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APRECIACAO GLOBAL

De acordo com as responsabilidades que |he estdo cometidas e com base na informacdo
adicional prestada pelo Ministério das Financas (MF), o Conselho das Finangas Publicas (CFP)
analisa neste relatério a proposta de Orcamento do Estado para 2019 (POE/2019), tendo-se
pronunciado em devido tempo sobre o cendrio macroeconémico a ela subjacente. Apds
analise detalhada da informacdo, o CFP conclui que a estratégia de consolidagdo orcamental
prosseguida continua a beneficiar maioritariamente do contributo da descida dos juros e da
fase favoravel do ciclo econémico. Qualquer destas determinantes é, por natureza, sujeita a
flutuacdes que as politicas nacionais sé limitadamente podem influenciar, mas cujos efeitos
devem estar preparadas para atenuar.

Para isso é necessario reduzir o défice orcamental e a divida publica nos periodos favoraveis,
uma reducdo que deve ser de natureza estrutural, isto &, ndo deve resultar apenas do
beneficio das fases de crescimento ciclico. Estas invertem-se nos periodos de declinio, que
tém um impacto direto na quebra de receitas e no aumento das despesas que, como o
subsidio de desemprego, atuam como estabilizadores automaticos. Por isso, mesmo na
auséncia de politicas contra ciclicas, as fases de declinio ddo origem a deterioragdo do saldo
orcamental. Quando este ja é, a partida, deficitario, a utilizacdo da politica orcamental para
combater situacOes de recessdo soé € viavel se o pais dispuser de acesso a financiamento em
condicOes favoraveis. Estas dependem da politica monetaria, mas também do prémio de risco
associado ao pais, que é fungdo do seu potencial de crescimento e do nivel de divida. A
manutencdo de acesso ao financiamento supde, por isso, politicas econdémicas que
favorecam o crescimento potencial da economia, a par de politicas orcamentais prudentes,
em particular no que respeita a evolugao das despesas rigidas, que controlem o seu nivel de
endividamento.

Nao obstante as regras europeias que integram o Pacto de Estabilidade e Crescimento, o
enquadramento orcamental portugués ndo favoreceu em geral uma gestdo suficientemente
prudente, tendendo antes a permitir a acumulacdo de défices orcamentais e de divida
publica, tanto nas fases de crescimento como nas recessdes. O esgotamento do espaco
orcamental que dai decorreu agravou o impacto da crise internacional na economia
portuguesa e sublinhou a necessidade de cumprimento das regras. Este é um resultado que
estd gradualmente a ser conseguido, mas que permanece insuficiente no respeitante aos
indicadores estruturais, nomeadamente, como documentado na analise deste relatério, nos
casos do saldo orcamental e do referencial de despesa.

Ainda mais importante do que a estrita observancia das regras numéricas &, do ponto de
vista do pais, a reduzida atengdo aos fatores de fundo de que dependem o crescimento
potencial da economia e o acesso a financiamento. Um elemento que ilustra bem essa
postura é o aparente desinteresse pelo facto de o Orcamento do Estado para 2019 dever ter
sido o primeiro a enquadrar-se no modelo definido pela Lei de Enquadramento Orcamental
(LEO) aprovada em 2015," que previa um periodo transitorio de trés anos para a respetiva

' Lei n.% 151/2015, de 11 de setembro.
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implementacdo. Do ponto de vista legal ndo ha qualquer problema, uma vez que a lei foi
posteriormente alterada?, protelando esse prazo. Contudo, nem essa formalidade nem a falta
de relevancia atribuida ao tema no debate publico eliminam a sua importancia. De facto, a
LEO de 2015 cria as bases para um enquadramento orcamental integrado na definicdo de
uma politica econdmica de médio prazo, bem como para a definicdo e gestdo de limites de
despesa necessarios para viabilizar os objetivos de estabilidade e sustentabilidade
orcamental.

Neste sentido, a lei determina, em primeiro lugar, a reformulacédo da Lei das Grandes Op¢des,
a apresentar conjuntamente com o Programa de Estabilidade, sendo submetida a aprovacao
parlamentar e passando a incluir o quadro plurianual das despesas publicas. Trata-se de uma
alteracao fundamental, que devera finalmente atribuir a Lei das Grandes Opcdes um papel
relevante na definicdo da politica econdmica, em lugar de um simples elenco de medidas
que, com uma vaga integragao nos objetivos macroeconémicos e ignorando o financiamento
necessario para as por em pratica, ndo da lugar a definicdo de opgdes e prioridades. Estas
sdo, no entanto, condi¢des prévias para a ado¢do de um modelo efetivo de orcamentacao
por programas, que a LEO igualmente determina, conjuntamente com a criagdo ou
redefinicdo dos instrumentos essenciais a sua concretizacao.

Estreitamente relacionada com essa redefinicao esta a integracao efetiva do orcamento anual
no enquadramento de médio prazo. Esta garante a inser¢cdo dos programas nesse horizonte,
assim como a definicdo e respeito por limites de despesa definidos na mesma base e em
consonancia com as opgoes de politica econdmica adotadas para a legislatura. Daqui decorre
a necessidade de uma profunda alteracdo do papel dos diferentes intervenientes no processo
orcamental, reforcando a responsabilidade do MF pela definicito e monitorizacdo dos
objetivos macro-orcamentais, mas reduzindo a sua interven¢do no controlo detalhado e
casuistico das despesas que, tal como o seu planeamento e gestdo, devem ser da
responsabilidade dos ministérios sectoriais.

A concretizagao destes mecanismos supde, em primeiro lugar, que a programacao tenha em
conta os custos associados as diferentes atividades, assim como os beneficios esperados, e
gue a politica orcamental seja formulada num quadro plurianual que inclua a avaliacdo de
custos e beneficios das diferentes medidas, para além do impacto no orcamento que as
prevé. Além de autonomia e capacidade de gestdo a nivel sectorial, a formulagdo e
acompanhamento desses programas exige informac¢do adequada, nomeadamente a nivel
contabilistico, que a lei também prevé e cuja implementacdo estd em curso, embora
continuem a faltar-lhe componentes essenciais, ligadas a centralizacdo e consolidagdo de
contas e a sua utilizacdo na tomada de decisdo orcamental.

Como o CFP sublinhou no Parecer que emitiu sobre a proposta de lei que daria origem a Lei
151/2015, todos estes aspetos supdem, em primeiro lugar, uma nova forma de encarar o
orgamento e a politica econémica, reconhecendo que a politica orcamental esta longe de
poder constituir a determinante quase exclusiva desta Ultima, ndo obstante caber-lhe um
papel fundamental na adocdo de estratégias baseadas na avaliagdo das oportunidades, mas

2 Lein.237/2018, de 7 de agosto.
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também das condicionantes que defronta. Dessa avaliagdo deve resultar a criacdo de
incentivos que propiciem comportamentos conducentes ao desenvolvimento da economia e
a estabilidade financeira, nomeadamente evitando a formacdo de expectativas irrealistas
quanto a capacidade financeira do Estado, se ndo for acompanhada pelo crescimento
sustentado da economia. Requer, além disso, uma profunda reforma da gestao financeira
publica, muito exigente na qualidade e tratamento da informacdo, assim como na autonomia,
responsabilizacdo e competéncia de gestdo de todos os intervenientes.

Como se previa aquando da aprovacdo da lei, a sua implementagdo exige alteragdes
profundas no funcionamento das institui¢cdes e nos processos de tomada de decisdo. Em
algumas areas, sob a orientagdo da Unidade de Implementacdo, fizeram-se progressos
assinalaveis. Mesmo nessas continuam, porém, a faltar recursos — em particular informaticos
— necessarios & conclusdo dos trabalhos indispensaveis & implementacao da lei. E, por isso,
especialmente preocupante o reduzido interesse que a matéria parece despertar, superado
pelos debates que se inserem na manutengdo do status quo, centrados nas tematicas da
suborcamentagdo ou das cativagdes. Estes tornaram-se relevantes dada a influéncia negativa
gue 0 seu uso intensivo exerce, no curto prazo, sobre a qualidade da gestdo publica e, a mais
longo prazo, sobre a estabilidade e a sustentabilidade orcamental. Contudo, sé a efetiva
implementacdo do novo enquadramento criard condicdes que permitam elimina-los,
instituindo os alicerces necessarios a definicdo e gestdo da politica orcamental e da politica
econémica em bases compativeis com as responsabilidades do Estado, em particular nos
dominios sociais.
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SUMARIO EXECUTIVO

A Proposta de Orcamento do Estado para 2019 (POE/2019) mantém o objetivo do défice de
0,2% do PIB para 2019 avancado em abril no Programa de Estabilidade. A trajetéria de
correcdo do desequilibrio orcamental prossegue em 2019 com uma redugdo do défice
nominal para 385 M€, menos 1071 M€ que o estimado pelo Ministério das Financas (MF)
para 2018.

A melhoria do saldo orcamental continua a depender dos efeitos da conjuntura econdémica,
da reducéo da despesa com juros, de dividendos a receber do Banco de Portugal e da Caixa
Geral de Depositos (CGD) e da redugdo dos apoios ao sector financeiro. Os efeitos das
medidas que a agdo discricionaria do decisor politico se propde introduzir em 2019 tém
mesmo um contributo negativo (ainda que limitado) para a reducdo do défice orcamental.
Esse contributo negativo é ampliado caso ndo se considerem as poupangas em juros como
uma medida de politica, para a qual ndo se dispde de especificacdo suficiente que permita
excluir a possibilidade dessa poupanca decorrer na quase totalidade de condicbes de
mercado mais favoraveis do que o antecipado aquando da elaboracdo do Programa de
Estabilidade de 2018. O exercicio orcamental de 2019 sera ainda onerado pelo significativo
contributo negativo para o saldo (-981 M€) decorrente do efeito desfasado (carry-over) de
medidas introduzidas em anos anteriores. Finalmente, a melhoria decorrente da conjuntura
econdémica estd sujeita aos riscos descendentes para o crescimento da economia
identificados no Parecer do CFP sobre as Previsbes macroecondmicas subjacentes ao
Orcamento do Estado para 2019.

Ajustamento Estrutural

Descontando o efeito do ciclo econémico e das medidas temporéarias e ndo recorrentes, o
saldo estrutural subjacente a Proposta de Orcamento do Estado tal como recalculado pelo
CFP para 2019 devera reduzir a distancia face ao Objetivo de Médio Prazo (OMP). Esta
aproximagao ao OMP tem subjacente uma estimativa de saldo estrutural para os anos de
2018 e 2019 que garante a margem de seguranga necessaria em relagdo ao racio de 3% do
PIB para o défice orcamental nominal para fazer face as flutuagdes ciclicas normais sem
incorrer na situagdo de défice excessivo. A postura da politica orcamental devera assumir-se
neutral, tendo em consideragdo a manutencdo programada do saldo primario estrutural.

O ritmo de ajustamento previsto coloca em risco o cumprimento dos requisitos da vertente
preventiva do Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC) no que diz respeito a evolucdo da
despesa e a melhoria recomendada para o saldo estrutural. Com base na informacéo
disponivel e na classificacdo propria de medidas temporarias e ndo recorrentes, o CFP estima
que a melhoria programada do saldo estrutural subjacente a Proposta de Orcamento do
Estado ascenda a 0,2 p.p. do PIB em 2019 e 0,1 p.p. em 2018. Este progresso é, em cada um
dos anos, inferior ao necessario para garantir a melhoria de 0,5 p.p. do PIB estabelecida na
Lei de Enquadramento Orcamental (LEO) e a melhoria de 0,6 p.p. do PIB decorrente do Pacto
de Estabilidade e Crescimento. Apesar de ndo garantir o ajustamento minimo recomendado
para 2019, a melhoria programada do saldo estrutural aponta para um progresso orcamental
compativel o cumprimento do critério da divida no ultimo ano do periodo transitério (2019).
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No que se refere ao valor de referéncia (benchmark) para a despesa primaria corrigida, o
ritmo de ajustamento previsto para 2019 ndo é compativel com o seu cumprimento. O
crescimento nominal programado da despesa primaria liquida de medidas discricionarias do
lado da receita e de medidas temporarias ndo recorrentes excede o aumento de 0,7%
recomendado pelo Conselho da Unido Europeia e a taxa de referéncia aplicavel (igualmente
0,7%). A diferenca corresponde a um desvio de 0,8 p.p. do PIB, o que excede a margem de
0,5 p.p. a partir da qual ha risco de desvio significativo em 2019. A natureza desse desvio
mantém-se, mesmo considerando a média dos anos de 2018 e 2019 (1,3 p.p. do PIB). Nos
termos da legislacéo, a avaliacdo do cumprimento da vertente preventiva do Pacto deve ser
efetuada com base em valores reportados, o que ocorrera em maio.

Receita

A Proposta de Orcamento do Estado tem subjacente um aumento do peso da receita das
administracdes publicas no PIB pelo segundo ano consecutivo, prevendo-se que atinja 43,3%
do produto nominal em 2019 (no valor de 90 719 M€), assentando esta evolugao no aumento
do peso no PIB das contribuicdes sociais e das “vendas e outra receita corrente”.

O crescimento da receita fiscal e contributiva devera representar cerca de 70% do
crescimento esperado para a receita total das Administracdes Publicas (AP), com os
acréscimos de receita provenientes de impostos indiretos (1323 M€) e das contribuigdes
sociais (975 M€) a explicar a quase totalidade do incremento da receita proveniente do total
dos impostos e contribuicbes (2462 ME€). O contributo dos impostos diretos devera ser
inferior aos das componentes referidas ja que o seu crescimento (165 M€) se encontra
afetado pelo impacto previsto de medidas de politica para este agregado da receita
(-367 ME€), incluindo o efeito desfasado das alteraces ao IRS legisladas no Orcamento do
Estado para 2018 (OE/2018).

O desempenho esperado para os impostos diretos, cuja taxa de crescimento anual se devera
situar em 0,8%, € determinante para a previsdao de uma ligeira redu¢do da carga fiscal de
34,7% do PIB em 2018 para 34,6% do PIB em 2019, uma vez que o Ministério das Financas
espera que as taxas de crescimento dos impostos indiretos (4,1%) e das contribuicdes sociais
efetivas (5,1%) superem o ritmo de crescimento da atividade econdémica no préximo ano
(3,6%). Em particular, a elasticidade implicita na previsdo de receita de IVA antes de medidas
(4,5%) face ao consumo ¢é superior a unidade, traduzindo a expectativa de um desempenho
para a receita de IVA acima do perspetivado para o consumo privado nominal (3,3%), o que
pode constituir um risco de cumprimento das metas. Ainda de acordo com a Proposta de
Orcamento do Estado as contribui¢des sociais efetivas deverdo continuar a crescer 2 p.p.
acima da variacao esperada para as remuneracdes, o que igualmente constitui um risco.

Relativamente a receita ndo fiscal e ndo contributiva, o seu objetivo de crescimento (8,1% ou
1081 M€) dependera, essencialmente, da concretizacdo dos ganhos financeiros a obter com
os dividendos da CGD e do Banco de Portugal (326 M€), do impacto dos fundos europeus
recebidos no ambito do Portugal 2020 (de 145 M€), bem como de um desempenho robusto
das vendas.
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Despesa

O Ministério das Finangas prevé que a despesa das administragdes publicas atinja 91 104 M€
no proximo ano, aumentando 2471 M€ face a 2018. Este acréscimo ¢ induzido pela despesa
corrente primaria €, em menor grau, pela despesa de capital, sendo atenuado pela previsdo
de uma diminuicdo dos encargos com juros pelo quinto ano consecutivo. Mais de metade
do crescimento da despesa corrente primaria previsto para 2019 resulta das prestagoes
sociais, rubrica que devera apresentar um aumento igual ao estimado pelo Ministério das
Financas para o corrente ano (3,8%) e para o qual contribuird o impacto de medidas
discricionarias previstas equivalente a 0,3% do PIB.

Devido a expectativa de um impacto de medidas temporarias menos desfavoravel que no
corrente ano, o ritmo de crescimento da despesa devera desacelerar de 4,4% em 2018 para
2,8% em 2019, de acordo com a Proposta de Orcamento do Estado. Este efeito decorrente
das medidas temporarias encontra-se refletido sobretudo na evolucao prevista para as
"outras despesas de capital”, por via da reducdo prevista de apoio ao sistema financeiro.
Assinala-se o risco de essa reducdo poder ndo se vir a concretizar. O MF prevé ainda um
abrandamento do ritmo de crescimento do consumo intermédio. Em sentido oposto, a
Proposta de Orcamento do Estado aponta para uma aceleracdo do ritmo de crescimento da
Formacdo Bruta de Capital Fixo e das despesas com pessoal, esta Ultima na sequéncia da
continuacdo do processo de pagamento faseado do descongelamento de carreiras na
administracao publica.

O peso da despesa publica no PIB devera registar uma diminuigdo de 43,9% em 2018 para
43,5% em 2019, ancorada na expectativa de um crescimento do produto nominal de 3,6%,
superior ao da despesa publica (2,8%).

Divida publica

O Ministério das Financas estima que em 2018 a divida de Maastricht se situe em 121,2% do
PIB, uma reducdo de 3,6 p.p. face em 2017. As necessidades brutas de financiamento do
Estado na otica da contabilidade publica para o ano corrente deverdo situar-se 1,3 mil M€
acima da previsdo feita no Orcamento de Estado para 2018. Este incremento deve-se ao
maior volume de pagamentos antecipados ao Fundo Monetario Internacional (FMI) —
incluindo um pagamento antecipado de 2 mil M€ a realizar até ao final do ano corrente -
bem como um maior reembolso de Obrigacdes do Tesouro, compensados, apenas em parte,
pelo défice orcamental abaixo do esperado. Esta estratégia de reembolso antecipado ao FM],
iniciada em 2015, levou a uma reducdo consideravel da taxa de juro do empréstimo desde
janeiro 2018.

De acordo com o MF, em 2019 a divida devera voltar a registar uma diminuicdo, para 118,5%
do PIB, prolongando a trajetéria descendente. Esta evolucdo é motivada pelo contributo
favoravel do saldo priméario e, em menor grau, pelo efeito dinamico (com o efeito do
crescimento do PIB a superar, em termos absolutos, o efeito dos juros). Ndo obstante, as
necessidades brutas de financiamento do Estado na 6tica da contabilidade publica deverdo
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aumentar 2,4 mil M€ em 2019. Este incremento ficara a dever-se, em grande parte, ao maior
volume de amortizacbes e anulacdes de divida fundada face a 2018.

Subsectores das Administracbes Publicas

A Proposta de Orcamento do Estado considera uma melhoria do saldo orcamental transversal
a todos os subsectores das Administracdes Publicas, em particular na Administracdo Central
e na Administracdo Regional e Local. O subsector da Administracdo Central continuara a ser
responsavel pela maior contribuicdio para o défice orcamental do conjunto das
Administracdes Publicas em 2019 (de -1,4% do PIB), para o qual concorre a despesa com
transferéncias ao abrigo das leis de financiamento dos restantes subsectores. Dos 0,5 p.p. do
PIB de melhoria do saldo orcamental das Administracbes Publicas, 0,3 p.p. do PIB
correspondem ao contributo da reducdo do défice da Administracdo Central e os restantes
0,2 p.p. do PIB ao reforco do excedente da Administracdo Regional e Local. O contributo dos
Fundos de Seguranca Social é aproximadamente nulo em racio do PIB, devido ao efeito do
crescimento do denominador, apesar do acréscimo nominal previsto do excedente do
subsector.

Quadro Plurianual de Programacgéo Or¢camental

O Quadro Plurianual de Programacdao Orcamental (QPPO), revisto pela Proposta de
Orcamento do Estado, estabelece limites de despesa da administracdo central financiada por
receitas gerais para os préximos quatro anos superiores aos constantes do projeto de
atualizacdo apresentado no Programa de Estabilidade, submetido em abril Ultimo. Estas
alteracdes implicam uma elevagdo dos limites num montante total de 7320 M€ de 2019 até
2022. Para 2019, o limite é superior em 1454 M§£, sendo reforcados todos os agrupamentos
de programas orcamentais, em particular os da area Social e Econdmica.

A experiéncia tem mostrado a ineficacia do Quadro Plurianual de Programagao Orcamental
no sentido da responsabilizacdo orcamental no médio e longo prazo. A sua utilidade
enquanto instrumento de suporte a formulagdo e execucdo das politicas publicas numa
perspetiva plurianual implica que os tetos de despesa estabelecidos sejam respeitados e que
a atualizacdo anual introduzida pelo Orcamento do Estado se encontre em consonancia com
o estabelecido no Programa de Estabilidade, o que ndo ocorre com a Proposta de Orcamento
do Estado para 2019.

Transparéncia

A elaboragdo deste relatério sobre a Proposta de Orcamento do Estado continua a ser
prejudicada por insuficiéncias de transparéncia orcamental nos documentos que a
acompanham, bem como por dificuldades na obtencdo de informacéo relevante adicional
junto do Ministério das Financas de uma forma completa e tempestiva.

A formulagdo e quantificacdo das medidas de politica no Relatério da Proposta de
Orcamento de Estado constitui um problema que o CFP tem recorrentemente identificado,
que continua a persistir em 2019, reduzindo a transparéncia do processo orcamental. Com
efeito, para poder avaliar a coeréncia do exercicio orcamental o CFP optou por adicionar um
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conjunto e medidas que se encontram referidas no texto daquele documento, mas que néo
sdo explicitadas na tabela que com este propdsito nele é apresentada. A justificacdo da
quantificacdo das medidas de politica continua a apresentar insuficiéncias, a que acresce a
pratica recorrente de ndo se realizar uma avaliacdo ex post.

A auséncia de uma apresentacdo clara, sistematizada e suficientemente especificada é
particularmente significativa nos casos: das receitas e despesas associadas a aplicagdo de
fundos estruturais; na quantificacdo das poupancas associadas a medida de revisdo da
despesa, que agrega efeitos que ndo decorrem de medidas de politica e outros que deveriam
ser considerados no cenario base (decorrentes da demografia, por exemplo); na identificagédo
das poupancas com juros que dependem de novas medidas de politica, excluindo destas a
parte que decorre de medidas adotadas em anos anteriores e da melhoria das condi¢bes de
mercado.
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1 INTRODUCAO

Nos termos do artigo 7.° dos Estatutos do Conselho das Financas Publicas (CFP), o presente
relatério procede a analise da Proposta de Orcamento do Estado para 2019 (POE/2019). Este
Relatério foi antecedido pelo Parecer do CFP sobre as previsdes macroeconémicas
subjacentes ao Orcamento do Estado elaborado nos termos conjugados do artigo 8.° da Lei
de Enquadramento Orgcamental (Lei n.° 151/2015, de 11 de setembro), da alinea a) do artigo
6.° dos Estatutos do CFP, aprovados pela Lei n.° 54/2011, de 19 de outubro, alterada pela Lei
n.° 82-B/2014, de 31 de dezembro, do n.° 4 do artigo 4.° e da alinea f) do n.° 3 do artigo 6.°
do Regulamento (UE) n.° 473/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de maio de
2013.

A anadlise realizada neste relatério tem por base a informagao constante da proposta de lei
n.° 156/XIIl que aprova o Orcamento do Estado para 2019 (doravante POE/2019) apresentada
na Assembleia da Republica em 15 de outubro, no Projeto de Plano Orcamental para 2019
enviado a Comissao Europeia (CE) e na informagdo adicional fornecida pelo MF ao CFP em
18 daquele més, no ambito do protocolo estabelecido entre o Ministério das Financas e o
Conselho das Financas Publicas para apreciacdo de documentos de programacao
orcamental. Posteriormente foram solicitados esclarecimentos adicionais, os quais foram
respondidos em parte no dia 24 e na reuniao do dia 25, tendo os restantes sido recebidos
nos dias 26 e 29. Mesmo depois dos esclarecimentos obtidos foram formuladas questdes
sobre a natureza e quantificacdo de algumas medidas de politica que ndo foram respondidas.

As medidas de politica de natureza permanente e respetivo impacto orgamental objeto de
analise relnem, assim, a informacdo mais completa obtida pelo CFP na sequéncia dos
pedidos de esclarecimentos acima referidos, pelo que diferem das apresentadas no Quadro
l11.2.1 do relatério da POE/2019 e do Quadro 7 anexo ao Projeto de Plano Orcamental para
2019 (Draft Budgetary Plan) enviado a Comissao Europeia (CE).

O presente relatério encontra-se estruturado em cinco capitulos e um anexo. O primeiro é
introdutdrio e apresenta a estrutura do documento. No segundo capitulo procura-se aferir a
coeréncia das projecdes or¢camentais com o cenario macroeconémico e com as medidas
previstas, procedendo-se no terceiro capitulo a avaliacdo do ajustamento orcamental, da
postura da politica orcamental e do cumprimento das regras orcamentais em vigor. O quarto
faz a andlise ao endividamento previsto na POE/2019 e a evolugdo da divida publica.
Finalmente, o quinto capitulo aprecia as previsdes para as contas dos subsectores. O Anexo
dé conta da revisdo que a POE/2019 faz a previsdo inicial para a conta consolidada de 2018
constante da POE/2018 e na atualizagdo efetuada no Programa de Estabilidade de 2018 e
apresenta um conjunto de quadros detalhados em que se baseiam as versdes condensadas
gue constam dos capitulos.

Os agregados orcamentais das administracdes publicas ndo foram ajustados do efeito de
medidas temporarias, medidas ndo recorrentes e de outros fatores especiais. No entanto,
onde for relevante para uma melhor avaliacdo do esforco de consolidagdo orcamental, esse
ajustamento é devidamente assinalado no texto.
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A elaboragédo deste relatério beneficiou de informacdo e esclarecimentos prestados por
entidades do Ministério das Financas (MF), designadamente o Gabinete de Planeamento,
Estratégia e RelagOes Internacionais (GPEARI), a Direcdo-Geral do Orcamento (DGO) e a
Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica (IGCP), e do Ministério do Trabalho, da
Solidariedade e da Seguranca Social. A sua elaboracdo continua a ser prejudicada por
insuficiéncias de transparéncia orgamental nos documentos que acompanham a POE/2019,
bem como por dificuldades na obtencdo de informagao relevante adicional junto do MF de
uma forma completa e tempestiva.

A formulacdo e quantificagdo das medidas de politica no Relatério da Proposta de
Orgcamento de Estado constitui um problema que o CFP tem recorrentemente identificado,
gue continua a persistir na POE/2019, reduzindo a transparéncia do processo orcamental.
Com efeito, para poder avaliar a coeréncia do exercicio orcamental, o CFP optou por
adicionar um conjunto e medidas que se encontram referidas no texto daquele documento,
mas nao sao explicitadas na tabela que com este propdsito nele é apresentada. A justificagdo
da quantificacdo das medidas de politica continua a apresentar insuficiéncias, a que acresce
a pratica recorrente de ndo se realizar uma avaliacdo ex post.

A auséncia de uma apresentacdo clara, sistematizada e suficientemente especificada é
particularmente significativa nos casos: das receitas e despesas associadas a aplicacdo de
fundos estruturais; na quantificacdo das poupancas associadas a medida de revisdo da
despesa, que agrega efeitos que ndo decorrem de medidas de politica e outros que deveriam
ser considerados no cenario base (decorrentes da demografia, por exemplo); na identificacao
das poupancas com juros que dependem de novas medidas de politica, excluindo destas a
parte que decorre de medidas adotadas em anos anteriores e da melhoria das condi¢es de
mercado.
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2 COERENCIA DAS PREVISOES ORCAMENTAIS FACE AO
CENARIO MACROECONOMICO E MEDIDAS DE POLITICA
ORCAMENTAL

As medidas tempordrias e ndo recorrentes utilizadas neste capitulo sequem a prdtica adotada
em anteriores relatdrios de andlise de POE que o CFP produziu. As medidas consideradas pelo
CFP decorrem de uma classificagdo propria justificada na Caixa 3, a qual difere em alguns dos
casos da utilizada pelo MF e pela CE.

Por utilizar um conjunto diferente de medidas (tempordrias e/ou permanentes), a andlise
realizada neste capitulo apresenta diferengas face aos que seriam obtidos se se utilizassem as
medidas que o MF considerou, em particular as que possam ter natureza tempordria e ndo
permanente. Isto é especialmente relevante para os cdlculos apresentados nos Quadros 1 e 24
deste relatorio e para as conclusdes que a partir deles se extraem. Nos Quadros 25 e 26 anexos
s@o apresentadas as versées dos Quadros 1 e 24 tomando como base as medidas tempordrias
que o MF considerou subjacentes a POE/2019.

2.1 DA ESTIMATIVA DE 2018 A PREVISAO ORCGAMENTAL PARA 2019

A POE/2019 mantém o objetivo do défice de 0,2% do PIB para 2019 avancado em abril
no Programa de Estabilidade. Este resultado corresponde em termos absolutos a uma
necessidade liquida de financiamento (défice orcamental) de 385 M€, que tem como ponto
de partida um défice estimado de 1457 M€ para 2018. A reducao prevista para o défice
orcamental assenta num aumento de 3543 M€ na receita superior ao acréscimo de 2471 M€
na despesa das administracdes publicas (AP). Para esta melhoria do saldo contribui a receita,
em particular a fiscal e contributiva (+2462 M€), que mais do que compensa o incremento
previsto para as duas componentes com maior peso e rigidez na despesa publica: prestagdes
sociais e despesas com pessoal (+2095 ME£). A receita ndo fiscal e ndo contributiva absorve o
aumento previsto para o restante conjunto da despesa (+376 M€), que reflete um maior nivel
de investimento das AP e do consumo intermédio (+889 M€) atenuado, contudo, pela
reducdo de despesa prevista para os juros e para a “outra despesa” num total de 512 M€.
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Grafico 1 - Contributo da receita e da despesa para a variacao do saldo em 2019 (em M¥)

Saldo ndo Saldo ndo
Ajustado* Variagdo do saldo 2018-2019 Ajustado
Contributo da receita Contributo da despesa
Receita  Contrib. Prestagdes Desp. ¢/ Cons. Outra
2018 fiscal Sociais RNFNC Sociais  Pessoal FBCF Interm. Desp. Juros 2019

2250

1750

+1 080

-1407
1250

750

+975

-688
250

-710

+101

o +412
-750 1457 +1487 179

-1250

-1750

Fonte: MF e INE. Célculos do CFP. | Notas: um sinal positivo/negativo corresponde a um contributo positivo/negativo
de uma dada componente da receita ou da despesa para a melhoria/deterioracdo do saldo orcamental. RNFNC -
Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva, inclui Vendas, “Outra receita corrente” e receita de Capital; Outra despesa inclui
"Outra despesa corrente”, subsidios e “"Outra despesa de capital”.

A previsao da receita e da despesa subjacente ao objetivo de défice para 2019 resulta
conceptualmente da evolucao prevista para as variaveis orcamentais cuja dinamica
depende do indexante macroeconémico, do efeito desfasado de medidas adotadas em
anos anteriores (carry-over) e do efeito das novas medidas de politica. Assim, previsdo
da receita e da despesa das administracdes publicas para o ano subsequente resulta, por um
lado, da conjugacdo da evolugdo prevista para essas variaveis mantendo-se em vigor as
politicas ja adotadas — isto é, na auséncia de novas decisdes de politica econémica e
or¢amental, usualmente designado por cenario de politicas invariantes — e, por outro lado,
do efeito orcamental direto das novas medidas de politica e dos efeitos de segunda ordem
induzidos pelas novas medidas. Assim, com base na informacéo fornecida pelo Ministério
das Finangas (MF), o Quadro 1 decompde a evolugdo prevista para a conta das AP em 2019
considerando os impactos de:

o Medidas aprovadas em 2017 e 2018 cujos efeitos afetam a previsdo
orcamental do ano seguinte (carry-over de medidas), efeitos que séo tidos
em conta no cenario de politicas invariantes;

o Evolugdo macroeconémica e “outros efeitos” considerados no cenério de
politicas invariantes;

o Medidas discricionarias de natureza permanente (novas medidas de politica),
introduzidas no cenario com medidas de politica;

o Ganhos financeiros que, ndo dependendo de medidas orcamentais,
beneficiam ou agravam a evolucdo do saldo, onde se enquadra o acréscimo
de dividendos do banco central e do banco publico Caixa Geral de Dep0sitos.
(cenario com medidas de politica);
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Medidas temporarias e ndo recorrentes previstas para 2019 (one-off);

Uma componente residual, obtida por diferenca, designada por “outros
efeitos”, que reflete os efeitos de segunda ordem induzidos pelas novas
medidas de politica via interagdo com as variaveis macroeconémicas e ainda
outros efeitos ndo identificados que nado se enquadram nas categorias
anteriormente referidas.

Todos os elementos apresentados no Quadro 1 baseiam-se em informagao fornecida pelo
MF, com excecdo da classificagdo das medidas temporarias (ou one-off), que é da
responsabilidade do CFP, encontrando-se identificada na Caixa 3.

Quadro 1 - Da estimativa de 2018 a previsao orcamental para 2019 - medidas de politica com
impacto orcamental em 2019 (M€)

Cendrio de Politicas Invariantes
Estim. MF Med. Af:sﬁti:d'a Ceneé:i:tll::cro Carry- Es:;n:et:i:::F Ganhos [Novas Med.| Pol. Inv. Outros Previsdo MF | Med. |Previsdo

2018 Temp. o e over Base 2019 |financeiros| de Politica |+ Med. Pol. |  efeitos Ajustada | Temp. | MF

(1) (2) 3)=(1)-(2) | ()=(6)-3)-(5) (5) 6) 7 (8) (9)=(6)+..+@8)( (10)=(12)(9) [(12)=(13)-12) [ (12) (13)
RECEITA TOTAL 87176 363 86 813 3012 -92 89733 326 96 90 155 564 90719 0 90719
Receita Fiscal e Contributiva 74 812 [} 74812 2140 -92 76 860 49 76 811 463 77 275 0 77275
Impostos Indiretos 30460 30460 1156 31616 77 31693 90 31782 31782
Impostos Diretos 20606 20606 237 -241 20603 -126 20477 294 20771 20771
Contrib. para Seg. Social 23747 23747 746 149 24 642 0 24 642 80 24722 24722
Rec. N&o Fiscal e Nao Contrib. 12 364 363 12 001 872 0 12873 326 145 13344 100 13 444 0 13444
DESPESA TOTAL 88633 1138 87495 2345 889 90730 ] 177 90 906 -372 90534 570 91104
Despesa Priméria 81665 1138 80527 1783 889 83200 368 83567 100 83 667 570 84237
Consumo Intermédio 10 800 10 800 315 11115 -150 10965 14 10980 10980
Despesas com pessoal 21856 21856 0 481 22338 0 22338 207 22545 22545
Prestagdes Sociais 36991 36991 1083 268 38343 380 38723 -325 38398 38398
Subsidios 951 951 -34 0 917 0 917 152 1069 1069
Formagao Bruta Capital Fixo 4144 4144 288 0 4431 224 4655 198 4853 4853
Outra Desp. Corr. e de Capital 6922 1138 5784 131 140 6 055 -86 5969 -147 5822 570 6392
Juros 6968 6968 562 7530 -191 7339 -472 6867 6 867
SALDO -1457 -775 -682 667 -981 -996 326 -81 -751 936 185 -570 -385

Fonte: Ministério das Financas. Célculos do CFP. | Nota: O cenario macroeconémico incorpora os impactos da evolugdo
macroecondmica na receita fiscal e contributiva e na despesa, bem como os restantes efeitos. Para detalhe dos varios
efeitos ver o Quadro 24 em anexo. A classificagdo das medidas temporarias (ou one-off) é da responsabilidade do CFP,
identificadas na Caixa 3. Os totais podem ndo corresponder necessariamente a soma das parcelas devido a
arredondamentos.

O impacto direto das novas medidas de politica a aplicar em 2019 nao contribui para a
correcao do desequilibrio orcamental. Esse impacto é negativo em 81 M€ determinado
inteiramente pelas novas medidas de politica a implementar no lado da despesa, cujo efeito
liquido no saldo é negativo em 177 M£. Para este resultado concorrem medidas de expansao
da despesa no montante de 604 M€ e medidas de reducdo no montante de 427 M€ (Quadro
24). O reforco de medidas de despesa no dominio social, entre as quais se destacam a
atualizacdo extraordinéaria de pensdes, a prestacao social de inclusédo e o programa de apoio
a reducgdo tarifaria nos transportes publicos, justifica cerca de dois tercos das medidas de
aumento de despesa previstas para 2019 (ou seja 380 M€), devendo-se o restante ao
investimento publico no ambito do Portugal 2020 (no valor de 224 M€). Em sentido contrario,
registam-se as poupangas no consumo intermédio e na “outra despesa corrente” (236 M€),
cuja concretizacdo depende do sucesso da medida de “revisdo da despesa”, e a reducdo de
191 M€ na despesa com juros, sé parcialmente justificada por medidas de politica.

Apesar de a POE/2019 classificar a poupanca em juros como uma nova medida de

politica nao é apresentada uma especificacao suficiente que permita excluir a
possibilidade de esta poupanca decorrer na quase totalidade de condi¢ées de mercado
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mais favoraveis do que o antecipado aquando da elaboracdo do PE/2018. Com efeito,
apenas uma pequena parte destas poupancas pode ser atribuida a novas medidas
especificadas de politica, nomeadamente na amortizacdo antecipada do empréstimo
concedido pelo FMI. O relatério da POE/2019 ndo elenca outras medidas de gestdo de divida
que possam justificar a quantificagdo apresentada. Note-se que, caso se classificasse a
reducdo da despesa com juros como um efeito carry-over (0 que em parte é seguramente)
ou como ganhos financeiros resultantes da melhoria das condi¢bes de mercado que néo
resultam de uma medida especifica de politica do governo, na passagem do saldo de 2018
para 2019 (apresentada no Grafico 2 seguinte) o contributo das novas medidas de politica
passaria a ser significativamente negativo (-272 M€). A consideracdo como medida de
politica da reducdo de juros resultante da melhoria de condi¢des de financiamento no
mercado implica que idéntico procedimento seja adotado se e quando essas condigdes se
deteriorem.

A mitigar o impacto liquido negativo das novas medidas de politica verifica-se o efeito
positivo direto esperado das medidas na receita. O impacto liquido destas medidas é
positivo em 96 M€, muito contribuindo o aumento de receita proveniente dos Fundos
Estruturais previsto para 2019 (de 145 M€), bem como, o acréscimo de receita dos impostos
indiretos (77M€) a obter com a contribuicdo sobre energias renovaveis e com as alteragoes
de taxa nos Impostos Especiais sobre o Consumo (IEC) e nos escaldes do Imposto sobre o
Alcool e Bebidas Acucaradas (IABA). O impacto destas medidas mais do que compensa a
diminuicdo de receita prevista para os impostos diretos (126 M€), que reflete sobretudo a
extingdo do pagamento especial por conta (PEC) e os beneficios fiscais em sede de IRC para
pequenas e médias empresas (PME) e para empresas instaladas ou que se pretendam instalar
no interior do pais.

O efeito carry-over de medidas aprovadas em anos anteriores justifica quase por inteiro
o contributo negativo das medidas permanentes para o ajustamento orcamental
previsto para 2019. O impacto negativo no saldo dos efeitos carry-over de medidas
aprovadas em 2017 e 2018 (de 981 M€) é determinado em 90% (ou seja, 889 ME£) pelo efeito
de medidas de expansao da despesa (ver Quadros 1 e 24). O maior impacto na despesa de
2019 decorre dos efeitos do descongelamento das carreiras dos funcionarios publicos, da
criagdo da prestagdo social para a inclusdo, do aumento extraordinario de pensdes e do
prolongamento das alteracdes introduzidas no abono de familia, rendimento social de
insercdo, complemento solidario de idosos e prestacdo de parentalidade. Na receita, o
impacto igualmente negativo no saldo, ainda que, em menor escala, reflete sobretudo os
efeitos resultantes da eliminacdo da sobretaxa do Imposto sobre o Rendimento de Pessoas
Singulares (IRS) e da alteracdo de escaldes de IRS.
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Grafico 2 - Do défice estimado para 2018 ao défice previsto para 2019 (em M€)

Défice Reducéo do défice orgamental Défice
Medidas Cendrio Macro
Medidas de politica temporarias e outros Ganhos
2018 Permanentes (one-offs) efeitos Financeiros 2019
MNovas
Medidas de
Carry-over politica
2 500 81
-205
2 000 981
1500 1602
1000
1457
500 -326

: =]

Fonte: MF. Calculos do CFP. Nota: Valores positivos/negativos contribuem para o aumento/reducdo do
défice. O efeito das medidas temporarias (one-off) corresponde a variacdo entre as medidas consideradas
pelo CFP para os anos de 2019 e de 2018; o impacto do “cenario macro e outros efeitos” reflete a soma
algébrica das colunas 4 e 10 do Quadro 1. Para o detalhe das medidas de politica permanentes e medidas
temporarias e ndo recorrentes (one-off) ver o Quadro 24 em anexo.

A reducao nominal do défice orcamental prevista para 2019 depende, assim,
fundamentalmente da conjuntura econémica e de “outros efeitos” nao identificados.
Quanto a estes o impacto liquido no saldo é positivo em 1602 M¥, refletindo o impacto da
evolucdo dos agregados macroecondmicos nas variaveis orcamentais e “outros efeitos nao
identificados”.? Em conjunto, estes efeitos mais do que asseguram a redugao de 1071 M€
prevista para o défice orcamental em 2019. A sua dimensao é suficiente para anular o impacto
liquido negativo no saldo das novas medidas de politica a adotar no préximo ano (81 M€) e
os efeitos carry-over, cujo impacto negativo no saldo (981 M€) resulta de medidas adotadas
em anos anteriores. Contudo, a melhoria decorrente da conjuntura econémica esta sujeita
aos riscos descendentes para o crescimento da economia identificados Parecer do CFP sobre
as Previsdes macroeconomicas subjacentes a POE/2019. A variacdo na utilizacdo de one-offs
(medidas temporarias e ndo recorrentes) tem, de acordo com a classificagdo do CFP, um
impacto favoravel na evolucdo do saldo de 205 M€, reflexo sobretudo da previsdo de uma
nova recapitalizacdo do Novo Banco inferior em 392 M€ a concretizada em 2018, o que
constitui igualmente um risco. Os ganhos financeiros (+326 M€), que correspondem ao
acréscimo em 2019 de dividendos a distribuir ao Estado pelo Banco de Portugal (BdP) e Caixa
Geral de Depositos (CGD) justificam o restante contributo para a previsdo de défice
orcamental em 2019. Importa, contudo, notar que, a semelhanca do ja referido na analise do

3 Admitindo as medidas temporarias e ndo recorrentes como tal classificadas pelo MF para os anos de 2018 e 2019, o
impacto liquido no saldo dos “outros efeitos” quantificados na coluna 10 do Quadro 1 seria mais positivo, fixando-se em
1156 M€ (ver Quadro 25 em anexo). Em termos do Grafico 2, a barra do “cenario macro e outros efeitos” apresentaria o
valor -1424 M€.

4 Trata-se da diferenca entre o impacto liquido negativo das medidas temporarias previstas para 2019 (570 M€) com o
impacto liquido estimado das medidas temporarias para 2018 (775 M€) cujo detalhe se apresenta na Caixa 3.
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OE/2018, uma parte das medidas que se propde serem adotadas em 2019 terdo também
efeitos significativos em 2020, dado a sua aplicacdo se estender para além do horizonte de
vigéncia deste OE, implicando um aumento permanente do nivel da despesa. Neste ambito
destacam-se as pensdes, em particular as que decorrem das atualizagdes extraordinarias, do
complemento para pensdes minimas e da prestagdo social para a inclusdo. Nao é possivel
avaliar o impacto completo nos anos subsequentes decorrente destas altera¢des, dada a
indisponibilidade de dados para o efeito.

2.2 ANALISE DA PREVISAO DE RECEITA PUBLICA NA POE/2019

A POE/2019 tem subjacente um aumento do peso da receita das administracoes
publicas no PIB pelo segundo ano consecutivo. O MF prevé que o peso da receita total
das AP registe um crescimento de 0,5 p.p. do PIB em 2018 e 0,2 p.p. do PIB em 2019,
atingindo 43,3% do produto nominal no final do préximo ano. Trata-se de uma inversédo de
tendéncia face ao decréscimo de 2,4 p.p. do PIB registado entre 2013 e 2017. O aumento do
peso da receita no PIB resulta de um crescimento da receita das AP (4,1%) superior ao do PIB
nominal (3,6%).

Quadro 2 - Receita das administracoes publicas e impacto orcamental das medidas

Medidas
Permanentes| Taxade
e Ganhos variagdo

Receita das Administragdes Publicas

Financeiros (%)

Y
Receita Total 42,7 43,2 43,3 05 02 83110 87176 90719 4067 3543 331 41
Receita corrente 42,3 42,5 42,7 0.2 0,2 82311 85886 89398 3575 3512 186 41
Receita fiscal 25,1 253 25,1 0,2 02 48761 51066 52553 2305 1487 -289 29
Impostos indiretos 14,9 15,1 15,2 0,2 0,1 29042 30460 31782 1418 1323 78 43
Impostos diretos 10,1 10,2 9,9 0,1 03 19719 20606 20771 887 165 -367 08
Contribuicbes sociais 11,7 11,8 11,8 0,1 0,1 22685 23747 24722 1062 975 149 4,1
Das quais: efetivas 9,2 94 9,5 0,2 01 17950 18950 19915 1000 966 84 51
Vendas e outras receitas correntes 56 55 58 0,1 03 10866 11074 12123 208 1050 326 9,5
Vendas de bens e servigos 34 34 35 0,0 0,1 6696 6893 7251 198 358 0 52
Outra receita corrente 2,1 2,1 23 0,1 0,3 4170 4180 4872 10 692 326 16,5
Receitas de capital 04 0,6 0,6 0,2 0,0 798 1290 1321 492 31 145 2,4

Fontes: INE (2017) e Ministério das Financas (2018 e 2019). Calculos do CFP. | Nota: A coluna "Medidas permanentes e
ganhos financeiros” traduz o impacto orcamental estimado pelo MF decorrente de medidas discricionarias em 2019, de
efeitos carry-over na receita resultante de medidas permanentes anteriores a 2019 e de ganhos financeiros. Para mais
informacao sobre as medidas consideradas ver Quadro 24 em anexo.

O crescimento da receita total previsto pelo MF para 2019 assenta maioritariamente na
receita fiscal e contributiva. A receita fiscal e contributiva devera contribuir com cerca de
70% do crescimento de 3543 M€ esperado para a receita total das AP, que devera atingir os
90 719 M€, sendo que os acréscimos de receita provenientes de impostos indiretos
(1323 M¢€) e das contribuicoes sociais (975 M€) explicarao, respetivamente, 53,7% e 39,6% do
aumento previsto (2462 M€). No que respeita ao acréscimo esperado para a receita ndo fiscal
e ndo contributiva (1080 M€), cerca de 64% ficara a dever-se a evolucdo da “Outra receita
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corrente” (692 ME£)°>, enquanto o crescimento das vendas de bens e servicos (358 M€)
explicara a quase totalidade da restante variacao.

A receita fiscal das administracées publicas devera crescer a um ritmo inferior ao
perspetivado para o crescimento do PIB nominal, determinado pela evolucao prevista
para os impostos diretos. Em 2019, a receita fiscal das AP devera registar uma taxa de
variagdo anual de 2,9%, abaixo dos 3,6% previstos pelo MF para o crescimento do produto
nominal. Este desempenho dever-se-a4 ao crescimento de 0,8% perspetivado para os
impostos diretos, uma vez que a tributacdo indireta devera crescer 4,3%. O crescimento dos
impostos diretos abaixo da dinamica esperada para a atividade econdmica justificar-se-a, em
parte, pela materializacdo dos impactos de medidas tomadas em sede de IRS em anos
anteriores (eliminacao da sobretaxa e alteracao dos escaldes do imposto), bem como pela
adogdo de novas medidas que deverao influenciar negativamente a receita de IRC em 2019
(fim da obrigatoriedade do pagamento especial por conta, apoio as PME e a empresas
sediadas no interior e o alargamento do limite da Deducdo de Lucros Retidos e Reinvestidos
(DLRRY)).

Quadro 3 - Receita fiscal das administragées ptblicas e impacto orcamental das medidas, em
Contabilidade Nacional

e Medidas
Receita Fiscal das AP !
Permanentes %

 wee [ we | we |

IETHIEEIITH 2018/19 JETHIIEIICH 2018/19 2019 2018/19
Receita fiscal das AP 253 25,1 -0,2 51066 52553 1487 -289 2,9
Impostos indiretos 15,1 15,2 0,1 30460 31782 1323 78 43
IVA 8,7 8,8 0,1 17 661 18 422 761 -27 4,3
IEC 2,7 2,6 0,0 5374 5530 156 75 2,9
ISP 1,8 1,8 0,0 3573 3792 219 0 6,1
IT 0,7 0,7 -0,1 1494 1424 -70 80 -4,7
IABA 0,2 0,1 0,0 307 314 7 -5 2,2
ISV 0,4 0,4 0,0 802 821 19 0 2,4
IMT 0,5 0,5 0,0 995 1075 80 0 8,0
IMI 0,7 0,7 0,0 1492 1522 29 0 2,0
Outros 2,0 2,1 0,1 4135 4413 278 30 6,7
Impostos diretos 10,2 9,9 -0,3 20606 20771 165 -367 0,8
IRS 6,5 6,3 -0,2 13162 13 266 104 -240 0,8
IRC 3,3 3,2 -0,1 6632 6 668 36 -127 0,5
Outros 0,4 0,4 0,0 812 837 25 0 3,0

Fonte: Ministério das Financas (2018 e 2019). Calculos do CFP. | Notas: A estimativa para os "Outros Impostos
Indiretos” e os “Outros Impostos Diretos” é dada pela diferenga entre o total da receita dos impostos indiretos
e diretos presente na POE/2019 e a informacdo fornecida pelo MF para a soma dos impostos detalhados no
quadro acima. A coluna “Medidas permanentes” traduz o impacto or¢camental estimado pelo MF decorrente de
medidas discricionarias em 2019 e de efeitos carry-over na receita resultante de medidas permanentes
anteriores a 2019. Para mais informacdo sobre as medidas consideradas ver Quadro 24 em anexo.

Em 2019, o aumento esperado para a receita fiscal é explicado na quase totalidade pela
receita proveniente de impostos indiretos. De acordo com a POE/2019, a receita dos
impostos indiretos devera registar um crescimento de 1 323M€ (ou seja 4,3%), explicando
cerca de 90% do acréscimo perspetivado para a receita fiscal. O maior contributo para o

> Beneficiando do aumento esperado de transferéncias correntes recebidas da Unido Europeia, bem como de ganhos
financeiros associados a distribuicdo de dividendos do BdP e da CGD.
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crescimento dos impostos indiretos decorrera da receita de IVA (761 M€ ou 4,3%), de “"Outros
impostos indiretos” (278 M€, ou seja, 6,7%)° e dos IEC (156 M€, correspondendo a 2,9%)’. Em
menor grau, mas a contribuir também para a variacdo positiva desta categoria de receita,
estardo os desempenhos esperados para o IMT (80 M€ ou 8%), para o IMI (29 M¥, isto &, 2%)
e para o ISV (19 M€ ou 2,4%).

A previsao do MF assume que, mesmo na auséncia de medidas de politica, a receita dos
impostos indiretos cresceria acima da evolucao prevista para a variacao do PIB e do
consumo nominal. Descontando o impacto das medidas de politica presentes na POE/2019
(+78 ME£)® a receita proveniente dos impostos indiretos, apresentaria uma taxa de
crescimento de 4,1%, valor acima do previsto para a evolu¢do do PIB (3,6%) e do consumo
privado nominal (3,3%). Consequentemente, e a semelhanca do subjacente a estimativa para
2018, as elasticidades implicitas da receita dos impostos indiretos face as suas bases
econdmicas seriam superiores a unidade, traduzindo a expectativa de um desempenho para
a receita de IVA sem medidas (4,5%) acima do perspetivado tanto para o produto, como para
o consumo privado nominal. A expectativa de um desempenho para a receita de IVA acima
do perspetivado para o consumo privado nominal (3,3%) pode constituir um risco de
cumprimento das metas.

Grafico 3 - Evolucdo dos principais impostos e agregados macroeconémicos em 2019

TVH do IVA e do consumo privado TVH do IRS e das remuneracoes TVH do IRC e do PIB nominal (em
nominal (em %) (em %) %)

5

4,5

a 4 4 N
PIB nominal: 3,6
iConsumo privado nominal: 3,3 Remuneragdes: 3,1
3 3 26 3
. 25
2 2 2
1 1 0,8 1

. -0’5
0 0

IVA com medidas IVA sem medidas IRS com medidas IRS sem medidas IRC com medidas IRC sem medidas

Fonte: MF. Calculos do CFP. | Nota: tvh designa taxa de variagdo homologa.

O crescimento da receita dos impostos diretos é determinado pelo efeito das medidas
de politica adotadas para o IRS e o IRC bem como por uma elasticidade inferior a
unidade face as respetivas bases de incidéncia. Em 2019, o aumento de 165 M€ (0,8%)
previsto para a receita proveniente dos impostos diretos traduz, essencialmente,
crescimentos de 104 M€ (isto € 0,8%) no IRS e de 36 M€ (ou seja, 0,5%) no IRC. A receita
destes dois impostos encontra-se influenciada pelo impacto de -367 M€ relacionado, tanto

6 As receitas obtidas com as licengas de emissdo de carbono séo registadas nos impostos indiretos estando previsto, de
acordo com o MF, um montante de 232,4 M€ em 2019 (estimativa referente a utilizagdo das licencas).

7 Segundo o MF, os IEC deverao ser influenciados positivamente pelo efeito decorrente da evolucdo da taxa de carbono
na receita de ISP (+132,5 M€) e negativamente pelo efeito relativo a antecipacdo de IT (-80 M€). Note-se que estes dois
efeitos ndo sdo considerados como medidas de politica pelo CFP.

8De acordo com a POE/2019 e informacdes obtidas junto do MF prevéem-se as seguintes medidas de politica ao nivel
dos impostos indiretos: alteracdo das taxas de IEC (cerca de 80 M€ no IT), alteracdo dos escaldes de IABA (-5 ME),
alteracdes no IVA da eletricidade e gas natural (-19 M€), alteracdes no IVA da Cultura (-9 M€) e o alargamento da
Contribuigdo Extraordinaria sobre o Sector Energético (CESE) as energias renovaveis (+30 M€).
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com medidas legisladas em anos anteriores e que continuardo a produzir efeitos®, como com
medidas de politica a adotar e cujo efeito se materializara pela primeira vez no préoximo ano™.
A previsdo assume um crescimento da receita de IRS e IRC antes de medidas abaixo do
previsto para as remuneracdes e PIB nominal, respetivamente (o que se traduz numa
elasticidade inferior a unidade). Ainda assim, todas as componentes da tributagdo direta
deverdo apresentar crescimentos em 2019, com o IRS e o IRC a justificar cerca de 85% dessa
variacao.

Em 2019, as contribuicdes sociais efetivas deverao continuar a crescer acima da
variacao esperada para as remuneragoes. De acordo com o MF, as contribui¢des deverdo
registar um crescimento anual de 4,1% (mais 975 ME€), justificado, maioritariamente, pelo
acréscimo previsto para as contribui¢des sociais efetivas (966 M€, ou seja, 5,1%). Em menor
escala, regista-se o contributo positivo das contribuicbes sociais imputadas (9 M§, isto &,
0,2%), que reflete o impacto do descongelamento das carreiras dos funcionarios publicos
neste agregado da receita, liquido dos efeitos das aposenta¢des e reformas. Descontando o
efeito relativo a esta medida de politica (+84 M€), o crescimento das contribui¢des sociais
efetivas situar-se-ia em 4,7%, valor acima do perspetivado pelo MF para o crescimento das
remuneragoes (3,1%) no proximo ano. Deste modo, a elasticidade implicita das contribuicoes
sociais efetivas face as remuneragdes dos trabalhadores seria de 1,5. De acordo com o MF, a
estimativa para as contribuicOes sociais reflete a expectativa de aumento da eficiéncia na
cobranca deste agregado da receita. O aumento previsto parece assim refletir uma
expectativa otimista ndo suficientemente fundamentada, o que constitui um risco que
importa assinalar.

O MF prevé que em 2019 a carga fiscal registe uma ligeira diminuicao. O peso conjunto
dos impostos e das contribuicOes sociais efetivas devera recuar para 34,6% do produto no
préximo ano, depois do aumento de 0,4 p.p. do PIB estimado pelo MF para 2018 e dos 0,3
p.p. do PIB verificados em 2017. Esta evolucao traduzira a reducdo do peso dos impostos
diretos de 10,2% do PIB em 2018 para 9,9% do PIB em 2019, como consequéncia do impacto
agregado das alteracdes de politica adotadas em sede de IRS e de IRC. De acordo com a
POE/2019, a reducdo do peso dos impostos diretos serad suficiente para compensar os
acréscimos de peso das contribuicdes sociais efetivas que passara de 9,4% do PIB em 2018
para 9,5% do PIB em 2019, e do peso dos impostos indiretos que passara de 15,1% do PIB
em 2018 para 15,2% do PIB em 2019.

9 Eliminacdo da sobretaxa (-144 M€), alteracdo dos escaldes (-155 M€) e impacto do descongelamento das carreiras dos
funcionarios publicos na receita de IRS (+58 M€).

10 Tributacdo autébnoma de viaturas em sede de IRS (+1 M€) e IRC (+39 M€), fim do PEC (-100 M€), IRC do interior (-40
Mé€), IRC PME (-13 M€) e alargamento do limite da DLRR (-13 M€).
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Gréafico 4 - Evolucdo da carga fiscal (em % do PIB)
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Fonte: INE (2017) e Ministério das Finangas (2018 e 2019). Calculos do CFP. | Notas: O
peso dos impostos de capital é residual ao longo do periodo, pelo que néo é visivel no
gréfico. Os totais ndo correspondem necessariamente a soma das parcelas em % do
PIB devido a arredondamentos.

Em 2019, o objetivo de crescimento da receita nao fiscal e nao contributiva (8,7%)
dependera da concretizacao dos ganhos financeiros a obter com os dividendos da CGD
e do BdP, do impacto dos fundos europeus recebidos no ambito do Portugal 2020 e de
um robusto desempenho das vendas. De acordo com a POE/2019, a variagao anual da
receita nao fiscal e ndo contributiva (1081 M€) dependera em cerca de 44% do impacto das
medidas e ganhos financeiros relativos a “Outra receita corrente” (326 M€)"" e a receita de
capital (145 M€)'%, e em cerca de um terco da evolucdo prevista para as vendas de bens e
servicos' (358 ME€). Em termos relativos, tanto o crescimento das vendas (5,2%), que no
préximo ano nao contardao com o impacto de qualquer medida de politica, como o
crescimento da "outra receita corrente”, descontada de ganhos financeiros (8,8%), situam-se
acima da dinamica perspetivada para o PIB nominal (3,6%). De acordo com os
esclarecimentos recebidos do MF, o crescimento das vendas de bens e servicos devera ser
positivamente influenciado pelo reforco do principio da onerosidade™ e pelo aumento das
vendas (prestagdes de servigos) de empresas do sector dos transportes, enquanto a “outra
receita corrente” beneficiara do aumento de transferéncias correntes recebidas da Unido
Europeia. Ainda assim, os crescimentos destas duas rubricas acima do previsto para o
crescimento da atividade econdmica, em conjugacdo com a necessaria concretizacdo da

" Acréscimo previsto no montante de dividendos distribuidos pelo Banco de Portugal e pela CGD.
12 Aceleragdo da execugdo dos fundos estruturais do Portugal 2020.

13 As vendas de bens e servicos em contabilidade nacional agregam, entre outros, um conjunto de grupos e artigos da
receita da contabilidade orcamental (caixa) e outros que figuram na contabilidade de custos e proveitos. A titulo de
exemplo identificam-se: as (i) vendas de bens; (ii) as vendas de servicos; (iii) as rendas de uma forma geral classificadas
quer em "Vendas de Bens e Servicos”, quer em “Rendimentos de Propriedade”; (iv) alguns impostos indiretos especificos
dos municipios; (v) as taxas moderadoras do SNS, para além de vendas e "outra receita corrente” efetuada por este sistema
de salde; (vi) as prestacdes de servicos e os proveitos suplementares relativos em particular as empresas de transportes
e infraestruturas integradas no sector institucional das AP.

14 Este principio, que se insere numa ldgica de racionalizacdo do uso e ocupacdo dos espacos publicos, ficou consagrado
no artigo 4.° do Decreto-Lei n.° 280/2007, de 7 de agosto, visando a sujeicdo ao pagamento de uma contrapartida pela
utilizagdo dos bens imoveis ou pelo espago ocupado por parte dos servicos e restantes organismos.
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distribuicdo de dividendos por parte de instituicGes financeiras e a aceleracdo da execugdo
dos fundos europeus no ambito do Portugal 2020, poderdo consubstanciar um risco para a
consecucao do objetivo previsto para a receita ndo fiscal e ndo contributiva.

Grafico 5 - Evolucdo da receita nao fiscal e ndo contributiva em 2019 (tvh, %)
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Fonte: Ministério das Finangas.

Caixa 1 - Despesa Fiscal do Estado na POE/2019
A despesa fiscal consiste no montante de receita tributaria a que uma determinada entidade politica (supranacional,
nacional, regional ou municipal) voluntariamente renuncia com a finalidade de atingir objetivos de natureza econdémica,
social, cultural ou outra. Em termos préaticos, a despesa fiscal resulta da adogdo de normas legais que visam a criacédo
de excegdes a tributacado aplicavel ao abrigo de um determinado imposto, implicando a perda total ou parcial da receita
associada ao facto tributario por si abrangido.

Considerando que a publicagio dos Relatdrios de Despesa Fiscal foi retomada no presente ano'® e que a metodologia
nele utilizada se baseia no novo Manual de Quantificagdo da Despesa Fiscal elaborado pela Autoridade Tributaria e
Aduaneira (AT), espera-se que exista uma nova e reforcada coeréncia metodoldgica que permita a correta comparagéo
entre a despesa fiscal prevista pelo MF nas POE de cada ano com a despesa fiscal efetivamente apurada nos relatérios
de despesa fiscal de periodicidade anual.

Assim, em 2019, o MF prevé que a despesa fiscal do Estado ascenda a 11 757 M€, um valor que é superior em 315 M€
(ou seja, +2,8%) ao estimado para 2018, e em 2220 M€ (isto é, +23,3%) ao apurado em 2016 (ano em que atingiu 9 537
ME).

Grafico 6 — Despesa Fiscal do Estado, 2016-2019 (M€)
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Fonte: Ministério das Financas

A variagdo registada entre 2016 e 2019, dever-se-a, essencialmente, ao crescimento da despesa fiscal apurada em
sede de IVA (+1606 M€ ou 26,4%), o qual traduz uma maior despesa associada a existéncia de taxas preferenciais

15 0 Relatério da Despesa Fiscal 2017 foi publicado em julho de 2018 (aqui).
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neste imposto (taxas reduzida e intermédia) num contexto de crescimento da procura interna e de medidas de
politica que tém alargado a aplicacdo das taxas preferenciais (reducdo da taxa de IVA aplicavel a parte dos servicos
de restauracdo e eletricidade). De acordo com a POE/2019, dever-se-a registar, neste periodo, um acréscimo da
despesa fiscal em sede de IRS e IRC de 359 M€ (45%) e 170 M€ (20,3%), respetivamente. Ao nivel do IRS, o aumento
da despesa fiscal estara relacionado com o aumento do nimero de pessoas com um grau deficiéncia igual ou superior
a 60%, com o crescimento das dedugbes a coleta relativas a exigéncia de fatura e com o incremento significativo dos
contribuintes inseridos no regime de tributagcdo destinado aos residentes nao habituais. No que respeita ao IRC, o
acréscimo previsto para o quadriénio 2016-2019 estara relacionado com o aumento da despesa fiscal relativa a
isengdes relacionadas com fundos de pensdes e seus equiparaveis.

Grafico 7 - Despesa Fiscal do Estado, por imposto (M€)
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Fonte: Ministério das Finangas

2.3 ANALISE DA PREVISAO DE DESPESA PUBLICA NA POE/2019

O peso da despesa publica no PIB devera diminuir de 43,9% em 2018 para 43,5% em
2019. Esta reducdo dependera da evolucao favoravel da despesa com juros (-0,2 p.p.), da
despesa corrente primaria (-0,1 p.p.) e da despesa de capital (-0,1 p.p.). Para este
desempenho contribui um forte efeito do denominador na analise da despesa em
percentagem do PIB, que, de acordo com as previsdes do MF tem subjacente um crescimento
do produto nominal de 3,6%, superior ao da despesa publica (2,8%).

Quadro 4 - Despesa das administragoes publicas e impacto previsto das medidas

Despesa das administragdes publicas Medidas para 2019

edoPiB  we [ we

2018/19 mm 2018/19 Permanentes Temporarias
Despesa Total 43,6 439 -0,4 84928 88633 91104 3705 2471 1066 570
Despesa priméria 39,8 40,4 40,2 0,6 -0,2 77491 81665 84237 4174 2572 1257 570
Despesa corrente priméria 374 374 372 -0,1 -0,1 72849 75443 77906 2594 2463 893
Consumo intermédio 54 53 5,2 -0,1 -0,1 10565 10800 10980 235 179 -150
Despesas com pessoal 109 10,8 10,8 -0,1 -0,1 21299 21856 22545 557 688 481
Prestaces sociais 18,3 183 183 0,0 0,0 35647 36991 38398 1345 1407 648
que ndo em espécie 165 16,5 16,6 0,0 0,0 32159 33395 34668 1236 1273 648
em espécie 1,8 1,8 1,8 0,0 0,0 3487 3596 3730 109 134
Subsidios 0,4 0,5 0,5 0,0 0,0 857 951 1069 93 119
Outras despesas correntes 23 24 23 01 -0,1 4481 484 4914 363 70 -86
Despesas de capital 2,4 31 3,0 0,7 -0,1 4642 6222 6331 1580 109 364 570
FBCF 1,8 2,1 2,3 0,2 03 3563 4144 4853 580 710 224
Outras despesas de capital 0,6 1,0 0,7 0,5 -0,3 1078 2078 1477 1000 -600 140 570
Juros 3,8 3,5 3,3 -0,4 -0,2 7437 6968 6867 -469 -101 -191

Fonte: INE e Ministério das Financas. Calculos CFP. | Notas: excluindo o impacto da operacdo de recapitalizacdo da CGD
em 2017 (3944 M€ em “outras despesas de capital”); os valores para 2017 sdo os publicados pelo INE e os relativos a 2018
e 2019 correspondem aos considerados pelo MF na POE/2019; na coluna das "Medidas para 2019" identifica-se o impacto
or¢amental que decorrera de medidas temporarias e de medidas permanentes (incluindo os efeitos de carry-over). Para
informacdo detalhada sobre as medidas temporarias e as medidas discricionarias ver a Caixa 3 e o Quadro 24,
respetivamente.
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Em termos relativos, a POE/2019 aponta para que o ritmo de crescimento da despesa
desacelere de 4,4% em 2018 para 2,8% em 2019, devido a expectativa de um impacto
de medidas temporarias menos desfavoravel que no corrente ano. De acordo com a
POE/2019, a despesa das AP devera aumentar 3705 M€ em 2018 e 2471 M€ em 2019,
atingindo um montante superior a 90 mil M€ no proximo ano. O acréscimo previsto para
2019 devera ser induzido pela despesa corrente primaria (+2572 M€) e, em menor grau, pela
despesa de capital (+ 109 M€), devendo ser atenuado por uma diminui¢cdo dos encargos com
juros (-101 M€) — ver Quadro 4 e Gréfico 8. A referida desaceleracdo do ritmo de crescimento
da despesa das AP no proximo ano devera decorrer de um impacto de medidas temporarias
previsto para 2019 menos desfavoravel que em 2018 (menos 568 M€) . Este efeito encontra-
se refletido sobretudo na evolucdo prevista para as “outras despesas de capital”, que, por
essa razao, deverdo registar uma diminui¢cdo de 1000 M€ no proximo ano, apés um aumento
de 600 M€ em 2018. Assinala-se o risco de essa redugdo poder ndo se vir a concretizar.

Grafico 8 - Variacao da despesa das administracoes publicas (M€)
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Fonte: INE e Ministério das Finangas. Calculos CFP. | Nota: excluindo o impacto da operacdo de
recapitalizacdo da CGD em 2017 (3944 M€ em "“outras despesas de capital”); o Gréfico ndo inclui
a variagdo da despesa com subsidios por esta ser menos expressiva (+93 M€ entre 2017/2018
e +119 M€ entre 2018/2019).

A semelhanca do que o MF estima para 2018, mais de metade do crescimento da
despesa corrente primaria previsto para 2019 (+2463 M€) resulta das prestacdes sociais
(+1407 ME€). A despesa corrente primaria devera registar um crescimento de 3,3% em 2019,
ligeiramente inferior ao estimado para o corrente ano (3,6%). No conjunto destes dois anos,
este agregado de despesa devera aumentar 5056 M€, dos quais 2751 M€ em prestacoes
sociais. O aumento da despesa com prestacdes sociais previsto para o préximo ano (1407
Mé€) devera decorrer da atualizacdo regular das pensdes da seguranca social e da Caixa Geral
de Aposentacbes (CGA), com um impacto previsto de 268 ME€,'” do efeito de medidas

16 A Caixa 3 e 0 Quadro 24 apresentam o detalhe das medidas temporarias previstas para 2018 e 2019.

7 Tal como em 2018, as pensdes serdo objeto de uma atualizacdo regular a partir de janeiro no préximo ano, sendo que
a atualizagdo das pensdes de valor até duas vezes o valor do IAS corresponderd a taxa de inflacdo (sem habitacdo)
acrescida de pelo menos 0,5 p.p., atendendo a que a média da taxa de crescimento anual do PIB nos Ultimos dois anos
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discricionarias com caracter permanente previstas na POE/2019, da evolucdo do niumero de
pensionistas e da atualizagdo do IAS." Em sentido contrério, o efeito da esperada melhoria
do mercado de trabalho em 2019 devera permitir que a despesa com prestagdes de
desemprego diminua 54 M€ (o equivalente a -4,3%)."” Em percentagem do PIB, a despesa
com prestacdes sociais devera manter-se nos 18,3% em 2019.

As principais medidas discricionarias previstas deverdao implicar um aumento das
prestacoes sociais de 648 M€ em 2019, dos quais cerca de dois quintos por efeito de
medidas aprovadas em anos anteriores. No quadro seguinte encontram-se elencadas as
principais medidas de politica orgamental com impacto na despesa com prestagdes sociais
em 2019. Existem medidas ja implementadas que serdo mantidas (pelo terceiro ano
consecutivo, as pensdes de montante igual ou inferior a 1,5 vezes o valor do IAS serdo objeto
de uma atualizacdo extraordinaria),?® e reforcadas (protecdo da primeira e segunda infancia
do abono de familia e apoio aos desempregados de longa duracdo; atualizacdo dos valores
de referéncia relativos ao RSI — Rendimento Social de Inser¢do). Outras medidas passarao a
ter um ambito de aplicacdo mais vasto, destacando-se o alargamento: da Prestagdo Social
para a Inclusdo a infancia e juventude, do regime de protecdo das carreiras contributivas
muito longas,?' do acesso ao Complemento Solidario para Idosos (CSI) a pensionistas de
pensao de invalidez, bem como da medida de gratuitidade dos manuais escolares a toda a
escolaridade obrigatdria para todos os alunos da rede publica. Por fim, encontra-se também
prevista a implementacdo de novas medidas, tais como o lancamento do Programa de Apoio
a Reducao Tariféria e a criagdo de um novo regime de reforma antecipada por flexibilizacao
para pensionistas da Seguranca Social,?> bem como de um complemento extraordinario
aplicavel aos pensionistas de novas pensdes de minimos.?3

serd igual ou superior a 2% e inferior a 3%. De acordo com o Ministério do Trabalho, Solidariedade e Seguranca Social,
3,6 milhGes de pensdes serdo atualizadas no préximo ano, sendo que cerca de 80% das pensdes da Seguranca Social e
da CGA terdo um aumento real do poder de compra.

18 De acordo com informacao adicional prestada pelo MF, a atualizacdo do IAS a 1 de janeiro de 2019 terd um impacto
na despesa com prestagdes sociais na ordem dos 30,4 M€.

90 MF prevé uma diminuicdo da taxa de desemprego, de 6,9% no corrente ano para 6,3% em 2019.

20 Embora essa atualizagdo extraordinaria abranja o mesmo universo considerado em 2017 e 2018, tera efeitos logo a
partir do inicio de 2019, enquanto nos anos anteriores aplicou-se a partir do més de agosto.

21 Em outubro de 2018, este regime passou a abranger os beneficiarios com idade igual ou superior a 60 anos e com pelo
menos 46 anos de descontos e que tenham iniciado a sua carreira contributiva com 16 anos ou menos, nos termos do
Decreto-Lei n.° 73/2018, de 17 de setembro.

20 artigo 90.° da Proposta de Lei n.° 156/XIIl autoriza o Governo a aprovar a legislagdo que proceda a criacdo desse
novo regime, que abrange a eliminagdo do fator de sustentabilidade para os pensionistas que reinam a condigdo de, aos
60 anos, terem pelo menos 40 anos de carreira contributiva, nos seguintes termos: a partir de 1 de janeiro de 2019, para
os pensionistas com 63 ou mais anos de idade cujas pensdes tenham data de inicio a partir daquela data; a partir de 1
de outubro de 2019, para todos os pensionistas com 60 ou mais anos de idade cujas pensdes tenham data de inicio a
partir daquela data.

23 Para os pensionistas que tenham um montante global de pensdes igual ou inferior a 1,5 IAS.
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Quadro 5 - Impacto de medidas discricionarias

na despesa com prestacoes sociais em 2019 (M€)
Carry-over de Nova medida/

Designagao Total
medidas anteriores  alargamento

Prestagdo Social para a Inclusdo 98 55 153

Atualizagdo extraordindria das pensdes 52 85 137
Programa de Apoio a Redugdo Tarifaria 83 83
Regime de protegdo das carreiras contributivas muito longas 66 66
Reforgo do abono de familia 46 12 58
Alargamento do acesso ao Complemento Solidario para Idosos 46 46
Regime de reforma antecipada por flexibilizagdo 44 44
Complemento extraordinario para novas pensdes de minimos 26 26
Alargamento da medida de gratuitidade dos manuais escolares 25 25
Atualizagdo dos valores de referéncia relativos ao RSI 6 6
Reforgo do apoio aos desempregados de longa duragdo 5 5

Impacto na despesa com prestagdes sociais em 2019 268 380 648

em % do PIB 0,1% 0,2% 0,3%

Fonte: Ministério das Finangas. Célculos do CFP. | Notas: os valores relativos ao carry-over traduz
o efeito de arrastamento para 2019 decorrente de medidas de politica orcamental ja
implementadas anteriormente; RSI — Rendimento Social de Insercao.

O aumento previsto para a despesa com prestacoes sociais que nao em espécie em 2019
é sensivelmente o mesmo que o esperado pelo MF para 2018. O cumprimento da nova
estimativa do MF para a despesa com presta¢des sociais que ndo em espécie para 2018
implica que, no 2.° semestre do corrente ano, esta seja muito superior (+1301 M€) ao
registado em igual periodo de 2017 (painel direito do Grafico 9). Trata-se de um acréscimo
homologo muito expressivo, mesmo levando em consideracao o acréscimo que decorrera da
alteragdo do regime de pagamento do subsidio de Natal.?* Esta circunstancia indicia que a
despesa com prestacdes sociais possa ficar abaixo do valor considerado na nova estimativa
do MF para 2018. Esta percecdo é reforcada pelo facto de estar previsto para 2019 um
aumento nas prestagdes sociais que ndo em espécie (1273 M€) praticamente igual ao
estimado para este ano (1236 M€) — como se observa no painel esquerdo do Grafico 9 -
apesar de o impacto das medidas discricionarias previstas para 2019 ser muito superior ao
estimado para o corrente ano.?> Caso esta despesa fique aqguém da nova estimativa para 2018
isso tera um impacto favoravel na avaliacdo da previsdo para 2019.

24 No ano passado, metade do subsidio de Natal foi pago em duodécimos, enquanto no corrente ano este sera pago de
forma integral no Ultimo trimestre.

25 No ambito do OE/2018, impacto previsto de medidas discricionarias com incidéncia na despesa com prestagdes sociais
era de 322 M€, enquanto na POE/2019 encontra-se previsto um impacto de 648 M€.
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Grafico 9 - Evolugdo da despesa com prestacoes sociais (M€)
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Fonte: INE e Ministério das Financas. Célculos do CFP. | Nota: no grafico do painel direito, o valor de 18 763 M€
corresponde ao montante necessario para que se concretize a nova estimativa do MF para a despesa com prestagdes em
dinheiro em 2018.

O ritmo de crescimento das despesas com pessoal devera acelerar de 2,6% no corrente
ano para 3,1% em 2019. A POE/2019 aponta para um aumento das despesas com pessoal
de 557 M€ em 2018 e de 668 M€ em 2019. Esta aceleracdo sera devida a evolucéo prevista
para o subsector da administracdo central, no ambito do qual o crescimento das despesas
com pessoal devera passar de 2,7% em 2018 para 3,4% em 2019. No préximo ano as despesas
com pessoal do conjunto das AP aumentardo pelo quarto consecutivo, atingindo um
montante em termos absolutos (22 545 M€) muito proximo do registado em 2011 (painel
direito do Grafico 10). O MF prevé que a despesa com ordenados e salarios cresca 3,6% em
2019, em linha com o crescimento do PIB nominal. Essa evolucdo devera decorrer sobretudo
da continuacdo do processo de descongelamento gradual de carreiras na administracéo
publica aprovado no OE/2018, mas com pagamento faseado até dezembro de 2019,
estimando-se um impacto bruto de 481 M€ nas despesas com pessoal (a Caixa 2 apresenta
as sucessivas previsdes do MF sobre esta matéria).?® Para além deste efeito, esta rubrica
refletird pressdes orcamentais decorrentes de outros fatores, nomeadamente: aumento do
numero de efetivos;?” eventuais aumentos salariais na Fungdo Publica;® descongelamento
gradual das alteracdes gestionarias de posicionamento remuneratério e de prémios de
desempenho (em 50% do seu valor), até ao limite das dotacdes para o efeito; recuperagéo
de tempo de servico dos professores;?® e conclusdo do programa de regularizagdo
extraordinaria dos vinculos precarios nas AP.3° De acordo com informacgao prestada pelo MF,

26 Esse impacto deverd ser mais elevado do que o que ocorrera no corrente ano, em funcdo do faseamento previsto no
n.° 8.° do artigo 18.° da Lei n.° 114/2017, de 29 de dezembro (em 2018, 25% a 1 de janeiro e 50% a 1 de setembro; em
2019, 75% a 1 de maio e 100% a 1 de dezembro).

27O relatério do da POE/2019 refere que o Governo promovera o recrutamento de 1000 trabalhadores qualificados com
formacgdo superior.

28 Na conferéncia de imprensa de apresentagdo da POE/2019, o Ministro das Financas referiu que existe uma
disponibilidade de 50 M€ destinada a aumentos salariais no préoximo ano e que o universo de beneficiarios sera definido
no ambito da discussdo do orcamento na especialidade. Esta intencdo nao esta mencionada no relatério nem na Proposta
de Lei do OE/2019 entregue na Assembleia da Republica no passado dia 15 de outubro.

29 De acordo com a Nota & Comunicacio Social emitida pelo Ministério das Financas e pelo Ministério da Educacdo no
dia 7 de setembro de 2018, "o Governo ir4 aprovar um Decreto-Lei no sentido de permitir que a partir de 1 de janeiro de
2019, aos docentes do ensino basico e secundario cuja contagem do tempo de servico esteve congelada entre 2011 e
2017, seja atribuida uma bonificacdo de 2 anos, 9 meses e 18 dias a repercutir no escaldo para o qual progridam a partir
daquela data.”

30 0 MF estima que a integracdo de precarios no Estado tenha um efeito nulo no saldo das AP, implicando apenas uma
reclassificacdo de consumo intermédio para despesas com pessoal.
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o impacto decorrente do descongelamento de carreiras e dos restantes fatores acima
referidos implicard um aumento das despesas com pessoal na ordem dos 750 M€ face a
2018, que devera ser atenuado por um efeito substituicdo de efetivos (diferenca salarial entre
os trabalhadores que saem para aposentagdo em final de carreira e aqueles que entram) de
aproximadamente 110 M&£. Por fim, refira-se que o MF estima que o peso das despesas com
pessoal no PIB baixe de 10,9% em 2017 para 10,8% em 2018 e se mantenha no préximo ano,
salientando-se o forte efeito do denominador na analise deste racio.

Grafico 10 — Evolucao das despesas com pessoal (M€)

Variacdo anual, por componente Despesas com pessoal entre 2010 e 2019
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Fonte: INE e Ministério das Financgas. Calculos do CFP.

Caixa 2 - Previs6es do MF para as despesas com pessoal e para o descongelamento de carreiras
Na presente Caixa procede-se a uma breve revisitacdo das previsdes mais recentes do Ministério das Financas para as
despesas com pessoal das administragdes publicas no periodo 2017-2022, com um enfoque particular no impacto
previsto com a medida relativa ao descongelamento gradual das carreiras dos funcionarios publicos.

No PE/2017, entregue em abril de 2017, as previsdes do MF apontavam para que as despesas com pessoal das AP
atingissem 21 165 M€ no ano de 2017. Esta previsdo foi revista em alta no ambito do OE/2018 (+244 M€). De acordo
com os valores (provisorios) apurados pelo INE, as despesas com pessoal totalizam 21 299 M€ em 2017, um valor
inferior ao estimado no OE/2018 (-110 M€) mas superior ao previsto no PE/2017 (+134 M€).

As previsdes do MF para as despesas com pessoal para o ano de 2018 foram objeto de sucessivas revisdes em alta.
Com efeito, o valor previsto no OE/2018 era superior em 126 M€ face ao indicado no PE/2017. Posteriormente, no
ambito do PE/2018, a previsdo do MF foi atualizada em mais 225 M€ face ao montante aprovado no OE/2018. Por fim,
no contexto da POE/2019, a estimativa do MF aponta para que as despesas com pessoal atinjam 21 856 M€ no corrente
ano, ou seja, 135 M€ acima do valor considerado no PE/2018. Caso esta mais recente estimativa do MF para 2018 se
concretize, as despesas com pessoal ficardo 486 M€ acima do valor previsto no PE/2017. As previsdes do MF para o
periodo 2019-2021 também foram revistas em alta, como se observa no seguinte quadro.

Quadro 6 — Previs6es do MF para as despesas com pessoal (M¢€)

Documenta  Data 2017 2018 2019 2020 2021 2022
PE/2017 abr/17 21165 21371 21575 21823 22070

OE/2018 out/17 21409 21497

PE/2018 abr/18 21721 22111 22 408 22812 23222
POE/2019 out/18 21 856 22 545

Execucdo 21299

Fonte: Ministério das Financas e INE (execucdo). Calculos do CFP.

No ambito das previsdes das despesas com pessoal, assume particular relevancia a estimativa do impacto decorrente
da medida de descongelamento das carreiras dos funcionarios publicos. Esta medida — que visa remover o
congelamento introduzido pelas sucessivas Leis do OE entre 2011 e 2017 - foi inicialmente apresentada no PE/2017 e
previa que o descongelamento fosse efetuado de forma gradual ao longo do horizonte temporal previsto naquele
documento, ou seja, entre 2018 e 2021. Naquela ocasido o MF apontava para um impacto anual de 248 M€, totalizando
992 ME£ no conjunto daqueles quatro anos.
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Esta medida de politica orcamental passou a estar consagrada na Lei do OE/2018 (Lei n.° 114/2017, de 29 de
dezembro). Nos termos do artigo 18.° da referida lei, passou admitir-se, a partir de 1 de janeiro de 2018, valoriza¢des
e acréscimos remuneratorios resultantes de alteracdes obrigatérias de posicionamento remuneratério, progressdes e
mudancgas de nivel ou escaldo, bem como de promog¢des, nomeacdes ou graduagdes em categoria ou posto superiores
aos detidos. O n.° 8 do referido artigo 18.° definiu um faseamento distinto do que estava previsto no PE/2017. Ao invés
de um pagamento em quatro anos, foi estabelecido um faseamento em dois anos, nos seguintes termos: em 2018,
25% a 1 de janeiro e 50% a 1 de setembro; em 2019, 75% a 1 de maio e 100% a 1 de dezembro. De acordo com
informacdo prestada pelo MF, o impacto bruto nas despesas com pessoal em 2018 seria de 353 M€, mais 105 M€ do
que o previsto no PE/2017.

Esta previsdo para 2018 foi mantida no PE/2018, sendo que neste documento publicado em abril de 2018 o MF passou
a prever um impacto global de 1040 M€, ligeiramente superior (+48 M€) ao previsto no PE/2017. No dia 5 de setembro
de 2018, na sequéncia da sétima reunido de 2018 com as estruturas sindicais representativas dos trabalhadores, o MF
emitiu um Comunicado que apontava para um impacto menor em 2018 (-58 M€) e maior em 2019 (+152 M€), face ao
previsto cinco meses antes. Por fim, de acordo com informagao prestada pelo MF no ambito da POE/2019, o impacto
bruto previsto com a medida de descongelamento de carreiras passou a ser de 481 M€ no ano de 2019.

Quadro 7 - Previsoes do MF para o impacto bruto do descongelamento de carreiras (M€)

Documento Data 2018 2019 2020 2021
PE/2017 abr/17 248 248 248 248
0E/2018 out/17 353

PE/2018 abr/18 353 390 297
Comunicado MF* set/18 295 542

POE/2019 out/18 481

Fonte: Ministério das Finangas. Calculos do CFP. | Nota: * publicado no dia 5 de setembro de 2018.

Estas sucessivas revisdes traduzem uma instabilidade que compromete a qualidade da previsdo das despesas com
pessoal, uma das rubricas com maior grau de rigidez e peso na despesa publica, cuja projecédo deveria ser efetuada de
forma relativamente facil. Neste contexto, torna-se premente a necessidade de implementagao de sistemas eficazes
de gestdo recursos humanos. No relatério da POE/2019 é referido que, a partir do préoximo ano, estara disponivel um
novo sistema de informacéo da organizagdo do Estado (SIOE+), que consistira numa versdo melhorada da plataforma
centralizada de recolha de informacédo das entidades e servicos do sector publico e respetivos recursos humanos.
Espera-se que essa nova solugdo introduza as melhorias indispensaveis no processo de recolha e carregamento dos
dados e permita responder mais eficazmente a formulacdo de politicas publicas. A qualidade do mecanismo de
controlo das valorizagdes remuneratérias sera fulcral para a melhoria de futuras previsdes sobre as despesas com
pessoal das AP, uma vez que, mesmo apds o pagamento faseado que esta previsto no ambito do descongelamento,
os funcionarios publicos continuarédo a progredir na carreira a medida que reinam requisitos para tal.

As dotacdes respeitantes aos principais instrumentos de controlo da despesa
orcamental sob gestao do Ministério das Financas em 2019 ascendem a 0,5% do PIB.
Ao contrario do procedimento adotado no OE/2018, para 2019, ndo foi orcamentada
qualquer dotacdo centralizada no programa Finangas destinada a cobrir o impacto do
descongelamento de carreiras.®® Contudo, uma parte substancial (200 M€) da dotagdo
provisional para 2019 foi orcamentada na rubrica de despesas com pessoal. No quadro
seguinte encontram-se elencadas as dotagdes respeitantes aos principais instrumentos de
controlo orcamental que serdo geridos pelo Ministério das Financas em 2019, num total de
1043 M€ em contabilidade nacional.

31 No OE/2018 foi orcamentada uma dotacio de 130 M€ para cobrir o impacto do descongelamento na despesa da
administracdo central financiada por receitas gerais. Desconhece-se a estimativa do MF relativamente a utilizagdo desta
dotacdo em 2018. Até ao final de outubro, esta teve uma utilizacdo de apenas 7,4 ME.
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Quadro 8 - Principais instrumentos de controlo orcamental em 2019
(desagregacao por rubrica em contas nacionais, em M€)

Designacao Total

Consumo intermédio:

- Reserva orgamental 470,3

- Dotagdo provisional 130,0

- Sustentabilidade do sector da Saude 84,9

- Regularizagdo de passivos 20,0
Despesas com pessoal:

- Dotagdo provisional 200,0
Outras despesas correntes:

- Financiamento do Programa de Apoio a Reducdo Tarifaria 83,0

- Orgamento participativo 1,3
FBCF:

- Contrapartida publica nacional global 50,0

- Orgamento participativo 3,8

Total 1043,2

Fonte: Ministério das Finangas. Calculos do CFP. | Nota: o quadro ndo inclui a dotacdo
destinada a aplicacdo de ativos (380 M€) porque corresponde a despesa ndo
orcamental.

A POE/2019 aponta para um abrandamento do ritmo de crescimento do consumo
intermédio, de 2,2% em 2018 para 1,7% em 2019. O MF espera que o consumo intermédio
aumente 235 M€ no corrente ano e 179 M€ em 2019. Excluindo a despesa com PPP
rodovidrias,*? esta previsto um aumento no restante consumo intermédio de 2,1% ou 200 M€
em 2019, dos quais 155 M€ na administracao central (valor que traduz uma desaceleragao
face ao acréscimo de 194 M€ estimado para 2018, como se observa no painel esquerdo do
Gréfico 11). Trata-se de um aumento inferior ao crescimento nominal do PIB previsto pelo
MF (3,6%) e que incorpora poupancas resultantes de uma expectativa de ndo utilizacdo de
uma parte (530 M€) das dotacdes orcamentais sujeitas a autorizacdo prévia do Ministro das
Financas, bem como do exercicio de revisao da despesa publica (150 M€). Refira-se que, de
acordo com informacdo prestada pelo MF, encontram-se orcamentados nesta rubrica 130
M€ correspondentes a uma parte da dotagdo orcamental para 2019 (Quadro 8). Em
percentagem do PIB, o MF prevé que o consumo intermédio baixe pelo quinto ano
consecutivo, atingindo 5,2% em 2019, o valor mais baixo desde 2006 (painel direito do
Grafico 11).

32 De acordo com informacso adicional prestada pelo MF, a despesa com PPP rodoviarias devera atingir 1367 M€ em
2019, menos 20 M€ do que o montante previsto para o corrente ano.
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Grafico 11 - Evolucao do consumo intermédio

Varlagao anual excluindo PPP, por subsector (M€) Peso do consumo intermédio (% do PIB)
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Fonte: INE e Ministério das Financas. Calculos do CFP. Nota: AC — Administragdo Central; ARL ~Administracdo Regional e
Local; SS - Seguranca Social AP — Administragdes Publicas.

A previsio da conta das administracées publicas para 2019 tem implicita a nao
utilizacdo de despesa em 590 M€, um montante igual ao considerado para 2018. De
acordo com informacéao adicional prestada pelo MF, na conta das AP para 2019 na ética da
contabilidade nacional, foi abatido um valor de 590 M€, dos quais 530 M€ na rubrica de
consumo intermédio.?? Este ajustamento, sinalizado no relatério da POE/2019,** corresponde
a um procedimento habitual que decorre de uma possibilidade conferida pelo artigo 4.° da
Proposta de Lei do OE/2019. Esta norma condiciona a utilizacdo de algumas dotac¢des
or¢amentais das entidades da administracdo central, sujeitando-as a autorizagdo prévia do
membro do Governo responsavel pela area das financas.?> O referido abatimento reflete a
expectativa de ndo utilizagdo de uma parte dessas dotagdes orcamentais,* sendo utilizado
pelo MF para previsdo da conta das AP na 6tica da contabilidade nacional. Essa conta
consolidada faz parte do relatério da POE que acompanha a proposta de lei do Orcamento
do Estado, mas que ndo esta sujeito a aprovacdo na Assembleia da Republica. Note-se que
as dotacOes de despesa que constam nos mapas da Lei do OE sao apresentadas na otica da
contabilidade publica e sdo aprovadas na Assembleia da Republica sempre em termos
brutos, ou seja, sem estarem afetadas pelos abatimentos.’

33 A reserva orcamental para 2019 ascende a cerca de 470 M€, montante que foi considerado logo a partida como
poupanca de consumo intermédio.

34 0 *Quadro 111.3.2. - Passagem de saldos de Contabilidade Publica a Contabilidade Nacional” do relatério da POE/2019
inclui uma nota informando que “o saldo da Administracdo Central em contabilidade nacional parte dos limites maximos
da despesa fixados em contabilidade publica para uma estimativa que inclui um diferencial de 590 milhdes de euros”.

35 Uma das dotacdes cuja utilizacdo encontra-se condicionada é a relativa a reserva orcamental. O valor desta reserva
corresponde a 2,5% do orcamento de todo o programa orcamental (com as exce¢des previstas no n.° 32 da Circular da
DGO n.° 1390, de 8 de agosto de 2018). Na conta das AP apresentada no Orcamento do Estado para o corrente ano de
2018 foi também efetuado um abatimento de 590 M€, dos quais 446 M€ dizem respeito a reserva orcamental (cuja
utilizagdo esta sujeita a autorizagdo do Ministro das Financas, nos termos da Lei do OE/2018).

36 N3o se encontra disponivel informacdo sobre o total das dotagdes orcamentais que, nos termos da Proposta de Lei do
OE/2019 (PPL n.° 156/XIll), s6 podem ser utilizadas a titulo excecional. O n.° 13 do artigo 4.° da PPL determina que as
cativagdes iniciais resultantes da proposta de lei e do decreto-lei de execugdo orcamental para 2019 sejam inferiores, no
seu conjunto, a 90% do valor global dos correspondentes cativos iniciais, aprovados em 2017. Naquele ano os cativos
iniciais, excluindo os que incidiram sobre a reserva orcamental, ascenderam a 1451 M€ e os cativos finais totalizaram 425,3
ME€. Em relacdo a reserva orgamental, de um total de 429,9 M€ foram utilizados 299,6 M€ no ano de 2017.

37 De acordo com a Lei de Enquadramento Orcamental, o Unico documento do OE sujeito a aprovagdo na Assembleia da
Republica é a proposta de lei do Or¢camento do Estado, que contém o articulado e os designados “mapas da lei” em
contabilidade publica (previstos no artigo 32.° da Lei n.° 41/2014, de 10 de julho).
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A rubrica “outras despesas correntes” devera apresentar um aumento de 1,5% em 2019.
Essa variagdo prevista corresponde a um acréscimo de 70 M€, para o qual deverao contribuir
o aumento da contribuicdo financeira para o orcamento da Unido Europeia (+6,4%) e o
pagamento a Grécia, no ambito do seu programa de ajustamento.?® Em sentido oposto,
salientam-se as poupangas previstas no ambito do exercicio de revisao de despesa (86 M¥£)
e o efeito de base relativo ao pagamento de juros de mora incorridos pelo Municipio de
Lisboa no corrente ano, na sequéncia de um processo judicial (31,8 M€).

O ritmo de crescimento das despesas de capital devera abrandar no préximo ano
devido a um efeito de medidas temporarias menos desfavoravel que em 2018. O efeito
dessas medidas encontra-se refletido na rubrica “outras despesas de capital” que, por essa
razdo, devera apresentar um aumento de 1000 M€ em 2018 e um decréscimo de 600 M€ em
2019 (painel esquerdo do Grafico 12). Com efeito, o impacto nesta rubrica decorrente de
medidas temporarias este ano (1107 M€) devera ser mais desfavoravel do que o previsto para
2019 (570 M€) — ver Caixa 3 e Quadro 24. Para o efeito menos desfavoravel em 2019 deverdo
contribuir a expectativa de que a injecdo de capital no Novo Banco seja inferior a efetuada
em 2018 (menos 392 M€)* e os efeitos de base relativos a conversdo de impostos diferidos
(150 M€) e a despesa decorrente dos incéndios florestais ocorridos no ano de 2017 (100 M€).
Excluindo os efeitos de medidas temporarias em 2018 e 2019, esta implicita uma redugéo de
45 M€ na rubrica “outras despesas de capital”.

Grafico 12 - Evolucao das despesas de capital (M€)

Decomposicao da variagcdo das despesas de capital Variagao anual da FBCF por subsector
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Fonte: INE e Ministério das Finangas. Calculos do CFP. | Notas: excluindo o impacto da operacdo de recapitalizagdo da
CGD em 2017 (3944 M€ em "outras despesas de capital”); o gréfico do painel da direita ndo inclui o subsector da seguranga
social porque a respetiva despesa é pouco expressiva; AC — administragdo central; ARL — administracdo regional e local;
AP — administracdes publicas.

A POE/2019 aponta para uma aceleracdo do ritmo de crescimento da Formacao Bruta
de Capital Fixo (FBCF). O MF estima que o peso da FBCF no PIB aumente 0,2 p.p. em 2018
e 0,3 p.p. em 2019, atingindo 2,3% do PIB. A POE/2019 prevé que o ritmo de crescimento da
FBCF passe de 16,3% em 2018 para 17,1% no préximo ano. Essa aceleracdo devera ser
justificada pela administragdo central, uma vez que na administragdo regional e local esta
previsto um ligeiro abrandamento (painel direito do Gréfico 12). A FBCF do conjunto das AP

38 para o corrente ano estava previsto um pagamento de 144 M€ mas, na sequéncia de decisdo do Eurogrupo em junho
passado, passou a estar estipulado apenas um valor de 44 M€ a ocorrer em 2019.

30 impacto em contas nacionais decorrente desse aumento de capital efetuado em 2018 ascende a 792 M€, enquanto
para o proximo ano esta previsto um impacto de 400 M€.
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deverd ascender a 4853 M€, mais 701 M€ face ao valor estimado para 2018. O MF prevé que
o investimento publico em grandes projetos estruturantes atinja 1100 M€, mais 500 M€ do
que no corrente ano, refletindo uma maior execucdo de fundos europeus no ambito do
Portugal 2020.° De acordo com o relatério da POE/2019, uma parte significativa desses
projetos diz respeito a investimentos em corredores internacionais na ferrovia; obras para
extensdo de linhas de metropolitano; compra de material circulante para os servigos publicos
de transporte por metropolitano, comboio e barco; construcdo de novos hospitais e de
estabelecimentos prisionais, assim como investimentos na rede escolar. Contudo, nos ultimos
anos a FBCF tem ficado bastante aquém da previsao inicial e essa situagdo devera voltar a
ocorrer no corrente ano: a nova estimativa do MF para 2018 aponta para que que a FBCF
fique cerca de 400 M€ abaixo do valor previsto no OE/2018 e no PE/2018 (Caixa 7).

Em 2019 a despesa com juros devera diminuir pelo quinto ano consecutivo, mas a
reducéao prevista (101 M€) sera a menos expressiva. O MF prevé que a despesa com juros
ascenda a 6867 M€ em 2019, diminuindo 101 M€ face ao corrente ano e contribuindo para
atenuar o crescimento da despesa das AP em 2019. Caso essa previsdo se concretize, sera o
quinto ano consecutivo em que se verificard uma reducdo desta despesa, embora inferior a
diminuicdo de 469 M€ estimada para o corrente ano (painel esquerdo do Grafico 13). Com
efeito, o ritmo de diminuicdo da despesa com juros devera abrandar de 6,3% em 2018 para
1,4% em 2019. A redugdo prevista para o proximo ano incorpora uma poupanca de 191 M€.41
Em percentagem do PIB, os encargos com juros em 2019 deverdo manter a tendéncia de
descida iniciada em 2015, baixando 0,2 p.p. no proximo ano, para 3,3%. No entanto, este
racio ainda se situara acima dos 2,9% registados em 2010 (painel direito do Grafico 13).

Grafico 13 - Evolucao da despesa com juros

Despesa com juros (M€) Peso da despesa com juros (% do PIB)
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Fonte: INE e Ministério das Financas. Calculos do CFP.

400 quadro das principais medidas de politica orcamental para 2019, que integra o relatério da POE/2019, ndo inclui a
medida relativa ao impacto dos fundos estruturais no ambito do Portugal 2020. Contudo, de acordo com informagdo
prestada pelo MF, a POE/2019 mantém o impacto de 224 M€ previsto para 2019 que tinha sido considerado no PE/2018.
A FBCF para 2019 inclui uma dotacdo de 50 M€ destinada a contrapartida publica nacional, um montante inferior aos
100 M€ estimados para 2018.

4T De acordo com informacso adicional prestada pelo MF, uma parte dessa poupanca resulta do reembolso do
empréstimo que se prevé antecipar ao FMI no corrente ano (ver Capitulo 4). O CFP solicitou ao MF a quantificacdo da
poupanca decorrente dessa antecipagao, mas ndo obteve resposta.
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3 AVALIACAO DO AJUSTAMENTO ORCAMENTAL, DA POSTURA
DA POLITICA ORCAMENTAL E DO CUMPRIMENTO DAS
REGRAS

Para efeito da andlise apresentada no presente capitulo devem ter-se em conta as seguintes
consideracgées: 1) Para afericGo do cumprimento da regra do saldo orcamental utilizou-se como
denominador o PIB nominal, tal como definido na lei de enquadramento orgamental. 2) O saldo
estrutural abaixo calculado sustenta-se, por um lado, na classificacdo das medidas tempordrias
e das medidas néo recorrentes segundo os critérios de andlise do CFP (ver Caixa 3) e, por outro,
nas componentes ciclicas calculadas de acordo com a metodologia comum acordada na Unido
Europeia. Verificam-se diferencas relativamente aos valores apresentados no Relatdrio do
OE/2019 que resultam por um lado destes terem sido calculados utilizando pressupostos
diferentes na utilizacdo da metodologia comum e terem por base uma diferente classificacdo
das medidas tempordrias. As diferencas relativamente aos valores publicados pela CE resultam
quer das diferencas no cendrio macroeconémico subjacente, quer também da diferente
classificacdo das medidas tempordrias. Estas diferencas afetam a avaliacéo do saldo estrutural
e consequente ajustamento a que Portugal estd obrigado no Gmbito da vertente preventiva do
Programa de Estabilidade e Crescimento (PEC).

3.1 SALDOS ORCAMENTAIS

A POE/2019 apresenta para 2018 uma estimativa para o défice das AP inferior ao
previsto no OE/2018 e em linha com o défice apresentado no PE/2018. Assim, a mais
recente estimativa publicada pelo MF aponta para um défice de 0,7% do PIB em 2018, valor
gue compara com o défice de 1,1% do PIB apresentado no OE/2018, o que constitui uma
revisdo em baixa de 0,4 p.p. do PIB. Esta revisdo tem subjacente a melhoria do
enquadramento macroecondmico, refletindo um PIB nominal superior ao apresentado quer
no OE/2018 quer no PE/2018, um crescimento do emprego acima do esperado, com efeitos
positivos na receita fiscal e contributiva, conjugados com um nivel de despesa inferior ao
estimado. A Caixa 7 compara a estimativa mais recente para 2018 subjacente a POE/2019
com a previsao inicial que constava do OE/2018 (aprovado) e com a atualizacdo dessa
previsao efetuada no ambito do PE/2018.

A revisao dos agregados da receita e da despesa face a estimativa apresentada no
OE/2018 justifica a diferente estimativa para o défice orcamental considerada na
POE/2019. Em termos nominais, a estimativa de receita apresentada pelo MF aponta para
uma revisdo em alta (389 M€), justificada integralmente pelo aumento esperado da receita
fiscal e contributiva (1651 M€), em particular pela evolu¢do dos impostos diretos. Em racio
do PIB, a revisdo tem uma leitura diferente em resultado da correcdo em alta do PIB nominal
(em cerca de 2570 M€) face ao OE/2018. Nesta otica identifica-se a despesa como a principal
responsavel para a revisdo em baixa do saldo e dentro desta a despesa corrente primaria. O
consumo intermédio, as “outras despesas correntes”, os subsidios e as prestacdes sociais
determinam esta revisdo, tal como a variacdo favoravel da despesa com juros, em resultado
das condicGes de financiamento mais favoraveis.
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Grafico 14 - Revisdo da estimativa da receita e da despesa para 2018 face ao OE/2018

Em milhoes de Euros Em p.p. do PIB
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Fonte: INE, MF. Caélculos do CFP. Nota: Um valor positivo/negativo na despesa corresponde a um desvio
desfavoravel/favoravel, sucedendo o inverso relativamente a receita.

A POE/2019 reafirma o objetivo de défice apresentado no PE/2018 para o ano de 2019,
prosseguindo uma estratégia de consolidacao orcamental que continua a beneficiar
sobretudo do contributo dos juros e da recuperacao do ciclo econémico. O MF prevé
gue a correcdo do desequilibrio orcamental para 2019 reflita uma reducao do défice de 0,5
p.p. do PIB. Mais de dois tercos desta reducdo sera explicada pela diminui¢do da despesa
com juros e pelo efeito favoravel do ciclo econémico, ao qual acrescem ainda os efeitos de
natureza temporaria no saldo. Os efeitos de natureza temporaria previstos sdo inferiores ao
estimado para 2018 e a despesa com juros devera registar também um menor contributo
para a reducao do défice em 2019.

Quadro 9 - Indicadores orcamentais

Em % do PIB Variagao (p.p. PIB)

Saldo orcamental: mm mm
Primario 2,2 0,9 2,7 3,1 21 -1,4 1,9 0,4
Global -2,0 3,0 -0,7 -0,2 24 -1,0 2,2 0,5
Ajustado de med. temporarias, ndo recorrentes -2,4 -0,8 -0,3 0,1 0,7 1,6 0,5 0,4
Ajustado do ciclo -1,6 -3,3 -1,4 -1,1 1,9 -1,7 1,9 0,3
Estrutural 22,1 -1,1 -1,0 -0,8 0,2 0,9 0,1 0,2
Primario estrutural 2,1 2,7 2,5 2,5 -0,2 0,6 -0,2 0,0
por memoria

medidas tempordrias ou ndo recorrentes 0,4 -2,2 -0,4 -0,3 1,7 -2,6 1,8 0,1

hiato do produto* -0,6 0,7 1,3 1,7 1,1 1,3 0,6 0,4

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

juros 4,2 3,8 3,5 3,3 -04 -04 -0,4 -0,2

Fonte: INE, MF. Célculos do CFP. Nota: *em percentagem do produto potencial. As semi-
elasticidades utilizadas correspondem as da CE tendo o hiato do produto sido recalculado pelo
CFP com base na metodologia comunitéria (utilizacdo do programa CONV resultante da Autumn
Forecast de 2018 da Comissdo Europeia). As medidas temporarias, ndo recorrentes refletem o
critério de classificacdo do CFP, o qual ndo é coincidente com o adotado pelo MF. As varia¢des
ndo correspondem necessariamente as diferencas dos valores em percentagem do PIB devido a
arredondamentos.

Prosseguindo a trajetoria de ajustamento interrompida em 2015, a POE/2019 apresenta
uma previsao de melhoria para o saldo orcamental reflexo sobretudo da melhoria do
excedente primario. Perspetiva-se a continuagdo da acumulacdo de excedentes primarios,
verificada desde 2015, com a previsdo para 2019 a apontar para um saldo orcamental
primario de 3,1% do PIB. Este resultado representa uma melhoria de 0,5 p.p. do PIB face ao
valor estimado para 2018, assente num igual contributo da despesa e da receita. (ver Quadro
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9). Esta evolugdo é fundamental para assegurar uma trajetoria sustentada de reducgdo do
racio da divida publica.

Em 2019, e a semelhanca do que tem vindo a ser observado em 2018, o défice
orcamental previsto em contas nacionais sera inferior ao da ética da contabilidade de
caixa. Este facto conduz ao afastamento da leitura mais célere que a monitorizacdo mensal
sobre a evolugdo das contas publicas na otica de caixa fornece face a que resulta das
estatisticas elaboradas em contabilidade nacional. Esta diferenca devera ascender a 1218 M€
(0,6 p.p. do PIB) refletindo um ajustamento substancial entre as duas 6ticas contabilisticas,
explicado sobretudo pelos ajustamentos relativos a especializacdo do exercicio, que corrige
os dados em Gtica de caixa, atribuindo os desembolsos e as receitas ai registadas ao exercicio
a que respeita a transagdo que os origina. Este ajustamento significativo (1277 M€; 0,6 % do
PIB) é fundamentado pelos ajustamentos temporais que o MF prevé para as Entidades
Publicas Reclassificadas (973 M€), pelo accrual dos juros (610 M€), pelos fundos de pensdes
(517 ME€) e pelos ajustamentos temporais relativos a impostos e contribuicdes sociais
(178 ME) e regularizagdo de dividas a fornecedores de anos anteriores (145 M€). Em sentido
inverso concorrem, essencialmente, os ajustamentos relativos a neutralidade dos fundos
europeus (-745 M€) e a rubrica outros ajustamentos (-320 M€).

Caixa 3 - Medidas temporarias consideradas pelo CFP em 2018 e 2019

A identificacdo das medidas temporarias e das medidas nao recorrentes constitui um dos elementos essenciais para o
calculo do saldo estrutural, a par da determinagdo da componente ciclica. O cédigo de conduta na implementacdo do
Pacto de Estabilidade e Crescimento define medidas temporarias e ndo recorrentes como sendo aquelas cujo efeito
orcamental é transitorio, ndo conduzindo a uma alteragdo sustentada da posicdo orcamental intertemporal. Este tipo
de medidas ndo apresenta, em regra, efeitos permanentes que permitam reduzir o défice orcamental. Assim, de modo
a poder identificar o esforco de consolidacdo orcamental em termos estruturais, os agregados orgamentais sdo
ajustados dos respetivos efeitos.

O quadro seguinte identifica as medidas temporarias ou medidas ndo recorrentes consideradas pelo CFP na analise
das contas publicas para 2018 e 2019, subjacentes a POE/2019. Em 2018 na receita foi considerada como medida
temporéria e ndo recorrente, a recuperacdo do remanescente da garantia prestada pelo Estado ao Banco Privado
Portugués (BPP). Trata-se de uma medida que reflete a reversdo de uma operacédo de apoio ao sistema financeiro que
em 2010 afetou negativamente o saldo das AP. Em 2018 identificam-se ainda na despesa: o aumento de capital no
Novo Banco (recapitalizacdo) por ativacdo do mecanismo de capital contingente acordado no ambito do processo de
alienacdo daquela instituicdo financeira, os pagamentos extraordinarios por decisées judiciais referentes ao Municipio
de Lisboa, a despesa com ativos por impostos diferidos e por fim a despesas com os incéndios florestais de 2017
exceto na parte que respeita ao combate e prevengao. O impacto destas operagdes afetou o registo na “outra despesa
de capital”, exceto os juros de mora relativos ao pagamento extraordinario acima referido que incidiu na “outra despesa
corrente”.

Quadro 10 - Impacto das medidas temporarias no saldo orcamental

ot [ o1 | 7019 | 2017 | 2018 | 201 |

Medidas temporarias ou ndo recorrentes (impacto no saldo) -4213 -775 -570 -2,2 -0,4 -0,3
Receita 73 363 0 0,0 0,2 0,0
Recuperagdo da Garantia do BPP 73 363 0,0 0,2
Despesa 4286 1138 570 2,2 0,6 0,3
Recapitalizagdo da CGD 3944 2,0
Recapitalizagdo do Novo Banco 792 400 0,0 0,4 0,2
Ativos por impostos diferidos 154 150 0,1 0,1
Assuncgdo de dividas (Swaps STCP e Carris) 111 0,1
Incendios florestais 60 100 0,0 0,0
Entrega de Aeronaves F-16 a Roménia -41 0,0
Devolugdo da taxa de protegdo civil ( Municipio de Lisboa) 59 0,0
Pagamentos extraordindrios por decisdes judiciais (Municipio de Lisboa) 96 170 0,0 0,1

Fonte: INE e Ministério das Financas. | Nota: Calculos e classificacdo da responsabilidade do CFP. Os totais ndo
correspondem necessariamente a soma das parcelas em percentagem do PIB devido a arredondamentos.

Para o ano de 2019, o CFP classificou como medidas temporarias e ndo recorrentes duas opera¢des com impacto na
despesa, cuja natureza é idéntica a considerada para 2018: um novo aumento de capital no Novo Banco por ativacdo
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do mecanismo atrés referido e os pagamentos extraordinarios por decisdes judiciais que o municipio de Lisboa
perspetiva com elevada probabilidade vir a transitar em julgado ao longo de 2019.

Contrariamente ao considerado pelo MF, o CFP ndo classificou como medidas temporarias, as operacdes relativas ao
apoio ao grupo de investidores comumente designados por “lesados do BES” com impacto em 2018 e 2019, bem como
o impacto no imposto sobre o tabaco, com efeito apenas em 2019, em resultado da previsivel aprovacao tardia do OE
para 2020. A primeira é justificada pelo facto de se tratar uma medida de politica que aumenta o défice, ndo se
afigurando o seu enquadramento como apoio excecional ao sistema financeiro. Neste entendimento, a sua
consideracdo como medida temporaria parece colidir com o principio de que medidas discricionarias de politica que
aumentam o défice ndo se qualificam em regra como one-off. A segunda porque o impacto da medida em causa é
inferior ao limiar minimo de 0,1% do PIB que é admitido como significativo para classificagdo como medida temporéria
conforme previsto nos principios basicos enunciados na publicacdo da Comissdo Europeia “Guiding Principles for the
Classification of One-Off Measures”, Report on Public Finances in EMU 2015, Institutional Paper 14, 2015, Parte I,
Capitulo 3, pp. 52-65 . Acresce por outro lado, o argumento de que a medida em causa eleva artificialmente o nivel de
receita estrutural e consequentemente o saldo, beneficiando a avaliagdo da variagdo do saldo estrutural. No passado,
a natureza do impacto desta medida nunca justificou a sua classificacdo como medida temporaria ndo recorrente dado
decorrer do ciclo normal de receita que este imposto atravessa de quatro em quatro anos. Sobre este entendimento,
os principios enunciados na referida publicagdo da CE, ndo impedem a classificacdo da antecipagdo daquela receita
enquanto one-off, desde que para 2020 esse efeito seja anulado com o valor simétrico da medida.

A classificacdo de operagbes com natureza temporaria adotada pelo CFP podera ser objeto de revisdo em face de
informacdo adicional sobre a caraterizacdo das medidas.

3.2 AJUSTAMENTO ORCAMENTAL E POSTURA DA POLITICA ORCAMENTAL

De acordo com as previsdes do MF, em 2019 o valor do saldo estrutural (recalculado)*
subjacente a POE/2019 devera continuar a reduzir a distancia face ao Objetivo de Médio
Prazo (OMP). Estima-se que a distancia face aquele objetivo que, corresponde a um
excedente estrutural de 0,25% do PIB, ascenda a 1,0 p.p. do PIB, segundo os célculos do CFP.
Esta aproximacdao ao OMP tem subjacente uma estimativa de saldo estrutural para os anos
de 2018 e 2019 que garante a margem de seguranga necessaria em relagdo ao racio de 3%
do PIB para o défice orcamental nominal.#* Esta margem possibilita a politica orgamental
responder as flutuagdes ciclicas normais por via da atuacdo dos estabilizadores automaticos
sem incorrer na situacao de défice excessivo.

A POE/2019 aponta para que o esforco orcamental medido pela variacao do saldo
estrutural continue a depender sobretudo do contributo da reducao dos encargos com
juros. Em 2019, a evolucdo do saldo estrutural, apesar de nao ser afetada por uma
deterioragdo do saldo priméario como se estima que acontega em 2018, continua a beneficiar
do importante contributo resultante da reducdo dos encargos com juros (Grafico 15). De
acordo com os valores subjacentes a POE/2019, em termos cumulativos no periodo de 2016
a 2019, verificar-se-a, uma melhoria estrutural de 1,3 p.p. do PIB, dos quais mais de dois
tercos se ficardo a dever ao contributo da reducdo dos encargos com juros (0,9 p.p. do PIB)
e o restante ao esfor¢o orcamental que decorre da agdo governativa (melhoria de 0,4 p.p. do
saldo primario estrutural).

42 0 saldo estrutural é obtido através do défice orcamental expurgado dos efeitos do ciclo econémico e das medidas one-
off e temporérias.

43 Em termos técnicos, o défice estrutural estimado & inferior ao “valor minimo de referéncia” gue corresponde atualmente
a 1,1% do PIB para 2018 e 1,0% para 2019 (Vade Mecum on the Stability Growth Pact 2018 Edition).
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Grafico 15 - Esforco Orcamental (em p.p. do PIB)
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Fonte: INE, MF. Célculos do CFP. Notas: Os valores encontram-se expurgados do efeito do ciclo e do efeito de medidas
temporarias e medidas ndo recorrentes (ver Caixa 3). As variacdes podem ndo corresponder necessariamente as somas
dos valores em pontos percentuais do PIB devido a arredondamentos.

Em 2019, a postura da politica orcamental devera permanecer neutral. A sua
determinagdo é medida pela variacdo do saldo primario estrutural, a qual permite aferir a
natureza discriciondria restritiva ou expansionista da politica orgamental, conjugada com a
variacdo do hiato do produto. Para 2019, o recalculo efetuado pelo CFP para o saldo primario
estrutural aponta para uma variagdo praticamente nula, num contexto conjuntural onde, de
acordo com a previsdao macroecondmica subjacente a POE/2019, ocorre um efeito positivo
do ciclo econdmico sobre o saldo orcamental (Grafico 16). Para 2018 estima-se uma variagdo
de -0,2 p.p. do PIB. A evolugao prevista para 2019, bem como a estimada para 2018, contrasta
com a orientacdo vincadamente restritiva que a politica orcamental assumiu no ano de 2017
(variagdo do saldo primaério estrutural de 0,6 p.p. do PIB).

Grafico 16 - Politica orcamental e posicao ciclica [2014-2019]
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Fonte: INE e MF. Calculos do CFP. | Nota: (i) A natureza da politica orcamental é avaliada pela variacdo do saldo
primario estrutural; (ii) A posicdo ciclica da economia é aferida pela variacdo do hiato do produto, que traduz a
diferenca entre as taxas de crescimento do PIB e do PIB potencial; iii) O CFP considera que a orientagdo da politica
orgamental é restritiva se o racio do saldo primario estrutural registar uma melhoria anual de, pelo menos, 0,25%
do PIB potencial e é expansionista se essa proporc¢do se deteriorar em pelo menos 0,25%. Caso a variacdo esteja
entre -0,25% e +0,25% a politica orcamental é considerada neutra. E- Estimativa, P — Previsdo.
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3.3 CUMPRIMENTO DAS REGRAS ORCAMENTAIS

Na sequéncia da revogacdo do Procedimento por Défices Excessivos (PDE), a avaliacédo da situagdo
das financas publicas de Portugal passou a estar sujeita aos requisitos da vertente preventiva do
Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC).** Estes traduzem-se: 1) na manuteng¢do do saldo
orcamental superior a -3% do PIB; 2) na realizacdo de progressos suficientes que assegurem o ritmo
de ajustamento minimo recomendado para garantir o cumprimento do objetivo orcamental de
médio prazo (OMP); e (3) no cumprimento de uma regra transitoria em matéria de divida publica.
No que se refere ao segundo requisito, o ritmo de ajustamento depende ndo apenas de uma
melhoria do saldo estrutural superior a 0,5 p.p. do PIB, mas também da compatibilidade do
progresso desse indicador com uma trajetoria sustentdvel da despesa, medida em termos da
varia¢Go nominal da despesa primdria (agregado corrigido da despesa sem juros) que tem de ser
inferior a taxa de referéncia de crescimento a médio prazo do PIB potencial (Caixa 4). No que
respeita ao terceiro requisito, Portugal deverd fazer progressos suficientes na reducdo do rdcio da
divida, durante o periodo transitério que vigorard entre 2017 e 2019. Neste periodo, os progressos
serdo avaliados anualmente, tanto “ex ante” como “ex post”, comparando-os com um ajustamento
estrutural linear minimo (MLSA, na sigla em inglés)* que tem em conta o efeito do ciclo econémico
e o padrdo de referéncia para a redugdo da divida.

Com base na informacao disponivel e na classificacao propria de medidas temporarias
e nao recorrentes, o CFP estima que a melhoria programada do saldo estrutural
subjacente ao OE/2019 ascenda a 0,2 p.p. do PIB em 2019 e a 0,1 p.p. em 2018. Estes
valores comparam com a varia¢do de 0,3 p.p. em 2019 e 0,5 p.p. do PIB em 2018 apresentados
pelo MF no Relatério da POE/2019. O calculo do CFP sustenta-se nos saldos orcamentais
apresentados na POE/2019, no hiato do produto subjacente a previsdo macroeconémica do
Governo recalculado de acordo com a metodologia comum e com a classificacdo de medidas
temporarias e nao recorrentes do CFP.* Esta estimativa aponta para um melhoria
programada do saldo estrutural, em cada um dos anos, inferior ao necessario para garantir
a melhoria de 0,5 p.p. do PIB estabelecida na lei de enquadramento orcamental (LEO) e a
melhoria de 0,6 p.p. do PIB decorrente do Pacto de Estabilidade e Crescimento.*’

O Conselho da Uniao Europeia recomendou a 13 de julho de 2018 que “em 2018 e 2019,
Portugal tome medidas no sentido de assegurar que, em 2019, a taxa de crescimento
nominal da despesa publica primaria liquida nao exceda 0,7 %, o que corresponde a

44 Decisdo (UE) 2017/1225 do Conselho da Uniso Europeia, de 16 de junho de 2017, que revogou a Decisao 2010/288/UE
sobre a existéncia de um défice excessivo em Portugal.

43 Minimum Linear Structural Adjustment, em inglés.

46 A estimativa de variacdo do saldo estrutural em 2017 e 2018 é particularmente sensivel a classificagdo de medidas one-
off. Caso se utilizasse a quantificacdo de medidas temporérias e ndo recorrentes do Ministério das Financas chegar-se-ia
a uma melhoria de 0,2 p.p. do PIB em 2019 (e 0,4 p.p. do PIB em 2018). Fazendo uso da classificacdo de one-offs
considerada pela Comissdo Europeia na previsao de outono de 2018, a variacdo do saldo estrutural (recalculado) seria de
0,3 p.p. do PIB em 2019 e 2018 (e 0,8 p.p. em 2017).

70one6do artigo 12.°-C da Lei de Enquadramento Orcamental (na redacdo dada pela da Lei n.° 41/2014, de 10 de julho)
estabelece que, "enquanto ndo for atingido o objetivo de médio prazo, o ajustamento anual do saldo estrutural ndo pode
ser inferior a 0,5 [p.p. do PIB]".
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um ajustamento estrutural anual de 0,6 % do PIB."”“® Adicionalmente, ainda na vertente
orcamental, recomendou a Portugal "utilizar ganhos excecionais para acelerar a reducdo do
racio da divida das administragcdes publicas. Reforcar o controlo da despesa, a relagédo custo-
eficacia e o rigor da orgamentagdo, em especial no setor da saude, com destaque para a
reducdo dos pagamentos em atraso no sector hospitalar. Melhorar a sustentabilidade
financeira das empresas publicas, nomeadamente através do aumento do respetivo
rendimento liquido global e da reducao da divida.”

Tendo em conta a conjuntura econémica, a melhoria programada do saldo estrutural
prevista para 2019 aponta para o risco de desvio face ao ajustamento estrutural
recomendado de 0,6% do PIB em relacdo ao OMP. *° Este desvio corresponde a 0,4 p.p.
do PIB, valor que é inferior aos 0,5 p.p. que se calculam para o ano de 2018. A natureza do
risco de desvio em 2019 acentua-se quando considerada a média dos desvios calculada para
os anos de 2018 e 2019. No conjunto daqueles anos o desvio médio é superior a 0,25% do
PIB, o que configura o risco de desvio significativo face ao ajustamento estrutural
recomendado de 0,6% do PIB para alcancar o OMP.>° Em qualquer das circunstancias (anual
ou média de dois anos), o desvio face a trajetoria de ajustamento recomendada determina a
necessidade de uma avaliagdo global. Importa notar que a apreciagao do cumprimento desta
regra com referéncia a 2019 apenas ocorrera na primavera de 2020.

48 Recomendacio do Conselho da Uni&o Europeia COM (2018) 421 final, de 23 de maio de 2018, relativa ao Programa
Nacional de Reformas 2018 Portugal e que formula um parecer do Conselho sobre o Programa de Estabilidade 2018 de
Portugal.

49 Com base na matriz publicada na Comunicagdo interpretativa (COM (2015) 12, de 13 de janeiro) que serviu de base a
elaboracdo da "Commonly agreed position on Flexibility in the Stability and Growth Pact”, que foi formalmente endossada
pelo ECOFIN no dia 12 de fevereiro de 2016, a sua aplicacdo determina que a trajetéria de ajustamento de cada Estado-
Membro em direcdo ao OMP passe a ter em conta a sua situagdo econdmica, bem como a sustentabilidade das suas
financgas publicas. No caso de Portugal, para o horizonte temporal coberto pelo OE/2019, o ajustamento minimo deve ser
superior a 0,5 p.p. do PIB uma vez que o pais apresenta uma divida publica superior a 60% do PIB e o hiato do produto
estd situado no intervalo entre -1,5% e 1,5% do PIB. A CE tem expressado o entendimento de que um ajustamento superior
a 0,5 p.p. corresponde a um ajustamento minimo de 0,6 p.p. do PIB.

%0 De acordo com os artigos 6(3) e 10(3) do Regulamento n.° 1466/97 da Comissdo Europeia, no caso de um Estado-
Membro que ndo tenha atingido o Objetivo de Médio Prazo (OMP), um desvio face ao ajustamento necessario é
considerado significativo se for de, pelo menos, 0,5 p.p. do PIB num determinado ano ou se for de pelo menos 0,25 p.p.
do PIB em dois anos consecutivos.
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Grafico 17 - Evolugdo do saldo estrutural (% e p.p. do PIB)
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Fonte: INE e Ministério das Finangas. Célculos do CFP. Nota: Os valores estruturais encontram-se expurgados
do efeito do ciclo econémico e do efeito liquido de medidas temporarias e medidas ndo recorrentes (ver
Caixa 3). O critério do CFP de classificagdo de medidas temporarias e medidas ndo-recorrentes ndo coincide
com o considerado pelo MF. Esta diferenca assume particular relevancia no calculo do CFP para a variagdo
do saldo estrutural (ver nota de rodapé 47).

Apesar de ndo garantir o ajustamento minimo recomendado para 2019, a melhoria
programada do saldo estrutural aponta para o cumprimento da regra de reducao da
divida. De acordo com os célculos do CFP, baseados na evolucdo do racio da divida publica
prevista pelo MF para 2019, a variagdo do saldo estrutural (recalculado) para 2019 (0,2 p.p.
do PIB) aponta para um progresso orcamental compativel com o ajustamento estrutural
linear minimo (MLSA), o que permite garantir o cumprimento do critério da divida no ultimo
ano do periodo transitorio (2019).

Grafico 18 — Regra de reducao da divida publica (em % do PIB)
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Fonte: MF e calculos do CFP.
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Contudo, o ritmo de ajustamento previsto para 2019 nao é compativel com o
cumprimento do valor de referéncia (benchmark) para a despesa.”’ De acordo com a
informacgdo fornecida pelo MF, o crescimento nominal programado da despesa primaria
liquida de medidas discricionarias e de medidas temporarias ndo recorrentes, calculado pelo
CFP, é de 3,4% (Caixa 5). Este valor excede o aumento maximo recomendado de 0,7%, (taxa
de referéncia aplicavel a despesa), levando a um desvio do crescimento programado daquela
despesa primaria de -1,0 p.p. do PIB, em 2019. Este resultado, que ja exclui o efeito das
medidas temporarias e ndo recorrentes, reflete um desvio superior ao limite maximo de 0,5%,
0 que aponta para um risco de desvio significativo em 2019. A natureza desse desvio
mantém-se, mesmo considerando a média dos anos de 2018 e 2019. (-1,3 p.p. do PIB). Nesta
circunstancia, o desvio face a taxa de crescimento nominal maxima recomendada para a
despesa primaria liquida determina a necessidade de uma avaliacdo global.

Caixa 4 - Benchmark da despesa (Expenditure Benchmark)

Enquadramento, racional e objetivo do Benchmark da despesa.

No ambito da vertente preventiva a que Portugal passou a estar sujeito a partir de 2017, os Estados-Membros devem
atingir os seus objetivos orcamentais de médio prazo (OMP) no horizonte dos seus programas de estabilidade. Os
progressos realizados para o OMP sdo avaliados anualmente pela Comissdo e pelo Conselho, em momentos distintos
seguindo uma perspetiva ex ante e ex post. A analise desse progresso é efetuada no contexto de uma avaliagdo global
(“overall assessment”), que se baseia quer na variacdo do saldo estrutural, quer no cumprimento do benchmark da
despesa.

A importancia deste Ultimo indicador tem sido crescente, na medida em que o acompanhamento do saldo estrutural
por si s6 ndo é suficiente para fornecer uma imagem correta e abrangente da evolugdo orcamental. Por outro lado, o
incumprimento das metas orcamentais tende a resultar principalmente da dindmica das despesas, que mais
diretamente dependem da agdo discricionaria do decisor politico ao contrario das receitas, cuja evolugdo é em grande
parte impulsionada pelas bases macroeconémicas que as influenciam (consumo privado, emprego, remuneracdes e
Produto interno Bruto).

Neste contexto, o cumprimento do benchmark da despesa tem por objetivo evitar tendéncias que elevem o
crescimento da despesa em racio do PIB ndo compensadas adequadamente por medidas de politica no lado da receita.
A introducdo desta regra néo limita o nivel da despesa publica, mas antes confere aos decisores politicos a escolha da
sua dimensdo, desde que o aumento de despesa originado por essas escolhas seja acompanhado por medidas de
politica no lado da receita e ndo pelo aproveitamento de ganhos temporarios ou inesperados que resultem da
conjuntura econdémica. E neste entendimento que a afericdo do cumprimento do benchmark da despesa se refere a
uma taxa de crescimento que é liquida do efeito de medidas discricionarias da receita e do aumento de receita
obrigatério por lei.

De acordo com a Comissdo Europeia, este indicador procura contornar a incerteza em torno do saldo estrutural e tem
como proposito fortalecer a estabilizagdo automatica, assegurando uma trajetéria sustentavel para despesa que abra
espaco a flutuacéo da receita em periodos de alteragdo do ciclo econémico, ao mesmo tempo que favorece a condugéo
de uma politica orcamental tendencialmente contra-ciclica, que garanta uma maior solidez das finangas publicas no
médio prazo.

Calculo dos indicadores para afericdo do benchmark da despesa

O exercicio de verificacdo do cumprimento desta regra assenta no calculo da despesa agregada corrigida (despesa
primaria liquida) e no calculo da “taxa de referéncia” (benchmark). A comparacao destes dois indicadores determina o
cumprimento ou incumprimento do benchmark da despesa.

Despesa agregada corrigida (despesa primaria liquida de medidas discricionarias da receita)
O célculo da despesa agregada corrigida, que parte do total da despesa publica, tem por finalidade relevar somente o
conjunto da despesa que tende a depender do controle do decisor politico. Com esse objetivo excluem-se do total da
despesa publica todas as despesas que ndo resultem da acdo discricionaria do Governo, designadamente:
— acomponente ciclica do subsidio de desemprego, dado que depende das condicbes ciclicas da economia;
— pagamentos de juros, o que em larga medida constitui uma heranga do passado;

1o agregado em analise ndo corresponde ao total da despesa publica das administracdes publicas, mas antes a um
agregado de despesa primaria corrigido (ver explicacdo apresentada na Caixa 4).
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— despesas correspondentes aos fundos da UE, uma vez que ndo sao financiadas pelas administragdes
publicas;

— investimento publico ndo financiado por fundos europeus no ano em curso e nos trés anos anteriores,
assumindo-se apenas o montante médio relativo aqueles quatro anos, de modo a evitar que o célculo seja
afetado por picos relacionados com o ciclo de investimento publico.

Este agregado de despesa corrigido é posteriormente ajustado de medidas discricionarias no lado da receita e de
aumentos de receita obrigatorios por lei. No seguimento das correces anteriormente descritas, apura-se a despesa
agregada corrigida (despesa primaria corrigida) em termos nominais, assim como a correspondente taxa de
crescimento.

Taxa de referéncia (benchmark)

Constitui o indicador de referéncia, com base no qual a despesa agregada corrigida (despesa primaria liquida de
medidas discricionarias da receita) é comparada. O célculo deste indicador que se designa por taxa de referéncia é
determinado pelo crescimento médio do produto potencial de médio prazo para os anos t-5 a t+4 deduzido de uma
margem de convergéncia para os paises que ainda ndo atingiram o respetivo OMP em linha com a melhoria requerida
do saldo estrutural (0,6% no caso Portugués). Em termos simplificados, a taxa de referéncia pressupde um crescimento
daquele agregado de despesa em linha com a taxa de crescimento do produto potencial de médio prazo para os
paises que ja atingiram o respetivo OMP e um crescimento da despesa abaixo do potencial para os paises em
convergéncia para o respetivo OMP.

Importa ainda salientar que, de acordo com os Artigos 6(3) e 10(3) do Regulamento 1466/97, para Estados-Membro
que excederam o seu OMP deixam de estar obrigados ao cumprimento do benchmark da despesa.

Afericdo do benchmark da despesa

A afericdo do cumprimento do benchmark da despesa tem por objetivo avaliar se a taxa de crescimento da despesa
primaria, liquida de medidas discricionarias da receita (despesa agregada corrigida anteriormente referida) contribui
para uma trajetéria de ajustamento adequada ao OMP ou se estd em linha com a taxa de crescimento do PIB potencial
de médio prazo para aqueles paises que ja tenham atingido o OMP. O crescimento da despesa primaria, liquida de
medidas discricionarias da receita, devera ter uma evolugdo compativel com o crescimento econémico potencial. O
crescimento daquela despesa dependera da distancia face ao OMP, o qual reflete o esforgo exigido ao Estado-Membro.
No caso de Portugal, que ainda ndo atingiu o OMP, esta obrigado a conter o crescimento daquela despesa a uma taxa
inferior ao do crescimento do PIB potencial.

A avaliagdo do resultado deste indicador realiza-se em momentos diferentes, seguindo uma perspetiva ex ante e ex
post. A identificacdo de desvio significativo ocorrera caso este seja igual ou superior a 0,5 p.p. do PIB num Unico ano,
ou pelo menos 0,25 p.p. em média em dois anos consecutivos. Deste modo, numa perspetiva ex ante, identifica-se
como sendo um “risco de desvio significativo”, na abordagem ex post, poderéd conduzir ao desencadeamento de um
procedimento por desvio significativo, caso a conclusdo da avaliacdo global assim o confirme.

Afericdo do benchmark da despesa no contexto da avaliagdo global

No ambito da avaliacdo global (“overall assessment”), a correcdo adicional que se realiza consiste em excluir as medidas
one-off que afetem o nivel da receita e da despesa. Este ajustamento é tido em conta no quadro de uma avaliagcdo
global, em simultaneo com a avaliacdo do cumprimento do esforco orcamental medido em termos de variacdo do
saldo estrutural.

A existéncia de um desvio face ao valor recomendado em qualquer dos dois pilares de
avaliacao do ajustamento estrutural determina a realizacdo de uma avaliacdo global
(overall assessment). Nos termos desta avaliacao sao ponderados os elementos que melhor
traduzem a leitura do esforco orcamental. Esta leitura é efetuada com base no pilar do saldo
estrutural e no pilar do benchmark de despesa. Ambos os pilares tém fatores que beneficiam
e penalizam o seu resultado. As autoridades europeias tomam em consideragao esses fatores
na fundamentacao da decisao sobre o risco de desvio (ex ante) ou sobre a existéncia desse
desvio (ex post) face a trajetéria de ajustamento recomendada. Assim, enquanto a leitura do
esforco orcamental baseada no saldo estrutural tem sido influenciada positivamente por
ganhos que ndo dependem da acdo discricionaria do governo, como sejam os que resultam
da diminuigdo da despesa com juros e de ganhos anormais na receita que decorrem de uma
maior resposta deste agregado ao ciclo econémico (revenue windfalls, na expressao inglesa),
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no caso do pilar do Benchmark da despesa aqueles ganhos sdo excluidos. Neste pilar, acresce
ainda a influéncia negativa da recente crise financeira e da divida soberana no crescimento
potencial do PIB a médio prazo (média de 10 anos) relevante para o calculo da taxa de
referéncia aplicavel a despesa.> Outra fonte de divergéncia decorre do investimento publico
financiado por financiamento nacional que, no pilar do expenditure benchmark é alisado
através de uma média simples de quatro anos, contrariamente ao que se procede na analise
da variacdo do saldo estrutural, em que o impacto é o relativo ao ano de referéncia.

A primeira avaliacao global realizada pelas autoridades europeias para o ano de 2019
apontava, em maio, para um desvio significativo do ajustamento estrutural
recomendado em relagao ao OMP. Esta avaliacdo teve por base a previsdo do MF para 2019
avancada no PE/2018. De acordo com as informacgdes fornecidas pelo MF no Programa de
Estabilidade, a variagao do saldo estrutural (recalculado) para 2019 indicava uma melhoria de
0,3 p.p. do PIB, um resultado que face aos 0,6 p.p. recomendados traduzia um desvio do
ajustamento estrutural ao OMP. A despesa primaria liquida de medidas discricionarias de
receitas e de medidas temporarias ndo recorrentes apontava para um crescimento nominal
superior ao valor da taxa de referéncia aplicavel a despesa (0,7%). Esta diferenca reflete um
desvio de -0,8 p.p. PIB, o que constituia um risco de desvio significativo.>®> Ndo obstante a
variacao do saldo estrutural para 2019 apontar para um risco de desvio, o elevado desvio no
crescimento nominal da despesa (risco de desvio significativo) justificou a importancia
atribuida ao benchmark da despesa. Este pilar de avaliagdo do ajustamento estrutural
determinou a conclusdo de que é de esperar um desvio significativo nos anos de 2018 e 2019
colocando em risco o cumprimento dos requisitos da vertente preventiva do Pacto de
Estabilidade e Crescimento.

A previsdo para 2019 subjacente ao Plano de Orcamento enviado as autoridades
europeias mantém a perspetiva de desvio significativo na trajetéria de ajustamento
recomendada, nao acompanhando a recomendacao do Conselho da Unido Europeia.>*
Para esta avaliagdo concorre o risco de desvio significativo registado no crescimento nominal
da despesa primaria liquida de medidas discricionarias na receita e medidas temporarias
(-1.3 p.p. do PIB), ndo obstante o risco de desvio apurado ao nivel do saldo estrutural que
aponta, como ja referido, para uma melhoria (recalculada) de 0,2 p.p. do PIB. No caso do
saldo estrutural, verifica-se que mais de trés quartos do progresso deste indicador para 2019
beneficia da diminuicdo da despesa com juros ja referida anteriormente (Grafico 15 e Quadro
9). Trata-se de um efeito positivo que o pilar do benchmark da despesa exclui, dado
considerar apenas a despesa primaria corrigida. Neste contexto, numa analise ex ante, a

>2 Um horizonte temporal de 10 anos coloca a média de crescimento do PIB potencial abaixo do crescimento potencial
do PIB subjacente ao saldo estrutural para 2019.

>3 Considerando a previsdo da Comissdo Europeia para o ano de 2019 realizada no ambito do Spring Forecast 2018, a
variagdo do saldo estrutural apontava para uma deterioragdo de 0,1 p.p. do PIB e por conseguinte um desvio significativo
de 0,7% face ao ajustamento minimo recomendado de 0,6% em relacdo ao OMP. O crescimento nominal da despesa
priméria liquida de medidas discricionarias na receita e de medidas temporarias excedia a taxa de referéncia aplicavel a
despesa (0,7%) levando a um desvio significativo de 1 p.p. do PIB. O risco significativo verificado nos dois pilares de
avaliacdo do ajustamento estrutural configura o risco de desvio significativo na trajetéria de ajustamento recomendada
em relagdo ao OMP. Este risco significativo mantém-se quando considerado em conjunto ao ano de 2018 e 2019.

>4 Neste documento, o Conselho da Unido Europeia recomenda que em 2018 e 2019, Portugal tome medidas no sentido
de assegurar que, em 2019, a taxa de crescimento nominal das despesas publicas primérias liquidas ndo exceda 0,7%, o
que corresponde a um ajustamento estrutural anual de 0,6 p.p. do PIB.

46 | Anélise da proposta de Orgamento do Estado para 2019 Conselho das Finangas Publicas



leitura do esforco orcamental baseada no crescimento nominal da despesa primaria afigura-
se relevante para fundamentar a decisdo da avaliacdo global relativa a existéncia ou nado de
um desvio significativo na trajetéria de ajustamento recomendada em dire¢do ao OMP.

Admitindo-se a hipdotese do exercicio orcamental de 2019 levar a um desvio
significativo na trajetéria de ajustamento recomendada, esse processo sé seria
desencadeado na primavera de 2020. A decisdo sobre a existéncia de desvio significativo
relativo a 2019 sé pode decorrer de uma avaliacdo global (ex post) das autoridades europeias
ao resultado de execugdo do exercicio orgamental de 2019. Para que tal aconteca, um desvio
igual ou superior ao limiar de significancia de 0,5% do PIB num ano, ou cumulativamente em
dois anos consecutivos, em qualquer dos dois pilares de avaliacdo do ajustamento estrutural
atras referidos, pode conduzir a abertura de um procedimento por desvio significativo. Este
procedimento s6 podera ser desencadeado com base na avaliacao global ex post (que ocorre
na primavera) e nao numa avaliagdo ex ante baseada nos planos orcamentais, tomando o
saldo estrutural como referéncia.>

Caixa 5 — Afericao do cumprimento da regra de despesa (Expenditure Benchmark)

A afericdo do cumprimento da regra resulta do algoritmo de célculo adotado pela Comissdo Europeia (CE). A
informacao utilizada pelo CFP para o calculo do desvio sustenta-se na estimativa e previsdo fornecida pelo Ministério
das Financas, respetivamente para os anos de 2018 e 2019, e nos dados da CE constantes das previsdes da primavera
de 2017 e 2018. O presente exercicio insere-se no ambito de uma avaliacdo ex ante que tem por objetivo indicar a
existéncia ou ndo de risco de desvio significativo. Os quadros seguintes apresentam os passos para o calculo que
determinam a verificagdo do cumprimento da regra conforme descrita na Caixa 4 deste relatério.

Calculo da despesa agregada corrigida: Utiliza informacdo de algumas das componentes da despesa e receita das
administragdes publicas subjacentes a estimativa 2018 e previsdo para 2019 apresentadas na POE/2019, bem como
informac&o especifica constante nos quadros anexos ao Projeto Plano de Orcamento 2019 enviado as autoridades
europeias, exceto o montante das medidas temporarias e ndo recorrentes que segue a classificacdo do CFP.

Quadro 11 - Calculo da despesa agregada corrigida (despesa primaria liquida em mil M€)

CALCULO DA DESPESA AGREGADA CORRIGIDA Férmulas 2018 2019
Despesa das Administrages publicas (1) 88,633 91,104
Juros (2) 6,968 6,867
Despesa publica em programas da UE cobertos por receita proveniente de fundos da UE (3) 1,430 1,608
Formacgéo Bruta de Capital Fixo coberta por financiamento nacional (4) 3,463 3,729
Média Anual da Formagdo Bruta de Capital Fixo entre t-3 e t (5) 2,940 3,142
Despesa ciclica com subsidios de desemprego (6) -0,244 -0,186
Total de medidas discricionarias da receita (7) 0,169 -0,175
Medidas tempordrias e ndo recorrentes da receita (8) 0,363 0,000
Medidas tempordrias e néo recorrentes da despesa (9) -1,138 -0,570
Medidas tempordrias e ndo recorrentes (10)=(8)+(9) -0,775 -0,570
Total de medidas discricionarias da receita (MDR) liquidas de medidas temp. e ndo recorr. (11)=(7)-(8)+(8) +-1 -0,121 0,188
Despesa agregada corrigida (nominal) (12)=(1)-(2)-(3)-(4)+(5)-(6) 79,956 82,228
Despesa agregada corrigida excl. medidas temp. e n3o recorr. (nominal) (13)=(12)+(9) 78,818 81,658
Despesa agregada corrigida excl. MDR(a) liquidas de medidas temp. e ndo recorr. (nominal) (14)=(12)-(7) 79,787 82,403
Corrected expenditure aggregate net of DRM, RML and one-offs (nominal) (15)=(13)-(11) 78,939 81,470
Crescimento anual da despesa publica liquida em % (nominal) (16)=100*[(14)-(12)-11/(12)s-1 -0,3 3,1
Crescimento anual da despesa publica lig. excl. med. Temp. e ndo recorr. Em % (nominal) (17)=100*[(15)-(13):-11/(13)s.1 4,3 3,4

Fonte: MF e CE. Célculos do CFP. Nota: A despesa ciclica com subsidios de desemprego utiliza o recalculo da NAWRU efetuada
pelo CFP de acordo com metodologia comum da CE.

3 A avaliacdo ex post tem em conta o hiato do produto subjacente as previsGes em que se basearam as recomendag¢des
(principio do freezing), o que pode diferir desta avaliacio ex ante. E ainda levada em conta a clausula de eventos
excecionais fora do controle do Estado-membro (unusual events), onde se enquadram os gastos excecionais com combate
prevencao de incéndios em 2018 (130 M€), ndo considerados one-off.
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Calculo da taxa de referéncia: Utiliza a informagdo da CE constante nas previsdes da primavera de 2017 e 2018
relativas: (i) a taxa média de crescimento do produto potencial a 10 anos; (ii) deflator do PIB; (iii) Despesa primaria
em racio do PIB.

Quadro 12 - Calculo da taxa de referéncia do benchmark da despesa

[CALCULO DA TAXA DE REFERENCIA APLICAVEL DO BENCHMARK DADESPESA | Formuls | 2018 _2019]
Taxa de referéncia aplicivel do Benchmark da despesa (real) (18)=(19) - (20) -1,3 -0,7
Média geométrica da taxa de crescimento do Produto Potencial de 10 anos (real) (19) 0,215 0,821

SF 2017 | Ano 2018 com base no horizonte [2012 - 2021] 0,215
SF 2018 |Ano 2019 com base no horizonte [2013 - 2022] 0,821
Margem de convergéncia recalibrada (20)=(21) X (22) 1,470 1,480
Margem de convergéncia (21)=50/(22) 1,225 1,233
Despesa priméria do (Ano n-1) em % PIB com base no SF Ano (n-1) (22) 40,8 40,5
Ajustamento minimo recomendado >=0,6* (23) 0,600 0,600
GDP deflator (% change) | Avaliagdo do Ano n com base no SF Ano (n-1) (24) 1,416 1,353
Taxa de referéncia aplicivel do h k da despesa (i inal) (25)=[(1+(18)/100)*(1+(24)/100)-1]x100 0,1 0,7

Fonte: CE. Célculos do CFP. Nota: SF Ano (n-1) significa Spring Forecast da CE relativo ao ano anterior ao da informacéo
em analise, ou seja, a analise do ano de 2018 utiliza a previsdo da primavera de 2017 (SF 2017).

Afericao do cumprimento da regra: Exercicio que procede a comparacdo do resultado obtido por cada um dos
indicadores acima identificados de forma a apurar o desvio e a distancia do mesmo face ao limite maximo estabelecido
de 0,5 p.p. do PIB num ano, ou cumulativamente em dois anos consecutivos.

Quadro 13 - Afericao do benchmark da despesa

DESVIO DO BENCHMARK DA DESPESA AJUSTADO DE MEDIDAS TEMPORARIAS E NAO RECORR. | Fermuas | 2018 2019

Desvio no ano t (em mil milhes de euros) (26)=[(8)-(17)1/100%(13) ., -3,1 -2,1
PIB nominal (27) 202,0 209,3
Desvio no ano t (em % do PIB), se negativo é um excesso face a taxa de referéncia da despesa (28)=(26)/(27)*100

Desvio médio entre t-1 e t (em % do PIB) (29)=Média[(28) ., ;(28)]

Por memodria (néo ajustado):

[DESVIO DO BENCHMARKDADESPESA | Formuls | 2018 __2019]
Desvio no ano t (em mil milh&es de euros) (30)=[(8)-(16)1/100%(12) ., 0,3 -1,9
PIB nominal (31) 202,0 209,3
Desvio no ano t (em % do PIB), se negativo é um excesso face a taxa de referéncia da despesa (32)=(30)/(31)*100 0,2 -0,9
Desvio médio entre t-1 e t (em % do PIB) (33)=Média[(32) 1 :(32)] -0,4

Fonte: MF e CE. Calculos do CFP. Nota: O desvio de 0,2p.p. do PIB em 2018, que significa uma menor despesa face ao valor
de referéncia, reflete o efeito de base favoravel que se produz nesse ano resultante sobretudo do impacto na despesa da
operagao de recapitalizacdo da CGD ocorrida em 2017. Expurgando os efeitos de medidas temporarias, o desvio em 2018 é
de -1,5% do PIB.

Conclusao: O resultado apurado traduz face a taxa de referéncia um desvio da despesa primaria liquida de medidas
discricionarias da receita e de medidas temporarias ndo recorrentes de -1,5 p.p. do PIB em 2018 e -1,0 p.p. em 2019
(se negativo, significa um excesso em relacdo ao benchmark, Quadro 13). Este excesso de despesa implica para cada
uma daqueles anos, um risco de desvio significativo face ao ajustamento estrutural recomendado de 0,6% do PIB, uma
vez que é superior ao limite maximo admitido de 0,5%. Considerando a anélise para o conjunto daqueles anos, o risco
de desvio significativo mantém-se. O desvio médio de -1,3 p.p. do PIB é superior ao limite maximo cumulativo admitido
que é de 0,5 p.p. do PIB, (0 mesmo é dizer 0,25 p.p. do PIB em cada um dos anos). A determinacdo de um desvio
significativo depende de uma avaliacdo global que conjuga este resultado com a variacdo do saldo estrutural.

3.4 QUADRO PLURIANUAL DE PROGRAMAGCAO ORCAMENTAL (QPPO)

A POE/2019 revé em alta os limites de despesa da administracao central financiada por
receitas gerais para os proximos quatro anos relativamente ao projeto de atualizacao
apresentado no Programa de Estabilidade, submetido em abril deste ano. A observacao
dos tetos plurianuais de despesa mais recentes do QPPO (Gréafico 19) vem confirmar que,
com a excecdo do PE/2017, existiram revisdes aos limites de despesa, nomeadamente
relativos ao ano a que respeita a proposta or¢camental. A POE/2018, embora tenha mantidos
os valores programados para os anos seguintes, reviu em alta o préprio ano a que se refere.
Na POE/2019 sdo revistos em alta os limites para todos os quatro anos do horizonte temporal
mével do QPPO. Como o CFP tem vindo a notar, nos termos da Lei de Enquadramento
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Orcamental®®, a atualizacdo anual do QPPO pela lei do Orcamento do Estado deveria ocorrer

em consonancia com os objetivos estabelecidos no PE, o que ndo se verifica no caso da
POE/2019.

Grafico 19 — Recentes tetos plurianuais de despesa definidos no QPPO (M€)
Tetos plurianuais de despesa definidos no QPPO e
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Fonte: Ministério das Financas. Calculos do CFP. | Notas: (*) Projetos de atualizagdo do QPPO, sem forca de Lei nem votagdo
na Assembleia da Republica. O limite do QPPO para 2020 constante do PE/2018 é de 51 788 M€, no entanto a soma da
despesa dos agrupamentos ¢ inferior em 10 M€ a este total.

A POE/2019 prevé um limite de despesa para 2019 superior ao avancado no PE/2018.
O PE/2018, apresentado em abril, incluiu um projeto que considera limites superiores de
despesa para os anos de 2019 a 2021 por comparagdo com os aprovados pela Lei n.° 7-
C/2016, de 31 de marco, na redagao que lhe foi dada pela Lei do OE/2018%7 (Gréafico 19). Para
2019, o PE continha um projeto de atualizacdao dos limites que apontava para uma elevagao
do limite de despesa em 870 M€, decorrente de aumentos nos agrupamentos de programas
nas areas Social e Econémica (+879 M€) e de Soberania (+4 M€) que compensaram a revisao
em baixa na area de Seguranca. Para o mesmo ano, a POE/2019 define um limite de
52 331 M€, o que representa uma revisdo do respetivo limite superior em 1454 M€ ao
projetado no PE/2018.

O aumento do limite para 2019 em relacao ao projetado no PE/2018 ocorre através do
reforco de todos os agrupamentos de programas, em particular nos da area Social
(796 M€) e Econémica (489 M€). Verificam-se ainda acréscimos nos restantes
agrupamentos, como no de Soberania (165 M€) ver painel esquerdo do Grafico 20.% Para o
aumento da despesa na area Social, que representa mais de metade da despesa sujeita ao

>6 Artigo 12.°-D da LEO.

57 A LOE/2018 atualizou a Lei n.° 7-C/2016, de 31 de marco de 2016, que aprovou o QPPO para os anos de 2016-2019,
correspondendo os limites revistos pelo OE/2018 aos que se encontram legalmente em vigor uma vez que os projetos de
atualizagdo do QPPO que acompanham os Programas de Estabilidade ndo tém forca de Lei nem sdo votados na
Assembleia da Republica. De acordo com a LEO (artigo 12.°-D), o Governo apresenta ao Parlamento uma proposta de lei
com o QPPO apresentada e debatida simultaneamente com a primeira proposta de lei do OE apresentada apds tomada
de posse do Governo (no caso trata-se da Lei n.° 7-A/2016, de 30 de margo que aprovou a LOE para 2016), sendo o QPPO
atualizado anualmente, para os quatro anos seguintes, em consonancia com os objetivos estabelecidos no PE.

>8 Nos termos do artigo 279.° da PPL n.° 156/XIII.
>9 Nos termos do n.° 5 do artigo 12.°-D da LEQ, os limites de despesa relativos a cada agrupamento de programas sdo

vinculativos para o segundo ano econémico do QPPO (que neste caso corresponde ao ano de 2019). Porém, o n.° 2 do
artigo 1.° da Lei n.° 7-C/2016 refere que os limites de despesa para os anos de 2017 a 2019 s&o indicativos.
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QPPO, contribuem os acréscimos nos programas da (i) Saude (360 M€), (ii) Solidariedade,
Emprego e Seguranca Social (272 M€) e (iii) Educacdo (131 M€). De acordo com o MF, estas
variacoes decorrerdo (i) do reforco das dotagdes dos Hospitais EPE; (i) das maiores
transferéncias do OE para cumprimento da Lei de Bases do Sistema de Seguranga Social; e
(i) do crescimento da dotacdo dos estabelecimentos dos ensinos basico e secundario. Para
a variacdo da area Econdmica contribui o aumento de 512 M€ do Programa “Financas e
Administracdo Publica”. De acordo com o MF, este aumento resulta do crescimento das
“Despesas Excecionais” (Capitulo 60), nomeadamente pela consideracdo de uma
transferéncia de capital de 1172 M€ para a Parpublica, tendo em vista a amortizagcdo de
empréstimo obrigacionista. Neste Programa incluem-se também a dotacao provisional e as
dotacdes centralizadas no MF, num montante total de 573 M€, inferior em 667 M€ ao
considerado no OE/2018%°, compensando em parte o aumento anterior. Quanto a area de
Soberania, a revisdo do limite tem em conta o crescimento das transferéncias do OE para a
Administracdo Local e Regional ao abrigo das leis de financiamento do subsector (+187 Mg,
cf. ponto 5.2.). Note-se, contudo, que o aumento anual previsto em 2020 para este
agrupamento de programas (90 M€) corresponde a menos de metade do acréscimo
daquelas transferéncias em 2019.

Grafico 20 - Limites da despesa sujeita ao QPPO (em M¢€)

para 2019 face ao PE/2018 ao prevista entre 2017 e 2022
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Fonte: Ministério das Financas. Calculos CFP. | Notas: “A” designa a variacdo prevista face ao ano anterior; a variagdo em
2019 resulta da estimativa de execugdo do MF para o corrente ano. (P) — Previsdo.

De acordo com a estimativa do MF subjacente a POE/2019, a despesa efetiva da
administracao central financiada por receita gerais em 2018 tera ficado 991 M€ abaixo
do teto previsto pelo OE/2018. O MF estima que a despesa da AC financiada por receitas
gerais seja de 48 828 ME, o que corresponde a 24,2% do PIB. Admitindo a sua concretizagao,
a atualizagdo do QPPO pela POE/2019 implicaria acréscimos sucessivos de despesa de 2018
a 2022, num montante total de 7577 M€, concentrando-se o maior aumento em 2019 (ver
painel direito do Gréfico 20).

O limite de despesa para 2019 no novo QPPO é compativel com o objetivo do défice
em contas nacionais (0,2% do PIB). O Quadro 14 evidencia um exercicio Top-Down
demonstrativo da coeréncia entre aqueles dois referenciais. Partindo do saldo orcamental
previsto em contas nacionais (-385 M€) e tendo em consideracdao os ajustamentos de
passagem entre Oticas contabilisticas, apura-se o défice das AP em contabilidade publica

60Em 2018 a dotacdo provisional em conjunto com as dotagdes centralizadas no MF ascendem a 1239,9 M€.
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(-1603 M€£). O saldo da administracao central (AC) é apurado por diferenca entre este e os
saldos previstos para os subsectores da administracdo regional e local e dos fundos de
seguranca social. Em funcdo dos montantes previstos para a receita da administracdo central,
calcula-se o valor de despesa efetiva para este subsector liquida de “cativos do objetivo”®!
(correspondendo a receita efetiva adicionada do valor do défice orcamental da AC). O valor
maximo de despesa da AC na otica da contabilidade publica (6tica na qual é construido o
QPPO) é obtido somando o montante dos designados “cativos do objetivo” (590 M€). Por
fim, o valor maximo de despesa da administracao central coberta apenas por receitas gerais®
(52 331M€) é apurado por diferenca face a despesa financiada por receita prépria.®

Quadro 14 - Do saldo em contas nacionais
ao limite de despesa no QPPO para 2019 (em M€)

1. Saldo das Administragdes Publicas (6tica Contab. Nacional)

2. Ajust. de passagem a Contabilidade Publica -1218
Efeito do registo segundo a especializagdo do exercicio -1041
Impostos e contribui¢cBes sociais -178

Juros a receber / pagar -610

Outras contas a receber (-) 745

Outras contas a pagar (+) -998
Ajustamento de diferenga de Universo 0
Outros Ajustamentos -177

3. Saldo das Administragoes Publicas (6tica Contab. Publica ) [(1)+(2)]

a) Saldo das Adm. Regional e Local 667
b) Saldo da Seg. Social 1665
c) Receita Efetiva 64 837
Receita Fiscal 46 254
Outra Receita Corrente 16 066
Receita de Capital 2518

d) Valor da despesa efetiva da AC liquida de cativos do objetivo [(c)-(4)] 68 772
e) Cativos do objetivo 590

g) Despesa financiada por receitas préprias 17 031

5. Limite de despesa da AC fin. por receitas gerais (QPPO) [f)-(g)] 52 331
Fonte: MF. Calculos do CFP. | Nota: AC — Administracdo Central

A experiéncia relativa a aplicacio do QPPO tem mostrado a ineficacia deste
instrumento no sentido da responsabilizacdo orcamental no médio e longo prazo. A
utilidade do QPPO como suporte a formulagdo e execucdo das politicas publicas numa
perspetiva plurianual implica que os tetos de despesa estabelecidos sejam respeitados e que
a atualizacdo anual introduzida pelo OE se encontre em consonancia com o estabelecido no
PE, o que ndo ocorre com a POE/2019. A este prop0&sito, refira-se que a “nova” LEO considera

61 De acordo com o MF, estes “cativos do objetivo” visam a «adequagao entre os limites maximos de despesa, fixados em
contabilidade publica, e a perspetiva em contas nacionais assente em previsdo de execucdo da despesa.» Este ajustamento
é de montante igual ao efetuado no OE/2018 e ocorre a semelhanga de anos anteriores.

62 Corresponde essencialmente a despesa financiada por impostos. O QPPO néao abrange a despesa financiada por receita
proépria dos servicos (por exemplo, taxas). Ver, a este propdsito, o Glossario de Financas Publicas do CFP.

83 Para o periodo 2020-2022, a informagdo disponivel ndo permite avaliar a compatibilidade dos limites de despesa
previstos no QPPO com os objetivos orcamentais definidos em contas nacionais. A este proposito refira-se que, a
semelhanca de anos anteriores, continua a ndo ser cumprido o disposto no n.° 6 do artigo 12.°-D da LEO, que determina
que conjuntamente com o QPPO devem ser a publicadas as projecdes de receitas gerais e receitas proprias dos
organismos da administracdo central e do subsector da seguranca social para os quatro anos seguintes.
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a substituicdo deste instrumento por um “Quadro plurianual das despesas publicas”, o qual
para além de um limite de despesa total e por missdo de base organica deve incluir também
as projecoes de receitas, por fonte de financiamento, de forma compativel com os objetivos
constantes do PE. Esta disposicdo, nos termos atuais, devera entrar em vigor a partir de abril
de 2020.%4

64 Artigo 35.° da Lei n.° 151/2015, de 11 de setembro. Inicialmente, a LEO previa a sua aplicacdo com efeitos a partir do
OE/2019. No entanto, a producédo de efeitos foi prorrogada para 1 de abril de 2020, pela Lei n.° 37/2018, de 7 de agosto.
Os limites de despesa passam a ser vinculativos para o orcamento do ano econémico seguinte e indicativos para o periodo
de programacdo que coincida com o resto da legislatura.
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4 ENDIVIDAMENTO, NECESSIDADES BRUTAS DE
FINANCIAMENTO E EVOLUCAO DA DiVIDA PUBLICA

4.1 ENDIVIDAMENTO E NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO ESTADO

Ano de 2018

De acordo com o Relatério da POE/2019, o aumento da divida direta do Estado em
2018 ficara ligeiramente acima do previsto no OE/2018. Segundo o MF, a divida direta
do Estado cifrar-se-a em 244,8 mil M€ no final de 2018, o que corresponde a um aumento
do endividamento de 2 mil M€ face ao final de 2017, ao valor de encaixe®. No OE/2018
estimava-se um aumento do endividamento liquido direto do Estado de 8,7 mil M€ para o
ano em anadlise, sendo a estimativa apresentada na POE/2019 superior em 250 M€ (Quadro
15). Esta diferenca é explicada pelo maior financiamento liquido obtido através de
Obrigacdes (OT) e de Outra divida. % Estes fluxos sdo parcialmente compensados pelo maior
volume de amortizagdes antecipadas dos empréstimos do FMI e pelo menor montante
emitido em Bilhetes do Tesouro (BT).

Quadro 15 - Previsdes para a composicao do financiamento em 2018 (M&, valor de encaixe)

Diferenca POE/2019
2018P (OE 2018) | 2018E (POE 2019)

vs. OE/2018
Composicdo do financiamento
h,s;:?:o Peso (%) I;::?;o Peso (%)
CA+CT 1000 11,5 1000 11,2 0 -0,3
Bilhetes do Tesouro 1 0,0 -1357 -15,2 -1358 -15,2
Obrigagdes do Tesouro 8358 96,1 9037 101,0 679 4,9
PAEF -1436 -16,5 -2 889 -32,3 -1453 -15,8
Outra divida 775 8,9 3157 35,3 2382 26,4
Total 8697 100,0 8948 100,0 250

Fonte: MF. Calculos do CFP. | Notas: P = Previsdo; E = Estimativa; CA = Certificados de Aforro e CT =
Certificados do Tesouro; Outra divida = CEDIC, CEDIM, outra divida de curto prazo, outra divida de médio e
longo prazo, outra divida ndo euro e fluxos de capital de swaps.

As necessidades brutas de financiamento do Estado na ética da contabilidade publica
para 2018 deverao situar-se 1,3 mil M€ acima da previsao feita no OE/2018. Este
incremento deve-se ao maior volume de amortizacdes e anulacdes de divida fundada (+3,6
mil M€), compensado apenas em parte por menores necessidades liquidas de financiamento
(-2,3 mil M€) (Quadro 16). Nas amortiza¢des, destacam-se os pagamentos antecipados ao
FMI, o maior reembolso de OT e um maior volume de amortiza¢des de produtos de aforro.
Relativamente as menores necessidades liquidas de financiamento, sdo justificadas pelo
défice orcamental abaixo do esperado (-2,3 mil M€).

65 Equivale ao valor nominal, excluindo os juros.

66 Nomeadamente Certificados Especiais de Divida de Médio e Longo Prazo (CEDIM), com um saldo liquido no final de
2018 de 3000 M€, face a um saldo nulo inicialmente previsto, e Obrigacdes do Tesouro de Rendimento Variavel (OTRV),
cujo saldo liquido ascendera a 1000 M§, face a 750 M€ inicialmente previstos.
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Quadro 16 - Previsdes para as necessidades de financiamento em 2018 (M€)

2018P (OE 2018) | 2018E (POE 2019) | Diferensa POE/2019
Necessidades de financiamento vs. OE/2018
Peso (%) Peso (%)

1. Necessidades liquidas de financiamento (a) + (b) - (c) 10782 26,3 8506 20,1 -2276 -6,2
a) Défice Orgamental 5438 13,3 3100 7.3 -2338 -5,9
b) Aquisigdo Lig. ativos financ. (exceto privatizagdes) 5344 13,1 5406 12,8 62 -0,3
c) Receitas de privatizagdo 0 0,0 0 0,0 0 0,0
2. Amortizagdes e anulagdes [divida fundada] (d) + (e) + (f) +(g) + (h) 30145 73,7| 33744 79,9 3599 6,2
d) CA+CT 1036 2,5 1727 4,1 691 1,6
e) Divida de curto prazo em euros 21055 51,4 20692 49,0 -363 -2,5
f) Divida de mlp em euros 6772 16,5 8473 20,1 1701 3,5
g) Divida em moeda ndo euro 1436 3,5 2 889 6,8 1453 3,3
h) Fluxos de capital swaps (Lig.) -154 -0,4 -37 -0,1 117 0,3

3. Necessidades brutas de financiamento (1) +(2) 40 927 100,0| 42250 100,0 1323

Fonte: MF. Célculos do CFP. | Notas: P = Previsdo; E = Estimativa. CA = Certificados de Aforro e CT = Certificados do
Tesouro.

Ano de 2019

O limite de endividamento global direto fixado para 2019 situa-se em 10 mil M€, face
a uma estimativa para o endividamento global direto de 9,2 mil M€. Este limite traduz-
se na soma i) do défice orcamental (em contabilidade publica) da administracdo central (4,5
mil M€); ii) da aquisicdo liquida consolidada de ativos financeiros (4,1 mil M€); e iii) das
cativacOes abatidas a despesa da administracdo central (0,6 mil M€). Assim, estima-se que o
endividamento liquido global direto seja inferior ao limite definido na proposta de lei do
OE/2019 (n.° 1 do artigo 121.9).

O financiamento do Estado continuara a ser essencialmente suportado por OT em 2019.
Pela primeira vez desde 2012, antecipa-se uma diminui¢édo do saldo de Certificados de Aforro
(CA) e Certificados do Tesouro (CT), uma vez que os primeiros Certificados de Tesouro
Poupanca Mais (CTPM) comegam a atingir a maturidade original em outubro 2018 e poderao
nao ser reinvestidos noutros produtos de aforro. No sentido inverso, espera-se que os saldos
de OT, BT e Outra divida aumentem (Grafico 21). Nesta ultima componente, destaque para
uma emissdo de Obrigacdes do Tesouro de Rendimento Variavel (OTRV) no montante de
1000 M€, que mais do que compensa o financiamento negativo por Certificados Especiais de
Divida de Curto Prazo (CEDIC). De acordo com a POE/2019, néo estdo previstas amortizagdes
antecipadas ao FMI no ano em analise. No total, espera-se que o financiamento liquido se
situe em 7,9 mil M€, valor de encaixe.
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Grafico 21 - Composicao do financiamento em 2019 (mil M€, valor de encaixe)
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Fonte: MF. Célculos do CFP. | Notas: Outra divida inclui CEDIC, CEDIM, outra divida de curto
prazo, outra divida de médio e longo prazo e outra divida ndo euro e fluxos de capital de swaps.

PAEF

As necessidades brutas de financiamento do Estado na ética da contabilidade publica
deverdao aumentar em 2019. O incremento de 2,4 mil M€ ficara a dever-se, em grande parte,
ao maior volume de amortizacdes e anulacdes de divida fundada (de 33,7 mil M€ em 2018
para 36 mil M€), enquanto as necessidades liquidas de financiamento passam de 8,5 mil M€
para 8,6 mil M€ (Quadro 17).

Quadro 17 — Necessidades de financiamento do Estado em 2017-2019 (M€)

1.1 idades liquidas de financiamento (a) + (b) - (c) 10 380 19| 8506 20| 8638 19| -1874 -18 132 2
a) Défice Orgamental 4786 9 3100 7] 3638 8| -1686 -35 538 17
b) Aquisigdo Lig. ativos financ. (exceto privatizagdes) 5160 9 5 406 13 5 000 11 246 5 -406 -8
c) Dotagdo para o FRDP 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
d) Transferéncia de saldo de geréncia da ADSE 1 434 1 0 0 -434 -100 0 0
e) Receitas de privatizagdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2. Amortizagdes e anulagdes [divida fundada] (d) + (e) + (f) + (g) + (h) 44 981 81| 33744 80| 36022 81| -11 237 -25( 2278 7
f) CA+CT 1762 3 1727 4 4037 9 -35 -2 2310 134
g) Divida de curto prazo em euros 19 633 35| 20692 49| 21587 48 1059 5 895 4
h) Divida de mlp em euros 13 875 25| 8473 20| 10467 23| -5402 -39 1994 24
i) Divida em moeda néo euro 10013 18| 2889 7 90 0| -7124 -71 -2799 -97
j) Fluxos de capital swaps (Lig.) -302 -1 -37 0 -159 0 265 -88 -122 330
3. N idades Brutas de Fil i 0(1)+(2) 55 361 100| 42 250 100| 44 660 100| -13 111 -24| 2410 6

Fonte: MF. Célculos do CFP. | Nota: E = Estimativa e P = Previsdo. ' em 2017, com passagem da ADSE do subsector dos
Servicos Integrados (Sl) para o dos Servicos e Servicos Autdonomos (SFA), o Estado transferiu o saldo de geréncia desta
entidade (434 milhdes de euros) para os SFA.
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O MF prevé que as necessidades liquidas de financiamento em 2019 registem um ligeiro
incremento. Apesar do aumento do défice orcamental em contabilidade de caixa (0,5 mil
Mé€) este é atenuado pela menor aquisi¢do liquida de ativos financeiros (-0,4 M€). Face ao
OE/2018, o MF prevé agora um aumento do total da despesa com ativos financeiros (+1,6
mil M€), para 8,5 mil M€, em grande parte devido a maior despesa com agdes e outras
participagdes (Grafico 22). Nesta rubrica, o aumento é justificado pelas dotagdes de capital
atribuidas ao Metropolitano de Lisboa (0,7 mil M€), a Infraestruturas de Portugal (1,6 mil M€),
a CP (0,6 mil M€) e a outras Empresas Publicas Ndo Financeiras (0,9 mil M€). Em contraste, o
MF prevé uma diminuigdo para os empréstimos de médio e longo prazo, que se espera que
decrescam 0,5 mil M€, dado o menor volume destinado a Empresas Publicas Reclassificadas
(1,3 mil M€ face a 1,9 mil M€ em 2018). De acordo com a informagdo recebida pelo CFP, é
expectavel que a despesa destinada aos Fundos de Resolugdo (Nacional e Europeu), num
total de 1,8 mil M€ (0,8 p.p. do PIB) ndo seja realizada na totalidade em 2019 (encontrando-
se orcamentada desde o OE/2016). O incremento na despesa com ativos financeiros é
parcialmente compensado pela utilizacdo de depositos no montante de 0,7 p.p. do PIB.

Grafico 22 - Previsoes da despesa com ativos financeiros (M€)

9 000

8462
—> Emprést. CP= 110
8 000
6984
7 000 ~—> Emprést. CP= 10 EPR =1294
ARL =50
FR= 850
FRE = 853
6000 IFFRU = 362
Outros =325
5 000 EPR = 1897
FR= 850
FRE = 897
4000 IFFRU = 265
Outros =317
3000
EPR =2890
Outros = 1149
2000
EPR =1758
Outros =674
1 000
=> Outros AF =226 _ _ Outros AF =513
|
0
OE 2018 POE 2019
M Qutros activos financeiros AcgOes e outras participagdes B Emprestimos MLP B Emprestimos CP

Fonte: DGO e MF. Calculos do CFP. | Nota: P = Previsdo.

A POE/2019 tem subjacente um volume superior de amortizacoes e anulacdes de divida
fundada. Para este resultado contribui sobretudo o maior volume de amortizagdes de
Certificados de Aforro e do Tesouro, e também de divida de médio e longo prazo em euros,
onde se inclui, além da amortizacdo da OT 4.75% Jun2019 (saldo de 8,6 mil M€ no final de
setembro) um volume significativo de amortiza¢cdes subjacentes a operagdes de troca de
divida previstas no programa de financiamento do Estado subjacente a previsdo de juros da
POE/2019. Em sentido contrario, antecipa-se uma diminui¢do das amortizacdes em divida
nao euro, refletindo o objetivo de realizar mais um pagamento antecipado ao FMI de cerca
de 2 mil M€ ainda em 2018.
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A estratégia de reembolso antecipado ao FMI, iniciada em 2015, levou, desde janeiro
2018, a uma reducao consideravel da taxa de juro do empréstimo. Desde 2015 foram
realizadas amortizagdes que ascendem a 23,8 mil M€, face a um calendario de amortizagdes
que inicialmente estabelecia que até ao final de 2018 fossem amortizados 10,9 mil M€. Esta
ainda previsto um pagamento antecipado de 2 mil M€ até ao final do ano corrente que, a
realizar-se, implica que o montante remanescente do empréstimo sera apenas de 2,5 mil M€
(cerca de 100% da quota de Portugal no FMI). Deste modo, o saldo a amortizar nos préximos
anos é significativamente inferior ao inicialmente previsto (Grafico 23). Ao prosseguir esta
estratégia de amortizacdes antecipadas desde 2015, a gestdo da divida permitiu reduzir as
penalizagdes de taxa de juro aplicadas pelo FMI consoante o montante vivo do empréstimo.
Nomeadamente, desde janeiro de 2018 o empréstimo deixou de estar sujeito a uma
penalizagdo de 2 p.p. para o montante acima de 187,5% da quota, bem como a penalizacao
de 1 p.p. sobre os empréstimos elevados e de longa duragdo (superior a 51 meses).

Grafico 23 - Evolucao do saldo do empréstimo do FMI (mil M€)
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Fonte: MF, IGCP e FMI. | Notas: informacdo retirada dos Boletins Mensais do IGCP e Apresentacdo aos investidores,
de 12 de outubro 2018, disponiveis no site do IGCP. Condicdes do empréstimo do FMI disponiveis em
http://www.imf.org/external/np/exr/facts/eff.htm. Os montantes previstos no calendario inicial de amortiza¢cbes podem
ter sofrido alteracdes devido as variagdes cambiais.

4.2 DINAMICA DA DIiVIDA

As previsoes do MF de diminuicao do racio da divida publica encontram-se dentro do
intervalo de projecoes de instituicdes internacionais. Antecipa-se que em 2018 a divida
de Maastricht em percentagem do PIB se situe em 121,2%, face a 124,8% em 2017. Em 2019
a divida devera voltar a registar uma diminuicdo para 118,5% do PIB, prolongando a trajetoria
descendente verificada desde 2017. Esta evolugdo é motivada por um maior crescimento da
economia, uma vez que se espera um aumento do numerador de 2 mil M€ em termos
nominais para 244,8 mil M€ em 2018 e de 3,3 mil M€ para 248 mil M€ em 2019. (Quadro 18).
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Quadro 18 - Previsoes de instituicoes internacionais
para a divida publica (% PIB)

Entidade ‘ 2018 ‘ 2019

Fontes: OCDE - Economic Outlook No. 103, maio 2018; FMI -World Economic Outlook,
outubro 2018; MF — POE/2019, outubro 2018; CE — European Economic Forecast, novembro
2018.

O saldo primario continuara a ser determinante para a diminuicdo do racio da divida
em 2018-19, acompanhado em menor grau pelo efeito dinamico. O saldo primario
continua, a semelhanga de 2017, a concorrer para a diminui¢do do racio da divida, elevando
o seu contributo de 2,7 p.p. em 2018 para 3,1 p.p. do PIB em 2019. A dimensdo deste
contributo é relevante, na medida em que se mostra mais do que suficiente para contrariar
o efeito desfavoravel dos ajustamentos défice-divida (0,3 p.p. e 1,4 p.p. em 2018 e 2019,
respetivamente)®’. O efeito dinamico prosseguira a tendéncia favoravel a diminui¢ao do racio
da divida nos dois anos de previsdo com o efeito do crescimento do PIB a superar, em termos
absolutos, o efeito dos juros (Gréafico 24).

Grafico 24 - Evolucao da divida publica (% do PIB e p.p.)
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2019

mSaldopriméric  mEfeitajures - Efeitocrasdimento - Ajustaments défice-diida

Fonte: MF e célculos do CFP. | Nota: E = Estimativa e P = Previsdo.

Em 2019 os encargos com juros das administracées publicas deverao fixar-se em 3,3%
do PIB, diminuindo 0,2 p.p. face a 2018 Em 2018 a diminuicdo é explicada
maioritariamente pelo efeito preco, através da menor taxa de juro implicita da divida (2,8
p.p. face a 3 p.p. em 2017). Para 2019 o MF prevé um contributo do efeito prego semelhante
ao do efeito stock (Quadro 19). Em termos nominais, os juros a pagar em 2018 ascendem a
7 mil M€, prevendo-se uma diminuicdo de 470 M€ face a 2017. Em 2019 estima-se que os

67 Nos ajustamentos défice-divida, em 2018, a utilizacdo de depdsitos (-0,7 p.p. do PIB) é compensada pelos empréstimos
aos Fundos de Resolucdo Nacional e Europeu (0,2 p.p. do PIB a cada entidade) e pela aquisi¢do liquida de outros ativos
financeiros (0,6 p.p.). Em 2019, destaque para os ajustamentos em contas nacionais (1,2 mil M€, correspondendo a 0,6%
do PIB). De notar ainda o facto de, para efeitos de célculo deste ajustamento, ter sido considerada apenas 50% da despesa
destinada aos Fundos de Resolucdo orcamentada no mapa apresentado pela DGO referente aos Desenvolvimentos
Orcamentais para 2019, tendo em conta a possibilidade da sua ndo realizagdo na totalidade.
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juros nominais diminuam novamente, em 101 M&£. Esta poupanga com juros estara
relacionada, em parte ndo identificada, com a amortizacdo antecipada do empréstimo do
FMI e também de OT.

Quadro 19 - Contributos para a variagao dos juros

Variacs Contribuigdes para a A dos juros
Stock de S,t?Ck Taxa de EMEEI
. médio de . do peso
divida divid Juros juro dos iuros Efeito
publica ivida (%doPIB) [ implicita .

Efeito stock Efeito

cruzado
preco (p.p.)

(p-p.)

publica

(% do PIB)
(% do PIB)

(1) (2) (8)

2016 129,2 129,0 4, 3,2 -0,38 -0,02 -0,36 0,00
2017 124,8 127,0 3,8 3,0 -0,36 -0,06 -0,30 0,00
2018E 121,2 123,0 34 2,8 -0,37 -0,12 -0,26 0,01
2019P 118,5 119,9 33 2,7 0,17 -0,09 -0,08 0,00

Fonte: MF. Calculos do CFP. Férmulas: Ano corrente=: e ano anterior=r1; DP = divida publica;
(1)=DP/PIB; (2)=[(1)-(1)t1)/2]; (3)=Juros / PIB; (4)=(3) t /(2) 1); (5)=[(#)t-1*((2)t-(2)e-1)]+[(2)t-1*((4)e-(4)e-1)] +
[(Q-(2e-1)*(A)e-(D)e-1)]; (6)= (De-1*(R)-(2)e-1); (7)=(2)e-1* (D= (D)e1); (8)= ((2)t-(2)e-1)* (D)= (D))

* Nota: a taxa de juro implicita aqui apresentada difere da POE/2019 na medida em que é calculada
através do stock médio de divida no ano corrente e ano precedente (coluna (2)), enquanto a segunda
se baseia unicamente no stock de divida do ano precedente. No entanto, apesar das diferencas
metodoldgicas, os valores apresentados sdo semelhantes aos da POE/2019 para 2018-19.

Em 2018, o custo médio da divida direta do Estado emitida® até ao final do terceiro
trimestre foi inferior ao custo nos dois anos precedentes. O custo do stock da divida direta
do Estado®’ fixou-se em 3% em 2017, o que compara com um custo de 2,6% da divida direta
do Estado emitida nesse ano (Grafico 25). Entre janeiro e setembro de 2018, a divida direta
do Estado emitida apresentou um custo médio de 1,9%, afigurando-se como plausivel a
manutenc¢do da tendéncia de descida do custo para o conjunto do ano face as emissdes do
ano anterior. A divida direta do Estado (ndo consolidada) representava 98,4% da divida
consolidada das AP no final de setembro.

Grafico 25 - Custo da divida direta do Estado (%)

o=l Custo da divida emitida === Custo do stock de divida

2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 jan-set
2018

Fonte: IGCP.

68 O custo da divida emitida corresponde ao custo médio ponderado dos BT, OT e Medium Term Notes emitidos.

69 0 custo do stock da divida corresponde ao racio entre os juros do subsector Estado na 6tica de Contas Nacionais e o
saldo médio da divida direta do Estado no final dos anos t e t-1.
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A capacidade de Portugal para suportar no seu orcamento a totalidade dos encargos
decorrentes da divida devera continuar a melhoria verificada desde 2014. Espera-se que
em 2018 e 2019 a comportabilidade da divida evolua favoravelmente, observando-se uma
diminuicdo do racio dos juros sobre a receita das AP (Gréafico 26). Esta dinamica favoravel
decorre (i) da diminuigdo dos juros nominais; (ii) do aumento da receita das AP (de 83,1 mil
M€ em 2017 para 87,2 mil M€ e 90,7 mil M€ em 2018 e 2019, respetivamente, valores ndao
ajustados) e (iii) do aumento do PIB superior ao aumento esperado para a divida publica
nominal, tanto em 2018 como em 2019.

Grafico 26 — Comportabilidade da divida

Divida/PIB (%)
50 65 80 95 110 125 140
6,0 | . . . . . ,
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10,5

11,0
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Fonte: MF. Calculos do CFP.

No ambito da sustentabilidade de médio prazo, a CE inclui Portugal no grupo de paises
que podera enfrentar desafios significativos. Tendo por base o objetivo de alcangar um
racio da divida de 60% do PIB em 2032, de acordo com aos calculos da CE, os riscos afiguram-
se elevados para Portugal. Seria necessario realizar um ajustamento acumulado adicional
(face ao cenario de politicas invariantes) no saldo primario estrutural de 4,4 p.p. do PIB entre
2020 e 2024 (indicador S1)°. Por outro lado, a CE refere que para Portugal ndo se afiguram
riscos de maior no longo prazo. O indicador que calcula o ajustamento do saldo primario
estrutural necessario para estabilizar o racio da divida num horizonte infinito, sendo esse
ajustamento mantido constante indefinidamente (S2)’', situa-se em 0,7 p.p. do PIB, abaixo
do limite para um nivel de risco médio. Contudo, a estabilizacdo da divida nesse nivel ndo
cumpre o disposto no Tratado Sobre o Funcionamento da Unido Europeia (TFUE). Os célculos
do MF diferem dos da CE na medida em que consideram uma divida superior para o ano
base, bem como um menor saldo primério estrutural inicial. Assim, o S1 constante na
POE/2019 indica um risco médio para o médio prazo, enquanto o S2 aponta para um baixo
risco (Quadro 20).

510 pais apresenta um risco de médio prazo baixo se o indicador for inferior a 0 p.p.; risco médio se se situar entre 0
p.p. € 2,5 p.p. e risco elevado de for superior a 2,5 p.p..

s20 pais apresenta um risco de longo prazo baixo se o indicador for inferior a 2 p.p.; risco médio se se situar entre 2
p.p. € 6 p.p. e risco elevado de for superior a 6 p.p..
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Quadro 20 - Indicadores de sustentabilidade de médio e longo prazo para Portugal (p.p. do PIB)

S1

2,3

4,4

S2

-0,9

0,7

Fontes: MF e CE — The 2018 Stability & Convergence Programmes - an
overview and implications for the euro area fiscal stance, Institutional

Paper 88, setembro 2018.
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5 CONTA DAS ADMINISTRACOES PUBLICAS POR SUBSECTOR

A previsdo das Contas das AP, para o ano a que se refere a proposta orcamental e a estimativa
para o ano imediatamente anterior, considera uma ventilagcdo por subsector institucional:
Administracdo Central (AC), AdministracGo Regional e Local (ARL) e Fundos de Seguranca
Social (FSS). Os fluxos entre subsectores (por exemplo, as transferéncias recebidas e as pagas)
sdo expurgados quando se contabiliza a receita e despesa consolidada das AP, o que explica
que a soma de receitas e despesas dos subsectores possa ser superior aos totais do conjunto
das AP.

5.1 VISAO COMPARADA

A POE/2019 considera uma melhoria do saldo orcamental transversal a todos os subsectores
das AP, em particular na AC e na ARL. A melhoria na AC ocorre pela redugao esperada do défice
orcamental do subsector em 474 M£. Ainda assim, este subsector continuara a ser responsavel
pela maior contribuicdo para o défice orcamental do conjunto das AP em 2019 (-1,4% do PIB —
Grafico 27), para o qual concorre a despesa com transferéncias ao abrigo das respetivas leis de
financiamento dos restantes subsectores.”® Esses subsectores (incluindo a AL) tém vindo a registar,
desde 2013, saldos orcamentais positivos. Para o proximo ano, a POE/2019 considera uma
situagdo similar prevendo o reforco nominal dos respetivos excedentes. No que se refere ao
conjunto da ARL, a POE/2019 prevé um reforco anual do excedente orcamental de 449 M€,
levando a que o saldo previsto para 2019 seja mais do dobro do estimado pelo MF para 2018.73
No caso dos FSS, é esperado um acréscimo de 149 M€ no saldo do subsector, que atingiu um
maximo no ano de 2017, estimando o MF para 2018 um saldo préximo do registado em 2016
(Quadro 21).

Grafico 27 - Contributo dos subsectores para o saldo acumulado (% do PIB)

Observado (excluindo CGD em 2017) OE/2019

2016 2017 2018 2019

I AC ARL W FSS ==4=— AP

Fonte: INE e Ministério das Finangas. Célculos do CFP. | Nota: O total pode ndo
corresponder a soma exata dos valores apresentados no grafico para cada
subsector devido a arredondamentos. O saldo para 2017 exclui o feito da
recapitalizagdo da CGD.

72 | i de Bases da Seguranca Social (LBSS; Lei n.° 4/2007, de 16 de janeiro), Lei das Financas Regionais (LFR; Lei Organica
2/2013, de 2 de setembro) e Lei das Financas Locais (LFL; Lei n.° 73/2013, de 3 de setembro). A titulo ilustrativo, refira-se
que as transferéncias ao abrigo da LFR e LFL previstas pela POE/2019 totalizam cerca de 1,6% do PIB previsto para o
préximo ano, enquanto as transferéncias para cumprimento da LBSS ascendem a 3,3% do PIB.

73 Recorde-se que na POE/2018 se previa uma situacgdo idéntica para a ARL. O saldo inicialmente esperado para 2018 de
1020 M€ contrasta com a estimativa do MF para 2018 subjacente a POE/2019, de 399 M£. Em sentido contrario, a mesma
estimativa do MF para o subsector dos FSS considera um excedente de 1582 M€ em 2018, superior aos 1036 M€
inicialmente esperados.
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Quadro 21 - Saldo por subsector 2016-2019 (em M€)

AC

-6 085 -4 549 -3438 -2 964 474
AR 157 31 16 59 43
AL 684 455 384 789 405
ARL 840 486 399 848 449
FSS 1570 2244 1582 1731 149
AP -3674 -1818 -1457 -385 1071

Fonte: INE e Ministério das Finangas. Calculos do CFP.
Nota: * Excluindo impacto da operagdo de recapitalizagdo da CGD.

A POE/2019 prevé que a melhoria do saldo orcamental das AP, num total de 0,5 p.p. do PIB,
tenha como maior contributo a reducio do défice da AC em 0,3 p.p. do PIB. No caso do
subsector regional e local, a perspetiva subjacente a POE/2019 considera um refor¢o do respetivo
excedente, contribuindo com 0,2 p.p. do PIB para a melhoria do saldo orcamental das AP. Nos
FSS, este contributo é aproximadamente nulo, devido ao efeito do crescimento do denominador
(PIB), apesar do acréscimo nominal do excedente do subsector (Grafico 28). Em relagdo a
dimensdo orcamental de cada subsector, encontra-se subjacente um maior esforco relativo por
parte da ARL no sentido da melhoria do défice. Face a estimativa para 2018, é de assinalar, no
entanto, que o subsector regional e local dever4, ao contrario da melhoria esperada inicialmente
na POE/2018 (de 0,3 p.p. do PIB), contribuir para o agravamento do défice no corrente ano em
0,1 p.p. do PIB.

Grafico 28 - Contributo dos subsectores para a reducao do défice (p.p. do PIB)

Observado (excluindo CGD em 2017) OE/2019
2016 2017 2018 2019

3,0

[ AC ARL W FSS --O=-AP

Fonte: INE e Ministério das Finangas. Célculos do CFP. | Nota: O total pode ndo
corresponder a soma exata dos valores apresentados no gréfico para cada
subsector devido a arredondamentos.

A estrutura da receita e da despesa de cada subsector das AP apresenta especificidades que
os distinguem. Nos FSS a maioria da receita (64%) corresponde as contribui¢des sociais, 0 que é
expectavel dada a natureza deste subsector, enquanto na AC a receita fiscal constitui 73% do total
estimado para 2018. No caso da ARL, as transferéncias de outros subsectores das AP representam
parte significativa das receitas, em particular na AL, ja que a AR apresenta uma maior proporcdo
de receitas fiscais proprias, cerca de 56% do total da receita agora estimada pelo MF para 2018.74
No que se refere a despesa, as prestacdes sociais constituem a larga maioria das despesas

74 Comparativamente, na AL a receita fiscal representa 37% da receita total estimada para 2018.
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estimadas para os FSS em 2018 (86%), evidenciando a estrutura da despesa da ARL um peso mais
significativo das despesas de capital por comparacdo com os restantes subsectores (12% e 24%,
respetivamente, da despesa total prevista para a AR e AL em 2018). Nos termos das contas das
AP subjacentes a POE/2019, este padrdo nao sofrera alteragdes significativas para o préximo ano.
As variacOes superiores a 1,0 p.p. do PIB ocorrem nas outras receitas correntes da AC (+1,0 p.p.
do PIB, em resultado, nomeadamente, de medidas relacionadas com o aumento de dividendos
da CGD e do Banco de Portugal) e da despesa de capital da AR (+1,1 p.p. do PIB).

5.2 ANALISE DO SUBSECTOR DA ADMINISTRACAO REGIONAL E LOCAL

Os orcamentos das Regides Autonomas, bem como os dos Municipios e Freguesias, sendo
autébnomos, sdo aprovados pelos respetivos érgaos deliberativos.”> A estimativa para 2018 e a
previsdo para 2019 seguidamente analisadas correspondem as contas previstas pelo MF no
ambito da POE/2019.

O excedente orcamental da Administracao Regional e Local previsto para 2019 subjacente
a proposta orcamental corresponde a mais do dobro do saldo estimado pelo MF para 2018.
Partindo de um excedente estimado de 399 M€ para 2018, menos de metade do inicialmente
previsto no OE/2018 (1020 M€), é esperada uma melhoria de 449 M€ para o subsector. Esta
variacdo suporta-se num crescimento da receita da ARL de 5,1%, bastante superior ao previsto
para a despesa (1,4%). O acréscimo de receita tem como maior contributo a variacdo esperada
para as “outras receitas correntes” (2,1 p.p.), rubrica onde se integram a maioria das transferéncias
por parte do subsector Estado para a ARL efetuadas ao abrigo da Lei das Financas Regionais (LFR)
e da Lei das Financas Locais (LFL) que aumentam 187 M€ (ver Caixa 6). O segundo maior
contributo advém da receita fiscal (1,5 p.p.) suportando-se na dinamica favoravel esperada para
a receita fiscal regional e na expectativa de aumento dos dois principais impostos locais, IMI e
IMT, em particular deste Gltimo (em 80 M€).7® Quanto a despesa, a POE/2019 prevé que os
maiores contributos para o seu aumento ao nivel regional e local resulte do investimento (1,0
p.p.) e das despesas com pessoal (0,7 p.p.). No caso do investimento, na AR, observa-se o impacto
do projeto relativo ao novo Hospital Central da Madeira.”” De referir que a previsdo do MF para

7> A data de submissso da POE/2019 ao Parlamento no se encontram ainda aprovados os orcamentos das Regides
Autdnomas da Madeira e dos Acores, nem a maioria dos orcamentos das autarquias locais. De acordo com as leis de
enquadramento do orcamento de cada regido autonoma (Lei n.° 28/92, de 1 de setembro e Lei n.° 79/98, de 24 de
novembro, respetivamente), os orcamentos regionais devem ser votados até 15 de dezembro do ano anterior ao que
respeitam. No caso dos municipios, a aprovacdo do orcamento para o ano seguinte deve ocorrer na sessdo de novembro
de assembleia municipal, enquanto para as freguesias o regime juridico das autarquias locais (Lei n.° 75/2013, de 12 de
setembro) estipula que aquela ocorra na 4.2 sessdo ordinaria da assembleia de freguesia, em novembro ou dezembro.

76 A estimativa do MF para 2018 do IMI implica uma taxa de variacdo de 0,5% (7 M€) face a 2017, esperando-se um
aumento de 2,0% para o préximo ano (29 ME). Este é um ponto de partida mais baixo do que o previsto no OE/2018 para
0 ano em curso (5,0%; 77 ME£). Para o IMT as perspetivas sdo, para 2019, de uma reducdo da taxa de crescimento de 16,6%
para 8,0%. No ambito da receita, de assinalar ainda que o articulado da POE/2019 prevé (artigo 258.°) uma autorizagdo
legislativa para o Governo regulamente a contribuicdo municipal de protecéo civil, bem como os respetivos termos.

"7 De acordo com a POE/2019, encontra-se prevista a verba de 14 M€, correspondente & comparticipacio da AC em 2019
no investimento, a que devera corresponder um montante pelo menos igual por parte da Regido Autonoma da Madeira.
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o investimento do subsector se encontra em linha com a expectativa de aumento do
cofinanciamento comunitario, sendo mais conservadora do que a da POE do ano anterior.”®

Para 2019 esta prevista uma medida de caracter temporario, relacionada com o pagamento
de indemnizacido por decisao judicial por parte do Municipio de Lisboa, que representa
cerca de metade das outras despesas de capital do subsector regional e local. Uma medida
idéntica teve ja impacto na execugdo até final do 1.° semestre de 2018 (65 M€ em outras despesas
de capital e 31 M€ em outras despesas correntes).”” De acordo com informagdo adicional
prestada pelo MF, a POE/2019 considera 170 M€ nas outras despesas de capital na ARL que
correspondem a processos que, com elevada probabilidade, deverdo transitar em julgado
em 2019. Esta medida implica por si s6 um encargo adicional de 105 M€ (resultantes de 170 M€
menos 65 M€ do efeito base de medida similar em 2018), apesar de se esperar uma diminuicdo
nas outras despesas de capital de 76 M€, contribuindo em 0,6 p.p. para a reducao da despesa da
ARL. Embora se trate de uma rubrica de caracter residual, em que a estimativa se pode revelar
particularmente dificil, note-se que ao nivel da AL esta despesa representa por si sé cerca de 4/5
das outras despesas de capital previstas para 2019.

A previsao do MF para as financas publicas locais e regionais nao deixa de comportar alguns
riscos, tendo em conta o reforco significativo esperado quanto ao excedente or¢amental do
subsector e algumas disposi¢ées do articulado da POE/2019. No caso da AR, assinala-se a
possibilidade de revisdo em alta das transferéncias para cada uma das RA, decorrentes da
atualizagdo, até final de 2019, de dados relativos ao PIB regional.®’ Por outro lado, e a semelhanca
dos ultimos anos, séo excecionados da regra que impde o ndo aumento do endividamento liquido
de cada RA os empréstimos que venham a ser contraidos para financiar projetos comparticipados
por fundos europeus, ndo sendo também considerados para efeitos da regra da divida total. Para
2019 acresce como exce¢do a divida de empréstimos destinados a financiar investimentos a
realizar até 2024 ao abrigo do Programa de Apoio ao Acesso a Habitagdo “1.° Direito”.8' No que
se refere a AL, o articulado da POE/2019, a semelhanca do OE/2018, incorpora diversos incentivos
a execucgdo de projetos financiados por fundos comunitarios, através da flexibilizacdo de regras
da Lei dos Compromissos e Pagamentos em Atraso (LCPA) para o subsector, continuando a
permitir a candidatura aqueles projetos mesmo que 0s compromissos a assumir excedam os
fundos disponiveis.?? Note-se que a LFL, desde a redacdo que lhe foi dada pela Lei do OE/2016,
passou a excluir do limite da divida total os empréstimos destinados ao financiamento nacional
de projetos comparticipados por fundos comunitarios. Por outro lado, excluem-se da aplicacdo
da LCPA as autarquias que cumpram os limites de endividamento legalmente previstos.® Esta
flexibilizacdo de regras integra ainda a renovacao de diversas disposi¢cdes quanto ao limite da

78 A POE/2018 previa um aumento significativo do investimento na ARL (596 M€), suportado na expectativa de um forte
acréscimo do cofinanciamento comunitario, em particular na AL, assumindo que a receita de fundos de comunitarios em
2018 seria mais de 4 vezes superior a de 2017, o que, e de acordo com o agora estimado pelo MF, ndo se verificara.

73 Cf. Relatorio n.° 12/2018, do CFP, referente & evolugio orcamental até ao final do 2.° trimestre de 2018.

80 cf noddo artigo 52.° do articulado da POE/2019.

81 Criado pelo Decreto-Lei n.° 37/2018, de 4 de junho.

82 cf.n°4do artigo 71.° do articulado da POE/2019. O mesmo artigo vem também permitir, tal como ocorreu em 2018
que, na determinagdo dos fundos disponiveis, possam ser consideradas as verbas correspondentes a receita prevista de
candidaturas aprovadas, relativa aos respetivos compromissos a assumir no ano. Note-se ainda que a Lei do OE/2016
alterou a Lei das Finangas Locais no sentido de excluir do limite da divida total os empréstimos destinados ao
financiamento nacional de projetos comparticipados por fundos comunitarios.

8 cfnoss5e6do artigo 71.° do articulado da POE/2019.
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divida total previsto na LFL, como a possibilidade de alargamento de utilizagdo da margem de
endividamento disponivel para cada municipio, até 30%, para efeito de contracdo de empréstimos
destinados a operacdes de reabilitacdo urbana ou a exce¢do de dividas decorrentes do processo
de descentralizagdo de competéncias.* Acresce em 2019 a possibilidade daquele limite poder ser
excecionalmente ultrapassado para contracdo de empréstimos que se destinem exclusivamente
ao financiamento do investimento em programas de arrendamento urbano e em solugdes
habitacionais promovidas ao abrigo Programa de Apoio ao Acesso a Habitacdo “1.° Direito”.%°

Caixa 6 — Transferéncias do OE/2019 ao abrigo das leis de finangas subnacionais

De acordo com dados na ética da contabilidade publica do relatério da POE/2019 as transferéncias ao abrigo da Lei
das Finangas Locais (LFL) e da Lei de Financas Regionais (LFR) aumentam, respetivamente, 162 M€ (6,2%) para 2774 M€
e 25 M€ (4,9%) para 533 M€.

No caso das Regides Autonomas, do total de 533 M€ previstos para o préximo ano, 285 M€ respeitam aos Acores e
247 M€ a Madeira. As verbas a transferir para as RA integram a parte relativa a reparticdo de solidariedade (cf. art.°
48.° da LFR), num total de 361 M€, e ao fundo de coesdo — 172 M€ (cf. art.° 49.° da LFR).

(M€)

POE/2019

RAM TOTAL AR

Repartigdo de Solidariedade 184 177 361
Fundo de Coesdo 101 71 172
Transferéncias do OE paraa AR ao abrigo daLFR 285 247 533

No calculo da participacdo das autarquias locais nos impostos do Estado (PIE) constante da POE/2019 foi tida em
conta a redacdo dada a LFL pela Lei n.° 51/2018, de 16 de agosto. De acordo com o MF, a taxa de referéncia utilizada
no célculo é de 4,7%, o que garante que a participacdo das autarquias locais nos impostos do Estado tenha, pelo
menos, uma variacdo percentual igual a variagdo das receitas fiscais no Programa de Estabilidade, a que acresce um
montante correspondente a 25% do diferencial entre o que resultaria da aplicacdo direta da LFL e o transferido este
ano (2492 Mé€), com um impacto de 62 ME£. Este adicional ndo releva para efeitos das variagbes maximas anuais
previstas na LFL (-2,5% a +5%). As disposi¢des quanto a crescimentos minimos garantidos para as verbas a transferir
para os municipios deverdo ter efeito até 2021, com uma taxa de convergéncia minima prevista para 2020 de 25% e o
remanescente no Ultimo ano. No caso das freguesias, é redistribuido um excedente de 5,8 M€, resultante da aplicacao
inicial dos critérios de distribuicdo previstos na LFL, e que ndo conta para o intervalo de variagdes maximas admitidas
(-5% a +5%), nos termos do n.° 8 do art.° 38.° da LFL. De referir que o Fundo de Financiamento das Freguesias (FFF)
regista um aumento de 5,2%, perfazendo 208 M€ em 2019. De acordo com a nova redacdo dada a LFL, as variaveis e
indicadores de calculo das transferéncias para as autarquias locais passam a constituir parte do relatério que
acompanha a POE, ainda que tal ndo se tenha ainda verificado este ano.

5.3 ANALISE DO SUBSECTOR DOS FUNDOS DE SEGURANGA SOCIAL

A POE/2019 prevé a continuacdo do excedente orcamental dos Fundos de Seguranca
Social (FSS). A variacdo positiva do saldo orcamental decorre de um maior aumento da
receita (1508 M€), face ao acréscimo esperado para a despesa (1359 M€). Esta previsdo reflete

84 0 articulado da POE/2019 propde que a Assembleia da Republica autorize o Governo, através do membro do Governo
responsavel pela area das financgas, a efetuar as alteragdes orcamentais necessarias ao refor¢o da dotagdo do Fundo de
Financiamento da Descentralizacdo (FFD), por contrapartida das dotagdes inscritas nos programas orcamentais e no
orgamento da seguranca social, referentes a despesa com as competéncias (que venham a ser) descentralizadas para a
AL, ao abrigo da Lei n.° 50/2018, de 16 de agosto, e respetivos diplomas setoriais.

85 f. artigo 87.° do articulado da POE/2019.
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um excedente or¢camental do Sistema Previdencial-Reparti¢cdo (de 886,8 M€) pelo quarto ano
consecutivo.

Quadro 22 - Conta do Subsector dos Fundos da Segurancga Social
FUNDOS DA SEGURANCA SOCIAL

2018 E 2019 P AME %
Receita Total 26 499 28 007 1508 5,7%
Receita Corrente 26 487 28 000 1514 5,7%
Impostos sobre a produgdo e a importagao 1055 1103 48 4,6%
Contribuigdes sociais 16 919 17 900 980 5,8%
Vendas e outras receitas correntes 8511 8 996 485 5,7%
Outras receitas correntes 8491 8967 476 5,6%
das quais:

Trf. do OE p/ cumprimento da LBSS 6 654 6987 333 5,0%
Trf. do OE relativa a IVA social 824 854 31 3,7%
Trf. do OE relativa a AIMI 50 50 0 0,0%
Trf. do OE relativa a IRC 70 199 129 184,0%
Receita de Capital 12 6 -6 -51,3%
Despesa Total 24917 26 276 1359 5,5%
Despesa Corrente 24 872 26 222 1350 5,4%
Despesas com pessoal 266 275 9 3,2%
Consumo intermédio 71 76 5 6,6%
Prestagdes sociais 21508 22 639 1131 5,3%
que ndo em espécie 21399 22520 1121 5,2%
Pensdes 16 619 17 382 763 4,6%
PrestagOes de desemprego e apoio ao emprego 1262 1208 -54 -4,3%
Prestagdes por doenga 555 600 45 8,1%
PrestagOes por parentalidade 547 575 28 5,2%
Rendimento social deinsergdo 364 381 17 4,7%
Complemento solidario para idosos 220 265 45 20,7%
Abono de familia 729 792 63 8,7%
Prestacdo Social para a inclusdo e complemento 294 447 153 52,0%
Outras prestagdes sociais 810 870 60 7,5%
em espécie 110 119 10 8,9%
Subsidios e outra despesa corrente 3026 3232 206 6,8%
Despesa de Capital 45 54 9 19,3%

Saldo Global 1582 1731 149 -

Fonte: Ministério das Financas. Célculos do CFP. | Notas: E — estimativa; P — Previsdo; LBSS — Lei de Bases da Seguranga
Social; AIMI — Adicional ao Imposto Municipal sobre Imoéveis.

O comportamento previsto para a receita dos FSS em 2019 assenta na evolucao
favoravel do enquadramento macroeconémico. Neste dominio, destaque-se o
crescimento esperado das remuneragdes, a evolucao positiva do mercado de trabalho
decorrente da continuagdo da diminuicéo da taxa de desemprego e o ligeiro crescimento do
emprego. Como resultado, a receita total devera apresentar um crescimento de 5,7% (1508
M¢€), refletindo sobretudo a evolucdo da receita de contribuicdes sociais (5,8%; 980 M€). Tal
como assinalado em exercicios anteriores, esta previsdo constitui um potencial fator de risco
para execucdo orcamental, uma vez que é esperado que a receita de contribui¢des sociais
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cres¢ca acima das suas bases econdmicas, ou seja, acima do crescimento nominal das
remuneracdes previsto para 2019 é de 3,1%%, que ja incorpora o acréscimo previsto do
emprego em 0,9%.

O comportamento favoravel das contribuices sociais e a trajetoria descendente da
despesa com subsidios de desemprego, justificam a manutencao da eliminacdo da
compensacao do Sistema Previdencial-Reparticao, através da transferéncia
extraordinaria do Orcamento do Estado, pelo segundo ano consecutivo. No que se
refere as transferéncias do OE para o cumprimento da Lei de Bases da Segurancga Social (LBSS)
reservadas ao financiamento do Sistema de Protecdo Social e Cidadania, a POE/2019 prevé
um crescimento de 5,5% (333 M€). Por ultimo, sdo ainda esperadas receitas no valor de 249
M€ para o Fundo de Estabilizacdo Financeira da Seguranca Social (FEFSS), decomposta em
50 M€ e 199 M€, respeitantes ao Adicional ao IMI e a receita consignada de IRC,
respetivamente.

A evolucao da receita tem subjacente um montante ndao quantificado de medidas
referentes a aumentos de eficacia na declaracao e na cobranca de contribuicoes e de
divida. Embora o crescimento da receita em anos anteriores possa ter refletido a
concretizagdo deste tipo de medidas, a continuacdo da sua materializacdo sustentada no
tempo suscita algumas duvidas quanto ao seu impacto, por haver cada vez menos margem
para ganhos de eficiéncia neste ambito, podendo assim constituir um risco para a execucao
orcamental.

Relativamente a despesa do subsector dos FSS, a POE/2019 devera registar um
aumento de 5,5% (1359 M€), explicado maioritariamente pela evolucao das prestacoes
sociais. O comportamento das prestagdes sociais é explicado essencialmente pelo
agravamento da despesa com pensdes em 4,6% (763 M€), nomeadamente:

i.  pela atualizacdo de acordo com os artigos 4.° a 7.° da Lei n.° 53-B/2006, de 29 de
dezembro, bem com pelas altera¢des introduzidas pela Lei n.° 42/2016, de 28 de
dezembro. Esta atualizagcdo tem subjacente a evolugado da taxa de crescimento do PIB
e do IPC sem habitacdo.?’

ii. pelaatualizacdo das pensdes do regime de protecdo social convergente estabelecida
no artigo 6.° da Lei n.° 52/2007, de 31 de agosto e alterada pela Lei n.° 11/2008, de
20 de fevereiro;

iii.  pela atualizagdo extraordinaria de pensdes a partir de janeiro de 2019, com impacto
de 85M§€, em 2019, pretendendo concluir o processo de compensacao pela perda de
poder de compra devido a suspensdo do regime de atualizagcdo das pensdes entre

8 Em 2019, a variacio das remuneracées tem subjacente um aumento das despesas com pessoal do sector das
Administracdes Publicas em 3,1%, o que implica um crescimento em montante equivalente, cerca de 3,1%, das
remuneracOes dos restantes sectores da economia.

87 A atualizacdo das pensdes tem em consideracdo a atualizagdo anual do IAS e o crescimento real do PIB:

Se PIB < 2% Se 2% <=PIB < 3% Se PIB >= 3%
Pensdes < 2 IAS IPC Max (IPC + 0,2*PIB; IPC + 0,5 p.p) IPC+0,2*PIB
2 <= Pensdes < 6 IAS IPC-0,5 p.p. IPC IPC +0,125*PIB
Pensdes <= 6 IAS IPC- 0,75 p.p. IPC- 0,25 p.p. IPC
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os anos de 2011 e 2015. Esta atualizacdo, no montante de 10 euros ou de 6 euros,
sera atribuida a pensionistas com um valor total de pensdes até 1,5 IAS, a semelhanca
das atualizagdes extraordinarias ocorridas em agosto de 2017 e 2018;

iv.  pela atualizagdo do Indexante dos Apoios Sociais (IAS) de acordo com a Lei n.° 53-
B/2006, de 29 de setembro;

v.  pelo efeito carry-over, no montante de 52 M€, da atualizacdo anteriormente descrita
verificada a partir de agosto de 2018;

vi.  pela manutencdo e alargamento® do regime de antecipacdo de reforma sem
penalizagdes para carreiras contributivas muito longas, com um impacto esperado
de 66 M€;

vii.  pela introducdo de forma faseada do novo regime de reforma antecipada por

flexibilizagdo para os beneficiarios com pelo menos 40 anos de carreira contributiva
aos 60 anos de idade. A primeira fase ocorre a partir de janeiro de 2019 para os
beneficiarios com idade igual ou superior a 63 anos de idade, seguindo-se a segunda
fase, a partir de outubro de 2019, que abrangera os beneficiarios com 60 ou mais
anos de idade; e por Ultimo

vii.  pela criagdo de um complemento extraordinario, a partir de janeiro de 2019, que visa
0s novos pensionistas de novas pensdes de minimos, cujo montante global da
pensdo seja igual ou inferior a 1,5 IAS, ajustando os valores destas pensdes de acordo
com as atualizagdes extraordinarias ocorridas em agosto de 2017 e 2018.

De acordo com a POE/2019, em resultado da atualizacdo descrita no ponto (i), prevé uma
atualizacao de 1,8% para as pensdes do regime Geral da Seguranca Social e do regime de
protecdo social convergente até 2 vezes o valor do IAS, de 1,3% para pensdes do regime
geral da seguranca social, compreendidas entre 2 e 6 vezes o valor do IAS e de 1,05% para
as pensodes acima de 6 vezes o valor do IAS. Assim, cerca de 93% das pensdes da Seguranca
Social terdo um aumento real do poder de compra.

As prestacoes de desemprego e apoio ao emprego devem registar uma reducao de
4,3% (54 M€), traduzindo a continuada melhoria do nivel de emprego e reducao da
taxa de desemprego.®* A POE/2019 inclui a medida extraordinaria de apoio a
desempregados de longa duragdo®, aprovada em 2017 e mantida em 2018. Introduz-se
ainda uma nova medida de apoio aos desempregados de longa duragdo com idade igual ou
superior a 52 anos, cujo periodo de atribuicdo de subsidio de desemprego terminou e que
ndo possuem as condi¢des necessarias para aceder a pensado de velhice antecipada. Desta
forma passam a ser considerados novos critérios de afericdo dos rendimentos para acesso
ao subsidio social de desemprego, permitindo maior protecdo aos desempregados nestas

8 Entrada em vigor a 1 de outubro de 2017, mas sendo apenas considerados impactos orcamentais a partir de janeiro de
2018, Decreto-Lei n.° 126-B/2017, de 6 de outubro e alargado em outubro de 2018, passando a abranger beneficiarios
com idade igual ou superior a 60 anos de idade e com uma carreira contributiva minima de 46 anos , ou seja, cuja carreira
contributiva tenha sido iniciada com 16 ou menos anos de idade.

89 Em 2019, a taxa de desemprego prevista é de 6,3%, o que traduz uma reducdo esperada de 0,6p.p. face a 2018.

90 Atribuicdo por seis meses de uma prestacdo de apoio aos desempregados de longa duracdo inscritos no centro de
emprego e que tenham cessado o periodo de adjudicagdo do subsidio social de desemprego e eliminacdo da reducao de
10% do subsidio de desemprego apds seis meses de prestacao.
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condi¢des até atingirem a idade que permite aceder a pensdo antecipada por desemprego
de longa duracao.

As restantes prestacoes sociais, excluindo pensdes e subsidio de desemprego,
contribuem em 422 M€ para o aumento da despesa do subsector. De acordo com a
POE/2019, o aumento destas prestacdes sociais visa a redugdo dos niveis de pobreza
monetaria e de privacdo dos agregados mais vulnerdveis, nomeadamente através da
prestacao social para a inclusdo® (153 M€), do abono de familia (63 M€) e do complemento
solidario para idosos (45 M€£), salientando-se ainda o contributo dado pelas prestagdes por
doenca (45 ME€) e pelas prestagdes de parentalidade (28 Mé€). Refere-se, por ultimo, o
crescimento esperado da despesa com subsidios e outras despesas correntes (206 M€),
essencialmente explicado pelas transferéncias correntes para a¢cdes de formacao profissional
e agdo social com suporte do fundo social europeu (140 M€) e despesas de administracdo
(41 M§).

M Esta prestacdo social visa a compensacdo de encargos ndo especificos inerentes a condicdo de pessoa com deficiéncia
ou incapacidade, bem como a atribui¢do de um complemento, tendo por base o principio da solidariedade e combate a
pobreza. Inicio da implementagdo, em 2017, iniciou-se com a introducdo da componente base. Em 2018 foi introduzido
o complemento desta prestagdo. Em 2019, iniciar-se-a o alargamento desta prestacgao a infancia e juventude, por forma a
abranger e reforcar a protecdo social de pessoas com deficiéncia mais jovens, bem como das suas familias.
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ANEXO

Caixa 7 — Nova estimativa do MF para 2018: diferencas face ao OE/2018 e ao PE/2018

Embora ndo tenha sido necessaria a aprovagao de um orcamento retificativo para 2018, a previsao inicial da conta das
administragdes publicas apresentada no OE/2018 foi atualizada por duas vezes ao longo do corrente ano: em abril, no
ambito do Programa de Estabilidade 2018-2022, e em outubro com a apresentacdo da estimativa para 2018 subjacente
a POE/2019.

O PE/2018 passou a apontar para um défice orcamental de 0,7% do PIB, inferior ao objetivo inicial de -1,1% do PIB,
beneficiando de um cenério macroeconémico mais favoravel. A mais recente estimativa do MF para 2018, que serviu
de ponto de partida para a elaboracdo da POE/2019, mantém a previsdo de -0,7% do PIB, mas apresenta niveis mais
elevados de receita e despesa (ver Quadro 23). Por sua vez, o crescimento do PIB nominal foi sucessivamente revisto
em alta. Na nova estimativa do MF, é projetado um PIB nominal superior em 2570 M€ face ao previsto no OE/2018 e
em 1567 M€ face ao considerado no PE/2018.

Comparacao com o OE/2018: A nova estimativa do MF para 2018 aponta para um défice orcamental inferior ao
objetivo inicial, tanto em valor absoluto (menos 760 M€, dos quais 602 M€ resultam de um excedente primario
superior) como em percentagem do PIB (-0,4 p.p. do PIB). Por subsector, salienta-se a revisdo em alta do saldo da
administragdo central (+740 M€) e da Seguranca Social (+591 M€) e, em sentido oposto, a revisdo em baixa do
excedente da administracdo local e regional (-571 M€). Para o conjunto das administracdes publicas, o MF estima um
melhor comportamento da receita (+389 M€) e da despesa (-372 M€).

No lado da receita, destaca-se o efeito de um cenario macroeconémico mais favoravel (refletindo um ritmo de
crescimento do produto e emprego acima do inicialmente esperado), estimando-se um nivel bastante superior de
receita fiscal (+1259 M€) e contributiva (+392 M€). Em sentido contrario, o MF estima que a receita proveniente de
vendas e outras receitas correntes fique 1192 M€ abaixo da previsao inicial.

No lado da despesa, a nova estimativa do MF para 2018 aponta para uma despesa corrente primaria inferior em 855
ME (dos quais menos 522 M€ em consumo intermédio) e para menores encargos com juros (-158 M€, traduzindo a
melhoria das condicdes de financiamento da divida publica). As “outras despesas correntes” deverdo ficar 430 M€
abaixo da previsao inicial, influenciadas pela imputacdo da dotacdo provisional (495 M€) e pelo facto de o pagamento
previsto a Grécia no ambito do seu Programa de Ajustamento (144 M€) n&do se concretizar no corrente ano, na
sequéncia de uma decisdo tomada pelo Eurogrupo em junho passado, submetida ao ESM, que estipulou um
pagamento de 44 M€ a ocorrer no proximo ano. A despesa de capital devera ficar 677 M€ acima do previsto no
OE/2018, apesar de o MF estimar menos 434 M€ na FBCF. Tal deve-se ao facto de, no OE/2018, ndo estar previsto o
impacto orcamental nas “outras despesas de capital” decorrente da recapitalizacdo do Novo Banco e da compensacao
aos lesados do BES, nem de despesas imprevisiveis tais como a incorrida pelo Municipio de Lisboa na sequéncia de
um processo judicial e a assun¢do de dividas de municipios.

Em percentagem do PIB, a comparacao esté influenciada pelo facto de a nova estimativa do MF para 2018 utilizar um
PIB nominal superior em 2570 M€ face ao considerado no OE/2018. Essa estimativa aponta para um défice orcamental
das AP inferior em 0,4 p.p. do PIB devido a um melhor comportamento da despesa (-0,8 p.p. do PIB), uma vez que a
receita devera ficar 0,4 p.p. do PIB aquém da previsdo inicial. O excedente primario devera ser superior em 0,3 p.p. do
PIB face ao previsto no OE/2018.
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Quadro 23 - Diferencas da Estimativa do MF para 2018 face ao OE/2018 e ao PE/2018

Conta das AP pa Diferencas da Estimativa (OE/2019) face a:
OE/2018 PE/2018 ESEATE e o PR
(OE/2019)
/2018 OE/2018 PE/201
603

Receita Total 86 788 86573 87176 389 -04 0,0
Receita corrente 85 427 84 940 85 886 459 946 -0,3 0,1
Receita fiscal 49 807 50231 51066 1259 835 0,3 0,2
Impostos indiretos 30166 30472 30 460 293 -12 0,0 -0,1
Impostos diretos 19 640 19 759 20 606 966 847 0,4 0,3
Contribuigdes Sociais 23 355 23 634 23 747 392 113 0,0 0,0
Das quais: efetivas 18619 18 826 18 950 331 124 0,0 0,0
Vendas e outras receitas correntes 12 266 11076 11074 -1192 -2 -0,7 0,0
Receitas de capital 1361 1633 1290 -70 -342 0,0 -0,2
Despesa Total 89 005 88 063 88633 -372 570 -0,8 -0,1
Despesa Primaria 81843 80911 81 665 -178 754 -0,6 0,1
Despesa Corrente Primaria 76 298 74 757 75443 -855 686 -0,9 0,1
Consumo intermédio 11323 10703 10 800 -522 97 -0,3 0,0
Despesas com pessoal 21497 21721 21856 360 135 0,0 0,0
PrestagGes sociais 37 110 36 756 36991 -118 236 -0,3 0,0

que ndo em espécie 33503 33170 33395 -108 225 -0,3 0,0
Subsidios 1094 875 951 -144 76 -0,1 0,0
Outra despesa corrente 5274 4702 4844 -430 142 -0,2 0,1
Despesas de capital 5545 6154 6222 677 68 0,3 0,0
FBCF 4577 4585 4144 -434 -441 -0,2 -0,2
Outras despesas de capital 1003 1669 2078 1075 409 0,5 0,2
Juros 7126 7 052 6968 -158 -84 -0,1 -0,1
Saldo global -2217 -1490 -1457 760 34 04 0,0
Saldo Primario 4910 5562 5512 602 -50 0,3 0,0
Carga fiscal 73161 73 865 74 812 1651 948 0,4 0,2

PIB nominal 199 382 200 384 201 952 2570 1567 = -

Fonte: Ministério das Financas. Calculos do CFP. | Notas: valores ndo ajustados; atendendo a que em contas nacionais os encargos com
indemnizagdes e reconstrucdo no ambito dos incéndios florestais sdo contabilizados na rubrica “outras despesas de capital”, o CFP
procedeu as seguintes reclassificagdes: no OE/2018, 18 M€ de prestagdes sociais que ndo em espécie e 18 M€ de "outra despesa
corrente” passaram a ser classificados como “outras despesas de capital” e, no PE/2018, 100 M€ de "outra despesa corrente” passaram
para “outras despesas de capital”.

Comparacao com o PE/2018: A estimativa do MF para 2018 incluida no relatério da POE/2019, aponta para um défice
orcamental igual ao projetado em abril no ambito do PE/2018, equivalente a 0,7% do PIB. Em termos absolutos, o MF
estima um excedente primario inferior em 50 M€ e um défice orcamental ligeiramente inferior (menos 34 M€),
resultante de niveis mais elevados de receita e despesa publica face aos considerados no Programa de Estabilidade.

Por um lado, o MF aponta para uma receita superior em 603 M€, particularmente a proveniente de impostos diretos
(+847 M€) e de contribuigdes sociais (+113 M€). Note-se que nestas duas rubricas a previsdo inicial foi sucessivamente
revista em alta nos diversos documentos de programacédo orcamental. Em sentido contrario, a receita de capital devera
ficar 342 M€ abaixo do valor previsto no PE/2018.

Por outro lado, o MF estima que este ano a despesa publica fique 570 M€ acima do previsto no PE/2018. A
concretizacdo desta nova estimativa para 2018 implicard um desvio desfavoravel de 586 M€ na despesa corrente
primaria, para o qual deverdo contribuir todas as rubricas que compdem este agregado, particularmente as prestacoes
sociais e as despesas com pessoal (respetivamente mais 236 M€ e 135 M€ do que o previsto em abril). A despesa de
capital devera ficar 68 M€ acima do montante considerado no PE/2018. Por um lado, as “outras despesas de capital”
foram revistas em alta (+509 M€), em parte devido a incorporagdo do impacto de duas medidas temporarias que ndo
estavam previstas no PE/2018, designadamente uma deciséo judicial desfavoravel a Camara Municipal de Lisboa e a
conversdo de Ativos por Impostos Diferidos. Por outro lado, estima-se uma menor despesa com FBCF (-441 ME). Por
fim, a recente estimativa do MF aponta para que a despesa com juros fique 84 M€ abaixo do montante previsto no
PE/2018.

Em percentagem do PIB, a comparacao esta influenciada pelo facto de a nova estimativa do MF para 2018 utilizar um
PIB nominal superior em 1567 M€ face ao considerado no PE/2018. Essa circunstancia explica que a receita e a despesa
atinjam o mesmo peso que foi considerado no PE/2018 (de 43,2% do PIB e 43,9% do PIB, respetivamente). Contudo,
no caso particular da FBCF, a nova estimativa do MF aponta para que esta corresponda a 2,1% do PIB, em vez dos 2,3%
do PIB projetados no Programa de Estabilidade. Por sua vez, a receita fiscal devera representar 25,3% do PIB este ano,
um valor superior aos 25,1% do PIB projetados no PE/2018.

72 | Anélise da proposta de Orcamento do Estado para 2019 Conselho das Finangas Publicas



Quadro 24 - Da estimativa de 2018 a previsdao orcamental para 2019 - detalhe das medidas de

politica com impacto orcamental em 2018 (M€)
ANO DE 2018 ANO DE 2019

Carry- .
Novas Cenario e
Estimativa | over de | Ganhos 5 L . Previsdo
One-off ) 5 i Medidas | macroeconémico
ajustada | medidas |financeiros L. N MF
politica | e outros efeitos
de 2018

RECEITA 87176 86813 3575 90719
Receita Fiscal e Contributiva 74812 0 74812 -92 0 0 -49 2603 77275
Imp. Indiretos 30460 0 30460 0 0 0 77 1246 31782
Alteragdes de Taxa nos IECs e escaldes no IABA 75
Contribuigdo sobre renovaveis 30
IVA da eletricidade e Gas natural -19
IVA na Cultura -9
Imp. diretos 20606 0 20 606 -241 0 0 -126 337 20771
Eliminagdo da sobretaxa de IRS -144
Alteragdo de escaldes do IRS -155
Descongelamento gradual das carreiras 58
Tributagdo auténomas de Viaturas IRC e IRS 40
Extingdo do PEC -100
IRCdo interior -40
IRC PME -13
Alargamento do limite da Dedugdo por Lucros Retidos e Reinvestidos (DLRR) -13
Contrib. Sociais 23747 0 23747 149 0 0 0 826 24722
Descongelamento gradual das carreiras 149
Receita ndo fiscal e ndo contributiva 12364 363 12001 0 326 0 145 972 13444
Fundos Estruturais 145
Dividendos do BdP e da CGD 326
Recuperagdo do remanescente da garantia do BPP 363
DESPESA 88633 1138 87495 889 0 570 177 1973 91104
Desp. Primaria 81665 1138 80527 889 0 570 368 1883 84237
Cons. Intermédio 10800 0 10 800 0 0 0 -150 329 10980
Exercicio de revisdo da despesa -150
Desp. ¢/ pessoal 21856 0 21856 481 0 0 0 207 22545
Descongelamento gradual das carreiras 481
Prestagdes Sociais 36991 0 36991 268 0 0 380 759 38398
Regime de reforma antecipada por flexibilizagdo a4
Alargamento das Carreiras contributivas muito longas 66
Aumento Extraordinério de Pensdes 52 85
Prestagdo Social para a Inclusdo 98 55
Alargamento do Complemento Solidario para Idosos 46
Apoio ao desemprego de longa duragdo 0
Prolongamento das alteragdes no abono
familia, RSI, CSI, prest. Parentalidade 52

Outras prestagdes sociais (RSI ; Abono
Familia; Complem. Extraord. Pensdes

minimas) 38
Programa de apoio a redugao tarifaria 83
Alargamento da gratuitidade dos manuais escolares 25
Subsidios 951 0 951 0 0 0 0 119 1069
FBCF 4144 0 4144 0 0 0 224 486 4853
Investimento PT 2020 e n3o cofinanciados (MPI) 224
Outra despesa 6922 1138 5784 140 0 570 -86 -16 6392
Exercicio de revisdo da despesa -86
Recapitalizagdo do Novo Banco 792 400
Ativos por Impostos Diferidos 150
Municipio de Lisboa : DecisGes judiciais 96 170
Lesados do BES 140
Incéndios florestais 2017 100
Juros 6968 0 6968 0 0 0 -191 90 6867
Poupanga com juros -191
SALDO -1457 -775 -682 -981 326 -570 -81 1602 -385

Fonte: Ministério das Finangas. Calculos do CFP. | Nota: Cenario macroeconémico incorpora os impactos da evolucdo
macroecondmica na receita fiscal e contributiva e na despesa, bem como os restantes efeitos. Os valores constantes na
coluna 8 correspondem a soma das colunas 4 e 10 do Quadro 1. Para a individualizacdo das medidas one-off ver a Caixa
3. Os totais podem ndo corresponder necessariamente a soma das parcelas devido a arredondamentos.
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Quadro 25 - Da estimativa de 2018 a previsdao orcamental para 2019 com base na classificacdo de
one-off do MF — medidas de politica com impacto orcamental em 2019 (M€)

Cendrio de Politicas Invariantes

Cendrio com medidas de politi

a
Estim. |Cendrio Macro Estimativa MF

BTz :::::: sé;:::i:fgs financeiros '\:i:v:ts)l?t,il:: ‘ :’f‘:i::: P’:}’l:::d':":

(6)-(3)-(5) ©) (9)=(61+..4(8)| (10)=(11)9) | (12)=(13H12)
RECEITA TOTAL 363 86 813 3012 -92 89733 326 96 90 155 644 90799 -80 90719
Receita Fiscal e Contributiva 0 74 812 2140 -92 76 860 -49 76811 543 77 355 -80 77275
Impostos Indiretos 30460 1156 0 31616 77 31693 170 31862 -80 31782
Impostos Diretos 20606 20606 237 -241 20603 -126 20477 294 20771 20771
Contrib. para Seg. Social 23747 23747 746 149 24642 0 24642 80 24722 24722
Rec. Nio Fiscal e Ndo Contrib. 12 364 363 12 001 872 [ 12873 326 145 13344 100 13 444 13 444
DESPESA TOTAL 88633 1396 87237 2743 749 90 730 0 177 90 906 -512 90394 710 91104
Despesa Primaria 81665 1396 80269 2181 749 83200 0 368 83567 -40 83527 710 84237
Consumo Intermédio 10 800 10800 315 11115 -150 10965 14 10980 10980
Despesas com pessoal 21856 21856 0 481 22338 0 22338 207 22545 22545
Prestacdes Sociais 36991 36991 1083 268 38343 380 38723 -325 38398 38398
Subsidios 951 951 -34 0 917 0 917 152 1069 1069
Formag&o Bruta Capital Fixc 4144 4144 288 0 4431 224 4655 198 4853 4853
Outra Desp. Corr. e de Capit: 6922 1396 5526 529 6055 -86 5969 -287 5682 710 6392
Juros 6968 6968 562 7530 -191 7339 -472 6867 6 867
SALDO -1457  -1033 -424 269 -841 -996 326 -81 -751 1156 405 -790  -385

Fonte: Ministério das Finangas. Célculos do CFP. | Nota: O cenario macroeconémico incorpora os impactos da
evolucdo macroecondémica na receita fiscal e contributiva e na despesa, bem como os restantes efeitos. Para detalhe
dos varios efeitos ver o Quadro 26 em anexo. A classificacdo das medidas temporarias (ou one-off) corresponde as
consideradas pelo MF, identificadas na Caixa 3. Os totais podem ndo corresponder necessariamente a soma das
parcelas devido a arredondamentos.
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Quadro 26 - Da estimativa de 2018 a previsdao orcamental para 2019 com base na classificacdo de
one-off do MF - detalhe das medidas de politica com impacto orcamental em 2019 (M€)

ANO DE 2018 ANO DE 2019
Carry-
i Novas Cendrio .
Estimativa | over de | Ganhos 5 L . Previsdo
One-off : . i Medidas | macroeconémico
ajustada | medidas |financeiros L. N MF
politica | e outros efeitos
de 2018

RECEITA 87176 86813 3655 90719
Receita Fiscal e Contributiva 74812 0 74812 -92 0 —80 -49 2683 77275
Imp. Indiretos 30460 0 30460 0 0 -80 77 1326 31782
Alteragdes de Taxa nos IECs e escaldes no IABA 75
Contribuigdo sobre renovaveis 30
IVA da eletricidade e Gas natural -19
IVA na Cultura -9
Antecipagdo do Imposto sobre o Tabaco -80
Imp. diretos 20606 0 20606 -241 0 0 -126 531 20771
Eliminagdo da sobretaxa de IRS -144
Alteragdo de escaldes do IRS -155
Descongelamento gradual das carreiras 58
Tributagdo auténomas de Viaturas IRC e IRS 40
Fim do PEC -100
IRCdo interior -40
IRC PME -13
Alargamento do limite da DLRR -13
Contrib. Sociais 23747 0 23747 149 0 0 0 826 24722
Descongelamento gradual das carreiras 149
Receita ndo fiscal e ndo contributiva 12364 363 12001 0 326 0 145 972 13444
Fundos Estruturais 145
Dividendos do BdP e da CGD 326
Recuperagdo do remanescente da garantia do BPP 363
DESPESA 88633 1396 87237 749 0 710 177 2231 91104
Desp. Priméria 81665 1396 80269 749 0 710 368 2141 84237
Cons. Intermédio 10800 0 10 800 0 0 0 -150 329 10980
Exercicio de revisdo da despesa -150
Desp. ¢/ pessoal 21856 0 21856 481 0 0 0 207 22545
Descongelamento gradual das carreiras 481
Prestagdes Sociais 36991 0 36991 268 0 0 380 759 38398
Regime de reforma antecipada por flexibilizagdo 44
Alargamento das Carreiras contributivas muito longas 66
Aumento Extraordinério de Pensdes 52 85
Prestagdo Social para a Inclusdo 98 55
Alargamento do Complemento Solidario para Idosos 46
Apoio ao desemprego de longa duragdo 0
Prolongamento das alteragdes no abono
familia, RSI, CSI, prest. Parentalidade 52

Outras prestagdes sociais (RSl ; Abono
Familia; Complem. Extraord. Pensdes

minimas) 38
Programa de apoio a redugao tarifaria 83
Alargamento da gratuitidade dos manuais escolares 25
Subsidios 951 0 951 0 0 0 0 119 1069
FBCF 4144 0 4144 0 0 0 224 486 4853
Investimento PT 2020 e n&o cofinanciados (MPI) 224
Outra despesa 6922 1396 5526 0 0 710 -86 242 6392
Exercicio de revisdo da despesa -86
Recapitalizagdo do Novo Banco 792 400
Ativos por Impostos Diferidos 150
Municipio de Lisboa : DecisBes judiciais 9% 170
Lesados do BES 128 140
Incéndios florestais 230
Juros 6968 0 6968 0 0 0 -191 920 6867
Poupanga com juros -191
SALDO -1457 -1033 -424 -841 326 -790 -81 1424 -385

Fonte: Ministério das Financas. Célculos do CFP. | Nota: Cenario macroeconémico incorpora os impactos da evolucdo
macroeconémica na receita fiscal e contributiva e na despesa, bem como os restantes efeitos. Os valores constantes na
coluna 8 correspondem a soma das colunas 4 e 10 do Quadro 25. Para a individualizacdo das medidas one-off ver a Caixa
3. Os totais podem ndo corresponder necessariamente a soma das parcelas devido a arredondamentos.
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Quadro 27 - Conta das Administracoes Publicas (M€)

POE/2019
2017

Receita Total 77 196 78 751 79 890 83110 87 176 90 719
Receita corrente 75451 77 351 78 839 82311 85 886 89398
Receita fiscal 43564 45598 46 397 48761 51066 52553
Impostos indiretos 24561 26 069 27 337 29 042 30460 31782

Impostos diretos 19003 19529 19 060 19719 20 606 20771
Contribuigdes sociais 20457 20783 21626 22 685 23747 24722

Das quais: efectivas 15576 16 182 16918 17 950 18950 19915

Vendas e outras receitas correntes 11430 10970 10816 10 866 11074 12123
Receitas de capital 1744 1400 1051 798 1290 1321
Despesa Total 89598 86 669 83564 883872 88633 91104
Despesa priméria 81115 78 459 75764 81435 81665 84 237
Despesa corrente primaria 70398 70793 72 144 72 849 75 443 77 906
Consumo intermédio 9847 9994 10317 10565 10 800 10980

Despesas com pessoal 20515 20 349 20 897 21299 21856 22 545
Prestagdes sociais 34088 34711 35152 35647 36991 38398

que ndo em espécie 30810 31338 31754 32159 33395 34 668

em espécie 3278 3373 3399 3487 3596 3730

Subsidios 1230 1124 1025 857 951 1069

QOutras despesas correntes 4718 4616 4753 4481 4 844 4914

Despesas de capital 10717 7 666 3620 8586 6222 6331

FBCF 3446 4 045 2887 3563 4144 4853

Outras despesas de capital 7271 3620 732 5022 2078 1477

Juros 8483 8210 7 800 7437 6968 6867
Saldo global -12 402 -7918 -3674 -5762 -1457 -385
Saldo primario -3919 292 4126 1674 5512 6482
Carga fiscal 59 140 61780 63 315 66 710 70015 72 468
Despesa corrente 78 881 79 003 79 945 80 286 82411 84773
Divida Publica 226041 231513 240963 242804 244848 248094
PIB nominal 173079 179809 186480 194613 201952 209 322

Fonte: INE e MF.

Quadro 28 - Conta das Administragdes Publicas ajustada (M€)

POE/ 2019
2014 2016 2017

Receita Total 77 196 78 621 79 145 83 037 86 813 90 719
Receita corrente 75451 77 221 78 396 82311 85 886 89398
Receita fiscal 43 564 45 468 46 001 48 761 51066 52553
Impostos indiretos 24 561 25939 27234 29042 30460 31782

Impostos diretos 19 003 19529 18767 19719 20 606 20771
Contribuigdes sociais 20457 20783 21578 22 685 23747 24722

Das quais: efectivas 15576 16 182 16871 17 950 18950 19915

Vendas e outras receitas correntes 11430 10970 10816 10 866 11074 12123
Receitas de capital 1744 1400 749 726 927 1321
Despesa Total 83412 84 206 83599 84 586 87 495 90534
Despesa primaria 74 929 75996 75798 77 149 80 527 83 667
Despesa corrente primaria 70398 70793 72 067 72 849 75412 77 906
Consumo intermédio 9847 9994 10 317 10 565 10 800 10980

Despesas com pessoal 20515 20349 20897 21299 21856 22545
Prestagdes sociais 34088 34711 35152 35647 36991 38398

que ndo em espécie 30810 31338 31754 32159 33395 34 668

em espécie 3278 3373 3399 3487 3596 3730

Subsidios 1230 1124 1025 857 951 1069

QOutras despesas correntes 4718 4616 4676 4481 4813 4914

Despesas de capital 4531 5203 3731 4299 5115 5761

FBCF 3446 3866 2999 3604 4144 4853

QOutras despesas de capital 1085 1336 732 695 971 907

Juros 8483 8210 7 800 7 437 6968 6 867
Saldo global -6 216 -5585 -4 454 -1549 -682 185
Saldo primario 2267 2625 3347 5888 6287 7052
Carga fiscal 59 140 61650 62872 66 710 70015 72468
Despesa corrente 78 881 79 003 79 868 80 286 82 380 84773
Divida Publica 226041 231513 240963 242804 244848 248094
PIB nominal 173079 179809 186480 194613 201952 209 322

Fonte: INE e MF. | Nota: o detalhe sobre os ajustamentos efetuados pode ser consultado
nos Quadros 10 e 24.
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Quadro 29 - Conta das Administra¢oes Publicas (em % do PIB)

2014 2016 2017 POE/2019

Receita Total 44,6 43,8 42,8 42,7 43,2 43,3
Receita corrente 43,6 43,0 42,3 42,3 42,5 42,7
Receita fiscal 25,2 25,4 24,9 25,1 253 25,1
Impostos indiretos 14,2 14,5 14,7 14,9 15,1 15,2

Impostos diretos 11,0 10,9 10,2 10,1 10,2 9,9
Contribuigdes sociais 11,8 11,6 11,6 11,7 11,8 11,8

Das quais: efectivas 9,0 9,0 9,1 9,2 9,4 9,5

Vendas e outras receitas correntes 6,6 6,1 5,8 5,6 55 5,8
Receitas de capital 1,0 0,8 0,6 04 0,6 0,6
Despesa Total 51,8 48,2 44,8 45,7 43,9 43,5
Despesa primaria 46,9 43,6 40,6 41,8 40,4 40,2
Despesa corrente primaria 40,7 39,4 38,7 37,4 37,4 37,2
Consumo intermédio 5,7 5,6 5,5 5,4 53 52

Despesas com pessoal 11,9 11,3 11,2 10,9 10,8 10,8
PrestagBes sociais 19,7 19,3 18,9 18,3 18,3 18,3

que ndo em espécie 17,8 17,4 17,0 16,5 16,5 16,6

em espécie 1,9 1,9 1,8 1,8 1,8 1,8

Subsidios 0,7 0,6 0,5 04 0,5 0,5

QOutras despesas correntes 2,7 2,6 2,5 2,3 2,4 2,3

Despesas de capital 6,2 4,3 19 4,4 3,1 3,0

FBCF 2,0 2,2 1,5 1,8 2,1 2,3

Outras despesas de capital 4,2 2,0 0,4 2,6 1,0 0,7

Juros 4,9 4,6 4,2 3,8 3,5 3,3
Saldo global -7,2 -4,4 -2,0 -3,0 -0,7 -0,2
Saldo primario -2,3 0,2 2,2 0,9 2,7 31
Carga fiscal 34,2 34,4 34,0 34,3 34,7 34,6
Despesa corrente 45,6 43,9 42,9 41,3 40,8 40,5
Divida Publica 130,6 128,8 129,2 124,8 121,2 118,5

Fonte: INE e MF.

Quadro 30 - Conta das Administragdes Publicas ajustada (em % do PIB)

e e e L
2018|2019 ]

Receita Total 44,6 43,7 42,4 42,7 43,0 43,3
Receita corrente 43,6 42,9 42,0 42,3 42,5 42,7
Receita fiscal 25,2 25,3 24,7 25,1 25,3 25,1
Impostos indiretos 14,2 14,4 14,6 14,9 15,1 15,2

Impostos diretos 11,0 10,9 10,1 10,1 10,2 9,9
Contribuigdes sociais 11,8 11,6 11,6 11,7 11,8 11,8

Das quais: efectivas 9,0 9,0 9,0 9,2 9,4 9,5

Vendas e outras receitas correntes 6,6 6,1 5,8 5,6 55 58
Receitas de capital 1,0 0,8 0,4 0,4 0,5 0,6
Despesa Total 48,2 46,8 44,8 43,5 43,3 43,3
Despesa primaria 43,3 42,3 40,6 39,6 39,9 40,0
Despesa corrente primaria 40,7 39,4 38,6 37,4 37,3 37,2
Consumo intermédio 5,7 5,6 5,5 54 53 5,2

Despesas com pessoal 11,9 11,3 11,2 10,9 10,8 10,8
Prestacdes sociais 19,7 19,3 18,9 18,3 18,3 18,3

que ndo em espécie 17,8 17,4 17,0 16,5 16,5 16,6

em espécie 1,9 1,9 1,8 1,8 1,8 1,8

Subsidios 0,7 0,6 0,5 0,4 0,5 0,5

Outras despesas correntes 2,7 2,6 2,5 2,3 2,4 2,3

Despesas de capital 2,6 2,9 2,0 2,2 2,5 2,8

FBCF 2,0 2,2 1,6 1,9 2,1 2,3

Outras despesas de capital 0,6 0,7 0,4 0,4 0,5 0,4

Juros 4,9 4,6 4,2 3,8 3,5 3,3
Saldo global -3,6 -3,1 -2,4 -0,8 -0,3 0,1
Saldo primério 1,3 1,5 1,8 3,0 31 3,4
Carga fiscal 34,2 34,3 33,7 34,3 34,7 34,6
Despesa corrente 45,6 43,9 42,8 41,3 40,8 40,5
Divida Publica 130,6 128,8 129,2 124,8 121,2 118,5

Fonte: INE e MF. | Nota: o detalhe sobre os ajustamentos efetuados pode ser consultado
nos Quadros 10 e 24.
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LISTA DE ABREVIATURAS

Abreviaturas ‘

AC
AIMI
AL
AP
AR
ARL
BdP
BPP
BT
CA
CE
CEDIC
CEDIM
CES
CFP
CGA
CGD
Csl
cT
DGO
DLRR
DP
EPE
EPNF
EPR
EUR
FBCF
FEFSS
FMI
FR
FRE
FSS
GPEARI
IEC
IGCP
IGFSS
IABA
IAS
IFFRU
IMI
IMT
INE
IPC
IRC
IRS

IS

ISP
ISV
IT

IUC
IVA
LBSS
LCPA
LEO
LFL
LFR

Significado

Administracao Central

Adicional ao IMI

Administracdo Local

Administra¢oes Pdblicas

Administracdo Regional

Administracdo Regional e Local

Banco de Portugal

Banco Privado Portugués

Bilhetes do Tesouro

Certificados de Aforro

Comissao Europeia

Certificados Especiais de Divida de Curto Prazo
Certificados Especiais de Divida de Médio e Longo Prazo
Contribuicdo Extraordinaria de Solidariedade
Conselho das Financas Publicas

Caixa Geral de Aposentacdes

Caixa Geral de Dep0sitos

Complemento Solidario para Idosos

Certificados do Tesouro

Direcdo-Geral do Orcamento

Dedugédo de Lucros Retidos e Reinvestidos

Divida Publica

Entidades Publicas Empresariais

Empresas Publicas Nao Financeiras

Entidades Publicas Reclassificadas

Euro

Formacao Bruta de Capital Fixo

Fundo de Estabilizacdo Financeira da Seguranca Social
Fundo Monetério Internacional

Fundo de Resolucédo

Fundo de Resolucdo Europeu

Fundos de Seguranca Social

Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliacdo e Rela¢bes Internacionais
Impostos Especiais de Consumo

Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica IGCP, E.P.E.
Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social
Imposto sobre o Alcool e Bebidas Alcodlicas
Indexante dos Apoios Sociais

Instrumento Financeiro para a Reabilitacdo e Revitalizacdo Urbanas
Imposto Municipal Sobre Imoveis

Imposto Municipal Sobre as Transmissdes Onerosas de Imoveis
Instituto Nacional de Estatistica

indice de Precos no Consumidor

Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas
Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Singulares
Imposto de Selo

Imposto Sobre os Produtos Petroliferos e Energéticos
Imposto sobre Veiculos

Imposto sobre o Tabaco

Imposto Unico de Circulacio

Imposto sobre o Valor Acrescentado

Lei de Bases da Seguranca Social

Lei dos Compromissos e dos Pagamentos em Atraso
Lei de Enquadramento Orcamental

Lei das Finangas Locais

Lei das Financas Regionais
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Abreviaturas Significado

M€

MF
MLSA
MPI
MTSS
NAWRU
NLF
OCDE
OE
OMP
(ORN)
oT
OTRV
PAEF
Parpublica
PDE

PE

PEC
PEC
PERES
PIB
PME
POE
p.p.
PPL
PPP
QPPO
RMMG
RNFNC
RSI

SF

SFA
SGPS
SS

SSS
TFUE
TVH
UE

Milhoes de Euros

Ministério das Finangas

Minimum Linear Structural Adjustment

Ministério do Planeamento e Infraestruturas
Ministério do Trabalho e da Seguranca Social
Non-Accelerating Wage Rate of Unemployment
Necessidades Liquidas de Financiamento
Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico
Orcamento do Estado

Objetivo de Médio Prazo

Orgcamento da Seguranga Social

Obrigag¢des do Tesouro

Obrigacdes do Tesouro de Rendimento Variavel
Programa de Assisténcia Econémica e Financeira
PARPUBLICA - Participacdes Publicas, SGPS, S.A.
Procedimento por Défices Excessivos

Programa de Estabilidade

Pacto de Estabilidade e Crescimento

Pagamento Especial por Conta (no ambito do IRC)
Programa Especial de Redugdo de Endividamento ao Estado
Produto Interno Bruto

Pequenas e Médias Empresas

Proposta de Orcamento do Estado

Pontos percentuais

Proposta de Lei

Parcerias Publico Privadas

Quadro Plurianual de Programagdo Orcamental
Retribuicdo Minima Mensal Garantida

Receita ndo fiscal e ndo contributiva

Rendimento Social de Insercdo

Spring Forecast (Previsdo da Primavera) da Comissdo Europeia
Servicos e Fundos Auténomos

Sociedade Gestora de Participagdes Sociais
Seguranca Social

Sistema de Seguranca Social

Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia
Taxa de variacdo homodloga

Unido Europeia
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