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A presente nota rapida tem por base as contas nacionais
trimestrais por setor institucional, apuradas pelo Instituto
Nacional de Estatistica (INE), divulgadas no dia 24 de marco
de 2016.

1 Em 2016, o défice das administragbes publicas em
contabilidade nacional ascendeu a 7,9 mil M€, fixando-se
em 4,4% do PIB. Este resultado coincide com o valor central
da estimativa avancada para o défice, realizada pela UTAO
no inicio de margo e publicada na Informacéo técnica da
UTAO n.° 6/2016. O défice das administracdes publicas
evidenciou deste modo uma reducgéao face a igual periodo
do ano anterior. Contudo, esta evolugdo encontra-se em
grande medida influenciada por operacdes de carater
extraordinario, nomeadamente pelo efeito de base do
registo da capitalizacdo do Novo Banco, no 3.° timestre de
2014, e pelo impacto da venda e resolu¢gdo do Banif, no 4.°
trimestre de 2015.

Gréfico 1 - Saldo das administracdes publicas
(em percentagem do PIB)
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Fontes: INE e célculos da UTAO. |Nota: Valores ndo ajustados de operagdes de
carater extraordinario.

2 O défice em contabilidade nacional situou-se 1,8 p.p. do
PIB acima do défice global das administracbes publicas
apurado em contabilidade publica para o conjunto do ano.
Aquela diferenca reflete os ajustamentos entre as duas o6ticas
contabilisticas, sendo de salientar neste contexto o impacto
da resolucdo do Banif, recorde-se num montante
equivalente a 1,4 p.p. do PIB. Esta operacéo nao se encontra
incluida no défice apurado em contabilidade publica, mas
onera o défice em contas nacionais, enquanto despesa de
capital. Aquele ajustamento encontra-se refletido ao nivel
dos outros efeitos na passagem da contabilidade publica
para contabilidade nacional (Tabela 1).

Tabela 1 - Saldo orgamental das administragdes
publicas em contas nacionais

(em percentagem do PIB)
2015 Jan-mar Jan-jun Jan-set Jan-dez
(OE/2015) 2015 2015 2015 2015

1. Saldo em Contabilidade Publica -2,8 -2,0 -4,5 -2,5 -2,6
Administragdo Central -3,7 -2,9 -5,8 -3,4 -3,5
Administragdo Regional e Local 0,4 -0,1 0,3 0,3 0,3
Seguranga Social 0,5 1,0 1,0 0,6 0,6

2. Ajust. de passagem a Contab. Nacional 0,1 -3,8 -0,1 -1,2 -1,8
Impostos e contribuig¢des sociais - -1,9 -0,2 -0,3 0,0
Dif. entre juros pagos e devidos - -1,5 0,6 -0,6 -0,3
Outros efeitos - -0,3 -0,5 -0,3 -1,4

3. Saldo em Contabilidade Nacional (1+2) -2,7 -5,5 -4,7 -3,5 -4,4

Por memdria:
Saldo em Contabilidade Nacional
ajustado de medidas one-off

Fontes: MF, INE e célculos da UTAO. | Notas: Os outros efeitos incluem, entre
outros fatores, as dividas contraidas e n&do pagas, a neutralidade de fundos
comunitéarios e as diferencas de universo. O saldo em contabilidade nacional,
apresentado por meméria encontra-se ajustado do efeito da venda e resolugéao
do Banif e da receita extraordinaria do Fundo Unico de Resolugdo. Os critérios
utilizados na identificacdo das medidas one-off podem consultados no Parecer
Técnico da UTAO n.° 3/2016.
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3 As operagOes de natureza extraordinaria ocorridas em
2015 contribuiram para agravar o défice orgcamental, embora
consideravelmente menos do que as registadas em 2014. Em
2015, as operacgdes extraordinarias tiveram um impacto
negativo de cerca de 2,3 mil M€ sobre o défice das
administracdes publicas, o equivalente a cerca de 1,3 p.p.
do PIB. Para além da ja referida operacdo de resolucéo do
Banif excluiu-se igualmente a receita extraordinaria da
contribuigéo para o Fundo Unico de Resoluc&o. Em 2014, por
sua vez, as operacdes de natureza extraordinaria foram
responsaveis pelo agravamento do défice em cerca de 6,2
mil M€. Este impacto refletu em grande medida a
capitalizagdo do Novo Banco, no valor de 4,9 mil M€, e a
reestruturacao financeira do setor dos transportes, no valor
de 1,2 mil M€. Aqueles efeitos acresce o impacto decorrente
do writte-off do crédito malparado do BPN Crédito, de 94 M€.
Em termos globais, as medidas de carater extraordinario
contribuiram para agravar significativamente mais o défice
em 2014 do que em 2015.

4 Excluindo operagdes de natureza extraordinaria, o défice
orcamental de 2015 cifrou-se em 3,1% do PIB. Em termos
ajustados de medidas extraordinarias, a redugcdo do défice
orcamental ascendeu a 0,5 p.p. do PIB face a 2014 (Grafico
2). Este resultado fica aquém em 0,2 p.p. ao valor central da
estimativa avancada para o défice, realizada pela UTAO no
inicio de margo. Para a diferengca contribuiu o valor
considerado pelo INE para a resolugdo do Banif, tendo-se
incluido a aquisicdo de ativos imobiliarios resultante da
classificagcéo do veiculo Oitante nas administracdes publicas.

Gréfico 2 - Saldo das administrag8es publicas em contas nacionais,
corrigido do efeito de medidas one-off
(acumulado desde o inicio do ano e em % do PIB do periodo)
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Fontes: INE e calculos da UTAO. | Nota: Em 2014, o saldo encontra-se ajustado do
efeito da reestruturacéo financeira da STCP e Carris, do write-off de crédito mal
parado do BPN Crédito e da capitalizagcédo do Novo Banco pelo Fundo de
Resolugéo. Em 2015, o saldo anual foi ajustado do efeito da resolugéo do Banif e
da receita extraordinaria do Fundo Unico de Resolugéo.

5 Apesar do défice ter evidenciado uma melhoria face ao
registado em 2014, esta n&o foi suficiente para se atingir o
objetivo orcamentado e n&o permitira o encerramento do
Procedimento dos Défices Excessivos. O défice registado em
2015 excedeu em 0,3 p.p. o objetivo anual de 2,8% do PIB
definido no OE/2015 (corrigido de operacdes one-off). No
que respeita ao Procedimento dos Défices Excessivos (PDE),
para o seu encerramento em 2015, teria sido necessario que
o défice global das administragdes publicas, incluindo o
Banif, se tivesse situado abaixo do limite dos 3,0% do PIB. A
primeira notificac&o do Procedimento dos Défices Excessivos
encontra-se prevista para 31 de marco e publicacdo dos
resultados finais pelo Eurostat encontra-se prevista para a
segunda quinzena de abril. Nessa data serdo igualmente
submetidos & Comisséo Europeia o Programa de Estabilidade
e o Plano Nacional de Reformas.
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Caixa 1 - Avaliacdo da Comissao Europeia sobre a execugéao das
Recomendacdes Especificas para Portugal no ambito do Semestre
Europeu de 2015

No contexto do Semestre Europeu, a Comissdo procedeu a uma andalise
exaustiva da politica econémica de Portugal, dando origem a um conjunto
de consideracdes e recomendacdes divulgado em maio de 2015. Até
2014, Portugal esteve abrangido pelo programa de assisténcia, tendo sido
destinatario de recomendacdes especificas por pais pela primeira vez em
2015. Para esta avaliacéo foi considerado o Programa de Estabilidade e o
Programa Nacional de Reformas, bem como o seguimento dado as
recomendacdes dirigidas a Portugal em anos anteriores.

As propostas apresentadas pela Comisséo foram posteriormente objeto de
discussdes aprofundadas nos varios comités europeus tendo sido sugeridas
e negociadas modificagbes ao texto, em particular por iniciativa das
autoridades nacionais. O texto final das Recomendacgdes foi aprovado
pelo Conselho da Unido Europeia em 15 de junho de 2015.

O Conselho tomou em consideragédo ndao apenas a sua relevancia para
uma politica orgamental e socioeconémica sustentavel em Portugal, mas
também a sua conformidade com as regras e orientacdes da UE.

Finalmente, com a adocao formal das Recomendagdes pelo Conselho
ECOFIN de 14 de julho cumpriu-se o processo anual de coordenacéo de
politicas econdmicas entre os Estados membros e a UE. Este passo encerrou
o Semestre Europeu 2015, ao qual se seguiu o «Semestre Nacional», de
implementacédo das recomendacgdes por parte dos Estados membros.

As seguintes categorias sdo utilizadas para avaliar os progressos realizados
na implementacdo das recomendagdes para 2015 constantes da
Recomendacéo do Conselho:

- auséncia de progressos - o Estado-Membro n&o anunciou nem adotou
quaisquer medidas em resposta a recomendacao especifica por pais. Esta
categoria também se aplica nos casos em que um Estado-Membro
encarregou um grupo de estudo para avaliar eventuais medidas;

- progressos limitados - o Estado-Membro anunciou algumas medidas em
resposta & recomendacao especifica por pais, mas séo insuficientes e/ou a
sua adogado/implementacao esta em risco;

- alguns progressos - o Estado-Membro anunciou ou adotou medidas em
resposta a recomendacdo especifica por pais. Estas medidas sdo
promissoras, mas nem todas foram implementadas, e a sua execugao néo

€ um dado adquirido em todos os casos;

- progressos substanciais - o Estado-Membro adotou medidas, a maioria
das quais ja foi implementada. Estas medidas contribuem de forma
substancial para dar resposta as questdes colocadas na recomendagéo
especifica por pais;

- plenamente executada - o Estado-Membro adotou e aplicou medidas
que déo resposta adequada a recomendacéo especifica por pais.

Em 8 de marco de 2016, a Comisséo Europeia publicou uma comunicacéao
que resume os resultados dos seus relatérios recentes de 26 paises, que
incluem apreciacdes aprofundadas da situagdo macroeconémica em 18
Estados-Membros, incluindo Portugal. Concluiu que, em comparagdo com
2015, os Estados-Membros da UE estdo a fazer progressos no sentido de
corrigir os desequilibrios das suas economias. A Comisséo Europeia avaliou
também o cumprimento das recomendacgdes especificas por pais emitidas
pelo Conselho em 2015, embora em grau variavel nos diferentes paises e
dominios de acao.

Apresenta-se de seguida uma sintese da avaliacdo da Comisséo Europeia
sobre o grau de implementacdo das recomendacgdes de 2015 para
Portugal no ambito do Semestre Europeu:

A) RECOMENDAGAO N.°1 [REP1]

- Assegurar uma corregcdo duradoura do défice excessivo em 2015,
tomando as medidas necessarias.

- Obter um ajustamento orcamental de 0,6 % do PIB no sentido da
realizacdo do objetivo de médio prazo em 2016.

-Utilizar ganhos extraordinarios para acelerar a dinamica de reducdo do
défice e da divida.

- Aplicar a Lei dos Compromissos e dos Pagamentos em Atraso a fim de
melhorar o controlo das despesas.

- Melhorar a sustentabilidade a médio prazo do sistema de pensdes.

- Garantir a sustentabilidade financeira das empresas publicas.

- Melhorar o cumprimento das obrigacdes fiscais e a eficiéncia da
administracao fiscal.
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Avaliacdo da Comissdo Europeia: Portugal realizou alguns progressos em
relagcédo a REP1 (esta avaliagdo global da REP1 ndo inclui uma avaliagéo
da conformidade com o Pacto de Estabilidade e Crescimento).

Houve alguns progressos no cumprimento da Lei dos Compromissos e dos
Pagamentos em Atraso a medida que o0s montantes em atraso
continuavam a diminuir. No setor da saude, todavia, a suborcamentacao
por parte dos hospitais impede que os montantes em atraso diminuam com
maior rapidez.

Houve alguns progressos no sentido de tornar o regime de pensdes mais
sustentavel a médio prazo. No curto a médio prazo, as finangas publicas
encontram-se sob pressdo, uma vez que as atuais contribuicdes para os
regimes publicos de pensdes abrangem menos de 75 % das despesas com
pensdes. Registaram-se progressos limitados no desenvolvimento de novas
medidas abrangentes como parte integrante da reforma das pensdes em
Curso.

Contudo, algumas medidas jA decididas anteriormente comegam a ter
efeitos positivos na sustentabilidade a médio e longo prazo, tais como a
pensdo de velhice mével dependente da esperanca de vida aos 65 anos.
A idade de admissdo a penséo, fixada em 66 anos em 2015, aumentara
agora ano a ano 2/3 do aumento da esperanca de vida medida nos dois
anos anteriores. O fator de sustentabilidade introduzido no mecanismo de
célculo que determina o montante dos direitos de pensdo de reforma
antecipada também comecgou a contribuir para a sustentabilidade a
médio e longo prazo. O indicador S1 de sustentabilidade orcamental revela
que existe um risco elevado a médio prazo (6,4), sobretudo relativo ao
requisito de divida.

Registaram-se alguns progressos a nivel da sustentabilidade financeira das
empresas publicas. Em resultado de medidas de racionalizagdo e de
concentragdes entre empresas, o desempenho operacional das empresas
publicas tem melhorado. As operacbes com capitais de investimento
efetuadas pelo Estado também reforcaram a posicéo financeira de varias
companhias. A inversdo parcial da privatizagédo da transportadora aérea
TAP pode implicar riscos orgamentais suplementares. O cancelamento da
atribuicdo de concessdes de transporte urbano em Lisboa e Porto terd um
impacto orcamental imediato durante o ano de 2016, uma vez que as
economias que supostamente estas concessbes trariam ndo se
materializardo. As escolhas politicas no setor dos transportes precisardo de
ser secundadas por medidas que assegurem a viabilidade financeira
destas empresas publicas.

Houve alguns progressos nos melhoramentos efetuados ao nivel da
conformidade com as obrigacdes fiscais e ao nivel do aumento da
eficiéncia da administracédo fiscal. Esta em curso a integracdo planeada
das reparticdes locais das Financas no programa Aproximar. Estdo a ser
tomadas medidas de combate a fraude fiscal no mercado da habitagao,
de melhoramento das disposicbes de partiha da informagdo com as
instituicdes financeiras e de reforco do quadro juridico portugués contra o
branqueamento de dinheiro.

B) RECOMENDAGAO N.°2 [REP2]

- Promover o alinhamento entre os salarios e a produtividade, em consulta
com o0s parceiros sociais e em conformidade com as praticas nacionais,
tomando em consideragéao as diferencas em termos de competéncias e as
condi¢gdes do mercado de trabalho local, bem como as divergéncias em
termos de desempenho econdémico entre regides, setores e empresas.

- Assegurar que a evolugéao relativa ao salario minimo seja consistente com
os objetivos de promogéo do emprego e da competitividade.

Avaliacdo da Comissdo Europeia: Portugal registou alguns progressos
quanto a REP2.

Alguns progressos na promocdo do equilibrio entre salarios e
produtividade. Os dados mais recentes disponiveis apontam para uma
evolugdo moderada dos salarios e em consonancia com a produtividade
num horizonte a médio prazo. A negociagao coletiva a nivel setorial tem
apoiado este processo. Contudo, a negociagéo ao nivel das empresas ndo
regista sinais de recuperacéo, limitando potencialmente as possibilidades
de diferenciacéo salarial de acordo com as dimensdes referidas na REP.

N&o houve progressos no que toca ao salario minimo. O salario minimo
aumentou de 505 EUR para 530 EUR em janeiro de 2016, num contexto de
baixa inflagdo e de desemprego elevado, aumentando a pressao sobre a
estrutura salarial geral, com o risco de afetar as perspetivas de emprego e
de competitividade.

Disponivel em http://www.parlamento.pt/sites/ COM/XIILEG/5COFMA/Paginas/utao.aspx
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C) RECOMENDAGAO N.° 3 [REP3]

- Melhorar a eficiéncia dos servicos publicos de emprego, em particular
mediante uma maior assisténcia aos jovens néo registados.

- Assegurar a ativacdo efetiva dos beneficiarios de prestagdes sociais,
assisténcia social e em particular e uma cobertura adequada do regime de
rendimento minimo.

Avaliacdo da Comissdo Europeia: Portugal registou alguns progressos em
resposta a REP3.

Foram realizados alguns progressos com o aumento do alcance junto dos
jovens néo registados, mas ainda persistem desafios na sua execucéao. Foi
estabelecida uma vasta rede de parceiros envolvidos na execucdo da
Garantia para a Juventude a fim de alcancar os jovens com menos de 30
anos e sem emprego, educagéo ou formacéao (NEET). Outro passo positivo
foi a criacdo de uma plataforma em linha Garantia para a Juventude
onde estes jovens NEET se podem registar.

Registaram-se alguns progressos na melhoria da eficiéncia dos servicos
publicos de emprego através de um reforco da gestdo do desempenho e
de um processo de transicio para servicos digitais. Embora as parcerias
com o0s municipios, as organizagdes de formacdo e outros atores da
economia social estejam bem desenvolvidas, registaram-se progressos
limitados na ligagdo das parcerias com servigcos de emprego privados. Os
dois projetos-piloto de parceria com servicos de emprego privados em
Lisboa e Porto foram adiados e ainda ha de ser lancado um concurso
publico relativo a esta matéria.

Houve alguns progressos na garantia de uma cobertura adequada da
assisténcia social, particularmente através do Rendimento Social de
Insercdo. Registaram-se alteragdes nos critérios de elegibilidade ao
Rendimento Social de Inser¢cdo que poderdo alargar a sua abrangéncia.
Mais medidas nesta area incluem o aumento das prestagcdes a infancia,
incluindo as dirigidas aos agregados familiares monoparentais. Nao foram
tomadas novas medidas especificas relativas a ativagdo dos destinatarios
do Rendimento Social de Insergéo.

D) RECOMENDAGAO N.°4 [REP4]

- Tomar medidas adicionais para reduzir o nivel excessivo de
endividamento das empresas, solucionar a questdo do racio de
empréstimos de ma qualidade das empresas nos bancos e reduzir os
incentivos ao endividamento na tributagdo das empresas.

- Melhorar a eficiéncia dos instrumentos de reestruturagcéo da divida para
empresas viaveis mediante a introducéo de incentivos para os bancos e os
devedores participarem em processos de reestruturacdo numa fase
precoce.

Avaliacdo da Comissao Europeia: Foram realizados alguns progressos para
reduzir o nivel excessivo de endividamento das empresas e permitir o
desendividamento do setor privado, o que inclui a execucéo avancada da
estratégia de desalavancagem empresarial, englobando a modernizagao
das ferramentas de insolvéncia PER e SIREVE e alteracdes no tratamento
fiscal do financiamento da divida. No entanto, com cerca de 190 % do PIB,
o setor privado portugués € um dos mais endividados da UE. Além disso, o
acesso ao crédito continua a ser dispendioso e dificil para as empresas, em
especial as PME. Por conseguinte, persiste a necessidade de continuar a
prestar a atencdo devida ao problema do elevado endividamento e de
encorajar o setor bancario a obter capital para sanear o balanco da
elevada carga constituida pelo crédito vencido das empresas.

E) RECOMENDAGAO N.°5 [REP5]

- Acelerar as medidas e aumentar a transparéncia no que diz respeito as
concessdes, nomeadamente no setor dos transportes, e as parcerias
publico-privadas a nivel local e regional.

Avaliacdo da Comissdo Europeia: Foram alcangados progressos limitados
no que toca a transparéncia. Em 1 de junho de 2012, entrou em vigor um
quadro revisto relativo as parcerias publico-privado (PPP). O Governo
renegociou varias PPP no dominio rodoviario. Na maioria dos casos, o
Tribunal de Contas j& emitiu o seu parecer no sentido de que néao é
necessaria a aprovagao prévia para tornar as mudancas efetivas. No que
toca as concessdes para a rede de abastecimento de agua a nivel local e
as PPP no dominio ferroviario, o Tribunal de Contas emitiu um parecer
negativo sobre a forma como o Estado tinha gerido os contratos. A
legislagcéo em vigor ndo habilita a UTAP, a unidade técnica sob tutela do
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Ministério das Financgas, a fiscalizar as PPP regionais e locais ou até mesmo
as PPP/concessdes do Estado nos dominios da dgua/do saneamento/dos
residuos (ou qualquer outra concessdo dada a empresas publicas por lei
numa relacéo «interna»). As autoridades estdo cientes destas lacunas e
concordam que existe uma necessidade de encontrar uma solugdo. No
entanto, ndo foram ainda propostas sugestdes ou um calendario
concretos.

Quadro 1. Resumo das avaliacdes da Comissao Europeia sobre as
Recomendacdes Especificas a Portugal - 2015

Avaliagio
Recomendagéo Sem  Ausénciade Progressos  Alguns  Progressos Plenamente
avaliagio limitados iai
REP 1
Défice de 2015 x
Ajustamento estrutural de 2016 x
Acelerar redugdo de défice e divida x
Lei dos Compromissos e pag. em atraso X
Sustentabilidade de sistema de penses X
Reforma das pensGes em curso x
Sustentabilidade de empresas publicas X
Obrigagdes fiscais e eficiéncia Adm. Fiscal X
REP2
Alinhamento de salarios e produtividade X
Saldrio minimo, emprego e competitividade x
REP3
Assisténcia ajovens ndo registados X
Eficiéncia dos servicos publicos de emprego X
Cobertura da assisténcia social X
REP 4
Nivel de endividamento das empresas X
Instrumentos de reestruturagdo da divida X
REP 5
Transparéncia em Concesses e PPP X
Total 3 1 2 10 0 0

Fonte: Comisséo Europeia e UTAO.

Na sequéncia da Comunicagéo de 8 de margo de 2016 sobre o Semestre
Europeu 2016, a Comissdo Europeia entrard em didlogo com os governos,
os parlamentos nacionais, 0s parceiros sociais e outras partes interessadas.

Em marco e abril, a Comisséo Europeia realizarA também mais reunides
bilaterais com os Estados-Membros com o objetivo de debater os relatérios
por pais com as autoridades nacionais.

Em abiril, os Estados-Membros apresentaréo os seus programas nacionais de
reformas e os seus programas de estabilidade, incluindo eventuais medidas
tomadas no seguimento das recomendacdes da Comisséo Europeia.

Sobre esta base, a Comisséo Europeia apresentara, na primavera, as suas
propostas de um novo conjunto de recomendagdes especificas por pais.
As recomendacdes incluirdo igualmente orientagdes orcamentais, que se
baseardo nas previsbes da primavera da Comissdo, incluindo os dados
orcamentais finais relativos a 2015 validados pelo Eurostat.

Referéncias:

- Comissdo Europeia (2016), "Relatério relativo a Portugal 2016 que inclui uma
apreciacédo aprofundada sobre a prevencédo e a corregao de desequilibrios
macroeconémicos’, Documento de trabalho dos Servicos da Comissdo
SWD(2016) 90 final, Bruxelas, 26 de fevereiro.

- Comissdo Europeia (2016), “2016 European Semester: Assessment of progress on
structural reforms, prevention and correction of macroeconomic imbalances, and
results of in-depth reviews under Regulation (EU) No 1176/2011” {SWD(2016) 71 to
SWD(2016) 96}, Bruxelas, 8 de marco.
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Caixa 2 - Procedimento relativo aos Desequilibrios Macroeconémicos:
Apreciacao aprofundada da Comisséao Europeia sobre a prevengéao e
a correcao de desequilibrios macroeconémicos

No atual Semestre Europeu, com inicio em novembro de 2015, foi
apresentado pela Comisséo Europeia o relatério anual do crescimento e o
relatério dos desequilibrios macroeconémicos. Este procedimento incorpora
simultaneamente dois objetivos: detetar precocemente desequilibrios
macroeconémicos e contribuir para a correcdo dos desequilibrios ja
existentes. Deste modo, o PDM inclui n&o sé uma vertente preventiva mas
também uma vertente corretiva.!

O acompanhamento da Comissdo Europeia a Portugal no ambito do
Procedimento dos Desequilibrios Macroeconémicos (PDM) iniciou-se com a
avaliacdo do Relatério do Mecanismo de Alerta, tendo o Ultimo sido
publicado a 26 de novembro de 2015.2 Deste relatério resultou, para
Portugal, a identificacédo de um desequilibrio de nivel 5 (numa escala de 1-
6), o que corresponde a desequilibrios excessivos que exigem um
acompanhamento especifico e a adogcdo de medidas estratégicas
decisivas. A 8 de margco a Comissdo comunicou ao Parlamento Europeu,
ao Conselho, ao Banco Central Europeu e ao Eurogrupo o desequilibrio
excessivo de Portugal, em conjunto com outros 4 paises: Bulgaria, Franga,
Croéacia e Itdlia. A Comissdo anunciou ainda, para Portugal e para a
Croacia, a importancia da avaliagdo do Plano Nacional de Reformas para
a reavaliacdo do nivel de desequilibrio. Apenas no caso de as medidas
serem consideradas ambiciosas, a CE n&o invocara a vertente corretiva
(nivel 6) para estes dois palses.

Na sequéncia da identificagcdo do desequilibrio macroeconémico
excessivo, 0s servigos da Comissdo publicaram uma andlise aprofundada
do pais, que foi divulgada a 26 de fevereiro. Este documento ndo constitui
uma posicdo oficial da Comiss&o. A presente caixa sintetiza alguns dos
resultados da andlise aprofundada dos servicos da Comissao.

1. Quadro de avaliagdo do PDM

De acordo com a avaliagdo dos servicos da CE, a economia portuguesa
caracteriza-se por fortes desequilibrios em termos de divida externa e
interna, publica e privada, num contexto de desemprego elevado. O setor
externo € marcado pela posicao de investimento internacional (PIl) muito
negativa. O endividamento elevado dos agentes econémicos reflete-se
tanto no nivel publico como privado. A divida do setor privado mantém-se
elevada, destacando-se contudo a reducéo do grau de endividamento
das familias. Apesar de se esperar uma inversdo a curto prazo da trajetéria
ascendente da divida publica, o nivel permanecera elevado.

De acordo com o relatério dos servigos da CE, considera-se que “foram
alcancados progressos na estabilizagdo do setor financeiro e na melhoria
do acesso ao financiamento, nos processos de insolvéncia, no
funcionamento do mercado de trabalho, na educagcdo e na
sustentabilidade orcamental a longo prazo. Contudo persistem
insuficiéncias nas politicas em dominios como o mercado dos produtos e
servigos, a reestruturacéo da divida e as reformas fiscais e dos mercados
financeiros. Prosseguir a dinamica das reformas é crucial para apoiar 0s
ganhos de produtividade, a desalavancagem das empresas e das familias
e a sustentabilidade orcamental.”

A Tabela 1 apresenta o quadro de avaliacdo do PDM, nas vertentes
identificadas como desequilibrios existentes na economia portuguesa: setor
externo, divida privada e divida publica; e nos problemas de ajustamento
no mercado de trabalho e desemprego.

1 No final de 2011 foi aprovado um pacote legislativo (conhecido por “six-pack”),
onde se enquadra, entre outros, o Procedimento dos Desequilibrios
Macroeconémicos. Neste ambito destaca-se o Regulamento (UE) n.° 1176/2011 e
o Regulamento (UE) n.° 1174/2011.

2 O acompanhamento da Comisséo Europeia a Portugal no ambito do PDM
iniciou-se no Semestre Europeu anterior, apés a saida do pais do programa de
assisténcia financeira uma vez que as medidas corretivas dos desequilibrios
estavam a ser monitorizadas nesse contexto.
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Tabela 1. Quadro de avaliagédo do PDM

Desafio Evolucédo e Resposta
perspetivas politica
Saldo Portugal fez | Os importantes | Foram
externo progressos défices passados | adotadas
significativos no | da balanca | diversas
ajustamento corrente  deram | medidas de
dos lugar a um ligeiro | reforma
desequilibrios excedente, durante o
externos, ciffado em de | programa de
designadament | 0,3% do PIB em | ajustamento
e no que | 2014. Ainda que | para atenuar a
respeita a|o ajustamento | rigidez nominal
melhoria da | da balanca | dos mercados
competitividad corrente  tenha | do trabalho e
e e aos | recentemente dos produtos e
resultados da | sofrido uma | promover uma
balanca desaceleracao reafetacdo de
corrente. N&ao | devido ao | recursos para o
obstante, aumento das | setor
Portugal ainda | exportagcdes transacionavel.
regista uma das | subsequente ao | Subsistem
posicoes crescimento mais | fragilidades em
liquidas de | rapido da | areas
investimento procura interna, | estratégicas,
internacional o excedente da | incluindo 0s
(PII) mais | balanca corrente | servicos e as
negativas, - | devera manter- | profissdes
113% do PIB em | se a volta de 1% | regulamentad
2014 o que do PIB em 2016 e | as, as
coloca desafios | 2017. A | administragcdes
para a | competitividade publica, a
sustentabilidad dos custos | energia, 0s
e externa. | recuperou desde | transportes e a
Seriam a eclosdo da | aquisicdo de
necessarios crise, mas o0s | competéncias.
excedentes da | custos unitarios | Ao mesmo
balanca do trabalho | tempo, as
corrente de | deveréo politicas de
1,8% do PIB ao | aumentar em | dinamizagao
ano para | 2016 devido a | da procura
reduzir de | estagnacdo da | interna podem
metade a Pll | produtividade e | comprometer
negativa até ao aumento dos | O0s progressos
2014. salarios. no reequilibrio
externo.
Divida A elevada | Em 2015, a divida | Foram
privada divida do setor | ndo consolidada | tomadas
privado, que | das empresas | medidas para
representava estava cerca de | reduzir o
190% do PIB em | 20 pontos | endividamento
2014 estd a | percentuais excessivo das
pesar nos | abaixo do pico | empresas e
balancos das | registado em | expandir as
empresas e das | 2012. alternativas de
familias e a | Prevé-se que os | financiamento
comprometer a | elevados racios | para as
recuperacao de empresas. (@]
econdmica. Ha | endividamento enquadrament
sinais de | do setor privado | o da
dificuldades se agravem | insolvéncia e
financeiras no | ainda em 2016 | da
setor das | devido forte | reestruturacéo
familias. O | crescimento das empresas
elevado grau | nominal e ao | foi revisto, com
de fraco o objetivo de
endividamento crescimento do | dar prioridade
das empresas | crédito as | a recuperagédo
privadas empresas nédo | dasempresas.
compromete a | financeiras (@] principal
sua o crédito | desafio que se
rendibilidade e | vencido das | perfla é de
impede o | sociedades manter uma
investimento. A | atingiu 16% em | desalavanca-
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trajetéria
insustentavel
da divida e o
nivel
relativamente
elevado de
crédito vencido
atentam a

estabilidade
financeira e
comprometem
uma afetacao
produtiva  do
crédito.

setembro de
2015, exigindo
medidas por
parte do setor
bancéario
portugués.

gem ordenada
das empresas e
ao mesmo
tempo
estimular a
recuperacao
econémica.
Este dltimo
aspeto
permanece um
fator decisivo
para a
melhoria  dos
racios da
divida e exige
a salvaguarda
dos progressos
j& obtidos com
as reformas e
solucionar  0s
estrangulamen
tos que ainda
persistem  ao
nivel da
produtividade.

desempregado
s pesa no
crescimento

econémico e
na situacdo
social, ao
mesmo tempo
que representa
um risco de
afastamento

do mercado de
trabalho e de
deterioracao

do capital
humano.
Uma rapida

absorcdo  do
desemprego e
uma aposta na
melhoria das
competéncias
sdo essenciais
para elevar o
potencial de

devera baixar
gradualmente
para um nivel
inferior a 11 % em
2017. o
ajustamento
realizado até ao
presente
aumentou a

proporcdo  dos
setores
transacionaveis
no emprego.

O grande desafio
esta em
continuar a
reduzir o
desemprego,
designadamente
o desemprego
dos jovens e o
desemprego de
longa duragéo
que tém de ser

o da Garantia
para a
Juventude
contribuiu para
o combate ao
desemprego
dos jovens. As
reformas da
legislacdo de
protecdo do

emprego
parecem ter
tido um
impacto nos
dltimos dois

anos, com mais
contratacao
para empregos
permanentes.
Contudo, a
segmentacao
do mercado
de trabalho
permanece um

Divida
publica

Portugal tem

uma divida
publica muito
elevada,

correspondente
a 130% do PIB
em 2014, que
se prevé
decline
gradualmente
a partir de 2015.
(@] enorme
volume de
divida publica
associado aos
niveis
relativamente
elevados do
défice coloca

Portugal numa
situacdo de
vulnerabilidade
perante
alteracbes da
conjuntura
econémica e
custos de

financiamento
acrescidos. Ao
mesmo tempo
colocam-se
riscos de
sustentabilidad
e a médio
prazo.

Com base na
recuperacao

econémica
antevista, bem
como nos
excedentes

primarios e nas
operacgdes de
reducéao da
divida previstos,
estima-se que o
racio divida/PIB
diminua
progressivament
e a partir de
2015. Sem
medidas de
consolidagéo
adicionais, a
divida ainda
estara acima dos
110% do PIB em
2026.

Foram

tomadas
medidas em
sede de

reformas fiscais,
cumprimento
das obrigacdes
fiscais,
pensdes,
cuidados de
saude,
empresas
publicas e
administracao
publica.
Persistem ainda
insuficiéncias
nas politicas
nestas areas.
Sao
necessarias
medidas
estruturais para
garantir  rigor
na execucao
orcamental e
mais
crescimento, a
fim de
assegurar o
cumprimento
do Pacto de
Estabilidade e
Crescimento.

trabalho

Mercado de

e

desemprego

O desemprego
atingiu 12,3% no
3° trimestre de
2015, com
taxas de
desemprego
juvenil e de
longa duracao
de 30% e 7%
respetivamente
no 2° trimestre
de 2015. Estas
taxas sdo das
mais elevadas
na UE.

O numero de

O desemprego
atingiu um pico
no 3° trimestre de
2013 e tem vindo
desde entdo a
baixar. Espera-se
uma melhoria da

situacdo do
mercado de
trabalho, em
linha com a
recuperacdo da
atividade
econdmica.

Assim, a taxa de
desemprego

Foram

tomadas
medidas para
aumentar o
nimero de

candidatos a
emprego em
medidas ativas
do mercado
de trabalho e
para
modernizar 0s
servicos
publicos de
emprego. A
implementaca
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desafio. A
evolugcdo dos
salarios foi em
geral favoravel
ao reequilibrio,
mas o sistema
de fixacdo dos
salarios deixa
pouca
margem para
acordos a nivel
de empresa.
Os aumentos
do salario
minimo
levaram a um
forte aumento
do nuamero de
trabalhadores
abrangidos, o
que, se nao
houver um
aumento da
produtividade,
pode
comprometer
a criagdo de
emprego e a
competitividad
e das industrias
de trabalho
intensivo.

essencialmente
absorvidos pelo
setor
transacionavel.

crescimento de
Portugal.

Fonte: Comiss&o Europeia

2. Outros desafios estruturais
Avaliacédo das reformas estruturais

Apesar de alguns progressos, o processo legislativo carece ainda de
avaliacdes ex ante e ex post sistematicas das reformas. As autoridades
portuguesas estdo a efetuar uma primeira avaliagcéo ex post das reformas
estruturais aprovadas nos Ultimos anos, na area da justica, ensino e
legislacéo de protecdo do emprego. Foi ainda introduzido o “teste PME”
com vista a analisar os possiveis efeitos das propostas legislativas nas PME.
Contudo, de acordo com esta apreciagédo da CE, o teste PME ndo garante
uma avaliagéo equilibrada e exaustiva.

A CE realizou uma apreciacao das medidas de reformas apresentadas por
Portugal desde 2012. Os efeitos agregados das medidas sédo positivos. Na
area do mercado de produtos, a CE analisou a liberalizagéo de profissdes
fortemente regulamentadas, a Diretiva de Servigos e as industrias de rede.
Em geral, a CE considera que as medidas adotadas contribuem para o
crescimento da produtividade do trabalho e reducdo das margens de
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venda. Por exemplo, nas industrias de rede a menor intervengéo direta do
Governo na Portugal Telecom espera-se que resulte em maiores condigdes
concorrenciais e em consequéncia quebra dos pregos.

Em relacéo as reformas do mercado de trabalho e do mercado de
produtos, em conjunto com as reformas introduzidas na educacéo, a CE
estima que deverdo resultar num aumento de 1,9% do PIB até 2020.

Politicas sociais

A CE analisou os indicadores de pobreza, exclusédo social e desigualdade
destacando o agravamento nos ultimos anos. O rendimento disponivel
sofreu uma quebra na sequéncia do aumento do desemprego,
designadamente nos decis de rendimento mais baixo. Apesar de algumas
medidas terem sido adotadas para proteger os grupos mais vulneraveis,
observaram-se cortes nas prestacoes referentes a pensdes que afetaram
pessoas no decil inferior da distribuicdo de rendimento.

Em relacdo ao valor do rendimento minimo, continua bastante baixo em
comparacdo com outros Estados-Membros da UE, apesar de ter
aumentado ja& em janeiro. Falta ainda avaliar o impacto desta medida na
atenuacao da gravidade da pobreza e no apoio aos desempregados de
longa duragéo que possam ter perdido direito ao subsidio de desemprego.
Nao foram tomadas medidas especificas no que respeita a ativacdo dos
beneficiarios do sistema de rendimento minimo.

Politicas orgamentais estruturais

Relativamente ao sistema de pensdes, a CE considera que as recentes
reformas reforcaram a sua sustentabilidade financeira ao reduzir
cobertura e os niveis das prestacdes no longo prazo. De acordo com
indicador de sustentabilidade de longo prazo S2, o risco de Portugal
baixo, e o sistema de pensdes parece estar numa trajetéria sustentavel.
médio prazo, de acordo com o indicador S1, o risco é elevado.
adequacao futura do sistema de pensdes dependera, em grande medida,
do aumento da participagcdo na atividade econémica e do
prolongamento da vida profissional.

>>o0 9

Relativamente ao setor dos cuidados de saude, o relatério da CE considera
que ha indicios de que nédo sera facil manter os atuais niveis de
acessibilidade. As proje¢cdes apontam para um aumento das despesas.

Em relacdo a tributacdo, o sistema fiscal portugués foi alvo de uma
reforma, no que respeita ao imposto sobre as sociedades, o IRS e a
tributacdo ambiental. Também o IVA foi alvo de recentes reformas que
alargaram a base tributaria. De acordo com o relatério da CE, o regime de
tributacdo das empresas continua a favorecer niveis elevados de
endividamento e considera-se que n&o é propicio ao investimento. Por
outro lado, foram tomadas medidas significativas para reforcar a eficacia
da administracédo fiscal e melhorar o cumprimento das obrigagdes fiscais.
Mas ainda existem margem para novas reformas.

O quadro orgcamental foi alvo de uma reforma que estad em execugéo. O
Conselho das Finangas Publicas esta, de acordo com o relatério da CE,
bem estabelecido e desempenha as fungdes de organismo independente
de fiscalizacado das contas publicas.

Reforma do mercado de produtos

De acordo com o relatério da CE, as reformas do mercado de produtos e
do seu enquadramento sdo importantes para aumentar a produtividade e
o crescimento potencial. Em Portugal, os precos relativos dos bens ndo
transacionaveis sdo ainda elevados em comparacdo com o inicio da
década de 2000.

No que diz respeito ao ambiente empresarial registam-se melhorias nos
dltimos anos, sobretudo em matéria de empreendedorismo. O processo de
licenciamento de empresas foi também simplificado e acelerado. Nao
obstante, os desafios persistem em especial no que respeita aos
procedimentos para obter uma licengca de construcdo e a aplicagéo
efetiva das regras simplificadas relativas a licenca ambiental. O acesso a
certas profissdes regulamentadas mantém-se com restricdes e persistem
entraves regulamentares a alguns setores de servicos as empresas que
impedem uma afetagéo eficiente dos recursos. Para fomentar o dinamismo
empresarial, a CE salienta a necessidade de assegurar a eficiéncia do
sistema judicial, salientando a falta de transparéncia, a fraca governacao
publica e a corrupgéo.

O relatério da CE refere ainda falta de transparéncia ao nivel das PPP, uma
vez que a unidade técnica que assume o seu acompanhamento apenas
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abrange as PPP geridas pelo Governo central, deixando de fora outras
importantes PPP como no setor das aguas.

Em relagcdo a dinamica empresarial, o relatério da CE ressalta que as
empresas portuguesas sao menores do que noutros Estados-Membros, o
que se repercute na produtividade e as torna mais vulneraveis aos
choques. A afetacéao ineficiente de recursos a empresas menos produtivas
parece manter as dimensdes das empresas e a produtividade global a um
nivel baixo.

As reformas no mercado de produtos estdo, de acordo com a apreciagcao
da CE, a progredir embora com lacunas na sua implementacéao.

Industrias de rede e empresas publicas

No setor dos transportes, de acordo com o relatério da CE foram realizados
progressos substanciais na modernizagdo do quadro regulamentar.
Também no sistema portuario foram feitas reformas mas os progressos em
matéria de concessdes sdo ainda limitados. De acordo com apreciacao
da CE, considera-se que o0s processos de privatizacdo da TAP e das
concessdes dos transportes urbanos de Lisboa e Porto parecem estar em
retrocesso. A sua concretizagdo traria, de acordo com o relatério,
economia de despesas publicas e um elemento de concorréncia no
mercado.

Relativamente as questdes energéticas, Portugal continua a tomar medidas
para melhorar a integragédo transfronteirica das suas redes energéticas. O
défice tarifario mantem-se elevado, o que torna o pais suscetivel a pressdes
para o aumento dos pregos da energia elétrica.

Nos setores dos residuos e da agua, ndo obstante a nova orientacéo
politica o objetivo global das recentes reformas empreendidas ndo parece
estar em risco.

O papel dos fundos estruturais

O relatério da CE destaca a importancia de relangar o investimento em
Portugal, dado o declinio registado durante a crise econémica. O Acordo
de Parceria para o periodo de programacdo 2014-2020 abrange
prioridades de investimento que ultrapassam a infraestrutura tradicional. O
Acordo abrange um investimento de 25,6 mil M€, dos quais 44% s&o
afetados a educacéo, incluséo social e medidas relativas ao emprego; 41%
a inovacdo, TIC, apoio as PME e promogdo de uma economia
hipocarbénica; o restante investido em infraestruturas de rede, protegcéo do
ambiente e adaptacéo as alteragdes climaticas. Em comparagdo com o
periodo anterior, aumentou o peso dos fundos afetos a inovacéao, I&D, TIC,
apoio as PME e a economia hipocarbénica.

De acordo com a simulagcdo da CE através do modelo QUEST, sugere-se
que os fundos da UE tenham tudo um impacto significativo no PIB. Para
2015 estima-se que o PIB tenha sido 9 mil M€ mais elevado do que seria sem
o investimento dos fundos da UE. Os efeitos sdo ainda mais significativos no
médio e longo prazo.

Educacéo, investigacao e inovagao

No que diz respeito ao sistema de ensino e reformas politicas, o relatério da
CE considera que o pais reduziu significativamente a sua taxa de
abandono escolar precoce, mas o niumero de alunos que repete o ano
estd a aumentar e o desempenho escolar ndo melhora. A taxa de
conclusdo do ensino superior no grupo etario 30-34 aumentou
significativamente nos dltimos 10 anos.

O relatério destaca como um desafio fundamental a alavancagem da I&D
empresarial através da cooperacéo entre a ciéncia e as empresas. Note-se
que tendo em conta que o desempenho em termos de inovacéo se situa
abaixo da média da UE, esta € uma dificuldade adicional na transicdo
para uma economia mais baseada no conhecimento. Os incentivos

politicos & cooperagédo entre os institutos publicos de investigacdo e as
empresas continuam a ser insuficientes e dispersos.

Bibliografia:

Comissao Europeia (2016), “Documento de trabalho dos servicos da Comisséo — Relatério relativo
a Portugal 2016 que inclui uma apreciagdo aprofundada sobre a prevencédo e a corregcéao de
desequilibrios macroeconémicos”, Bruxelas, 26.02.2016
http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/csr2016/cr2016_portugal pt.pdf

Comissdo Europeia (2016), “Communication from the Commission to the European Parliament, the
Council, the European Central Bank and the Eurogroup”, Estrasburgo, 08.03.2016
http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/csr2016/cr2016_comm_en.pdf

Banco Central Europeu (2016), “The 2016 macroeconomic imbalance procedure and the
implementation of the 2015 country-specific recommendations”, in Economic Bulletin, Issue 2/2016,
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/ecbu/eb201602.en.pdf

Disponivel em http://www.parlamento.pt/sites/ COM/XIILEG/5COFMA/Paginas/utao.aspx


http://www.parlamento.pt/sites/COM/XIIILEG/5COFMA/Paginas/utao.aspx
http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/csr2016/cr2016_portugal_pt.pdf
http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/csr2016/cr2016_comm_en.pdf
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/ecbu/eb201602.en.pdf

