superior em 0,2 p.p. do PIB face ao
previsto no PAF.

a.

A revisdo em baixa da receita é marcada essencialmente pelo contributo negativo
da receita fiscal e contributiva, que representa uma quebra de 0,7 p.p. do PIB face ao
previsto no DEO. Esta menor previsdo de receita, prende-se com o facto de tanto os
impostos directos como as contribuicdes sociais serem fortemente afectados pelos
efeitos da reducdo de salarios e pensdes previstas para 2012, a qual acrescera ainda
o impacte do agravamento do desemprego.

A contrariar os efeitos negativos na receita, as outras receitas correntes e a receita
de capital revelam-se contudo superiores em 0,3 p.p. do PIB face as previsdes
avancadas no DEO e na 1.2 avaliacdo do PAF efectuada pelo FML A justificar as
diferencas positivas da outra receita corrente (+0,2 p.p. do PIB), supde-se que
possam estar a actualizacdo das tarifas de transporte das empresas publicas
reclassificadas, a actualizagdo das taxas moderadoras do Servico Nacional de Saude,
bem como eventualmente um valor mais elevado de dividendos a receber do Sector
Empresarial do Estado. No que se refere a receita de capital, a poupancga a obter nas
contrapartidas nacionais em projectos com financiamento comunitario (associada a
antecipa¢do de fundos comunitarios) poderdo explicar mais 0,1 p.p. do PIB que o
previsto no PAF e DEO.
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111.4.2 Impacte das medidas de consolidagtio: 0E/2012 face ao PAF e ao DEO

A ndo apresentacéo do cendrio base de politicas invariantes, assim como a ndo disponibilizacdo do
modelo de simulacdGo subjacente a esse cendrio, ndo permitem uma andlise substantiva e
fundamentada. Perante esta limita¢do, a andlise da UTAO centra-se apenas na comparacdo do
impacte das medidas face ao PAF e DEO.

61 As medidas propostas no OE/2012 reforcam o esforco de consolidacdo orcamental
em 1,5 p.p. face ao previsto no DEO e em 2,5 p.p. do PIB face ao PAF. Para este objectivo
contribuird a maior dimensao de ajustamento da despesa, a qual passa a representar mais de 90%
do esforco de correccdo orcamental necessario para alcancar o défice de 4,5% do PIB*! em 2012,
guando no DEO este ajustamento pressupunha um contributo superior da receita face a despesa.
Esta alteracdo do perfil de ajustamento deve-se em boa parte ao impacte or¢camental das medidas
a realizar no lado da despesa, designadamente o corte salarial®” na administracio publica (1,1 p.p.
do PIB) com consequente efeito de redugdo na receita contributiva (0,2 p.p. do PIB), e o corte nas
pensdes e prestacdes sociais em espécie, equivalentes a 0,8 p.p. do PIB.

62 A intensificacao em 1,4 p.p. do PIB da reducao da despesa prevista no OE/2012 face
ao DEO (menos 0,4 p.p. do que no PAF) serad suportada na diminuicio da despesa com
pessoal e prestacoes sociais, apesar da revisio em alta da despesa com os consumos
intermédios e outra despesa corrente. Ndo obstante o corte na despesa com pessoal e
prestacdes sociais, equivalentes a 1,8 p.p. do PIB, a proposta de OE/2012, comparativamente ao
previsto no DEO retrocede no contributo do consumo intermédio e da outra despesa corrente
para a diminuicdo da despesa. A revisdo em alta destas duas Ultimas componentes representa no
conjunto uma alteracdo de 0,4 p.p. do PIB, o que contraria a anterior previsdo apresentada no
DEO. Para este efeito, muito contribuiu a revisdo em baixa (em 0,3 p.p. do PIB) do impacte
orcamental relativo as medidas de racionalizagdo dos servicos e controlo de custos operacionais
na administracdo publica (0,2 p.p. do PIB), bem como o decorrente da racionalizacdo da rede
escolar e aumento da eficiéncia no aprovisionamento (0,1 p.p. do PIB), para além do decorrente da

revisdo em baixa do corte nas transferéncias para outros subsectores (0,1 p.p. do PIB).

63 A previsao da receita subjacente ao OE/2012 revela um aumento de 0,2 p.p. face
estabelecido no DEO e de mais 0,8 p.p do que o previsto no PAF. Este novo reforco do
contributo da receita previsto na proposta do OE/2012 sustenta-se integralmente na ampliacao
em 0,3 p.p. do efeito das medidas fiscais decorrentes da racionalizacdo da estrutura de taxas do
IVA - um impacte acrescido de 0,5 p.p. do PIB face ao DEO. Este importante impacte é contudo
esbatido pelo efeito na receita contributiva da reducdo salarial (-0,2 p.p. do PIB), a qual ndo se
encontrava prevista no PAF nem no DEO. No que respeita aos impostos sobre o rendimento, o
efeito no IRS da reducdo de salarios e pensdes (0,4 p.p. do PIB) anulara por inteiro a receita a
arrecadar sobretudo com a revisdo e limitagdo dos beneficios e deducdes fiscais, designadamente
em sede de IRS e IRC, bem como a alteracdo da taxa de IRC sobre os lucros de empresas,
respectivamente em 0,2 p.p. e 0,1 p.p. do PIB.

*! Mais 1/5 do que previsto no PAF.
32 Subsidios de férias e subsidios de natal.
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Tabela 12 - Impacte Orcamental das medidas de consolidacdao face a um cenario de politicas invariantes

| oevseAF | OEvsDEO |
| me_lpp.pis| me [pp.pis)

Diminuig¢ao de Despesa 2.954 1,8 2.315 1,4
Despesas com o pessoal 1.954 1,2 1.954 1,2
Corte salarial na Administragdo Publica face a 2011 : 1800,0 1,1
Congelamento de salarios na fungdo publica 0 0,0 0 0,0
Redugdo do nimero de funcionarios publicos através de restri¢gdes nas admissdes na

Administragdo Central e na Administragdo Regional e Local, bem como de medidas setoriais de 100 0,1 100 0,1
redugdo de nimero de contratados

PREMAC H H 54,1 0,0
Prestagées sociais 993,3 0,6 960,6 0,6
Cortes na pensdes face a 2011 : 1.260,2 0,7
Contribuigdo ?speqa[apl|cave|la.todas as p(?n'soes almm«:a d.e 1500 euros com regras 445 03 _383 0,2
semelhantes a redugdo dos salarios da Administragdo Publica, em 2011

Suspensdo da regra de indexagdo das pensdes, excluindo a atualizagdo das pensdes mais

baixas 0 0,0 0 0,0
Poupanga na despesa com prestagdes sociais. 178 0,1 83 0,0
Prestacdes sociais em espécie 316 0,2 226 0,1
Redugdo de despesa publica com saude, nas dreas do medicamento, taxas moderadoras, sub- 316 02 226 01
sistemas publicos de salde e planos de reestruturagdo dos hospitais ! !
Consumo intermédio -12 0,0 -570 -0,3
Mled!das de racionalizagdo dos servigos e controlo de custos operacionais na Administragdo 40 0,0 283 0,2
Publica

Aprofundamento da racionalizagdo da rede escolar e aumento da eficiéncia no

a;)rovisionamento ? 28 0,0 87 01
Redugdo de custos no Sector Empresarial do Estado : : -200 -0,1
Subsidios -224 -0,1 -28 0,0
Redugdo de custos no Sector Empresarial do Estado e nos Servigos e Fundos Auténomos: 224 01 28 00
revisdo das indemnizagdes compensatdrias e dos custos operacionais ! !
Outra despesa corrente -150 -0,1 -150 -0,1
Redugdo de transferéncias para outros subsetores das Administracdes Publicas -150 -0,1 -150 -0,1
Despesas de capital 77 0 -77 0
Redu.géo da ijespesa de ca!:)ltal (incluindo SFAs, SEE e redugdo de transferéncias para a 77 0,0 77 0,0
Administragdo Local e Regional.

Aumento de Receita 1.355 0,8 247 0,2
Impostos sobre a produgdo 1.274 0,8 544 0,3
Rauonfz“zacao da estrutura de taxas do IVA, incluindo alteragdo da taxa do IVA sobre produtos 1.634 10 004 0,5
energéticos

Atualizagdo dos impostos especiais sobre o consumo -70 0,0 -70 0,0
Redugdo substancial das isengdes do IMI -200 -0,1 -200 -0,1
Reforgo do combate a fraude e evasao fiscais -90 -0,1 -90 -0,1
Impostos sobre o rendimento 233 0,1 38 0,0
Revisdo e limitagdo dos beneficios e dedugdes fiscais, designadamente em sede de IRS e IRC 456 0,3 306,4 0,2
Sobretaxa extraordinaria em sede de IRS (medida implementada em 2011) 185 0,1 -10,0 0,0
Conclusdo da convergéncia no regime de IRS de pensdes e rendimentos do trabalho -35 0,0 115,0 0,1
Sobretaxa de solidariedade IRS : 16,0 0,0
Alteragdo da taxa das mais-valias : : 3,0 0,0
AlteragGes na medida de "aumento de 2,5 p.p. na taxa de IRC para lucros acima de 2 milhges

de euros" - a sobretaxa passa a 3% e o limiar de lucros desce para 1,5 milhdes de euros. 187.0 01
Adicionalmente, no caso dos lucros acima de 10milhGes de euros, a taxa a aplicar passa a ser ! !
de 5%.

Combate a evasdo fiscal : : 89,8 0,1
Efeito no IRS da redugdo de saldrios e pensdes : : -668,7 -0,4
ContribuigOes Sociais -335 -0,2 -335,0 -0,2
Reestruturagdo voluntaria de dividas 40 0,0 40,0 0,0
Efeito na receita contributiva da redugdo salarial -375 -0,2 -375,0 -0,2
Receita néo fiscal 183 0,1 -0,3 0,0
Aumento do financiamento, pela UE, de projetos na area da educacdo 154 0,1 -29,0 0,0
Outras medidas. 29 0,0 28,7 0,0

otal a3 26 [2s63] 15

Fonte: Relatério do OE/2012 e Documento de Estratégia Orcamental. Célculos da UTAO.
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111.5 Articulagtio Mapas da Lei e o relatorio do OE/2012

64 Os mapas da proposta de lei do OE/2012, sujeitos a aprovacdo da Assembleia da
Republica, sio apresentados numa optica contabilistica distinta da que é relevante na
avaliagcdo comunitaria. Com efeito, os mapas da proposta de lei do OE seguem a éptica da
contabilidade publica, em que as operagdes sdo registadas no momento em que sdo efectuados
os recebimentos e os pagamentos (principio de caixa). Esta Optica difere da utilizada na
compilacdo das contas das administragdes publicas no ambito do reporte do Procedimento dos
Défices Excessivos, efectuada na éptica da contabilidade nacional, de acordo com a qual o registo
das opera¢des é efectuado no momento em que efectivamente ocorrem as transac¢des
econdmicas (principio da especializacdo).

65 A estimativa da conta das administracoes publicas para 2012, na optica da
contabilidade nacional, constante no relatério da proposta do OE/2012 nao é vinculativa.
Essa estimativa ndo estd sujeita a votacdo na Assembleia da Republica e baseia-se na previsao de
execucdo, na Optica da contabilidade publica, das receitas e despesas previstas nos mapas da lei,
ajustadas das convencbes de registo segundo a ldgica da especializacdo do exercicio e ajustadas
das diferencas de universo do perimetro de consolidacao.

Figura 1 - Processo de votacao da proposta do Orcamento do Estado

VOTADO [ NAO VOTADO (Relatério do OE) )
4 N\

Proposta de Lei N.° 27/X11/1 4 N 4 N
Previsdo de Execucdo Previsio de Execucio
— L em
Limites ao endividamento . em
q ) CONTABILIDADE PUBLICA CONTABILIDADE NACIONAL
/ \ Administragoes Publicas ™ Administragdes Publicas
(Servigos Integrados, Servigos e Fundos -
l\/IapaS: Previséo de I'eceita Auténomos, Administragao Regional e Local e (Administracéo Central, Administracdo Regional
Limite para a despesa Seguranga Social) e Local, Fundos de Seguranga Social)
- J - J/
- J
Fonte: UTAO
66 A divergéncia entre estas duas opticas contabilisticas devera ser mitigada em 2012

por intermédio da uniformizacao dos universos do perimetro de consolidacao, preconizada
na lei de enquadramento orcamental (LEO).33 De acordo com a LEO, “consideram-se integradas
no sector publico administrativo, como fundos e servicos auténomos (SFA), nos respectivos
subsectores da administragdo central, regional e local, as entidades que, independentemente da
sua natureza e forma, tenham sido incluidas em cada subsector no ambito do Sistema Europeu de
Contas Nacionais e Regionais, nas Ultimas contas nacionais sectoriais publicadas pela autoridade
estatistica nacional, referentes ao ano anterior ao da apresentacdo do Orcamento”. Deste modo, o
universo do OE/2012 integra, como servicos e fundos auténomos, 53 Empresas Publicas
Reclassificadas (EPR), estimando-se que o défice das administragdes publicas em contabilidade
nacional seja superior em 0,5 p.p. relativamente ao apurado na éptica de caixa. Este valor compara

favoravelmente com o diferencial de 3,1 p.p. verificado em 2010 e de 2,2 p.p. estimado para 2011.

3 Através da redaccdo dada pelo n.° 2 do art. 5.° da Lei n.° 22/2011, de 20 de Maio (5.2 alteracdo da lei de enquadramento
orcamental) e mantida na 6.2 alteracdo (Lei n.° 52/2011, de 13 de Outubro).
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67 A estimativa da conta das administracdes publicas para 2012, na 6ptica da
contabilidade publica, ndao integra as EPR da administracdo local e regional, o que podera
nao estar integralmente de acordo com o disposto na lei de enquadramento orcamental.
Com efeito, o relatério da proposta do OE/2012 refere que “o universo do Orcamento do Estado
para 2012 integra (...) as entidades incluidas no sector das administracdes publicas das Contas
Nacionais em 2010, ao nivel da Administragdo Central”. Ainda que o universo do Orgamento do
Estado ndo abranja os orcamentos da administracdo local e regional (incluindo apenas as
transferéncias para aqueles subsectores), a UTAO considera que, de forma a dar cumprimento
integral ao disposto no n.° 2 do art. 5.° da referida lei, a estimativa para 2012 constante do Quadro
I1.3.1. e da “"Conta das administracdes publicas — 2012" (no anexo A3 do relatério da proposta do
OE/2012) deveria integrar as EPR da administracdo local e regional, como SFA dos respectivos
subsectores. Esta evidéncia é notada no quadro de “Passagem do Saldo em Contabilidade Publica
para Contabilidade Nacional - 2012", constante do anexo A3 do relatério, na coluna relativa a
administracdo local e regional, na qual continuam a ser identificadas diferencas de universo.

68 Os totais de receita e despesa inscritos nos mapas da proposta de lei do OE/2012,
nao sdo directamente comparaveis com os quadros do relatério da proposta do OE/2012. Tal
é explicado pelo facto de, ao contrario do que sucede com os mapas [ e IV (subsector Estado) e VI
e IX (subsector dos SFA) da proposta de lei, os valores que constam desses quadros se
encontrarem consolidados das respectivas transferéncias intersectoriais e, no caso do subsector
Estado (Quadro II1.3.15), estarem liquidos de cativos sobre as despesas afectas ao capitulo 50 do
OE em financiamento nacional®® e afectas a Lei de Programacdo Militar (LPM)35. No caso do
subsector dos SFA (Quadro II1.3.20), apenas estao reflectidos na receita os cativos sobre as
transferéncias do capitulo 50 do OE, ndo sendo incluida a transferéncia do OE para o Fundo de
Regularizacdo da Divida Publica (FRDP) nem a respectiva aplicacdo em despesa, para efeitos de

amortizagdo da divida publica.

69 O quadro seguinte apresenta os factores que estdo na origem das diferencas entre os
totais de receita e despesa (incluindo activos e passivos financeiros e, no caso da receita, o saldo
da geréncia anterior) dos mapas I e IV (Estado) e VI e IX (SFA) da proposta de lei OE/2012 e os
totais que constam dos quadros II.3.15 (Estado) e II1.3.20 (SFA):

Tabela 13 - Diferencas entre os mapas da proposta de lei e os quadros do relatério OE/2012

(em ME€)
Servigos Integrados Servigos e Fundos Autonomos
Receita Despesa Receita Despesa
e AR EreresE G I Mapall Mapa IV Mapa VI Mapa IX
40 731,5 188 481,2 35 530,7 35 108,3
Consolidac¢do + Cativos (*) -10,3 -114,6 -288,5 -288,5
Transf. FRDP - - -1 600,0 -1 600,0
Quadros do relatério OF Quadro l1l.3.15 Quadro 111.3.20
40721,2 188 366,6 33 642,2 33 219,8

Fonte: Relatorio e Mapas da proposta de lei do OE/2012. | Nota: (*) Valores calculados por diferenca. O
montante de cativos diz apenas respeito as dotagcdes de investimento.

34 12,5% nos termos do n.° 1 do art. 3.° da proposta de Lei do OE/2012.
35 59,59% nos termos do art. 14.° da proposta de Lei do OE/2012.
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70 As dotagdes que constam no relatorio da proposta do OE/2012 nao se encontram
liquidas das cativacoes sobre as despesas de funcionamento previstas na proposta de lei do
OE/2012. Este procedimento contraria a pratica seguida nos relatérios dos ultimos orcamentos,
uma vez que, relativamente as despesas de funcionamento, apenas foram reflectidos os cativos
sobre as dotacbes da LPM. A aplicacdo das cativagdes previstas sobre as restantes despesas de
funcionamento dos subsectores Estado e SFA no decurso da execucdo orcamental devera
contribuir para assegurar alguma margem de manobra no controle do nivel da despesa publica. A
UTAO néo obteve resposta da DGO relativamente ao apuramento do montante total dos cativos
que se encontram previstos na proposta de lei do OE/2012.

71 Contudo, o instrumento das cativagdes ndao tem vindo a revelar grande eficacia no
controle da despesa publica. A titulo de exemplo, salienta-se que no biénio de 2009-2010 a taxa
média de utilizacdo dos cativos afectos a despesa do subsector Estado foi de aproximadamente
50%. Note-se que, mesmo no quadro de forte restricdo or¢camental verificado em 2010, marcado
por um consideravel reforco das cativacdes no dmbito do Decreto de Execucdo Orcamental®® e,
posteriormente, na Lei n.° 12-A/2010, de 30 de Junho, a taxa de utilizagdo dos cativos excedeu os
40%, como se pode observar no quadro seguinte:

Tabela 14 - Taxa de utilizacdo dos cativos no subsector Estado

(em M€)
Cativos iniciais (*)| Cativos finais Taxa utilizagdo
2009 624,1 269,7 56,8%
2010 13773 822,9 40,3%
Média 1000,7 546,3 48,5%

Fonte: CGE/2010 e CGE/2011. | Nota: (*) Incluem os cativos previstos na lei do OE,
no Decreto-Lei de Execugdo Orcamental e, no caso do ano de 2010, a cativagdo de
300 M€ a transferir do OE para empresas do sector empresarial do Estado, prevista
na Lei n.° 12-A/2010, de 30 de Junho.

111.6 Objectivos orcumentais do OE/2012 numa perspectiva
Top-Down

Esta abordagem constitui um importante instrumento para aferir o nivel maximo de despesa efectiva
do Estado financiada por receitas gerais, na éptica da contabilidade publica, compativel com os
objectivos orcamentais subjacentes ao défice orcamental definido em contabilidade nacional (ver
descricdo da metodologia na Caixa 6).

72 O esforco de ajustamento orcamental previsto para 2012 obrigara a uma reducao do
valor maximo da despesa efectiva do Estado em 5,9%, equivalente a 1,4 p.p. do PIB. Em
consonancia com o objectivo de 4,5% do PIB para o défice orcamental em contabilidade nacional
estabelecido para 2012 e com os saldos previstos para os restantes subsectores numa éptica de
contabilidade publica, o valor maximo da despesa efectiva do subsector Estado a alcangar nesta

dptica, ndo podera ultrapassar os 46 690 M€>’, sendo que 43 999 M€ terdo um impacte no saldo

3 Decreto-Lei n.° 72/2010, de 18 de Junho.

7.0 valor maximo de despesa efectiva do Estado apurado ndo é comparavel com o valor da despesa efectiva constante no
Mapa IV da proposta de Lei do OE/2012, dado este incluir a transferéncia para o FRDP (1600 M€) e ndo se encontrar
afectado de cativos.
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orcamental, dado corresponderem a despesa com cobertura em receitas gerais (a restante despesa
tem compensacao em receita). O valor maximo da despesa efectiva prevista para 2012 reflecte, em
termos nominais, uma diminui¢do de 2918 M€ face ao estimado para 2011, dos quais 2249 M€
correspondem a reducdo da despesa coberta por receitas gerais. Os restantes 669 M€
correspondem a despesa financiada por receitas préprias com impacte nulo no saldo global e no
endividamento liquido global directo do Estado.

73 A integracdo no universo do OE/2012 das empresas publicas reclassificadas (EPR)
contribui para um défice das administra¢oées publicas em 2012, em contabilidade publica,
superior ao estimado para 2011. A aproximacdo do universo da contabilidade publica ao
universo da contabilidade nacional resultante da aplicacdo da nova redaccdo da Lei de
Enquadramento Orcamental® permitiu esbater a elevada expressdo das diferencas de universo
registadas no passado. O impacte da integracdo das EPR (0,7% do PIB) em 2012 implicou
igualmente o aumento do défice apurado na éptica da contabilidade publica. Este ajustamento,
gue anteriormente relevava as diferencas de universo na explicacdo da passagem da éptica da
contabilidade publica a éptica da contabilidade nacional, conjugado com o facto de na previsdo
orcamental para 2012 nédo se registarem operacdes one-off, contribuira para que a divergéncia do
défice previsto entre as duas dpticas seja inferior em 1,7 p.p. do PIB face ao estimado para 2011.

74 Os excedentes orcamentais previstos para a administracdo regional e local e
seguranca social, em contabilidade publica, serao em parte determinantes para absorver o
impacte das empresas publicas reclassificadas no défice. O esforco de ajustamento or¢camental
a realizar pelo subsector da administracdo regional e local materializar-se-4 em 2012 numa
melhoria do saldo de 0,5 p.p. do PIB. A alcancar-se este resultado, este subsector sera o Gnico®® no
conjunto das administragdes publicas a apresentar uma melhoria no seu saldo orgamental,
atenuando o impacte negativo das EPR e a exigéncia do esforco de consolidacdo orcamental a
realizar pelo Estado.

75 O limite maximo para o défice do Estado em contabilidade publica em 2012 é de
7593 M€, tendo em conta os objectivos definidos para os restantes subsectores das
administracoes publicas e a restricio maxima que este pode assumir naquela optica.
Atendendo ao objectivo de défice do Estado, a previsdo de decréscimo da receita efectiva (1,5 p.p.
do PIB) para 2012, derivada do facto de, em 2011, a receita de capital ter beneficiado do efeito de
inclusdo de receitas de caracter excepcional e ndo repetivel, obrigard em 2012 a uma redugdo do
valor méximo da despesa efectiva do Estado em 1,4 p.p. do PIB. Neste valor maximo da despesa, a
diminuicdo em 9,8% da despesa primaria coberta por receitas gerais, equivalente a 2 p.p. do PIB,
constituirda um objectivo mais ambicioso que o inicialmente avancado no DEO, o qual previa uma
reducdo de 7%.

% A Lei n.° 52/2011 de 13 de Outubro, procede & sexta alteracio a Lei n.° 91/2001 de 20 de Agosto (Lei de Enquadramento
orcamental).

%% Caso as empresas publicas reclassificadas n3o fossem integradas nos SFA, este subsector reflectiria uma melhoria de
saldo 0,1 p.p. do PIB.
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Tabela 15 - Objectivos Orcamentais do OE/2012

ADMINISTRACOES PUBLICAS (AP) Milhdes de euros pecentagem do PIB
2011 2012 var. Anual 2011 2012 var. p.p. PIB
1. Saldo das AP (Optica da Contab. Nacional) -10.020,2 -7.556,9 2.463,3 -5,9 -4,5 1,4
2. Ajust. de passagem a Contabilidade Publica 3.601,1 735,3 -2.865,8 2,1 0,4 -1,7
Efeito do registo seg. a especializ. do exercicio 746,3 -58,4 -804,7 0,4 0,0 -0,5
Ajustamento de diferenga de Universo 2.324,3 693,0 -1.631,4 1,4 0,4 -0,9
Principio da Neutralid. dos Fundos Comunitarios 13,7 -8,6 -22,4 0,0 0,0 0,0
Outros Ajustamentos 516,8 109,4 -407,4 0,3 0,1 -0,2
3. Saldo das AP (Optica da Contab. Publica ) [(3)=(1)+(2)] -6.419,1 -6.821,6 -402,5 37 -4,0 0,3
(a) Saldo dos SFA (do qual) 677,6 -281,0 -958,7 0,4 -0,2 -0,6
Saldo das Empresas Publicas Reclassificadas (EPR) -1.188,9 -1.188,9 0,0 -0,7 -0,7
(b) Saldo da Adm. Regional e Local -144,2 632,7 776,9 -0,1 0,4 0,5
(c) Saldo da Seg. Social 552,4 420,0 -132,4 0,3 0,2 -0,1
(3.1) Saldo do Subsector Estado [(3.1) =(3)-(a)-(b)-(c)] -7.504,9 -7.593,3 -88,3 -4,4 -4,5 -0,1

SUBSECTOR ESTADO - Optica da Contab. Piblica MilhGes de euros percentagem do PIB
2011 2012 var. Anual 2011 2012 var. p.p. PIB
(e) Saldo do Subsector Estado -7.504,9 -7.593,3 -88,3 -4,4 -4,5 -0,1
() Receita Efectiva 42.102,6 39.096,3  -3.006,3 24,6 23,1 -1,5
Receita Fiscal 34.158,8 35.159,1 1.000,3 19,9 20,8 0,8
Outra Receita Corrente 3.876,0 3.561,4 -314,6 2,3 2,1 -0,2
Receita de Capital 4.067,8 375,7 -3.692,1 2,4 0,2 -2,2
(g) Valor Maximo da Despesa Efectiva do Estado [(g)=(f)-(e)] 49.607,5 46.689,6 -2.918,0 29,0 27,6 -1,4
(h) Cobertura por Receitas proéprias [(h)=(m)] 3.360,1 2.691,1 -669,1 2,0 1,6 -0,4
(i) Cobertura por Receitas gerais [(i)=(g)-(h)] 46.247,4 43.998,5 -2.248,9 27,0 26,0 -1,0
Por Memoria: Despesa Primdria coberta por rec. geral 39.875,4 35.985,5 -3.889,9 23,3 21,3 -2,0

Por Memoria : Grandes Agregados da Despesa do Estado Milhdes de euros 2011/2012

2011 2012 var. Anual VH CTVH p.p. var.p.p.PIB
(g) Valor Max. da Despesa Efectiva Estado [(g)=(j)+(k)+(1)+(m)] 49.607,5 46.689,4 -2.918,1 -5,9% -5,9 -1,4
(j) Funcionamento em sentido estrito* 10.535,3 8.938,0 -1.597,3 -15,2% -3,2 -0,9
(K) Investimentos 744,4 720,6 -23,8 -3,2% 0,0 0,0
(I) Dotagdes Especificas (sem Activos Financeiros) 34.967,6  34.339,8 -627,8 -1,8% -1,3 -0,1
Servigo Nacional Saude 8.251,8 7.498,8 -753,0 -9,1% -1,5 -0,4
Lei de Bases da Seguranca Social (LBSS) 6.721,3 6.457,2 -264,0 -3,9% -0,5 -0,1
Juros e outros encargos da divida 6.372,0 8.013,0 1.641,0 25,8% 3,3 1,0
Contrib. Financeira para CGA 4.186,2 3.946,5 -239,7 -5,7% -0,5 0,1
Finangas Locais (ao abrigo da LFL) 2.222,3 2.076,6 -145,7 -6,6% -0,3 -0,1
Contribuigdo financeira para a UE 1.630,0 1.500,0 -130,0 -8,0% -0,3 0,1
Ensino Superior e ac¢do social 1.140,0 917,4 -222,6 -19,5% -0,4 -0,1
Desp. excepcionais (Cap.60) (sem dotagdo Provisional) 1.631,4 1.035,7 -595,7 -36,5% -1,2 -0,3
Finangas Regionais (ao abrigo da LFR) 550,0 515,8 -34,2 -6,2% -0,1 0,0
Educagdo pré-escolar 509,3 518,9 9,6 1,9% 0,0 0,0
Dotagdo provisional 400,0 400,0 0,0% 0,0 0,2
Lei da Programagéo Militar 278,2 230,7 -47,5 -17,1% -0,1 0,0
Ensino part. e cooperativo 268,9 253,7 -15,2 -5,6% 0,0 0,0
Pensdes de reserva das Forgas Milit. e de Seguranga 298,6 267,2 -31,4 -10,5% -0,1 0,0
Encargos ¢/ saude das Forgas Milit. e de Seguranca 164,8 101,6 -63,2 -38,4% -0,1 0,0
QOutras 742,8 606,6 -136,2 -18,3% -0,3 -0,1
(m) Despesa com compensagdo em receita 3.360,1 2.691,1 -669,1 -19,9% -1,3 -0,4

Fonte: Relatério do OE/2012. Célculos da UTAO baseados na informagdo constantes no Quadro II1.3.14 Grandes Agregados do
Orcamento de Estado; I11.3.20 Estimativa do subsector dos Servicos e Fundos Auténomos e quadros dos Anexos relativos: as Contas
das administragdes publicas na dptica da contabilidade publica e optica da contabilidade nacional; Passagem do Saldo em
Contabilidade Publica para Contabilidade Nacional. Nota: * Por funcionamento em sentido estrito, entende-se, genericamente, o
conjunto de despesas de funcionamento préprio dos servicos integrados, excluindo, assim, as dotacdes inscritas no orcamento de
funcionamento, mas respeitantes a encargos especificos resultantes de Lei ou de outras vinculagbes externas, designados como —
dotacdes especificas. i) O valor da despesa efectiva apresentada no quadro encontra-se abatido dos cativos de investimento; ii) a
dotacdo provisional de 2011, encontra-se distribuida pelos restantes agrupamentos de despesa, contrariamente ao previsto para
2012.
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76 A despesa de funcionamento prevista para 2012 explicara mais de metade da
reducao do valor maximo da despesa. No conjunto dos grandes agregados de despesa do
subsector Estado, a componente de funcionamento terd em 2012 uma redugdo de 1597,3 M€
(15,2%) equivalente a 0,9 p.p. do PIB. As dotac¢des especificas que absorvem quase 3% da despesa e
concentram o maior grau de rigidez dos encargos do Estado terdo um contributo de redugéo para
o limite da despesa que representara 0,1 p.p. do PIB. Esta aparente redugdo marginal é explicada
pelo aumento dos juros e outros encargos da divida publica (em 1641 M€, o equivalente a 1 p.p.
do PIB), que mais que anulardo os efeitos de reducdo verificados nas dotacbes especificas
destinadas: (i) ao Servico Nacional de Saude (reducdo de 753 M€); (ii) as Despesas excepcionais
sem activos financeiros, constantes do capitulo 60, em particular nas comissdes e outros encargos,
e subsidios e indemnizagdes; (iii) a Lei de Bases da Seguranca Social (reducdo de 264 M€); (iv) a
contribuicdo financeira para a CGA e Unido Europeia, entre outras. Sem impacte no saldo
orcamental, a despesa financiada por receitas proprias terd uma redugéo equivalente a 0,3 p.p. do
PIB.

77 As transferéncias para a administracao regional e local ao abrigo das respectivas leis
de financas terao em 2012 uma reducao de 6,5%. Trata-se de uma redugao em termos nominais
de 179,9 M€, dos quais 127 M€ reflectem a diminuicdo de transferéncias para os municipios e
freguesias no ambito da lei das financas locais, sendo os restantes 37 M€ relativos a reducéo de
transferéncias para as regides autbnomas no ambito da lei de finangas das regides autonomas.
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111.7 Administragto central em contabilidade pdblica
111.7.1 Despesa do Estado por classificagtio orgdnica

78 Apenas o Ministério das Financas aumentou a sua dotacido face ao ano de 2011, em
resultado do aumento da despesa com juros e outros encargos. Todos os restantes ministérios
apresentam uma reducao das respectivas dotacdes de despesa. Entre 2011 e 2012 prevé-se uma
reducdo média de 5,9% da despesa efectiva, sendo que os maiores contributos para a reducdo sao
provenientes do Ministério da Educagdo e Ciéncia (-3,1 p.p.), do Ministério da Saude (-1,5 p.p.) e
do Ministério da Justica (-0,8 p.p.) [Tabela 16].

Tabela 16 - Despesa do Estado por classificacdo Organica
(em milhdes de euros)

) 2011 2012 Ta)fa c'I‘e Variaggo Contr.
MINISTERIOS Ve Estrutura e Estrutura varloa;ao absoluta p/ tvha
(%) (%) (%) (p-p.)
Encargos Gerais do Estado 3030,5 6,1 2831,2 6,1 -6,6 -199 -0,4
Presidéncia do Conselho de Ministros 355,8 0,7 267,1 0,6 -249 -89 -0,2
Finangas 156104 31,5 16 438,9 35,2 53 829 1,7
Negdcios Estrangeiros 358,4 0,7 314,8 0,7 -12,2 -44 -0,1
Defesa Nacional 2175,7 4,4 20504 4,4 -5,8 -125 -0,3
Administragdo Interna 1997,1 4,0 1860,5 4,0 -6,8 -137 -0,3
Justica 1589,2 3,2 1180,4 2,5 -25,7 -409 -0,8
Economia e Emprego 300,9 0,6 228,7 0,5 -24,0 -72 -0,1
Saude 8386,3 16,9 7628,9 16,3 -9,0 -757 -1,5
Educagdo e Ciéncia 8361,9 16,9 6824,3 14,6 -18,4 -1538 3,1
Solidariedade e Seguranga Social 6 755,7 13,6 6493,1 13,9 -3,9 -263 -0,5
Despesa Efectiva 49 607,5 100,0 46 689,4 100,0 -5,9 -2918 -5,9
Activos Financeiros 22 783,8 - 17 827,1 -
Passivos financeiros 115 000,0 - 122 250,0 -
Transferéncia para o FRDP 1870,0 - 1600,0 -
Despesa Total 189 261,3 - 188 366,6 -

Fonte: Relatério do OE/2012. Calculos da UTAO.

111.7.2 Despesa do Estado por classificagtio funcional

79 Sao as “fungoes sociais” do subsector Estado que mais contribuem para a reduciao da
despesa em 2012, sendo determinantes para absorver o impacte resultante do aumento da
despesa com operacoes da divida publica. Por classificacdo funcional, as despesas sociais para
2012 terdo uma reducdo de 1,6 p.p. do PIB, explicada essencialmente pelas despesas de educacéo,
saude e seguranca e acc¢Oes sociais. Estas trés grandes areas contribuem em 2012 para uma perda
do peso das func¢des sociais em detrimento da expressdo cada vez mais crescente das despesas
com operagdes da divida publica, cujo peso no PIB aumentard em 2012 mais 1,0 p.p.. Destaca-se
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também em menor grau, a reducdo da despesa com as “fungdes econdmicas” em 0,6 p.p. do PIB,

sobretudo devido as despesas com transportes e comunicagoes e as “fungdes gerais de soberania”

em 0,5 p.p. do PIB, cujas despesas com “seguranca e ordem publica” e “servicos gerais da

administragdo publica” apresentam respectivamente um reducdo de 0,3 e 0,2 p.p. do PIB.

Tabela 17 - Despesa do Estado por classificacao funcional

(em milhdes de euros e em percentagem do PIB)

B ~ % do PIB Variagao
FUNCOES/SUBFUNCOES 2010 2011 2012 2011/2012
2010 2011 2012 | . piB
Fungdes Gerais de Soberania 8260,4 7 265,4 6 463,8 4,8 4,2 3,7 -0,5
Servigos gerais da Administragdo Publica 1938,2 1812,3 1542,5 1,1 1,0 0,9 -0,2
Defesa Nacional 3079,8 20141 1956,5 1,8 1,2 1,1 0,0
Seguranga e ordem publicas 32424 3439,0 2964,8 1,9 2,0 1,7 -0,3
Fungdes Sociais 30 843,0 29 281,8 26 438,7 17,8 16,9 15,3 -1,6
Educagdo 8559,2 8129,5 6579,0 5,0 4,7 3,8 -0,9
Saude 9776,3 9250,7 8300,1 5,7 5,4 4,8 -0,6
Seguranga e acgao sociais 11 809,8 11232,1 10690,8 6,8 6,5 6,2 -0,3
Habitagdo e servigos colectivos 315,8 317,6 245,5 0,2 0,2 0,1 0,0
Servigos culturais, recreativos e religiosos 381,9 351,9 623,3 0,2 0,2 0,4 0,2
Fungées Econdmicas 1586,4 2019,6 1013,2 0,9 1,2 0,6 -0,6
Agricultura e pecudria, silvic., caga e pesca 468,0 507,0 453,5 0,3 0,3 0,3 0,0
Industria e energia 72,8 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Transportes e comunicagcdes 572,7 1278,4 365,9 0,3 0,7 0,2 -0,5
Outras fungdes econdmicas 472,8 234,1 193,8 0,3 0,1 0,1 0,0
Outras Fungbes 9 866,4 11 040,7 12773,7 5,7 6,4 7,4 1,0
Operagdes da divida publica 4970,0 6372,0 8013,0 2,9 3,7 4,6 0,9
Transferéncias entre administragdes 4.896,3 4 668,7 4357,1 2,8 2,7 2,5 -0,2
Diversas ndo especificadas 0,0 0,0 403,6 0,0 0,0 0,2 0,2
Despesa Efectiva 50 556,2 49 607,5 46 689,4 29,3 28,7 27,0 -1,7
Activos Financeiros 2188,1 22 783,8 17 827,1
Passivos financeiros 113927,1 115 000,0 122 250,0
Transferéncia para o FRDP 2230,8 1870,0 1600,0
Despesa Total 168 902,2 189 261,3 188 366,6
Fonte: Relatério do OE/2012. Célculos da UTAO.
111.7.3 Despesa com activos financeiros
80 A despesa com activos financeiros contribuirA em mais de metade para o aumento

das necessidades liquidas de financiamento do subsector Estado em 2012. No conjunto da

despesa com activos financeiros, a parcela relativa a iniciativa para reforco da estabilidade

financeira (IREF) absorvera em 2012, 2/3 do total de despesas deste agrupamento. O restante 1/3

da despesa com activos financeiros, equivalente a 5735 M€, serad explicado pelos empréstimos e

dotacdes de capital do Estado a outras entidades publicas e subsectores das administracdes

publicas.
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Tabela 18 - Despesa com Activos Financeiros em 2012

MilhGes de euros % do PIB Estrutura %

Total das Despesas com Activos financeiros 17.827,1 10,5 100,0
Empréstimos a curto prazo 27,0 0,0 0,2
Socied. e quase sociedades ndo financeiras - publicas 25,0 0,0 0,1
QOutros 2,0 0,0 0,0
Empréstimos médio e longo prazo 3.113,8 1,8 17,5
Administragdo Regional e Local 72,5 0,0 0,4
Estradas de Portugal 912,1 0,5 51
REFER 650,3 0,4 3,6
Metropolitano de Lisboa 664,2 0,4 3,7
Metro do Porto 309,0 0,2 1,7
QREN 440,6 0,3 2,5
QOutros 65,1 0,0 0,4
AcgOes e Outras participagoes 2.621,5 15 14,7
Dotagbes de capital (EPNF) 2.067,0 1,2 11,6
Dotagdes de capital (IC) 500,0 0,3 2,8
Outras dotagdes 54,5 0,0 0,3
Outros activos Financeiros 12.064,9 7,1 67,7
Iniciativa p/ o refor¢o da Estabilidade Financeira 12.000,0 7,1 67,3
Execucdo de garantias (entidades Privadas) 7,0 0,0 0,0
Execucdo de garantias (entidades Publicas) 20,0 0,0 0,1
Outros 37,86 0,0 0,2

Fonte: Mapa de desenvolvimentos orcamentais da proposta de Lei do OE/2012. Calculos da UTAOQ.

81 Os empréstimos de médio e longo prazo assim como as dotacdes de capital
destinados a empresas publicas representarao em 2012 uma importante fatia do esforco
financeiro do Estado. No contexto de substituicdo dos empréstimos bancarios das empresas
publicas reclassificadas, por empréstimos a conceder pelo Estado, em coeréncia, com o aprovado
na 2.2 alteracdo ao Orcamento de Estado para 2011, as quatro empresas publicas reclassificadas
com maior endividamento (Estradas de Portugal, REFER, Metropolitano de Lisboa e Metro do
Porto) terdo em 2012 uma dotacdo de 2536 M€ de empréstimos de médio e longo prazo a
conceder pela Direccao Geral do Tesouro e Finangas. Este importante esforco financeiro do Estado
supera o reduzido valor de 293 M€ que este apoio totalizou ao longo do periodo 2007 a 2010. As
dotacdes de capital, que em 2012 deverdo ascender a 2621 M€, terdo a sua maior expressao na
aplicacdo em dotacdes de capital a “empresas publicas nado financeiras” ndo especificadas (2067
ME).
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111.7.4 Servigos e fundos auténomos

82 O subsector dos SFA devera contribuir negativamente para o saldo global das
administragées publicas, na optica da contabilidade piiblica, devido a integracao das
Entidades Publicas Reclassificadas (EPR). Em 2012, os servicos e fundos auténomos deverdo
apresentar um défice de 281 M€ devido ao impacte negativo provocado pela integracdo de 53 EPR
no seu universo. Excluindo esse impacte, o saldo global deste subsector apresentaria um
excedente orcamental de 908 M€, correspondente a uma melhoria de 230 M€ face a estimativa
para 2011.

83 Prevé-se que as Empresas Publicas Reclassificadas apresentem um défice de 1189 M€
em 2012. Esse défice é essencialmente justificado pelo peso significativo dos investimentos e dos
“juros e outros encargos”. No primeiro caso, destaca-se a despesa de investimento das empresas
Estradas de Portugal e Parque Escolar. Relativamente ao encargo total subjacente a contraccio de
empréstimos para financiamento da actividade das EPR, cerca de metade é justificado pela REFER
e pela PARVALOREM (sociedade andnima criada em 2010 para integrar os activos com
imparidades do BPN).

Tabela 19 - Estimativa de execucao das EPR com maior impacte orcamental em 2012

(em milh&es de euros)

Despesas Aquisicio Juros e Despesa Receita
Organismos bens e outros  Investimentos Outras * R . Saldo Global
com Pessoal . efectiva * efectiva *
servigos encargos

Total subsector SFA 3263,2 8 492,7 1147,0 22404 11 504,6 26 647,9 26 366,9 -281,0
do qual: Entidades Pub. Reclassificadas 681,1 794,2 1128,0 1789,4 314,7 4707,5 3518,6 -1188,9

do qual:
Estradas de Portugal, S.A. 38,9 136,5 165,3 907,5 181,2 14293 896,9 -532,4
Rede Ferrovidria Nacional - REFER, EP 90,5 100,3 2943 109,5 6,7 601,4 249,8 -351,6
Parvalorem, S.A 1,4 2,5 230,8 0,1 9,3 244,0 0,0 -244,0
Metropolitano de Lisboa, S.A. 55,4 43,1 158,6 59,6 4,0 320,7 174,4 -146,3
Metro do Porto, S.A. 4,4 66,5 125,7 9,2 5,5 2113 90,1 -121,2
Parque Escolar, E.P.E. 12,0 19,4 45,6 429,9 2,0 508,9 429,2 -79,7
Radio e Televisdo de Portugal, SA (**) 95,1 175,5 14,7 16,3 15,6 317,2 661,8 344,6

Fonte: Relatério do OE/2012, Mapas Informativos e Desenvolvimentos Orcamentais. Célculos da UTAO.

Nota: (*) Valores ndo consolidados (excepto os totais). (**) O saldo global previsto para a RTP deve-se ao facto de, no seu
orgamento privativo, se encontrar inscrita uma transferéncia da DGTF (receita efectiva), no valor de 344,5 M€ que, de
acordo com o relatério do OE/2012, servira para a amortizagdo de divida da RTP (despesa néo efectiva), “"no ambito do
plano de reestruturagcdo da empresa, visando criar as condi¢des necessarias ao processo de alienacdo de um dos canais
da televisdo publica”.
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IV  Divida Poblica

84 A trajectoria da divida publica em 2012 sera fortemente influenciada por factores
exégenos. O programa de assisténcia financeira acordado em 2011 com o FMI e a UE permitira, a
partida, assegurar as necessidades de financiamento até 2013 sem recurso aos mercados da divida
de longo prazo.* Se, por um lado, este novo enquadramento garantira uma relativa previsibilidade
no que se refere a evolucdo da divida publica, num contexto de fortissimas restricGes no acesso ao
financiamento externo a custos suportaveis, por outro lado, existe um conjunto de factores
exogenos, internos e externos, que pode influenciar decisivamente a trajectéria que a divida
publica ird tomar. Desde logo, a necessidade de recapitalizar o sistema bancario em resultado da
recente decisdo de perdoar parte da divida soberana grega.41 Este factor, isoladamente, pode
contribuir até 7,1 % do PIB de 2012 (12 mil M€) para aumentar a divida pdblica.*”” Para além deste,
existem outros factores com capacidade para influenciar a evolucdo da divida publica,
designadamente: as receitas de privatizagdes utilizadas na amortizagcdo de divida e, em geral, as
necessidades de financiamento do Sector Empresarial do Estado.

85 O programa de assisténcia financeira negociado com o FMI e UE nao parece ter
previsto as consequéncias das restricoes de acesso ao financiamento por parte das empresas
publicas. Com efeito, as dificuldades de financiamento com que se defrontou o Estado portugués
foram extensiveis ao sector privado e as empresas publicas. Estas Ultimas gozavam
frequentemente de um acesso privilegiado ao mercado de financiamento por via das garantias
concedidas pelo Estado que lhe conferiam um risco mais baixo. O novo contexto restritivo veio
condicionar também a capacidade de refinanciamento das empresas publicas. Neste sentido, o
Estado portugués viu-se obrigado a conceder empréstimos a algumas empresas publicas ao longo
de 2011 para satisfazer as necessidades de refinanciamento e as necessidades que decorreram, em
alguns casos, da actividade corrente deficitaria. Este novo enquadramento ndo deixard de ter

implicacbes em 2012.

86 A redefinicio do universo do Sector Empresarial do Estado pode vir também a
condicionar a trajectoria da divida publica em 2012. S3o variadas as implicacbes para a
trajectoria da divida publica que resultam do novo contexto econdmico-financeiro. No caso das
empresas que ja se encontram no perimetro de consolidagdo das administracdes publicas ndo
parecem existir implicacdes de maior, uma vez que a sua divida ja estard contabilizada. Porém, a
redefinicdo do Sector Empresarial do Estado vem colocar dificuldades adicionais. Por exemplo, a
fusdo de duas empresas, em que uma das quais se encontre dentro do perimetro de consolidagao,
pode resultar no surgimento de uma nova empresa que, pela relacdo entre os seus custos e as
suas receitas mercantis, passe a consolidar no sector das administracdes publicas, arrastando

consigo os passivos da empresa que se encontrava fora do perimetro. Também a necessidade de

“ para efeitos de curto prazo o Estado portugués continua a financiar-se regularmente no mercado da divida publica
através da emissdo de Bilhetes do Tesouro.

! Conforme decisio da Cimeira Europeia de Chefes de Estado e de Governo do dia 26 de Outubro.
2 Neste montante nao se inclui a eventual recapitalizacdo da Caixa Geral de Depositos.
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reestruturar algumas empresas previamente a sua privatizacdo podera obrigar o Estado a incorrer
em despesas adicionais ndo antecipadas, tendo para tal de recorrer a financiamento adicional.

87
racio da divida publica no PIB em 2012. Nao obstante todos os factores condicionantes que

As actuais projecgdes apontam para uma trajectéria marcadamente ascendente do

envolvem a trajectéria da divida publica, as projeccdes do MF parecem contemplar uma parte
substancial dos riscos ascendentes que seriam apontados a partida a uma projeccdo mais
convencional (tal como por exemplo a apresentada no DEO). A divida publica devera continuar a
apresentar uma tendéncia ascendente em 2012, ano em que atingird os 110,5% do PIB (era de
106,1% no DEO) (Grafico 13). Comparativamente a outras projec¢des, a trajectéria tragada pelo MF
para o conjunto do periodo 2011-2012 revela-se mais cautelosa que a projectada pela CE, mas um
pouco menos conservadora que a do FML.

Grafico 13 - Evolugdo da Divida Publica
(em percentagem do PIB e variagdo em pontos
percentuais)

Grafico 14 - Projeccdes para a dinamica da
divida em 2012
(em pontos percentuais do PIB)
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Adjustment Programme for Portugal First Review -
Summer 2011) e FMI (Portugal: First Review Under the
Extended Arrangement - Staff Report | September 2011).
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sera de 8,6 p.p.. O MF apresenta uma estimativa para o efeito dinamico (comummente designado

De acordo com o relatério do OE/2012, a variacao total do racio da divida em 2012

por “efeito bola-de-neve”) de 6,4 p.p. (Grafico 14). Neste efeito inclui-se o contributo dos juros,
que é de 5,2 p.p., sendo o restante explicado pelo efeito da variagdo nominal do PIB (1,2 p.p.), o
qual concorre para o aumento da divida pelo facto de se esperar para 2012 uma diminuicdo do
produto, ndo s6 a pregos constantes, mas também a precos correntes. A conjugacdo destas duas
hipdteses na projeccdo — a existéncia de encargos mais elevados com juros e a reducdo mais
acentuada do produto — conduz a um efeito dinamico mais forte que o considerado pela CE e pelo
FML, cujas projeccdes foram apresentadas em Setembro, aquando da primeira avaliagdo regular do

programa.
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89 No OE/2012 considera-se a utilizacio de um montante substancial dos fundos
destinados a recapitalizacdo dos bancos, os quais contribuem para o aumento do racio da
divida no PIB em 1,6 e 4,7p.p., em 2011 e 2012, respectivamente. Esta opcdo materializa-se
num maior ajustamento défice-divida. De notar que a utilizacdo daqueles fundos podera vir a ser
desnecessaria, caso as instituicdes bancarias revelem a capacidade de aumentar os seus racios de
capital préprio recorrendo directamente ao mercado.”® Das trés entidades, o FMI foi aquele que
adoptou a projec¢do mais cautelosa, tendo antecipado para 2011 a utilizagdo de uma parcela
significativa do montante destinado a recapitalizacdo do sector bancario e tendo admitido a
necessidade de financiamentos adicionais para fazer face a outras despesas sem impacte no défice
(tal como por exemplo em activos financeiros). Em consequéncia destas opgdes, a projeccao do
FML, das trés apresentadas, é aquela que apresenta uma perspectiva mais negativa para a dinamica
da divida publica.

90 A utilizacdo das receitas de privatizacdes na amortizacao da divida publica sera
relevante para a trajectdria da divida em 2012 e constitui um dos principais riscos, caso nao
se concretize. As receitas das privatizagdes sdo usadas maioritariamente para efeitos de
amortizagdo de divida publica. No OE/2012 esta prevista a utilizagdo de 4 mil M€ para este efeito,
o equivalente a 2,4% do PIB. Este montante contribuiria para a redugdo do ajustamento entre o
défice e a divida, compensando parcialmente o efeito causado pela utilizacdo dos fundos para a
recapitalizacdo dos bancos. Contudo, ndo sera de ignorar as dificuldades que poderdo advir com a
concretizacdo destas operacdes em condicOes favoraveis no contexto actual, com o consequente
impacte negativo nos montantes arrecadados. Exemplos destas dificuldades tém sido as sucessivas
revisdbes em baixa aos montantes esperados para o encaixe com as privatizagdes, desde, pelo
menos, o previsto no OE/2011. Face ao considerado no DEO em Agosto deste ano, o OE/2012
prevé um encaixe cerca de trés vezes menor para 2011 e duas vezes e meia mais elevado para
2012. Acresce as dificuldades causadas pelo contexto econdmico-financeiro actual, a (eventual)
necessidade de reestruturar as empresas e/ou a (eventual) assuncdo de passivos pelo Estado,

previamente a sua privatizacao.

91 A transferéncia dos fundos de pensdes do sector bancario tera também impacte
positivo por via da consolidacdao dos titulos de divida publica portuguesa. Para aferir os
limites definidos no tratado de Maastricht convencionou-se utilizar um conceito de divida que,
entre outras caracteristicas, possibilita a consolidagdo dos titulos de divida publica que se
encontram na carteira de entidades que pertencem ao sector das administracdes publicas. Desta
forma, a transferéncia de fundos de pensbes cuja carteira seja composta por Obrigacdes do
Tesouro ou outra forma de divida publica portuguesa terd como consequéncia, ndo s6 a
diminuicdo do défice publico (sob determinadas condi¢des, nomeadamente se esse fundo estiver
devidamente capitalizado), mas também a reducdo da divida publica por via da consolidacdo
daquela carteira (a valor nominal). Por este motivo, a transferéncia dos fundos de pensdes dos
bancos, nas condi¢des referidas, pode contribuir para a reducdo da divida publica. Sera de
salientar, porém, que a transferéncia de um montante tdo significativo comporta riscos acrescidos,
uma vez que a transformacéo de activos diversos (de liquidez variavel) em titulos de divida publica

3 Mais recentemente, apds a divulgacio dos resultados da Cimeira de 26 de Outubro sobre a reestruturacio da divida
grega, alguns bancos manifestaram-se receptivos em receber uma participacdo publica no seu capital.
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portuguesa, previamente a transferéncia dos fundos de pensdes, ndo sera de execucao facil e pode
originar a assuncdo de perdas acrescidas caso existam imparidades entre o valor inscrito na
carteira e o valor de mercado desses activos.

92 A trajectoria da divida publica nao é indiferente para efeitos da monitorizacdo do
financiamento ao abrigo do PAF. No ambito do memorando técnico de entendimento (TMU)
foram definidos diversos limites quantitativos (Quantitative Performance Criteria) que ndo deverao
ser ultrapassados e que serdo monitorizados regularmente pelo FMI e pela CE. No caso da divida
publica, para 2011 o limite é de 175,9 mil M€ e para 2012 é de 189,4 mil M§, este Ultimo ainda
como objectivo indicativo. O cumprimento do objectivo em 2012 ndo parece estar
comprometido®, a concretizar-se a trajectéria prevista e as hipoteses subjacentes ao relatério do
OE/2012, uma vez que o referido limite assenta no conceito de divida publica bruta consolidada,
mas a esta devem ser subtraidos os seguintes elementos: i) os montantes utilizados na
recapitalizagdo do sector bancario; ii) os depdsitos do IGCP; e iii) a margem paga em antecipagéo
pelas emissdes do Fundo Europeu de Estabilizacdo Financeira (a partir de Setembro de 2011).

Grafico 15 - Debt Affordability

(em percentagem)
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Fontes: MF (relatério do OE/2012) e calculos UTAO.

Notas: Quanto mais baixa a trajectéria da curva, maior o peso da divida e menor affordability
dos encargos da mesma. A titulo de exemplo, a banda limite usada por uma agéncia de
notagdo de risco (rating) para considerar a notacdo Aaa encontra-se entre 10% e 12%.

* Sobre 2011 remete-se para a Informacdo Técnica n.° 23/2011 da UTAO relativa as contas nacionais das administracées
publicas do 1.° semestre de 2011.
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93 O acréscimo previsto para os juros e a diminuicdo prevista para a receita total
agravam o indicador de “comportabilidade da divida”. Em termos de debt affordability, medida
pela proporcdo da receita total das administragdes publicas destinada a suportar o pagamento dos
juros da divida, verificar-se-a uma deterioracdo em 2012, a semelhanca do estimado para 2011. A
deterioracdo prevista para 2012 neste indicador resulta do acréscimo das despesas com juros (em
mais cerca de 1,5 mil M€ face a 2011) e, sobretudo, da diminuicdo prevista para a receita total (em
2,4 mil M€). Assim sendo, é de realcar que os juros passardo a corresponder a mais de 12% da
receita total, um valor que é normalmente considerado como dificilmente comportavel (sem um
programa de assisténcia financeira que assegure o financiamento). A evolucdo deste indicador
diverge do projectado pela CE/FMI e também pelo MF no DEO, que embora perspectivassem uma
deterioracdo até 2014, ndo previam que o racio atingisse valores superiores a 12% em 2012, tal
como sucede agora com as projeccdes apresentadas no relatério do OE/2012. Refira-se que se
trata de um indicador particularmente escrutinado por parte das agéncias de notacdo de risco
(rating), a par de outros pardmetros relacionados com a maturidade da divida (e consequente
necessidade de refinanciamento a curto prazo), que no seu conjunto sdo determinantes para a
classificagdo de risco da divida soberana.

94 O financiamento do FMI em moeda estrangeira comporta um risco cambial que
colocara uma pressao adicional sobre a gestao da divida publica. Prevé-se que os empréstimos
a conceder pelo FMI ao abrigo do PAF venham a atingir cerca de 21 mil M€ no final de 2012.* Este
montante é expresso em moeda estrangeira e representara mais de 10% da divida publica directa
do Estado, ultrapassando assim o limite estipulado no artigo 91.° da PPL do OE/2012, que fixa
naquela percentagem a exposicdo cambial a moedas diferentes do euro [de notar, porém, que o
cabaz de Direitos de Saque Especiais (DSE) é também composto por euros]. Para diminuir a
exposicdo cambial o IGCP sera forcado a contratar instrumentos derivados de cobertura do risco
cambial (currency swaps) num contexto de mercado adverso em que, de acordo como relatério do
OE/2012 (pag. 125), as contrapartes se tém revelado pouco disponiveis para efectuar estas
opera¢des. Num cendrio extremo, em que ndo fosse possivel fazer qualquer cobertura cambial
adicional dos empréstimos do FM], o limite legal da PPL do OE/2012 seria ultrapassado em cerca
de 1 p.p.. A respeito do risco cambial que envolve a detencdo de valores consideraveis de divida
em moeda estrangeira, o relatério do OE/2012 refere que em resultado de uma depreciacdo em
10% do euro face aos DSE a divida directa do Estado no final de 2012 aumentaria
aproximadamente 1,5 mil M€ (0,9 p.p. do PIB).

> 0 FMI concede os seus empréstimos aos paises sujeitos a assisténcia financeira em moeda estrangeira, designadamente
em DSE (Direitos de Saque Especiais / Special Drawing Rights). Esta "moeda” do FMI é, na verdade, um cabaz de moedas
composto por dolares americanos, ienes japoneses, libras esterlinas e o proprio euro.
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Caixa 2 — Limites legais ao financiamento do Estado

O artigo 88.° da PPL de OE/2012 autoriza um aumento do endividamento liquido global directo para fazer face as
necessidades de financiamento decorrentes da execucdo do Orcamento do Estado para 2012, incluindo os servigos e
fundos dotados de autonomia administrativa e financeira, no montante de 13,89 mil M€ (8,2% do PIB). Com base na
informacdo constante no relatério do OE/2012, estima-se um aumento do endividamento liquido do Estado de 16,4
mil M€ (definido como emissdes no ano civil deduzidas das amortizagdes e anulagdes de divida fundada). Contudo,
como uma parte significativa das necessidades liquidas de financiamento (8 mil milhdes de euros) resulta do refor¢o
do fundo de recapitalizacdo do sistema bancario, que ndo se enquadra neste limite de endividamento, o montante da
autorizagdo proposto no articulado fica 5,5 mil M€ acima do acréscimo de endividamento liquido previsto para fazer
face as necessidades de financiamento decorrentes da execugao orgamental.

O articulado da PPL (artigo 92.°) autoriza a emissdo de divida flutuante, estando o montante acumulado de emissdes
vivas em cada momento sujeito ao limite maximo de 30 mil M€ (o que representa um aumento face aos 25 mil M€ de
limite maximo autorizado no ano anterior).

Ao montante atras referido acresce a autorizacdo constante no artigo 96.° para um aumento adicional de
endividamento liquido global directo até ao montante de 12 mil M€ para refor¢o da estabilidade financeira e
disponibilizacdo de liquidez nos mercados financeiros. No mesmo ambito poderdo ser concedidas garantias pessoais
do Estado até ao limite de 29,92 mil M€ (este limite é de 20,2 M€ em 2011), nos termos do artigo 95.°.

De acordo com a informagdo constante no relatério, as emissdes brutas de divida directa do Estado (para financiar as
necessidades de financiamento e as amortizagdes de divida de 2012) ascenderdo a 48,3 mil M€ (28,5% do PIB). Neste
montante estdo incluidos os empréstimos concedidos pelas organizagdes internacionais num total de
aproximadamente 30,3 mil M€.
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V Identificagiio dos riscos

RISCOS E INCERTEZAS PARA A CONSOLIDACAO ORCAMENTAL

95 A concretizacdao do objectivo orcamental para 2011 dependera crucialmente no
montante de receitas extraordinarias a obter com a transferéncia de fundos de pensées. O
encaixe previsto com essa transferéncia foi reforcado face previsto no DEO de Agosto. A
necessidade de refor¢co na utilizagdo de medidas temporarias encontra-se em linha com a
conclusédo retirada pela UTAO na andlise a execucdo orcamental do 1.° semestre, a qual concluiu:
«Q défice das administragées publicas ascendeu a 6995,4 M€ no 1.° semestre de 2011, o equivalente a 83% do
PIB, ficando assim a apenas 3072,6 M€ do limite definido no Programa de Assisténcia Financeira para o
conjunto do ano de 2011. Assim sendo, a dimensé@o do ajustamento orcamental requerido no segundo semestre
comporta um risco ndo negligencidvel para o cumprimento do limite do programa, o qual poderd exigir o
recurso a medidas adicionais.» Ainda relativamente as medidas temporarias, o relatério da proposta
de OE/2012 confirmou também o risco identificado, pela UTAO, para a ndo concretizacdo integral
das receitas de concessdes. Estas tinham sido significativamente revistas em alta no DEO, tendo
merecido observa¢des por parte da UTAO. Efectivamente, o relatério da proposta de OE/2012, tem
subjacente um montante de receitas de concessdes inferior, ndo s6 aquele montante previsto no
DEO, mas igualmente inferior ao constante no orcamento inicial para 2011 e ao previsto no PAF.
De notar que uma tdo forte revisdo, em tado curto espaco de tempo, de um encaixe extraordinario
resultante de uma medida dependente de decisdes governamentais, ndo contribui para reforcar a

credibilidade da programacao orcamental portuguesa.

926 Uma parte significativa da necessidade de consolidacao orcamental (e dos desvios na
execucao do OE/2011) decorre da acumulacdao de situacdes de insustentabilidade que as
restricoes de financiamento da economia portuguesa evidenciaram. Em primeiro lugar,
decorre da permanente acumulacdo de necessidades de financiamento, ndo tendo Portugal
apresentado um Unico excedente orcamental nos Ultimos 34 anos, nem saldos primarios de
dimenséo suficiente para impedir o agravamento do racio de divida puablica.* Com efeito, a
acumulacao de divida publica dai resultante tornou-se mais premente com a reducdo do ritmo de
crescimento da economia desde o ano 2000, que induziu um efeito dindamico negativo sobre o
racio da divida publica. Em segundo lugar, a dificil situacdo financeira do sector empresarial do
Estado, Local e Regional, conjugada com o processo de desorcamentacdo que tem vindo a ser

seguido, tem vindo a potenciar riscos para a execucao orgamental.

97 Existe assim um conjunto de riscos para a execucao orcamental que nao decorrem do
que poderia ser designado por “execucao normal” do orcamento, mas antes da acumulacao
de outro tipo de responsabilidades e desequilibrios, sdo exemplo:

a. Em geral, os decorrentes do sector ptiblico empresarial, que tal como reconhecido no
relatério da proposta de lei, «(...) cuja dimensdo, em termos do volume de responsabilidades

6 Abstraindo dos ajustamentos défice-divida, o saldo primério foi inferior ao valor que permitiria estabilizar o racio de
divida no produto nos periodos 1978-1987, 1997-2001, 2004-2007 e 2009-2010.
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efectivas ou contingentes para o Estado, representa um risco muito significativo para os
objectivos de consolidacdo das financas publicas.» (pag. 117)

b. Os aumentos de capital destinados aos hospitais-empresa que se encontram fora do
perimetro de consolidacdo de contas nacionais. Estes tém vindo a ser reclassificados
enquanto transferéncias de capital com impacte no défice do ano em que o aumento de
capital ocorre. Essas necessidades de refor¢o de capital decorrem de défices de exploragdo
que ndo influenciam as contas nacionais das administragdes publicas nos anos em que sdo
gerados, mas, em bloco, no ano em que se torna necessério reforcar o capital de um
hospital que se encontre em situagdo deficitaria.

= Por se situarem fora das administragbes publicas, parte das necessidades de
financiamento destas entidades nao sdo contabilizadas no défice publico.

= Contudo, a acumulacdo de dividas por parte dos Hospitais EPE tera, a prazo mais ou
menos curto, com elevado grau de probabilidade, um impacte no défice orcamental.

= O elevado montante da divida dos Hospitais EPE e a sua débil situacdo financeira fazem
com que, na avaliacdo da CE, "ndo seja provavel que os Hospitais EPE sejam capazes de
encontrar os recursos necessarios para pagarem as suas responsabilidades em atraso. Se
e quando as administragdes publicas (Governo) tiver de efectuar transferéncias de capital

para pagar esses atrasados, essa transferéncia ird aumentar o défice tanto na dptica de

caixa como de compromissos”.*’

c. A concessdo de garantias a empresas publicas (fora do perimetro) néao vidveis, que de
acordo com as regras de contas nacionais obrigam a reclassificar de imediato todo o stock
de divida garantida existente dessa empresa enquanto divida publica, independentemente
de essas garantias serem ou ndo exercidas, tendo impacte tanto no défice como na divida
publica.”® Um exemplo recente é o caso da SESARAM. A divida garantida do Estado as
empresas publicas nao financeiras fora do universo das administragdes publicas ascendia a
4657 M€ (2,7% do PIB) em Julho de 2011, de acordo com a DGTF.

= A propésito das necessidades de financiamento do SEE, o relatério refere na pag. 127 a
possibilidade de se vir a ampliar este risco ao afirmar que «As empresas poderao solicitar

a concessdo de garantias, tendo por finalidade melhorar o acesso ao financiamento,

sendo que a dotacdo considerada pode revelar-se insuficiente. As EPR poderdo ser
concedidos empréstimos do Tesouro.»

» Importa esclarecer que o risco identificado no relatério acima citado (insuficiéncia da
dotacdo) ndo é o mais relevante, mas sim as consequéncias da solucdo preconizada para
melhorar o acesso ao financiamento do sector empresarial. Em termos de contas
nacionais, se para melhorar esse acesso forem concedidas novas garantias a empresas
fora do perimetro (entidades ndo EPR) sem viabilidade econémica, a totalidade do stock

* No original: «Given their weak financial position, it seems unlikely that these hospitals will be able to find resources on
their own to repay arrears. If and when the general government has to make a transfer to pay the arrears, this will increase
the deficit both in cash and accruals terms.»

8 A regra da contabilidade nacional aplicavel nestas situacbes foi alvo de um esclarecimento adicional no ambito das
reunides metodoldgicas entre as autoridades estatisticas nacionais e o Eurostat durante o ano 2011: “Under the rules of the
MGDD published in September 2010, guarantees that have a high likelihood that government would effectively repay these
debts, should be reclassified as government debt.” EDP dialogue and ad-hoc visits to Portugal, 17-18 Janeiro e 14-15 de
Abril de 2011. Relativamente a este assunto foram identificadas como exemplo as garantias estatais concedidas as
empresas CARRIS e STCP. Disponivel em:

http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/government_finance_statistics/excessive_deficit/eurostat_edp_visits_member_states
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d.

e.

de garantias ja existente sera reclassificado em divida publica (de notar que a empresa
CP tem um total de divida garantida equivalente a 0,7% do PIB).

A execucdo de garantias ja existentes a entidades fora do perimetro terd impacte no
défice e na divida publica.

A concessdo de empréstimos a empresas publicas (fora do perimetro) ndo vidveis
economicamente, configura uma transferéncia de capital com impacte no défice
orcamental. Este risco decorre da existéncia de um elevado stock de divida destas empresas,
que em parte beneficia de garantias do Estado e, sobretudo na dificuldade de renovacéo
dessa divida nas actuais condi¢des de mercado. Caso uma empresa publica ndo consiga
renovar parte do seu stock de divida e recorra a um empréstimo do Estado, esse empréstimo
contara para o apuramento do défice em contas nacionais se essa empresa for considerada
sem viabilidade econdmica. Neste contexto, prevé-se que o SEE tenha uma necessidade de
renovacdo de créditos de 3,5 mil M€ entre Agosto e Dezembro de 2011, de acordo com o
FML O relatério da proposta de Lei do Orcamento refere que para 2012 as necessidades
previsionais de refinanciamento ascenderdo a 4460 M€ (26% do PIB) e as novas
necessidades de financiamento, antes de ser levados em linha de conta a
reducdo/suspensdo de parte dos subsidios de férias e natal, a 1950 M€ (1,2% do PIB), o que
totaliza um total de necessidades brutas de financiamento de 6410 M€ (3,8% do PIB) em
2012. O relatério refere ainda que «a forma de refinanciamento das responsabilidades que se
vencem no Ultimo trimestre de 2011 podem, caso financiadas a curto prazo, representar necessidades
adicionais de financiamento no préximo exercicio econémico» (pag. 127).

» Os empréstimos concedidos as empresas fora do perimetro de consolidacédo
durante 2011 terdo de ser reembolsados até ao final de 2011 de forma a nao
terem impacte no défice de 2011. A este respeito o Senhor Secretario de Estado
do Orcamento referiu em audicdo parlamentar que os empréstimos estatais ja
teriam sido revertidos.

Uma partilha de riscos desequilibrada entre o sector publico e o privado nas Parcerias
Pidblico-Privadas, que se tem reflectido em avultados encargos com reequilibrios
financeiros das concessionadas, bem como em sucessivas revisdes do custo esperado dos
encargos do Estado. Por outro lado, as receitas provenientes das PPP do sector rodoviario
(nomeadamente portagens) subjacentes ao apuramento dos respectivos encargos liquidos
sdo projeccdes que, num cenario desfavoravel (e.g. diminuigdo do fluxo de trafego), podem
ndo se concretizar, fazendo aumentar os encargos suportados pelo Estado e as suas
necessidades de financiamento.

Eventuais novos alargamentos do perimetro de consolidacdo de contas nacionais, em
resultado de ndo cumprimento da regra de obtenc¢do de suficiente receita mercantil. Um
exemplo recente ocorreu na revisao de base de contas nacionais, em Junho de 2010, com a
integracdo da RTP e um conjunto de outras empresas de menor dimensao. Em Abril de
2011, verificou-se uma nova integragdo de empresas publicas de transporte, nomeadamente
o Metro de Lisboa, o Metro do Porto e a REFER (com impacte de 0,5% do PIB no défice e
6,8% do PIB na divida publica), bem como de trés PPP do Continente.

= A existéncia de indemnizacoes compensatorias ndo determinadas pelo volume de vendas
do prestador publico. As indemnizacdes compensatdrias podem assumir duas naturezas
distintas: podem ser determinadas pelo volume de vendas do prestador publico, ou seja
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dependem do consumo de um determinado servico (por exemplo, calculadas como uma
percentagem do preco do servico prestado) ou podem ser determinadas pela estrutura de
custos do prestador publico. No segundo caso, por ndo serem determinadas por factores
de mercado, as indemnizacdes compensatdrias ndo sdo consideradas receitas mercantis
de acordo com as regras do EUROSTAT. Esta conclusdo tem consequéncias ao nivel da
decisdo de incluir ou ndo entidades no perimetro de consolidagdo das administracdes
publicas. Assim, a existéncia de contratos de exploracdo entre as administracdes publicas e
empresas do Sector Empresarial do Estado (ou outras) com a identificacdo explicita das
regras de célculo para a atribuicdo das indemniza¢des compensatérias sera fundamental
para evitar riscos acrescidos para as contas publicas.

= A alteracdo dos contratos das Parcerias Publico-Privadas no sentido de transformar o
utilizador final no principal responsavel pelo pagamento dos servicos. Alteracdes aos
contratos das auto-estradas SCUT com o objectivo de introduzir portagens pagas pelo
utilizador podem ter consequéncias para o défice e para a divida publica. De acordo com
as regras da contabilidade nacional, as quais mereceram uma clarificacdo por parte do
EUROSTAT em Abril de 2011, se o pagamento por parte do utilizador final representar
mais de 50% do custo total do servico prestado, entdo o investimento efectuado na
construgdo da infra-estrutura (que no caso das SCUT, se refere as auto-estradas) deverd
constar nas contas da entidade que recebe esses pagamentos (as administraces publicas,
no caso das SCUT) e ndo nas contas da entidade privada que efectuou a construcdo e/ou
presta o servico de exploracdo. Deste modo, a identificacdo do principal responsavel pelo
pagamento do servico prestado é a chave que permite determinar se os encargos com a
constru¢do da infra-estrutura devem ou ndo ser registados enquanto investimento
publico, com impactes no saldo orcamental e na divida publica. Consequentemente,
futuras alteragdes aos contratos das Parcerias Publico-Privadas, no sentido de transformar
o utilizador final no principal responsavel pelo pagamento dos servicos, pode implicar a
revisdo de défices publicos na medida dos investimentos efectuados na construcdo das
infra-estruturas subjacentes. De notar que por ocasido da notificagdo do Procedimento
dos Défices Excessivos de Abril de 2011 esta orientacdo do EUROSTAT deu origem a uma
revisdo do défice e da divida publica de, respectivamente, em 0,5 e em 0,6 p.p. do PIB em
relacdo aos valores apurados para 2010 na notificacéo inicial.*

h. A reestruturacdo prevista do sector publico empresarial. Nao obstante o objectivo de
repor o equilibrio operacional, a reestruturacdo das empresas podera envolver alguma
forma de assuncdo de passivos por parte das administragcdes publicas, quer em resultado de
fusdes entre empresas dentro e fora do perimetro, quer para permitir o equilibrio financeiro
das empresas envolvidas.”® Por exemplo, o Plano Estratégico dos Transportes envolve a fusdo
das empresas prestadoras de transportes na Area Metropolitana de Lisboa e Porto, o que
implica integrar as empresas CARRIS e STCP, com capital proprio negativo de 776 M€ e
276 M€, respectivamente. Essas empresas que se encontram fora do perimetro de
consolidacdo, serdo fundidas com as empresas de Metropolitano de Lisboa e Porto,
respectivamente, as quais ja se encontram dentro do perimetro de consolidagdo. Assim, o

% Ver a sintese do INE sobre a primeira notificacdo do Procedimento dos Défices Excessivos de Abril de 2011, disponivel em
http://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_destaques&DESTAQUESdest_boui=107694449&DESTAQUEStema=55557&D
ESTAQUESmodo=2

*® De acordo com a ja referida simula sobre as visitas-didlogo a Portugal o Eurostat alerta para os riscos associados a
reestruturacdo de empresas: "At this stage it was not possible to foresee the impact on the general government sector
perimeter that could result from the rationalisation measures (extinguishing/merging some government entities)
announced by the government.” EDP dialogue and ad-hoc visits to Portugal, 17-18 Janeiro e 14-15 de Abril de 2011.
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processo de fusdo influenciard directamente a conta das administracbes publicas em
contabilidade nacional, consoante as empresas que resultem da fusdo fiquem fora ou
dentro do perimetro. A divida podera ainda ser afectada caso o Estado assuma alguns
passivos:
= O relatorio da proposta de lei do OE/2012 refere explicitamente (pag. 128) que no caso
das empresas em liquidacdo, existem passivos ndo devidamente identificados ou
acautelados que poderdo envolver um esforco financeiro acrescido do Estado.

= O relatério é omisso relativamente ao risco para o défice e para a divida resultante da
reestruturacdo do sector empresarial, acima identificado pela UTAO.

* Neste dominio refira-se que para efeitos da avaliagdo do cumprimento dos objectivos
do PAF, nédo é claro se esses impactes serdo ou ndo levados em conta, atendendo a que
o objectivo Ultimo previsto no Memorando de entendimento é o de assegurar um défice
inferior a 7645 M€ (4,5% do PIB) em 2012, presume-se que na Optica das contas
nacionais, sem qualquer ajustamento.” Ja relativamente aos "Quantitative Performance
Criteria”, definidos na Optica de caixa, 0 memorando técnico de entendimento refere
alguns ajustamentos para o apuramento do Consolidated General Government Cash
Balance relativamente a aquisicdo de activos financeiros ao abrigo da estratégia de
reestruturacio no ambito do PAF.*? Trata-se de um aspecto que beneficiaria de
clarificacao.

i. A nacionalizacdo do BPN. Esta nacionalizagdo tera um custo directo acumulado no saldo
orcamental de 1,3% do PIB no conjunto dos anos de 2010 e 2011, tomando como boa a
projeccao do MF para 2011. Adicionalmente, em 2012 e anos seguintes as sociedades
veiculo BPN originardo encargos com juros de 323 M€ por ano (0,2% do PIB de 2012). No
total o impacte no défice publico suplantard o valor do corte de subsidios de férias e de
Natal de alguns funcionarios publicos e pensionistas, avaliados em 1,2% do PIB (2016 M€). O
impacte na divida publica foi de 2,2% do PIB em 2010.

j.  Os custos com a eventual recapitalizacao do sector bancdrio, cujo financiamento se
encontra garantido até 12 000 M€ ao abrigo do PAF, mas que tera custos em termos de
juros e consequentemente de défice publico. Dependendo da configuracdo legal deste
tipo de apoio, o Estado podera vir a ser ressarcido destes custos e do risco que estara a
assumir.

k. As dificuldades de transferéncia dos fundos de pensées do sector bancdario em 2011. A
dificuldade advém da complexidade deste tipo de operacdo, das caracteristicas dos activos e
da eventual existéncia de imparidades entre o valor contabilistico dos activos e o seu valor
de mercado, caso estes fossem transaccionados de imediato.

> Ver "Memorandum of understanding on specific economic policy conditionality”, 1.2 actualizacdo de 1 de Setembro de
2011. Nao foram disponibilizadas tradugdes oficiais para portugués.

20 ponto 6 do Technical Memorandum Of Understanding, de 1 de Setembro de 2011, na definicdo do “Floor on the
Consolidated General Government Cash Balance (Performance Criterion)” dispde que: «The net acquisition of financial
assets for policy purposes, including loans and equity participation will be recorded as cash expenditures, except for
transactions related to the banking sector support and restructuring strategy under the Program.»
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Quanto a riscos da execugao “normal” de 2012 identificam-se os seguintes:

O abrandamento da actividade econémica mundial, em particular da area do euro,
tera consequéncias significativas no esforco de consolidacdo orcamental. Tal como
referido no ponto relativo ao cenario macroeconémico, um abrandamento superior ao
esperado da actividade econémica mundial terd consequéncias significativas na evolugdo do
PIB nacional, o que terd reflexo nas contas publicas por via do funcionamento dos
estabilizadores automaticos, tanto na despesa (incrementando os encargos com prestagdes
sociais), como na receita (por via da menor cobranga de impostos).

Parte da reducdo do défice encontra-se sustentada na previsdo de uma melhoria em
0,8 p.p. do PIB do saldo da administracdo regional e local. O OE/2012 prevé um
excedente de 0,3% do PIB para estes subsectores. Contudo, os orcamentos das autarquias e
regibes sdo aprovados pelos proprios e ndo no Orcamento do Estado, que apenas dispde
do montante de transferéncias para esses subsectores. Nas regides auténomas, o risco de
aumento das necessidades liquidas de financiamento e agravamento da divida deste
subsector pode decorrer de eventuais novas reclassificagbes da totalidade da divida
garantida a empresas regionais em situacdo econdmico-financeira deficitaria, decorrente da
concessdo de garantias de elevado montante pela administracdo regional, bem como a
assuncao de passivos de empresas publicas em situacdo econdmico-financeira deficitaria.
No subsector da administracdo local, a revisdo dos limites de endividamento, bem como a
suspensdo da aplicacdo do regime de excepgao consagrado na Lei de Financas Locais (LFL),
conforme proposto nos ndmeros 2, 3 e 8 do artigo 58.° da proposta de lei do OE/2012,
poderao nao ser suficientes para contrair o nivel de despesa dos municipios, num contexto
em que o endividamento liquido das autarquias, apurado nos termos consagrados na lei das
financas locais, ndo se tem mostrado de todo compativel com o objectivo de défice em
contas nacionais.”®> A existéncia de um perimetro de consolidacio diferente para efeitos de
cumprimento dos limites de endividamento daquele que é considerado relevante em contas
nacionais, poderdo continuar a justificar uma transferéncia de despesa dos municipios, para
outras entidades da administracdo local. Este expediente podera elevar as necessidades de
financiamento de um subsector cada vez mais pressionado pelo risco de incumprimento dos

objectivos de reducdo das dividas em atraso.
Os riscos decorrentes da obtencdo da receita fiscal prevista no relatério.

Relativamente ao apuramento de riscos convém referir e louvar a inclusdo de um

novo capitulo no relatério da proposta de OE/2012 que identifica alguns riscos para a

concretizacao das previsdes do Ministério das Financas (seccdo II1.9 do relatorio).

>3 Enquadram-se no ambito das excepcdes ao limite de endividamento municipal propostos no n.° 8 do artigo 57 da PPL
n.°27/XI1l/1, os empréstimos e amortizagdes destinados ao financiamento dos programas de reabilitagdo urbana, bem como
os relativos a projectos com comparticipacdo de fundos comunitarios.
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VI ANEXOS

VI.1 Caixas

Caixa 3 — Ajustamentos efectuados - efeitos das medidas temporarias e one-offs

Por forma a melhorar a interpretacdo econémica da evolugdo dos principais agregados orcamentais a UTAO
procedeu a um conjunto de ajustamentos, tendo retirado quer as medidas temporarias, quer operacdes com
efeitos one-off, independentemente de as mesmas se revestirem ou ndo de natureza temporaria. Nem todas
as operagbes aqui excluidas contribuiram para reduzir o défice das administracdes publicas. Os ajustamentos
correspondem a:

2007: Concessdo da Barragem do Alqueva.
2008: (i) Concessdes do dominio hidrico e rodoviarias, (ii) amortizacdo do défice tarifario da REN.
2009: Antecipagdo reembolsos de IVA.

2010: (i) Imposto sobre a repatriacdo de capitais (RERT); (ii) Transferéncia de responsabilidades dos
fundos de pensdes da PT para a CGA; (iii) Aquisicdo de material militar de sub-superficie; (iv) Contribuicdo
para a UE devido a revisdo do Rendimento Nacional Bruto (RNB); (iv) Concessdes de recursos hidricos e
fotovoltaicos; (v) garantia do BPP; (vi) imparidades do BPN.

2011: (i) Sobretaxa extraordinaria em sede de IRS; (ii) Transferéncia de Fundos de Pensdes; (iii) Concessdes
e outras vendas; (iv) Recapitalizacdo do BPN (efeito liquido).

2012: Impacte da sobretaxa extraordinaria em sede de IRS de 2011.
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Caixa 4 - Elasticidade da Receita Fiscal e Contribuices Sociais

A elasticidade é um conceito matematico que é utilizado quando se pretende medir a sensibilidade, resposta ou reaccdo de
uma variavel a alteragdes de outra varidvel. Em concreto, a elasticidade afere a variacdo relativa de uma variavel quando outra
varia 1%. Este conceito é utilizado em varios contextos, sendo o mais habitual a elasticidade procura-preco ou procura-
rendimento utilizadas no ambito da analise microeconémica. Nesse dominio especifico, exprime a variacdo percentual da
quantidade procurada quando o preco ou o rendimento se alteram 1%.

Também no ambito das financas publicas é possivel utilizar o conceito de elasticidade. E sabido que a receita fiscal aumenta
ou diminui consoante a evolucdo da actividade econdémica, mas aquela também depende das alteracdes que o legislador
decide operar na prépria estrutura dos impostos (por exemplo: as revisdes das tabelas do IVA). Consequentemente, no
contexto das financas publicas a elasticidade da receita fiscal mede a variagdo relativa desta variavel face a sua base de
incidéncia (normalmente o PIB, o rendimento disponivel ou o consumo privado).

Como referéncia para comparacdes é comum usar-se o valor ex-ante para a elasticidade da receita fiscal e contributiva
estimada pela OCDE em funcdo dos valores historicos, a qual € de 1,08, significando que se o PIB nominal aumentar/diminuir
1% a receita fiscal e contributiva crescera/decrescera (em média) 1,08%.

Com base na informacgdo do relatério do OE/2012 apresenta-se a elasticidade para a receita fiscal e contributiva. Esta
encontra-se expurgada das medidas discricionarias de consolidagdo orcamental, uma vez que se pretende medir, apenas, a
sua sensibilidade a alteracdes da base de incidéncia. Com efeito, através da elasticidade corrigida de medidas discricionérias
pretende-se aferir sobre a existéncia de prudéncia ou de arrojo nas previsdes efectuadas para a receita fiscal e contributiva,
dado que se passa a dispor de uma medida para a sensibilidade desta varidvel a, somente, alteracdes da actividade
econdémica.

Tabela 20 - Calculo do valor da elasticidade da receita fiscal e contributiva

2011 2012 TVHN
Receita Fiscal antes de medidas 39283,4 38377,9 -2,3%
Contribuigdes Socias 21369,0 20570,3 -3,7%
Receita Fiscal e Contributiva (antes medidas) 60652,4 58 948,2 -2,8%
PIB p.m. (pregos correntes) 171285,4 169 300,0 -1,2%
o A%Receita
Elasticidade = ———— 2,4
A%PIB
Calculos auxiliares
I 2011 2012 TVHN

Receita fiscal ndo ajustada 401234 41 245,2 2,8%

Sobretaxa IRS 2011 840,0 185,0
Receita fiscal ajustada da sobretaxa IRS 39 283,4 41 060,2 4,5%
Medidas 2012* 26823

Medidas imp. Indirectos 2274,0

Ef. da sobretaxa IRS de 2011** -185,0

Medidas imp. Directos (valor liquido) 593,3
Receita fiscal ajustada antes de medidas 392834 38377,9 -2,3%
Contribuigdes sociais 21 369,0 20 235,3 -5,3%

Medidas - reestruturagdo voluntaria dividas 40,0

Efeito da reducdo subs. férias e Natal -375,0
Contribuigdes sociais antes de medidas 21369,0 20570,3 -3,7%

Notas: * Tal como referido em nota a Tabela 8 ndo se considerou o combate a fraude e evaséo.

** Os efeitos das medidas de 2012 do Quadro IL.1.1. do relatério incluem efeito da sobretaxa de IRS em 2011, que
nao fica a dever-se as medidas de 2012. Esse montante deve assim ser descontado do total de medidas dado que
é considerado a parte. O objectivo do exercicio é o de aproximar a evolugéo "subjacente” da receita fiscal antes de
medidas discricionarias.
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Caixa 5 — Sustentabilidade Financeira da Seguranca Social

Em 2012 o sector da Seguranca Social reduzira a sua capacidade liquida de financiamento em 136 M€
face a estimativa apresentada para 2011. De acordo com a estimativa do relatério do OE/2012, a Seguranca
Social atingira, em 2011, um saldo positivo (capacidade liquida de financiamento) na ordem de 592 M€, na
Optica da contabilidade nacional. Para 2012 a previsdo do OE/2012 é de 456 M€ (menos 136 M€ que no ano
anterior). Este resultado tem por base dois efeitos:

— Uma reducdo prevista do nivel da receita corrente em cerca de 130 M€ (-73 M€ nas contribui¢des
sociais e -51 M€ nas outras receitas correntes);

— A manutencdo global do nivel de despesa verificado no ano anterior, alterando-se contudo a
composicdo da mesma em 2012, através de uma reducdo de 342 M€ na despesa de capital e um
aumento de 350 M€ na despesa corrente. Neste aspecto, as prestacdes sociais assumem um papel de
destaque apresentando um aumento de despesa de 307 M€ face a 2011.

Dada a importancia da Segurancga Social e do impacte orcamental que tem no conjunto das administracdes
publicas e das medidas recentemente implementadas e propostas para 2012, apresenta-se de seguida um
resumo das que se considera terem maior impacte orcamental em 2011 e 2012 bem como das projec¢des do
relatério sobre a sustentabilidade financeira da Seguranga Social de 2012.

Relatério Sobre a Sustentabilidade Financeira da Seguranca Social de 2012: 2010-2050

Este relatério apresenta algumas projeccdes de longo prazo sobre a sustentabilidade financeira da Seguranca
Social num horizonte temporal até 2050. Para o efeito considera um conjunto de pressupostos demograficos e
econdémicos que se sintetiza de seguida:

Cenario demografico:

— Face a 2011 considera uma forte revisdo em baixa do total da populacdo residente em Portugal entre
2010-2050 (por alteracdo do fluxos migratérios). Assim, espera-se uma reducdo da populacdo activa
e, consequente, o agravamento do racio de dependéncia dos idosos no periodo 2010-2050;

— Para este resultado contribui também um novo aumento da esperanca média de vida aos 65 anos.

Cenario Macroeconémico:

— No curto e médio prazo foi utilizado o cenario macroeconémico definido pelo Governo no DEO 2011-
2015; para o periodo subsequente considerou-se o cenario macroeconémico de longo prazo
elaborado pela Comissdo Europeia no ambito do Grupo de Trabalho sobre o Envelhecimento (AWG);
as principais diferencas face ao cenario considerado no ano 2011 referem-se a:

i) uma projeccdo inferior para a evolucao real do PIB (abaixo dos 2% até 2050);

i) estagnacdo do crescimento do nivel de emprego até 2015; apds este periodo a variagdo média
anual projectada serd de 0,4% até 2030, altura a partir da qual se projecta uma descida
acentuada do nivel de emprego até 2050;

iii) revisdo em alta da taxa de desemprego (acima de 10% até 2025) e uma taxa de desemprego
estrutural de cerca de 7,3%;

iv) desaceleracdo do ritmo de crescimento dos salarios reais;
— Considerou-se uma taxa de inflagdo anual constante de 2% a partir de 2016;

Resultado das Projeccoes 2010-2050:

— A projeccdo elaborada aponta para a manutencao de saldos positivos do subsistema previdencial até
ao inicio da década de 30. Apds este periodo e até 2050 sera necessario recorrer ao Fundo
Estabilizagdo Financeira da Seguranca Social (FEFSS).

— Entre 2011 e o inicio da década de 30 prevé-se um crescimento da dotacdo final do FEFSS, de 5,8%
PIB em 2011 para 10,5% PIB em 2030, decrescendo dai em diante, em consequéncia dos saldos
negativos gerados, atingido 2,5% PIB em 2050.

— A receita de contribuicdes e quotiza¢des terd um crescimento mais moderado no longo prazo, em
resultado da evolu¢do menos favoravel do nivel de emprego, dos saldrios e de um cenario mais
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desfavoravel no que respeita ao volume de forca de trabalho disponivel;

— Relativamente as presta¢cdes imediatas substitutivas do rendimento do trabalho, a evolucdo das
prestagdes com o subsidio de desemprego e de apoio ao emprego tendem a evoluir de forma mais
controlada devido a:

i)  Maturacdo de um conjunto de altera¢des introduzidas em 2010
» Limitacdo das prestacdes de desemprego a 75% da remuneracdo de referéncia liquida;
* Flexibilizacdo do regime de acumulacdo de rendimentos com prestacdes de desemprego;
= Alteragdo as regras de aceitacdo de emprego conveniente e suspensdo de regimes
temporarios.
ii) Introducdo de novas regras a partir de 2012

» Redugdo do prazo contributivo para acesso ao subsidio de desemprego de 15 para 12
meses;

» Reducdo do periodo méaximo de concessdo do subsidio para 18 meses;
» Introducdo de um limite méximo ao valor da prestacdo equivalente a 2,5 vezes o IAS;
» Reducédo do valor da prestacdo ao fim de 6 meses;
» Majoragdo do subsidio atribuido a casais desempregados com filhos a cargo.
— Relativamente as projeccbes avancadas anteriormente prevé-se um crescimento menos acentuado

das pensbes de sobrevivéncia. As pensdes por velhice continuam a apresentar um crescimento,
embora de forma menos acentuada a partir de 2040.

Caixa 6 — Abordagem Top-Down numa perspectiva orcamental.

Esta abordagem constitui um importante instrumento para afericdo do nivel mdximo de despesa efectiva do
subsector Estado coberta por receitas gerais compativel com os objectivos orcamentais subjacentes ao défice
orcamental definido em contabilidade nacional.

A realizacdo deste exercicio consiste em partir do objectivo do défice das administracées publicas em contas
nacionais e deduzir os ajustamentos previstos que explicam a passagem da éptica da contabilidade nacional a
Optica da contabilidade publica, obedecendo a uma légica de raciocinio simétrico a utilizada na habitual
passagem entre as duas Opticas.

O resultado obtido correspondera ao valor do défice das administragdes publicas apurado em contabilidade
publica. Determinada a restricio do défice das administracoes publicas em contabilidade publica, e
tomando como um dado os saldos orcamentais previstos para os subsectores dos SFA, administracdo local e
regional e da seguranca social, é apurado o défice orcamental maximo que o subsector Estado podera
incorrer nesse ano.

Uma vez determinado o défice maximo previsto para o subsector Estado e a previsdo de receita fiscal e ndo
fiscal a realizar por este subsector, apura-se por diferenca o valor maximo de despesa efectiva do subsector
Estado.

Tomando por referéncia aquele valor méximo, subtraindo a despesa coberta por receita proprias (dado esta ndo
ter impacte no saldo orcamental) obtém-se o valor maximo da despesa efectiva do subsector Estado
financiada por receitas gerais compativel com o objectivo de défice orcamental definido em contabilidade
nacional.

A despesa efectiva do subsector Estado financiada por receitas gerais constituirad o limite maximo de despesa
que este subsector poderad afectar aos grandes agregados de despesa, designadamente ao funcionamento,
investimento e dotagbes especificas, esta Ultima respeitante a encargos especificos resultantes de lei ou de
outras vinculacdes externas.
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VI.2 Receitas e despesas das administracoes
contabilidade nacional
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Tabela 21 - Evolucao das receitas e despesas das administragées publicas (6ptica da contabilidade nacional)

Milhdes de euros Variagdo (M€) Variagdo nominal Em percentagem do PIB Variagdo de racios PIB
2008 2009 2010 2011 2012 2011 2012 2010 2011 2012 (cCTvH2012 2008 2009 2010 2011 2012 2010 2011 2012
Receita Total 70697 66967 71817 74411| 72000 2594 | -2410 7,2% 3,6%| -3,2% -3,2% 41,1 39,7 41,6 43,4 42,5 1,8 1,9 -0,9
Receitas correntes 69447 65390 67164 69145| 69712 1981 567 2,7% 2,9%| 0,8% 0,8% 40,4 38,8 38,9 40,4 41,2 0,1 1,5 0,8
Receita fiscal 40858 36549 38343 40123 | 41245 1780 1122 4,9% 4,6% 2,8% 1,5% 23,8 21,7 22,2 23,4 24,4 0,5 1,2 0,9
—Impostos indirectos 24214 21319 23005 23923 25654 918 1731 7,9% 4,0% 7,2% 2,3% 14,1 12,6 13,3 14,0 15,2 0,7 0,7 1,2
—Impostos directos 16644 15231 15338 16200| 15592 862 -609 0,7% 56%| -3,8% -0,8% 9,7 9,0 89 9,5 9,2 -0,2 0,6 -0,2
Contribuig¢bes Sociais 20503 21090 21166 21369 20235 203( -1134 0,4% 1,0%| -5,3% -1,5% 11,9 12,5 12,2 12,5 12,0 -0,3 0,2 -0,5
Outras receitas correntes (inclui vendas) 8086 7750 7 654 7652 8231 -2 579 -1,2%  -0,0% 7,6% 0,8% 4,7 4,6 4,4 4,5 49 -0,2 0,0 0,4
Receitas de Capital 1250 1577 4653 5266 2288 613| -2978 195,1% 13,2%| -56,5% -4,0% 0,7 0,9 2,7 3,1 1,4 1,8 0,4 -1,7
Despesa total 76953 84074 88680 84431| 79557 -4249| -4874 55% -4,8%| -58% -5,8% 44,7 49,9 51,3 49,3 47,0 1,5 -2,0 -2,3
Despesa Corrente 71653 77159 78935 77629| 74369 -1307 | -3260 23% -1,7%| -42%| -39% 41,7 458 457 453 439 -0,1 -0,4 -1,4
Consumo Intermédio 7637 8322 8667 7926| 7786 741 <14 4,1% -85%| -1,8%| -0,2% 4,4 4,9 5,0 4,6 4,6 0,1 -0,4 -0,0
Despesas com pessoal 20677 21295 21093 19 860 16 930 -1233| -2930 -0,9%  -5,8%| -14,8% -3,5% 12,0 12,6 12,2 11,6 10,0 -0,4 -0,6 -1,6
Prestag6es Sociais 33205 36975 37884 37244 35641 -641| -1603 2,5% -1,7%| -4,3% -1,9% 19,3 219 219 21,7 21,1 -0,0 -0,2 -0,7
Juros (PDE) 5188 4872 5190 7296 8824 2106 1527 6,5% 40,6%| 20,9% 1,8% 3,0 2,9 3,0 4,3 5,2 0,1 1,3 1,0
Subsidios 1168 1342 1193 1506 1667 313 160| -11,1% 26,2%| 10,7% 0,2% 0,7 0,8 0,7 0,9 1,0 -0,1 0,2 0,1
Outras Despesas Correntes 3778 4353 4908 3796 3522 -1112 -274 12,8% -22,6%| -7,2% -0,3% 2,2 2,6 2,8 2,2 2,1 0,3 -0,6 -0,1
Despesa de Capital 5300 6915 9745 6802 5188 -2943| -1614 40,9% -30,2%| -23,7% -1,9% 3,1 41 5,6 4,0 31 1,5 -1,7 -0,9
Formag3o Bruta Capital Fixo 5059 4993 6197  4146| 3593 -2051|  -553(  241% -33,1%| -13,3%| -0,7% 2,9 3,0 3,6 2,4 2,1 0,6 -1,2 -0,3
Outra despesa capital 241 1921 3548 2656 1595 -892| -1061 84,7% -25,1%| -39,9% -1,3% 0,1 1,1 2,1 1,6 0,9 0,9 -0,5 -0,6
Capacid. (+)/Nec. (-) Financ. Liquido -6256 -17107 -16863 -10020| -7557 6843 | 2463 - - - - -3,6  -10,1 -9,8 -5,9 -4,5 0,4 3,9 1,4
Outros agregados:
Saldo primario -1067 -12235 -11674 -2724 1267 8950 3990 - - - - -0,6 -73 -6,8 -1,6 0,7 0,5 52 23
Poupanga Bruta -2206 -11769 -11772  -8484| -4657 3288 3827 - - - - -1,3 -7,0 -6,8 -5,0 -2,8 0,2 1,9 2,2
Despesa corrente primdria 66 464 72288 73746 70332 65 545 -3413| -4787 2,0% -4,6%| -68% -57% 38,6 42,9 42,7 41,1 38,7 -0,2 -1,6 -2,3
Despesa primdria 71764 79202 83491 77 135 70734 -6356| -6401 54% -7,6%| -8,3% -7,6% 41,7 47,0 48,3 45,0 41,8 1,3 -3,3 -3,3
Por memodria:
PIB nominal utilizado nos calculos 171983 168587 172799 171285 | 169 300 | -1513 -1985 2,5% —0,9%| —1,2%|

Fonte: INE (anos 2008 a 2010) e Proposta do OE/2012. O valor do PIB nominal corresponde ao disponibilizado pelo Ministério das Finangas.
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Tabela 22 - Evolugao das receitas e despesas das administracoes ptblicas (6ptica da contabilidade nacional) - sem medidas temporarias e excluindo a aquisicao

de material militar em 2010

MilhSes de euros Variagdo (M€) Variagdo nominal Em percentagem do PIB Variagdo racios PIB
2008 2009 2010 2011 2012 2011 2012 2010 2011 2012 |crvH2012 2008 2009 2010 2011 | 2012 | 2010 2011 | 2012
Receita Total 70.697 67.389 68.930 70.690| 71.815 1.760 | 1.126 2,3% 2,6% 1,6% 1,6% 41,1 40,0 399 41,3( 424| -0,1 1,4 1,1
Receitas correntes 69.447 65.812 67.081 68.305| 69.527 1.224 1.222 1,9% 1,8% 1,8% 1,7% 40,4 390 388 399 41,1| -0,2 1,1 1,2
Receita fiscal 40.858 36.971 38.260 39.283( 41.060 1.023| 1777 3,5% 2,7% 4,5% 2,5% 23,8 219 22,1 229| 243| 0,2 0,8 1,3
—Impostos indirectos 24.214 21.740 23.005 23.923| 25.654 918 | 1.731 5,8% 4,0% 7,2% 2,4% 14,1 129 13,3 14,0 152| 04 0,7 1,2
—Impostos directos 16.644 15.231 15.255 15.360( 15.407 105 46 0,2% 0,7% 0,3% 0,1% 9,7 9,0 8,8 9,0 91| -0,2 0,1 0,1
Contribuigdes Sociais 20.503 21.090 21.166 21.369| 20.235 203| -1.134 0,4% 1,0%| -53%| -1,6% 11,9 125 12,2 12,5 12,0( -0,3 0,2 -0,5
Outras receitas correntes (inclui vendas) 8.086 7.750 7.654 7.652 8.231 -2 579 -1,2%  -0,0% 7,6% 0,8% 4,7 4,6 4,4 4,5 49| -0,2 0,0 0,4
Receitas de Capital 1.250 1.577 1.849 2.385 2.288 536 -97 17,3% 29,0%| -4,1%| -0,1% 0,7 0,9 1,1 1,4 1,4 01 0,3 -0,0
Despesa total 78.340 84.074 85.488 84.276 | 79.557 -1.212| -4.719 1,7% -1,4%| -5,6% -5,6% 456 499 495 49,2| 47,0 -04 -0,3 -2,2
Despesa Corrente 71.653 77.159 77.859 77.629| 74.369 -231| -3.260 0,9% -0,3%| -4,2%| -3,9% 41,7 458 451 453( 439| -0,7 0,3 -1,4
Consumo Intermédio (s/ subm.) 7.637 8322 7.751 7.926 7.786 175 -141 -6,9% 2,3%| -1,8%| -02% 4,4 4,9 4,5 4,6 46| -0,5 0,1 -0,0
Despesas com pessoal 20.677 21.295 21.093 19.860| 16.930| -1.233( -2.930 -0,9%  -5,8%| -14,8%| -3,5% 12,0 126 12,2 11,6( 10,0| -0,4 -0,6 -1,6
PrestagBes Sociais 33.205 36.975 37.884 37.244| 35.641 -641| -1.603 2,5% -1,7%| -4,3%| -1,9% 193 21,9 219 21,7 21,1 -0,0 -0,2 -0,7
Juros (PDE) 5.188  4.872 5.190 7.296 8.824 2,106 | 1.527 6,5% 40,6%| 20,9% 1,8% 3,0 2,9 3,0 4,3 52| 01 1,3 1,0
Subsidios 1.168  1.342 1.193 1.506 1.667 313 160| -11,1% 26,2%| 10,7% 0,2% 0,7 0,8 0,7 0,9 1,0 -0,1 0,2 0,1
Outras Despesas Correntes 3.778 4.353 4.748 3.796 3.522 -952 -274 9,1% -20,0%| -7,2% -0,3% 2,2 2,6 2,7 2,2 2,1 0,2 -0,5 -0,1
Despesa de Capital 6.687  6.915 7.628 6.647 5.188 -981| -1.459 10,3% -12,9%| -21,9%| -1,7% 3,9 4,1 4,4 3,9 31| 03 -0,5 -0,8
Formagdo Bruta Capital Fixo 5.059  4.993 6.197 4.146 3.593| -2.051 -553 24,1% -33,1%| -13,3%| -0,7% 2,9 3,0 3,6 2,4 2,1| 0,62 -1,2 -0,3
Outra despesa capital 1.628 1.921 1.432 2.501 1.595 1.070 -906 | -25,5% 74,7%| -36,2%| -1,1% 0,9 1,1 0,8 1,5 09| -0,3 0,6 -0,5
Capacid. (+)/Nec. (-) Financ. Liquido -7.643 -16.685 -16.558 -13.586| -7.742 2.972| 5.844 - - - - -44 -99 -96 -79| -46| 03 1,7 3,4
Outros agregados:
Saldo primario -2.454 -11.814 -11.368 -6.290 1.082 5.078| 7.371 - - - -14 -70 -66 -3,7 06| 04 2,9 4,3
Poupanga Bruta -2.206 -11.347 -10.779 -9.324( -4.842 1.455 4.482 -5% -13%| -48,1% : -1,3 -67 -62 -54| -29 0,5 0,8 2,6
Despesa corrente primaria 66.464 72.288 72.670 70.332| 65.545( -2.337| -4.787 0,5% -3,2%| -6,8% -57% 386 429 42,1 41,1 387| -08 -1,0 -2,3
Despesa primaria 73.151 79.202 80.298 76.980| 70.734| -3.318| -6.246 1,4% -4,1%| -81%| -7,4% 42,5 47,0 465 449 41,8| -05 -1,5 -3,2
Por memodria:
PIB nominal utilizado nos célculos 171.983 168.587 172.799 171.285| 169.300 -1.513 -1.985 2,5% -0,9% -1,2%

Fonte: INE (anos 2008 a 2010) e Proposta do OE/2012. O valor do PIB nominal corresponde ao disponibilizado pelo Ministério das Financas.
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Grafico 16 - Comparacao da estimativa da conta das administracoes publicas para 2011:
OE/2012, PAF, DEO

Diferencas da actual estimativa do MF para:

MilhGes de euros % do PIB
(em ME€) (em p.p. do PIB)
OE/2011 Pl:\F Fmi ROE/2012| OE/2011 PéF FMI DEO ROE/2012 OE/2011 Pl:\F Fmi OE/2011 Pl:\F DEO
(Mai1l)  (Set11) (Mai1l) (Set1l) (Agll) (Mai1l) (Set11) (Mai11) (Agl1)
Receita Total 72261 71258 72221| 74411 41,1 41,8 42,2 42,7 43,4 2150 3152 963 2,4 1,7 0,8
Receitas correntes 75079 69 093 69 782 69 145 42,7 40,5 40,8 40,7 40,4 -5934 52 689 -2,3 -0,1 -0,3
Receita fiscal 39946 39215 40607 40123 22,7 23,0 23,7 23,7 23,4 178 908 1392 0,7 0,4 -0,2
—Impostos indirectos 24505 23673 24092 23923 13,9 13,9 14,1 14,0 14,0 -582 250 419 0,0 0,1 0,0
—Impostos directos 15440 15543 16 515 16 200 8,8 9,1 9,6 9,6 9,5 760 658 972 0,7 0,3 -0,2
Contribuigdes Sociais 22271 21382 21363 21369 12,7 12,5 12,5 12,5 12,5 -902 -13 -19 -0,2 -0,1 0,0
Outras receitas correntes (inclui vendas) 12 862 8495 7812 7 652 7,3 5,0 4,6 46 45 -5210 -843 -683 -2,8 -0,5 -0,1
Receitas de Capital 2070 2165 2439 5266 1,2 1,3 14 2,0 3,1 3196 3101 274 1,9 1,8 1,1
Despesa total 80307 81300 82262| 84431 45,6 47,7 48,0 48,5 49,3 4124 3131 962 3,7 1,6 0,8
Despesa Corrente 75882 76460 77528| 77629 43,1 44,8 45,3 45,4 45,3 1747 1169 1068 2,2 0,5 -0,1
Consumo Intermédio 8075 7278 7861 7926 4,6 4,3 4,6 4,8 4,6 -149 648 583 0,0 0,4 -0,2
Despesas com pessoal 18553 19590 19898( 19860 10,5 11,5 11,6 11,6 11,6 1307 270 308 1,1 0,1 0,0
Prestagdes Sociais 38011 37506 37684 37244 21,6 22,0 22,0 22,0 21,7 -768 -262 178 0,1 -0,2 -0,3
Juros (PDE) 6327 7127 7127 7 296 3,6 4,2 4,2 4,2 4,3 969 169 -0 0,7 0,1 0,1
Subsidios 1290 1183 1183 1506 0,7 0,7 0,7 0,7 0,9 216 323 0 0,1 0,2 0,2
Outras Despesas Correntes 3626 3775 3775 3796 2,1 2,2 2,2 2,2 2,2 171 21 -0 0,2 0,0 0,0
Despesa de Capital 4425 4840 4734 6802 2,5 2,8 2,8 3,1 4,0 2377 1962 -106 1,5 1,1 0,9
Formacdo Bruta Capital Fixo 3807 4341 4161 4146 2,2 2,5 2,4 2,5 2,4 339 -196 -180 0,3 -0,1 0,0
Outra despesa capital 618 499 573 2656 0,4 0,3 0,3 0,6 1,6 2038 2158 74 1,2 1,3 0,9
Capacid. (+)/Nec. (-) Financ. Liquido -8046 -10042 -10041| -10020 -4,6 -5,9 -5,9 -5,9 -5,9 -1974 21 1 -1,3 0,0 0,0
Outros agregados:
Saldo primario -1719 -2914 -2914 -2724 -1,0 -1,7 -1,7 -1,7 -1,6 -1005 190 0 -0,6 0,1 0,1
Poupanga Bruta -803 -7 367 -7746 -8484 -0,5 -4,3 -4,5 -4,8 -5,0 -7 681 -1117 -379 -4,5 -0,6 -0,2
Despesa corrente primaria 69555 69332 70401| 70332 39,5 40,6 41,1 41,3 41,1 777 1000 1069 1,5 0,4 -0,2
Despesa primdria 73980 74172 75135| 77135 42,0 43,5 43,9 44,3 45,0 3155 2962 963 3,0 1,5 0,7
Por memdria:
PIB nominal 175977 170563 171222 171285 -4 692 722 659

Fonte: Ministério das Financas (OE/2012), Documento de Estratégia Orcamental 2011-2015 e Programa de Assisténcia Financeira.
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Grafico 17 - Comparacao da estimativa da conta das administracoes publicas para 2012:
OE/2012, PAF, DEO

Diferengas da actual estimativa do MF para:

Milhdes de euros % do PIB
(em M€) (em p.p. do PIB)
PA.\F FMmI 0E/2012 PA.F FMI DEO 0E/2012 PI.\F FMmI PA.\F FMmI DEO
(Mai1l) (Setl1) (Mai11) (Set11) (Agol1) (Mai11) (Set11) (Mai1l) (Set1l) (Agoll)
Receita Total 71.906 72.127| 72.000 42,4 423 43,0 42,5 94,2 -126,8 0,2 0,2 -0,4
Receitas correntes 69.752 69.958 69.712 41,1 41,0 41,7 41,2 -40,1 -246,0 0,1 0,1 -0,5
Receita fiscal 39.964 40.801| 41.245 23,5 239 244 24,4 1.281,1 444,2 0,8 0,4 -0,1
—Impostos indirectos 24.199 24.672 25.654 14,3 14,5 14,9 15,2 1.455,2 981,7 0,9 0,7 0,2
—Impostos directos 15.766  16.129 15.592 9,3 9,5 9,5 9,2 -174,1 -537,5 -0,1 -0,3 -0,3
Contribuigdes Sociais 21.283 21.276 20.235 12,5 12,5 12,6 12,0 -1.047,7 -1.040,7 -0,6 -0,5 -0,6
Outras receitas correntes (inclui vendas) 8.505 7.881 8.231 5,0 4,6 4,7 49 -273,5 350,5 -0,1 0,2 0,2
Receitas de Capital 2.154 2.169 2.288 1,3 1,3 1,3 1,4 134,4 119,3 0,1 0,1 0,1
Despesa total 79.500 79.767 | 79.557 46,8 46,8 474 47,0 57,7 -209,8 0,2 0,2 -0,4
Despesa Corrente 75.263 76.137 74.369 44,3 44,7 44,8 43,9 -894,3 -1.768,2 -0,4 -0,7 -0,9
Consumo Intermédio 6.761 7.255 7.786 4,0 4,3 4,2 4,6 1.024,5 530,5 0,6 0,3 0,4
Despesas com pessoal 19.080 19.229 16.930 11,2 11,3 11,4 10,0 -2.149,7 -2.299,1 -1,2 -1,3 -1,4
PrestacGes Sociais 37.132  37.335 35.641 21,9 219 21,8 21,1 -1.491,1 -1.693,7 -0,8 -0,8 -0,8
Juros (pDE) 8.137 8.137 8.824 4,8 4,8 4,8 52 686,2 686,5 0,4 0,4 0,4
Subsidios 864 871 1.667 0,5 0,5 0,6 1,0 802,2 795,6 0,5 0,5 0,4
Outras Despesas Correntes 3.288 3.310 3.522 1,9 1,9 1,9 2,1 233,6 212,0 0,1 0,1 0,2
Despesa de Capital 4.236 3.630 5.188 2,5 2,1 2,6 3,1 952,0 1.558,4 0,6 0,9 0,5
Formagdo Bruta Capital Fixo 3.498 2.918 3.593 2,1 1,7 1,7 2,1 94,7 675,1 0,1 0,4 0,4
Outra despesa capital 738 712 1.595 0,4 0,4 0,9 0,9 857,3 883,3 0,5 0,5 0,0
Capacid. (+)/Nec. (-) Financ. Liquido -7.594 -7.640 -7.557 -4,5 -4,5 -4,5 -4,5 36,6 83,1 0,0 0,0 0,0
Outros agregados:
Saldo primario 544 497 1.267 0,3 0,3 0,4 0,7 722,8 769,6 0,4 0,5 0,4
Poupanga Bruta -5.511 -6.179 -4.657 -3,2 -3,6 -3,1 -2,8 854,2  1.522,2 0,5 0,9 04
Despesa corrente primaria 67.126  68.000 65.545 39,5 39,9 40,0 38,7 -1.580,5 -2.454,7 -0,8 -1,2 -1,3
Despesa primaria 71.362 71.630| 70.734 42,0 42,0 426 41,8 -628,5 -896,3 -0,3 -0,2 -0,8
Por memdria:
PIB nominal 169.754  170.471 169.300 -454 -1.171

Fonte: Ministério das Finangas (OE/2012), Documento de Estratégia Orcamental 2011-2015, Programa de Assisténcia Financeira.
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Listas de Abreviaturas Utilizadas

Abreviatura

Designagao

AP
BPN
COFAP
CE
CGA
DEO
DSE
EPE
IAS
EPR
FEEF
FMI
FRDP
MEF
MF
OE
PAF
PIB
PPL
PPP
p-p.
RAM
SEE
SESARAM
SFA
S|
T™MU
UE
UTAO

administrac¢des publicas

Banco Portugués de Negdcios

Comissao de Orcamento, Financas e Administracdo Publica
Comissao Europeia

Caixa Geral de Aposentagdes

Documento de Estratégia Orcamental
Direitos de Saque Especiais

Entidade PUblica Empresarial

Indexante de Apoios Sociais

Empresa(s) Publica(s) Reclassificada(s)
Fundo Europeu de Estabilizacao Financeira
Fundo Monetario Internacional

Fundo de Regularizacdo da Divida Publica
Ministro de Estado e das Financas
Ministério das Finangas

Orgamento de Estado

Programa de Assisténcia Financeira
Produto Interno Bruto

Proposta de Lei

Parcerias Publico-Privadas

pontos percentuais

Regido Autonoma da Madeira

Sector Empresarial do Estado

Servicos de Saude da Regido Autdnoma da Madeira, E.P.E.
Servigos e Fundos Auténomos

Servicos Integrados

Momorando Técnico de Entendimento
Unido Europeia
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