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O Conselho das Financas Publicas é um érgdo independente criado pelo artigo 3.° da Lei
n.°22/2011, de 20 de maio, que procedeu a 5.2 alteracdo da Lei de Enquadramento
Orcamental (Lei n.° 91/2001, de 20 de agosto, republicada pela Lei n.° 37/2013, de 14
de junho). A versao final dos Estatutos do CFP foi aprovada pela Lei n.° 54/2011, de 19
de outubro.

O CFPiniciou a sua atividade em fevereiro de 2012, com a missdo de proceder a uma
avaliacdo independente sobre a consisténcia, cumprimento e sustentabilidade da
politica orcamental, promovendo a sua transparéncia, de modo a contribuir para a
qualidade da democracia e das decisdes de politica econdmica e para o reforco da
credibilidade financeira do Estado.

Este Relatério foi elaborado com base na informacéo disponivel até ao dia 20 de outubro de
2023.

Encontra-se disponivel em www.cfp.pt, na drea de publicaces, um ficheiro em formato

de folha de célculo contendo os valores subjacentes a todos os graficos e quadros do
presente relatério.
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APRECIACAO GLOBAL

Para 2024, o Governo prevé a obtencdo de um excedente orcamental de 0,2% do PIB, o
que traduz uma deterioracdo do saldo em 0,6 p.p. do PIB face a 2023. Essa deterioracdo
€ oreflexo combinado da desaceleracdo econémica prevista (de uma taxa de crescimento
econémico real de 2,1% em 2023 para 1,5% em 2024) e das opcbes de politica

orcamental contidas na proposta de lei de Orcamento do Estado em anélise.

A previsdo de saldos orcamentais excedentdrios em dois anos consecutivos surge como
uma excentricidade na histéria econémica do pais e suscita inéditas interrogacdes sobre
a orientacdo a dar a politica orcamental. Ndo se antecipando por ora uma recessao,
estando a economia a crescer e a operar com baixos niveis de desemprego, com inflacdo
elevada e com um PIB acima do potencial, o que estd em causa é saber se se deve
estimular mais a procura agregada (ou seja, atuando de forma pré-ciclica) ou se se deve
conter o expansionismo orcamental, melhorando o saldo. De alguns estudos resulta
evidéncia que a politica orcamental apresenta, em regra, um enviesamento de pré-
ciclicidade, ou seja, ela tende a ser expansionista nos momentos bons do ciclo econémico
e restritiva nos periodos maus (sobre o assunto Larch et al. 2020). A anélise 3 proposta de
OE aponta para uma postura orcamental que se pode considerar neutra, quer para 2023
quer para 2024. Em termos gerais, dir-se-4 que o sentido final desta postura refletird a
opc¢ao politica de ponderar as medidas de politica consideradas necessdrias (e.g. despesa
primaria estrutural associada as diversas politicas plblicas) e o seuimpacto em termos de

desempenho orcamental (no caso, um excedente maior ou menor).

Discute-se, por outro lado, “o que fazer aos excedentes orcamentais” esperados nestes
dois anos. Garantir uma atuacdo contra-ciclica nas fases negativas da economia — ndo
apenas pela acdo dos estabilizadores automaticos, mas também pela implementacdo de
medidas discriciondrias de resposta as crises — pode estar dependente da criacdo, nos
momentos ‘bons’ da economia, de algumas ‘almofadas’ financeiras que sirvam para
apoiar a resposta aos maus momentos. Estas almofadas financeiras podem assumir
natureza diferente: i) Fundos de estabilizacdo macroecondémica (fundos ‘rainy day’); ii)

Reservas ou depdsitos de liquidez; iii) Fundos de investimento estratégico, etc.

Note-se, contudo, que a presenca de niveis elevados de divida publica pode limitar a
capacidade de adocdo de medidas contra-ciclicas nos periodos maus da economia: nestas
alturas, os governos estardo sobretudo preocupados em garantir que a dindmica da

divida, ja de si elevada, ndo se torne entdo explosiva, e com isso podem até ser obrigados
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a adotar medidas (pré-ciclicas) de ajustamento orcamental. Por sua vez, a capacidade dos
governos para, de forma preventiva, criarem as tais almofadas de protecao nos periodos
bons da economia depende, de igual modo, do nivel da divida pulblica. Para paises com
niveis elevados de divida, a almofada financeira principal e prioritaria, para melhor se
enfrentar os momentos maus, poderd significar reduzi-la, pelo menos enquanto for

considerada excessiva.

O artigo 21.° da Lei de Enquadramento Orcamental (LEO) consagra este entendimento
ao dispor que “1 - Os excedentes da execucdo orcamental sdo usados preferencialmente
na: a) Amortizacdo da divida publica, enquanto se verificar o incumprimento do limite da
divida publica prevista no n.° 1 do artigo 25.°": b) Constituicdo de uma reserva de
estabilizacdo, destinada a desempenhar uma funcdo anticiclica em contextos de recessao
econdmica, quando se verificar o cumprimento do limite referido na alinea anterior.” Por
conseguinte, o cumprimento estrito desta disposicao legal obriga a que necessariamente
qualquer excedente orcamental seja canalizado para a reducdo da divida publica,
enquanto considerada excessiva. Sé depois haverd espaco orcamental para a criacdo de
uma almofada financeira de estabilizacdo. Por sua vez, o n.° 2 deste mesmo artigo da LEO
determina que “Os excedentes anuais do sistema previdencial revertem a favor do Fundo
de Estabilizacdo Financeira da Seguranca Social, nos termos da Lei de Bases do Sistema
de Seguranca Social.” Na verdade, no respeito pelo disposto neste preceito da LEO e
também na Lei de Bases da Seguranca Social, a parte do excedente apurado —desde logo
numa base de caixa— que seja atribuivel ao subsistema previdencial deverd ser prima facie
canalizado para o FEFSS (fundo cujo objetivo é o de contribuir para a sustentabilidade de
longo prazo da seguranca social). Em suma, a afetacdo de excedentes orcamentais é
matéria entre nos, hd ja varios anos, regulada na lei, quer na LEO quer na Lei de Bases da

Seguranca Social, alids ambas leis de valor reforcado.

“O que fazer aos excedentes” pressupde a sua existéncia — a discussdo em si é um dado
novo e positivo entre nés. Todavia, o excedente previsto para 2024 é modesto. Ao
contrario dos anos anteriores, antevé-se o fim do ‘dividendo inflacionista’ que até aqui
impulsionou a receita fiscal, fFavorecendo as contas publicas (o saldo e a divida). Em caso
de materializacdo dos riscos descendentes, o excedente pode ndo se concretizar ou o
cumprimento da meta de 0,2% do PIB pode levar a uma execucdo orcamental

constrangida — e.g. niveis de investimento publico aquém do previsto ou limites

T Uma divida superior a 60% do PIB, considerada divida excessiva  luz da legislacio europeia aplicavel
(maxime o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia).
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demasiado apertados a disponibilizacdo de fundos — com impacto no funcionamento dos

servicos publicos no curto e no médio prazo.

A capacidade para criar um espaco orcamental sélido que permita essa gestdo ciclica da
politica orcamental reflete, por fim, a capacidade de combinar, de forma virtuosa,
politicas estruturais orientadas para o crescimento econémico (hoje também associadas
a objetivos transversais de sustentabilidade ambiental e social) com politicas de melhoria
institucional acomodaticias das primeiras. Entre nés, tarda em concretizar a reforma do
sistema orcamental em articulacdo com a (tdo almejada) reforma da Administracdo
Pdblica. O Relatério da POE/2024 acolhe algumas inovacoes de natureza tematica, em
linha com as tendéncias mundiais e europeias nesta matéria. Trata-se da orcamentacao
verde e da perspetiva climatica no orcamento, do andncio de um novo modelo de revisdo
da despesa publica, do orcamento com perspetiva de género e do orcamento com
perspetiva sobre os Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel da Agenda 2030.
Todavia, falta fazer o essencial: instrumentos de verdadeira programacao da despesa que
permitam fazer refletir a necessidade e a prioridade da mesma na realizacdo quer das
diversas politicas setoriais quer dos objetivos transversais de sustentabilidade,

orientados para um crescimento econémico mais ambicioso e inclusivo.
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SUMARIO EXECUTIVO

Da execucdo de 2023 a previs@o orcamental para 2024

A Proposta de Orcamento do Estado (POE/2024) prevé para 2024 um saldo positivo de
0,2% do PIB, uma reducdo de 0,6 p.p. do PIB (1507 M£) face ao excedente de 0,8% do
PIB estimado para 2023. Prevé ainda um racio de divida publica inferior a 100% do PIB.

De acordo com a informacao do Ministério das Financas (MF), a reducdo do excedente
para 2024 fica sobretudo a dever-se ao custo orcamental das medidas de politica
econdémica, quer novas, quer das aprovadas em anos anteriores, bem como a outras
pressdes orcamentais resultantes da legislacdo em vigor e contratos firmados. Acresce
o efeito de medidas one-off anteriormente previstas para 2023 (454 M€, ou seja 0,2 p.p.
do PIB). De acordo com os calculos do CFP, com base na referida informacdo, o impacto
liquido direto das novas medidas de politica no saldo orcamental é desfavorével e
ascende a 2202 M£ (0,8 p.p. do PIB). Deste montante, 1614 M€ correspondem a
medidas de expansdo da despesa publica principalmente na despesa com pessoal e
prestacdes sociais e 588 M€ a medidas de reducdo da receita, destinadas sobretudo a
reducdo de IRS. O efeito de arrastamento (carry-over) gerado por medidas aprovadas
em anos anteriores e outras pressdes orcamentais tem também um impacto
desfavoravel no saldo orcamental em 2392 M€ (0,9 p.p. do PIB). A contrariar estes
efeitos, a POE/2024 tem implicito um impacto favoravel no saldo orcamental do cenério
macro e de outros efeitos estimados em 3521 M€ (1,4 p.p. do PIB), os quais permitirdo
compensar quase trés quartos do efeito das medidas e pressées orcamentais
anteriormente elencadas.

A conjuntura econdmica favoravel (hiato do produto positivo), subjacente a POE/2024,
continuard a beneficiar a componente ciclica do saldo orcamental, ainda que com um
contributo menor do que em 2023, num contexto de maior peso dos encargos com
juros. Assim, descontando o efeito do ciclo econémico, e o impacto de medidas one-off,
a POE/2024 aponta para que o saldo estrutural alcance uma posicdo em torno do
equilibrio estrutural, respetivamente de 0,0% do PIB potencial em 2023 e de -0,1% do
PIB potencial em 2024. Esta posicdo é compativel com o objetivo de médio prazo,
necessario para assegurar uma margem de seguranca capaz de responder as flutuacoes
ciclicas normais, sem incorrer numa situacdo de défice excessivo, como também para
consolidar a trajetéria de reducdo do racio da divida publica.

A atualizacdo do exercicio de projecao em politicas invariantes do CFP publicado em
setembro (Relatério Perspetivas Econémicas e Orcamentais), incorporando nova
informacao e as medidas de politica previstas na POE/2024 aponta para um saldo de
0,1% do PIB e um racio da divida de 98,7% PIB em 2024, valores globalmente em linha
com os apresentados na POE/2024. O ponto de partida desta projecdo mostra-se,
contudo, mais favordvel do que a antecipada pelo Governo, antevendo-se que em 2023
o excedente possa atingir 1% do PIB e o rdcio da divida publica possa fixar-se em
102,6% do PIB. A projecdo encontra-se sujeita aos riscos identificados na publicacdo de
setembro e aos ligados a quantificacdo e implementacdo das novas medidas de politica
econdémica.
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Desenvolvimentos orcamentais previstos para a receita e despesa em 2024

De acordo com a POE/2024, o peso da receita pUblica deverd aumentar 1,3 p.p. para
44,7% do PIB. Para esta evolucdo contribuird o incremento do peso da receita de capital
(+0,7 p.p. do PIB) e das outras receitas correntes (0,4 p.p. do PIB), refletindo a
expetativa de aumento das transferéncias a receber ao abrigo do PRR. Excluindo o
efeito do PRR, 0 aumento da receita seria de 0,3 p.p. do PIB. O agravamento da carga
fiscal de 35,3% para 35,5% do PIB, impulsionada, exclusivamente, pelo crescimento do
peso da tributacdo indireta (+0,6 p.p. do PIB), contribuird igualmente para o incremento
da receita pUblica, ndo obstante o decréscimo previsto para o peso dos impostos
diretos (-0,4 p.p. do PIB). A reducdo de IRS projetada para o préximo ano explica esta
evolucdo, sustentada sobretudo no impacto fiscal das alteracoes das taxas e limites dos
escaloes deste imposto, cuja avaliacdo do CFP através da simulacdo na interface
EUROMOD-JRC confirma. A referida simulacdo permite ainda concluir que em termos
relativos os maiores beneficidrios desta medida serdo os agregados situados entre o
quinto e o nono decil de rendimento (que ndo correspondem aos escaldes de IRS). A
previsdo do MF para os impostos indiretos tem implicita uma elasticidade face ao
consumo privado nominal superior 3 unidade, enquanto a evolucdo das receitas de IRC
face ao PIB nominal, bem como do IRS e das contribuicdes sociais efetivas face as
remuneracdes, tém implicitas elasticidades inferiores ao valor unitrio. Assim, e ndo
obstante a receita tributéria se encontrar genericamente balanceada, o agregado da
receita fiscal e contributiva podera ficar acima do objetivo inscrito na POE/2024, desde
que as contribuicdes sociais efetivas apresentem um desempenho em linha com o
previsto para as remuneracoes.

O peso da despesa publica no PIB deverd aumentar de 42,6% em 2023 para 44,5% em
2024. Em termos nominais, a POE/2024 prevé que a despesa cresca 9%, mais do dobro
do PIB nominal (4,4%). Este acréscimo de 10 153 M€ resulta sobretudo da despesa
corrente primaria, que deverd aumentar 6875 M€, sendo mais de dois tercos deste
aumento devido a despesas com elevado grau de rigidez, como é o caso das despesas
com pessoal (+1538 M€) e das prestacdes sociais (+3111 M£). Contudo, os fatores
explicativos da evolucdo das prestacdes sociais identificados na POE/2024, salientando-
se as pressdes orcamentais sobre a despesa com pensdes no valor de 2223 M€, ndo
justificam a totalidade do acréscimo previsto nesta rubrica pelo MF. Situacdo oposta
ocorre nas despesas de capital, jd que os fatores explicativos justificam um aumento
superior aos 2676 M€ previstos neste agregado. No caso particular da FBCF, o
acréscimo de 1793 M£ (ou 24,2%) esté fortemente ancorado na expetativa de uma
aceleracdo dos investimentos publicos a realizar ao abrigo do PRR (+1149 M€). Com
efeito, o MF aponta para que as despesas a executar ao abrigo do PRR ascendam a 5555
M€ (2% do PIB), mais 3258 M€ do que em 2023. Contudo, devido a neutralidade
orcamental das subvencdes PRR, apenas a parte financiada através de empréstimos
(312,5 M£) terd um impacto negativo no saldo do préximo ano. Os encargos com juros
dever3o registar um novo aumento no préximo ano (602 M€), embora inferior ao
aumento estimado para 2023 (1003 M£).

Quadro Plurianual das Despesas Publicas (QPDP)

O Relatério que acompanha a POE/2024, apesar de afirmar a vinculacdo aos limites de
despesa do QPDP (expressos em contabilidade orcamental pdblica), preconiza uma
alteracdo do limite da despesa da Administracdo Central e da Seguranca Social para
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2024 em mais 9,4 mil M€, mantendo inalterados os limites de despesa para os anos
seguintes. O desrespeito pelo limite anual de despesa total para 0 ano econémico
seguinte, que a partida deveria ser vinculativo, demonstra a prevaléncia da lbgica
orcamental anual em detrimento da perspetiva de médio e longo prazo, ainda que
legalmente possivel em virtude da redacdo introduzida na Lei de Enquadramento
Orcamental em 2022. Esta situacdo compromete a responsabilizacdo orcamental no
médio e longo prazo e reflete desde logo a dificil capacidade de planear a despesa em
termos plurianuais, calendarizando-a e procedendo a respetiva programacao financeira.

Divida Pdblica

O Ministério das Financas prevé que o racio da divida pUblica corresponda a 98,9% do
PIB em 2024, o que constituiria uma reducdo de 4,1 p.p. do PIB face a 2023. Esta
diminuicdo é sobretudo determinada pelo contributo favoravel do saldo primario (-2,5
p.p. do PIB), que assume pela primeira vez desde 2019 maior relevancia do que o efeito
dindmico (-2,1 p.p. do PIB). Este Ultimo apresenta-se menos expressivo face aos Gltimos
anos devido a reducdo prevista para a inflacdo (que se reflete numa menor variacdo do
deflator do PIB). Estes contributos favoréveis para a reducdo do racio da divida publica
anulam o impacto desfavoravel do efeito juros (2,3 p.p.) e do ajustamento défice-divida
(0,5 p.p. do PIB). Ainda de acordo com a previsdo do MF, as necessidades brutas de
financiamento do Estado deverdo diminuir em 2024, sendo o financiamento liquido do
Estado assegurado principalmente por Obrigacdes do Tesouro e Bilhetes do Tesouro.

A POE/2024 antecipa que a tendéncia de agravamento dos custos de financiamento se
prolongue em 2024, devendo a taxa de juro implicita subir 0,2 p.p. para 2,3% do stock
da divida do ano anterior. Trata-se de uma subida gradual que resulta do facto de a
Obrigacdo do Tesouro a reembolsar em 2024 ter uma taxa de cupdo superior 3 previsio
para o custo de financiamento da nova divida de médio e longo-prazo.

Riscos or¢amentais

Os riscos que incidem sobre o cendrio macroeconémico previsto pelo MF constituem o
principal risco sobre a receita. Para além do impacto que um enquadramento
macroeconémico mais adverso teria no nivel de receita, por via do funcionamento dos
estabilizadores automaticos, acresce na atual conjuntura geopolitica o risco de ndo
concretizacdo de algumas das medidas propostas pelo Governo. Por exemplo, a
eventual necessidade de resposta a uma possivel escalada do preco dos combustiveis,
em consequéncia do agravamento das atuais tensdes geopoliticas, teria impacto no ISP.
Também ndo é certo o efeito esperado do “combate a fraude e evasao [fiscal]”. Nos
riscos ascendentes sublinha-se a possibilidade de a receita fiscal e contributiva poder
ficar acima do esperado pelo MF, caso as contribuicdes sociais efetivas apresentem um
desempenho em linha com o crescimento esperado para as remuneracoes.

Sobre a previsdo de despesa impendem alguns riscos, incluindo vir a revelar-se
necessario a adocao de medidas adicionais de apoio as familias e as empresas, para
mitigar as repercussoes econémicas dos conflitos militares na Ucrania e no Médio
Oriente, bem como o risco de materializacdo em despesa publica associado a passivos
contingentes das AP. Por outro lado, identificam-se alguns riscos no sentido de a
execucdo da despesa poder vir a ser inferior ao previsto, nomeadamente uma menor
execucdo de investimento publico suportado por financiamento nacional e a ndo
concretizacdo das despesas do PRR nos montantes previstos na POE/2024.
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1 INTRODUCAO

Nos termos do artigo 7.° dos Estatutos do Conselho das Financas Puablicas (CFP), o
presente relatério procede a anélise da Proposta de Orcamento do Estado para 2024
(POE/2024). Este Relatério foi antecedido pelo Parecer do CFP sobre as previsdes
macroecondémicas subjacentes ao Orcamento do Estado, elaborado nos termos
conjugados do artigo 8.° da Lei de Enquadramento Orcamental (Lei n.° 151/2015, de 11
de setembro, na sua redacao atual),? da alinea a) do artigo 6.° dos Estatutos do CFP,
aprovados pela Lein.° 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.°, ambos do
Regulamento (UE) n.° 473/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de maio
de 2013.

A andlise realizada neste relatério tem por base a informacdo constante na Proposta de
Lein.° 109/XV/2 que aprova o Orcamento do Estado para 2024, doravante POE/2024,
apresentada na Assembleia da Republica no passado dia 10 de outubro, no Projeto de
Plano Orcamental para 2024 enviado a Comissao Europeia (CE) no dia 16 de outubro e
na informacao adicional fornecida pelo MF ao CFP nos dias 12,13, 18, 19 e 20 do
mesmo més. O CFP agradece aos servicos do Ministério das Financas toda a colaboracao
e disponibilidade manifestada na prestacao dos esclarecimentos adicionais e no envio
dainformacéao solicitada.

Os agregados orcamentais das administracdes pulblicas ndo foram ajustados do efeito
de medidas pontuais e temporarias e de outros fatores especiais. No entanto, esse
ajustamento é devidamente assinalado quando relevante para uma melhor avaliacdo do
esforco de consolidacdo orcamental.

O presente relatério encontra-se estruturado do seguinte modo: o Capitulo 2 avalia as
previsdes orcamentais, designadamente a sua coeréncia; o Capitulo 3 debruca-se sobre
a orientacdo da politica orcamental; o Capitulo 4 analisa-se a divida publica; e no
Capitulo 5 apresentam-se as inovacdes no processo or¢camental.

Z A Lein.® 151/2015, de 11 de setembro, foi alterada pelas leis 42/2016, de 28 de dezembro, 2/2018, de
29 de janeiro, 37/2018, de 7 de agosto, 41/2020, de 18 de agosto e 10-B/2022, de 28 de abril.
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2 ANALISE DAS PREVISOES ORCAMENTAIS

O presente capitulo tem por finalidade melhorar a transparéncia orcamental na
explicacdo da previsdo orcamental para 2024 procedendo a avaliacdo da coeréncia da
previsdo orcamental com o cenario macroeconémico e com as medidas de politica que
lhe estdo subjacentes na proposta de Orcamento do Estado para 2024. Com esse
propésito, procede-se a uma sistematizacdo das medidas de politica que integram a
POE/2024 e do respetivo impacto orcamental tal como previsto pelo Ministério das
Financas, distinguindo-se as medidas que tendo sido legisladas em anos anteriores
continuardo a produzir efeitos (de carry-over) em 2024 e as novas medidas que o
Governo se propde adotar em 2024. Procede-se ainda a incorporacao desta nova
informacdo na projecdo em politicas invariantes publicado em setembro (Relatdrio
Perspetivas Econdmicas e Orcamentais).

2.1 Medidas de politica subjacentes a POE/2024
Medidas de politica aprovadas em anos anteriores com impacto em 2024

O Quadro de Politicas Invariantes (QPI) apresentado no relatério da POE/2024 enferma
de alguns problemas. Com efeito, afigura-se que a elaboracdo deste Quadro, ao invés
de obedecer a um critério uniforme e objetivo que assegurasse a sua total
transparéncia, resulta antes de um entendimento discricionario e mutavel por parte do
MF.3 A este respeito, importa notar que as despesas de natureza obrigatéria
determinadas por forca da lei ou contrato tém figurado no QPI apenas de forma
pontual. Exemplo disso € o facto de, ao contrério do critério adotado na POE/2023, ndo
ter sido incorporado o acréscimo de despesas decorrentes da Lei de Programacdo
Militar e da Lei de Programacdo de Infraestruturas da Administracdo Interna. A Lei de
Enguadramento Orcamental (LEO), através da alineaj) do n.° 1 do artigo 75.°,
estabelece que no QPI devem ser incorporadas as medidas autorizadas na receita e na
despesa com impacto na “despesa fiscal, carreiras, prestacées sociais e investimentos
estruturantes”. Sem prejuizo do disposto, seria Util que a LEO também especificasse
como obrigatorias outras categorias e tipos de despesa, de forma a promover uma
completa articulacdo com os mapas legais que acompanham a POE, designadamente
com o mapa relativo as despesas com vinculacoes externas e despesas obrigatérias
(Mapa 6). Importa também referir que o impacto de algumas pressdes orcamentais
elencadas no QPI disponibilizado a Assembleia da RepUblica no inicio de setembro tém
sido substancialmente revistos no QPI que posteriormente acompanha os documentos
que suportam a proposta de Orcamento de Estado. De dimens&o inferior ao ocorrido na
POE/2023, o QPI constante da POE/2024 reviu em baixa o impacto da despesa com

3 por exemplo, ap6s a apresentacio da POE/2024, o MF enviou ao CFP informacdo sobre o impacto de
medidas relacionadas com a inflagdo adotadas em 2023, tendo-se constatado que algumas poupancas
orcamentais para 2024 de valor significativo decorrentes da eliminacdo de algumas dessas medidas ndo
constavam no QPI apresentado no relatério da POE/2024.
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pensdes de 2599 M€ para 2223 M€ e 0 aumento previsto dos encargos com juros
passou de 1002 M€ para 602 M€,

As medidas de politica legisladas em anos anteriores, em conjunto com as subvencgoes a
receber ao abrigo do PRR, terdo um impacto positivo na receita no ano de 2024. Este
impacto ascendera a 4747 M€ e reflete, em cerca de dois tercos, as transferéncias
previstas ao abrigo do PRR, que beneficiara, quer a "outra receita corrente”, quer a
receita de capital, ambas com um efeito neutro no saldo (Quadro 1). As medidas de
natureza fiscal e contributiva, além de terem um impacto positivo na receita das AP,
beneficiardo igualmente o saldo orcamental em 2024. O impacto positivo na receita de
impostos traduzird, maioritariamente, a reversdo das medidas relacionadas com a
resposta ao choque geopolitico e os efeitos decorrentes do aumento de pensdes e
saldrios da funcdo publica aprovados no passado. As contribui¢des sociais beneficiardo
igualmente deste Ultimo efeito no préximo ano (Quadro 1).

As politicas em vigor e as pressdes orcamentais implicam um aumento da despesa
publica de 7139 M€ no préximo ano, do qual 45,6% esta relacionado com o PRR. De
acordo com o MF, as despesas a executar ao abrigo do PRR deverdo ascender a 5555
M€ (2% do PIB), mais 3258 M€ do que em 2023.% Esta aceleracdo da execucdo do PRR
reflete-se sobretudo na despesa de capital (aumento previsto de 1920 M€, do qual 60%
na FBCF). Em sentido contrério, a eliminacdo de apoios concedidos no contexto do
choque geopolitico e da inflacdo implicard uma reducdo da despesa de 1281 M€ face a
2023. Excluindo os efeitos do PRR e do choque geopolitico, as restantes pressoes e as
medidas aprovadas antes da POE/2024 implicam um aumento liquido da despesa de
5163 M£. Mais de dois tercos desse aumento incide sobre as despesas com pessoal e
sobre as prestacoes sociais. Salienta-se o aumento dos encargos com pensdes de 2223
M#£, que resulta: (i) da atualizacdo regular prevista para 2024; (ii) do acréscimo relativo a
atualizacdo intercalar ocorrida em 2023 (impacto de janeiro a julho de 2024) e; (iii) do
efeito de composicdo.® O acréscimo das despesas com pessoal (+1043 M€) reflete
sobretudo o Acordo de Médio Prazo de Melhoria dos Rendimentos, dos Salérios e da
Competitividade.®

4 A despesa a executar ao abrigo do PRR em 2024 serd quase integralmente financiada por subvencdes
da Unido Europeia (5242,8 M€), pelo que o impacto no saldo orcamental serd nulo (principio da
neutralidade de fundos). A parcela financiada através de empréstimos terd um impacto negativo no
saldo na ordem dos 312,5 M€, mais 110,5 M€ do que em 2023.

50 efeito de composicdo é determinado pela diferenca da pensdo média das novas entradas de
pensionistas face as saidas e pelo saldo liquido do nimero de pensionistas.

6 No cendrio de politicas invariantes foi considerado um acréscimo de 631 M&, correspondente a um
aumento salarial minimo de 2% que inicialmente estava previsto no Acordo de Rendimentos. Esse
Acordo foi posteriormente reforcado, passando a estar prevista uma valorizacdo dos saldrios base dos
trabalhadores das AP de 52,63€ ou 3% por més, conforme o que for superior. Esse reforco adicional
totaliza 84 M€ e foi considerado no quadro das novas medidas de politica orcamental (Quadro 2).
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Quadro 1-Impacto de politicas invariantes e pressdes orcamentais para 2024 (em M€)

. Variagdo
Componente/medida 2023/2024
Total da Receita 4747
Impostos diretos 747
IRS - Efeito decorrente do aumento das despesas com pessoal 127
IRS - Efeito decorrente do aumento das Pensdes 339
IRS - Limitagdo ao aumento das rendas -45
IRS - Minimo de Existéncia -100
IRS - Redugao de IRS para suportar custos do crédito a habitagao 250
IRS - Apoio extraordinario as familias 6
IRC - Majoragdo dos gastos com energig, fertilizantes 60
IRC - Incentivo fiscal a recuperagao 110
Impostos indiretos 598
Geopolitico e inflagdo | IVA dos bens alimentares 550
Geopolitico e inflagdo | Apoio combustiveis na agricultura 48
Contribui¢des Sociais 255
Receita decorrente do aumento das despesas com pessoal 255
Outra receita corrente 1244
PRR - Receita de Fundos Europeus (subvengdes) 1244
Outra receita de capital | Fundos Europeus 1903
PRR - Receita de Fundos Europeus (subvengdes) 1903
Total da Despesa 7139
Despesas com pessoal 1080
Aumento Acordo de Rendimentos (*) 631
Progressdes e promogodes 177
Aumento da RMMG 132
Alteragdes nas carreiras e outros 103
PRR - Subvengdes 37
Consumo Intermédio 830
Consumos Intermédios (inclui Satde) 516
PRR - Subvengdes 221
PRR - Empréstimos 93
Prestagdes Sociais 1721
Pensdes | ef. Composigao; Atualizagdo regular; Atualizagdo intercalar (2023) 2223
Atualizagdo do indexante de apoios sociais (IAS) 110
Gratuitidade das creches (ano letivo 2023/2024) 110
Geopolitico e inflagdo | Apoio extraodinario a familias mais vulneraveis -423
Geopolitico e inflagdo | Complemento ao apoio extraord. criangas e jovens -200
Geopolitico e inflagdo | PART -25
Geopolitico e inflagdo | Complemento excecional de pensao -16
Geopolitico e inflagdo | Apoio para alimentagdo das familias carenciadas -13
Geopolitico e inflagdo | Apoio extraord a titulares de rend e prest. sociais -22
Geopolitico e inflagcdo| Pensdes bancarios -50
PRR - Subvengodes 27
Subsidios -477
Geopolitico | Apoio aos agricultores -188
Geopolitico | Apoio extraord ao gas natural (Decreto-Lei n® 84-D/2022) -300
Geopolitico | Apoio extraord ao gas natural (Decreto-Lei n° 30-B/2022) -44
PRR - Subvengdes 55
Outra despesa corrente 714
Transferéncia para o Or¢amento da Unido Europeia -190
PRR - Subvengdes 904
FBCF 1898
Investimentos 427
Entrega de material militar 267
Programa Escolas 55
PRR - Subvengodes 1132
PRR - Empréstimos 17
Outra despesa de capital 770
PRR - Subvengdes 770
Juros 602
Juros devidos pelas APs 602
Impacto na variagio do saldo -2392

Fonte: MF. Calculos do CFP. | Notas: (*) acréscimo correspondente ao aumento salarial minimo de
2% que inicialmente estava previsto no Acordo de Rendimentos; Leitura do sinal na despesa: (+)
pressdo orcamental; (-) poupanca orcamental [leitura oposta no caso da receita e do saldo].
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Novas medidas de politica orcamental

As novas medidas de politica apresentadas na POE/2024 penalizardo o conjunto da
receita publica no préximo ano. De acordo com a informacao prestada pelo MF, as
medidas de politica previstas para 2024 terdo um impacto negativo de 588 M&,
resultando, fundamentalmente, da adocdo de medidas de natureza fiscal. Mais
detalhadamente, verifica-se que a receita dos impostos diretos sera penalizada em 1859
M#£, devido, maioritariamente, a reducdo do IRS prevista para o proximo ano (Quadro 2
e Caixa 1). Por seu turno, a receita proveniente da tributacdo indireta beneficiard em
1050 M€ das medidas programadas para 2024, destacando-se as relativas ao ISP e as
decorrentes do combate a fraude e evasédo fiscal (Quadro 2).

As novas medidas de politica orcamental (excluindo one-offs) deverdo implicar um
aumento liquido da despesa de 1614 M€ Face a 2023. Esse acréscimo terd impacto
exclusivamente na despesa corrente primaria, destacando-se o aumento da despesa
com prestacdes sociais de 649 M€, dos quais 320 M€ devido ao reforco do abono de
familia. As despesas com pessoal deverdo aumentar 495 M€, sobretudo devido a revisdo
e alteracdo de carreiras. Na rubrica “outra despesa corrente” a implementacdo de novas
medidas tem um impacto de 385 M€, salientando-se a devolucdo de propinas como
compensacdo aos licenciados e mestres (215 M€) e o incentivo ao abate de automéveis
antigos (129 M€). No ambito dos subsidios, as novas medidas previstas tém um impacto
de 185 M€, dos quais 170 M€ decorrentes da bonificacdo de juros. Em sentido oposto, o
MF prevé uma poupanca de 100 M€ a obter no dmbito do exercicio de revisdo da
despesa.’

7 0 MF n3o indicou a(s) rubrica(s) em que essa poupanca se ira refletir, tendo o CFP considerado na
rubrica de consumo intermédio. Note-se, contudo, que esta poupanca prevista de 100 Mg,
integralmente considerada no lado da despesa no Quadro 3.2. do relatério da POE/2024, ndo é
coerente com o valor referido na pag. 97 desse mesmo relatério: "considerando apenas as iniciativas
cujos custos de implementacdo, em 2024, ndo excedem os ganhos previstos para o mesmo ano,
antecipa-se um impacto direto na despesa de menos 70,2 milhdes de euros”.
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Quadro 2 — Novas medidas de politica orgamental com impacto em 2024 (em M%)

R Variagao

Componente/medida 2023/2024

Total da Receita -588
Impostos diretos -1 859
IRS - Efeito decorrente do aumento das despesas com pessoal 43
IRS - Reforma do IRS (ME, reducgdo de taxas, atualizagdo de escaldes) -1227
IRS - Jovem -200
IRS - Pacote + habitagao -110
IRC - Aprofundamento do Incentivo a capitalizagcdo de empresas (ICE) -180
IRC - SIFIDE, RFAI e outros -100
IRC - Tributagbes auté6nomas -35
IRC - Incentivo fiscal & valorizagdo salarial -50
Impostos indiretos 1050
IVA- Redugdo do Imposto nas bebidas da restauragao -40
ISP - Suspens&o da taxa de carbono (reversao) 246
ISP - Redugdo do Imposto (reversdo) 118

IT - Aumento do Imposto 177
IABA - Aumento do Imposto 39
ISV, IMT e outros - Atualizagdo das taxas 112
IUC - Atualizagdo faseada 98
Combate a fraude e evasdo 300
Contribuigdes Sociais 221
Receita decorrente do aumento das despesas com pessoal 221
Total da Despesa 1614
Despesas com pessoal 495
Valorizagao salarial (*) 84
Alteragoes de carreiras e outros 386
Recrutamento centralizado 25
Consumo Intermédio -100
Exercicio de revisdo da despesa -100
Prestagdes Sociais 649
Aumento do abono de familia 320
Reforgo das prestagdes Sociais de Combate a pobreza ( CSI, CPSI, RSI) 112
Iniciativa + Transportes Publicos 91
Gratuitidade Passe Sub23 126
Subsidios 185
Bonificagdo de juros 170
Porta 65 e porta 65+ 10
Arrendar para subarrendar 5
Outra despesa corrente 385
Incentivo ao abate de automoveis antigos 129
Devolugdo de propinas 215
Programa ANDA 4
Atualizagdo de Bolsas ensino superior e complemento alojamento 23
Reforgo aos apoios ao alojamento estudantil 14
Impacto na varia¢ao do saldo -2202

Fonte: MF. Calculos do CFP. | Notas: o impacto positivo na receita decorrente do aumento das despesas
com pessoal foi calculado pelo CFP, porque nao foi incluido pelo MF no Quadro 3.3. do relatério da
POE/2024; o quadro ndo inclui medidas one-off, (*) na sequéncia do Refor¢o do Acordo de Rendimentos
(valorizacdo de 3%/més, em vez de 2%).
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Caixa 1 —Impacto fiscal das altera¢des das taxas e limites dos escaldes do IRS subjacente a
POE/2024: simulacdo na interface EUROMOD-JRC

O CFP simulou o impacto da alteracdo aos limites dos escaldes e as taxas de IRS até ao 5°
escaldo, de acordo com as alteracoes apresentadas na POE/2024, utilizando a interface do

modelo EUROMODS.

A versdo atual da interface designa-se por EUROMOD 15.0+ (2022) e simula os sistemas de
impostos e beneficios sociais em vigor, no ano de 2022, em Portugal, utilizando dados da base
de microdados EU Statistics on Income and Living Conditions survey (EU-SILC) do EUROSTAT,
referentes a 2020. Refira-se que este exercicio se foca, exclusivamente, no impacto na receita
fiscal da alteracdo aos limites dos escaldes e as taxas de IRS até ao 5.° escaldo. Ndo obstante a
POE/2024 incluir diversas medidas que afetam outras caracteristicas do IRS, estas ndo foram
incluidas na simulacdo realizada, uma vez que implicam alteracdes na definicdo de outros
parametros e funcdes do modelo cuja transposicdo ndo pode ser atualmente implementada no
EUROMOD através desta interface. Tal como referido acima, o cendrio base atualmente
considerado no EUROMOD tem como referéncia os limites de escaldes e taxas de IRS de 2022,
0 que obrigou a que a presente estimativa tenha sido construida por diferenca. Assim, numa
primeira fase simularam-se as alteracoes introduzidas com o OE2023, a fim de se aferir a receita
tedrica correspondente ao quadro legislativo em vigor no ano de 2023 e, numa segunda fase,
simulou-se o impacto das altera¢des previstas na POE/2024 para o préximo ano.

Como resultado das supramencionadas interacdes realizadas com recurso a interface
EUROMOD-JRC, foram obtidos os seguintes resultados para o impacto da medida:

Quadro 3 —Impacto na receita de IRS da proposta de alteracdo aos limites dos escaldes e as
taxas do imposto até ao 5° escaldo, com referéncia ao ano base (em M¥€)

Receita com L.
B L Decréscimo na
Receita atualizagdo dos )
. o receita Impacto total
simulada sem a limites dos
) . resultante da (em % da
medida de escaldes e .
olitica alteracio de reforma prevista base)
? 6 na POE/2024
taxas
IRS 16 067,0 14 508,0 -1559,0 -9,7

Fontes: Calculos do CFP utilizando o EUROMOD através da interface EUROMOD-JRC. Para mais informacdo
visitar https://euromod-web.jrc.ec.europa.eu/. | Notas: Esta interface utiliza todas as regras relativas a
impostos e contribuicdes sociais inscritas no EUROMOD, mas apenas permite ao utilizador simular reformas
ndo-complexas do IRS e CSS. Ainterface EUROMOD-JRC ndo permite similar reformas sobre beneficios fiscais
e/ou sociais. Os microdados e o valor base da receita dizem respeito a 2020, Gltimo ano disponivel na base de
dados EU-SILC.

8 A plataforma online EUROMOD-JRC é uma interface na web que oferece um acesso facil e rapido ao
modelo de microssimulacdo EUROMOD. Esta plataforma permite a simulacdo da implementacdo de
reformas simples sobre os sistemas de tributacdo e de beneficios sociais dos Estados Membros da
Unido Europeia, particularmente sobre o Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares (IRS) e
sobre as Contribui¢des para a Seguranca Social (CSS), e desta forma obter os correspondentes impactos
fiscais das reformas simuladas.
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Assim, estima-se que a alteracdo aos limites dos escalbes e as taxas de IRS propostas para 2024
implicaria uma reducdo de cerca de 1559 M€ nas receitas totais de IRS face ao sistema
atualmente em vigor, resultando numa reducdo no mesmo montante nas receitas totais do
Estado e no saldo orcamental, ceteris paribus. Este impacto corresponde a um decréscimo
estimado de -9,7% nas receitas totais do IRS face ao cenario sem medida de politica. Note-se, no
entanto, que os valores totais das receitas de IRS apresentados, quer no cenario sem medida,
quer no cenario com a introducdo da medida, correspondem a valores simulados com base no
modelo e nos microdados da EU-SILC com referéncia a 2020, devendo, portanto, ser adaptados
para o nivel de receita estimado para 2023 a fim de se apurar o impacto atual da medida. Deste
modo, e tendo em consideracdo que a receita de IRS em contas nacionais estimada pelo MF
para 2023 se situa em 18 653 M€, estima-se, ceteris paribus, que o impacto total da medida
analisada seja de aproximadamente -1810 M&£. Este valor estd globalmente em linha com o
previsto pelo MF na POE/2024 para o impacto agregado de -1769 M€ da medida (cerca de trés
quartos em 2024 por via das retencdes na fonte e o remanescente em 2025 através da
liquidacdo do imposto).

Quadro 4 — Impacto da proposta de alteragdo aos limites dos escaldes e as taxas de IRS até ao
5.2 escaldo no total anual de impostos sobre o rendimento e de contribui¢des para a Seguranca
Social pagos, por decis, com referéncia ao ano base (em €)

Receita com ..
n S Decréscimo na
Receita atualizagdo dos )
. - receita Impacto total
simulada sem a limites dos
" . . resultante da (em % da
Decil medida de escaldes e .
olitica alteracio de reforma prevista base)
B 6 na POE/2024
taxas

1 189,1 186,4 -2,6 -1,4
2 3443 3334 -10,8 -3,2
3 563,1 538,8 -24,2 -4,3
4 783,9 738,2 -45,7 -5,8
5 11303 1051,0 -79,3 -7,0
6 15844 1470,0 -114,3 -7,2
7 21472 1981,0 -166,3 7,7
8 3000,8 2762,0 -238,8 -8,0
9 4761,4 44083 -353,1 7.4
10 11577,2 11053,4 -523,8 -4,5
Total 26 081,6 24522,6 -1559,0 -6,0

Fontes: Calculos do CFP utilizando o EUROMOD através da interface EUROMOD-JRC. Para mais
informacao visitar https://euromod-web.jrc.ec.europa.eu/. | Notas: O Quadro acima mostra a distribuicdo
das receitas totais do Estado (montante total de impostos pagos mais o total das contribuicdes para a
Seguranca Social) em euros, distribuidos por decis. Estes decis sdo definidos como grupos de individuos
com igual dimensdo populacional classificados de acordo com os niveis de rendimento disponivel
equivalente no cendrio base. Estes rendimentos disponiveis equivalentes sdo calculados através da divisdo
dos rendimentos dos agregados familiares pela escala equivalente modificada da OCDE, que por sua vez
¢é obtida ao somar 1 (a cabeca do agregado familiar), mais 0,5 para cada pessoa desse agregado com mais
de 14 anos e mais 0,3 para cada crianca com idade inferior a 14 anos.

Os resultados apresentados no quadro acima mostram que, genericamente, as alteracoes
propostas levardo a perdas anuais de receita crescentes com a escala dos decis, quer em termos
absolutos, quer em termos relativos (em percentagem dos valores do cendrio base). A este
respeito, verifica-se que, em termos relativos, os maiores beneficidrios desta medida serdo os
decis compreendidos entre o quinto e o nono (sensivelmente -7,5% de receita estimada),
atingindo-se um maximo de beneficio no oitavo decil (-8,0% de receita estimada). J& o Gltimo
decil apresentard um beneficio mais modesto (-4,5% de receita estimada). Deste modo, e de
acordo com as estimativas obtidas com o EUROMOD, constata-se que o desenho da medida
aqui em andlise beneficiara, sobretudo os contribuintes que se encontram decis de rendimento
referidos (que ndo correspondem aos escaldes de IRS).
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2.2 Da execucao de 2023 a previsao orcamental para 2024

A POE/2024 prevé para 2024 um saldo positivo de 0,2% do PIB, superior em 0,4 p.p. ao
objetivo constante no Programa de Estabilidade apresentado em abril (défice de 0,2%
do PIB). A formulacdo do cenério de orcamental da POE/2024 tem como ponto de
partida a atualizacdo da estimativa para 2023 face a apresentada no Programa de
Estabilidade (PE/2023). O desempenho orcamental melhor do que o esperado para
2023 desatualizou a estimativa do MF para esse ano, antecipando em trés anos a
correcdo do desequilibrio orcamental avancado no PE/2023. Assim face a este
documento, o saldo das administracoes publicas para 2023 subjacente a POE/2024 foi
revisto em alta de -0,4% do PIB para 0,8% do PIB (Quadro 2).° Esta alteracdo implicou a
atualizacdo da previsdo orcamental para 2024 em 0,4 p.p. do PIB para um excedente de
0,2% do PIB. Esta nova previsao reflete, contudo, uma dindmica de evolucdo diferente:
enquanto em abril o Programa de Estabilidade previa para 2024 uma melhoria do saldo
em 0,2 p.p. do PIB face a 2023, a POE/2024 apresenta uma deterioracdo do saldo em
0,6 p.p. do PIB. O custo orcamental das novas medidas de politica que o Governo se
propde adotar em 2024 sdo determinantes para a contracao deste indicador nesse ano.

Em termos absolutos, a evolucdo prevista para o saldo em 2024 na POE/2024 traduz-se
numa diminuicdo do excedente orcamental em 1527 M€ face ao que é estimado para
2023. A contracdo deste indicador resulta de uma previsao de aumento da despesa em
10 153 M€ superior ao acréscimo previsto para a receita 8625 M€. Todas as
componentes da despesa pUblica, exceto os subsidios, contribuem para a diminuicdo do
saldo positivo, com particular destaque para as de natureza mais rigida (prestacoes
sociais e despesa com pessoal), cujo acréscimo de encargos é responsavel por mais de
dois tercos do aumento da despesa corrente primaria. A despesa de capital justifica
menos de um terco do aumento previsto para despesa publica, com o investimento a
explicar 67% daquele contributo. A compensar parcialmente o impacto negativo no
saldo decorrente do incremento da despesa publica, a POE/2024 prevé o aumento da
receita de todas as suas componentes, maioritariamente a receita fiscal e contributiva
(+ 4858 M£), muito em particular a receita a arrecadar com impostos indiretos (3300
M#€) e contribuicdes sociais (1441 M€).

2.2.1  Andlise da coeréncia da previsdo orcamental

Os desenvolvimentos orcamentais previstos para a receita e despesa podem ser
decompostos em diferentes fatores explicativos que permitem aferir a coeréncia da
previsdo orcamental (Quadro 2). A decomposicao desses fatores, em termos nominais,
mostra-se relevante para explicar os desenvolvimentos previstos para os agregados
orcamentais e suas componentes, a qual traduz os impactos resultantes da:

i. Evolucdo macroecondmica e outros efeitos, reflete o efeito direto das
varidveis macroecondémicas, incluindo os efeitos de segunda ordem induzidos pelas
novas medidas de politica via interacdo com as varidveis macroeconémicas. Para além

9 A correcdo em baixa do nivel da despesa publica estimada para este ano aponta para um crescimento
da generalidade das componentes inferior ao estimado para o PIB justifica esta revisdo, ndo obstante,
em termos nominais a receita fiscal e contributiva ter registado uma revisdo em alta.
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deste efeito macroecondémico, traduz também, a acdo discricionaria do Governo, que

decorre em particular da utilizacdo dos instrumentos de gestdo e controlo da despesa
publica. Poderdo existir ainda outros efeitos ndo identificados que ndo se enquadram
nas categorias adiante elencadas.

ii. Medidas aprovadas em anos anteriores, que constam do Quadro de
Politicas invariantes e pressdes orcamentais (Quadro 1), cujos impactos afetam a
previsdo orcamental do ano seguinte (carry-over de medidas, incluindo o PRR), sendo
esses efeitos tidos em conta no cendrio de politicas invariantes;

jii. Novas medidas de politica, medidas discricionérias que o decisor
politico se propde introduzir, integrando, assim, o cenario com medidas de politica;

iv. Medidas pontuais e medidas temporarias (doravante one-off) previstas
para 2023 e 2024.

Quadro 5 - Da execuc¢do de 2023 a previsdo da POE para 2024 - medidas de politica com impacto
orcamental (M€)

Ano 2023 Fatores explicativos da coeréncia orcamental Ano 2024
Estimativa Novas 5121?22 Previsao
MF QPI * PRR Med.  One-Offs Out. efeitos MF
de Politica .
(1) (2) (3) (4) (5) (6) @)
Receita total 115 057 1600 3147 -588 4 466 123 682
Receita fiscal e contributiva 98 474 1600 0 -588 3846 103 332
Impostos Indiretos 38047 598 1050 1652 41 347
Impostos Diretos 27 881 747 -1 859 1229 27998
Contrib. para Seg. Social 32 546 255 221 965 33987
Rec.ndo fisc. e ndo contrib. 16 583 0 3147 0 620 20 351
Vendas 7940 269 8209
Outra Rec. Corrente 5785 1244 230 7259
Receita de Capital dq. 2858 1903 122 4883
Rec.sem fundos da UE. 155 0 0 21 176
Fundos Unido Europeia 2703 1903 102 4707
Despesa total 112 866 3882 3258 1614 454 946 123 019
Despesa priméria 107 198 3280 3258 1614 454 945 116 749
Despesa corrente primdria 97 485 2 531 1338 1614 0 1393 104 360
Consumo Intermédio 14 450 516 314 -100 345 15525
Despesas com Pessoal 27773 1043 37 495 -37 29311
Prestagdes Sociais 46 819 1694 27 649 741 49929
Prest.que ndo em espécie 42 120 1694 27 432 340 44 613
Prest.em espécie 4698 217 401 5316
Subsidios 2216 -532 55 185 135 2 059
Outra Desp. Corrente 6228 -190 904 385 209 7536
Despesa de Capital 9713 749 1920 0 454 -447 12 389
FBCF 7 404 749 1149 -105 9197
FBCF Financ. Nacional 5204 749 0 -190 5763
FBCF Financ. UE 2200 0 1132 0 102 3434
Outra Desp. de Capital 2309 770 454 -342 3191
Juros 5668 602 0 6270
Saldo 2191 -2 282 -111 -2202 -454 3521 664

Fontes: Ministério das Financas. Calculos do CFP. | Notas: * QPI - Impacto de politicas invariantes e pressdes orcamentais para
2024 (Quadro 1), excluindo PRR; ** (6) = (7) - [(1) +(2) + ... + (5)]. As medidas one-off consideradas seguem a classificacdo propria
do CFP, identificadas no Capitulo 3, sendo coincidentes com as do MF. Os totais podem ndo corresponder necessariamente a
soma das parcelas devido a arredondamentos.
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2.3 Saldo orcamental

A magnitude do custo orcamental das medidas que resultam da acdo discriciondria do
decisor politico e outras pressdes or¢camentais sdo o fator determinante para a
contracdo do saldo positivo previsto para 2024. Na verdade, os efeitos diretos das
medidas de anos anteriores refletidas no QPI e no PRR (colunas 2 a 3 do Quadro 3)
conduziriam sé por si a uma deterioracdo do saldo em 2392 M£. As novas medidas de
politica que o Governo pretende adotar em 2024 acentuam essa deterioracao
contribuindo com um impacto direto liquido negativo no saldo de 2202 M€ (saldo da
coluna 4). Deste montante destacam-se, por um lado, as medidas de expansao da
despesa corrente primaria, com impacto de 1614 M€, a afetar principalmente despesas
com pessoal e prestacoes sociais, e por outro lado, as medidas de reducdo da receita
(588 M£), em particular as referentes a reducdo de IRS e em menor grau IRC, ainda que
parcialmente compensadas pelo aumento da tributacdo indireta atras referida. Além
das novas medidas de politica, as medidas one-off ' implicardo uma despesa
extraordindria penalizando o saldo em 454 M€ (coluna 5).

A conjuntura econdmica e os outros efeitos compensarao quase trés quartos do efeito
das medidas discriciondrias de politica explicitadas pelo Governo na POE/2024. Estdo
aqui em causa os efeitos indiretos ou induzidos (ou de segunda ordem) das medidas via
interacdo com as varidveis macroecondémicas, assim como medidas ndo especificadas ou
especificadas por um montante que aparenta ser incoerente com a restante informacao
(subestimado ou sobrestimado), bem como o reflexo previsto dos instrumentos de
gestdo discriciondria ao dispor do Governo. Com base na informacao disponibilizada
pelo MF, estes fatores terdo um impacto liquido no saldo positivo em 3521 M€ (coluna
6). A maior parte deste montante (80%) encontra-se na receita (4466 M€), em particular
na receita fiscal e contributiva. Tal como evidenciado na seccdo sequinte, no lado da
receita é o efeito da conjuntura econdémica que explica a maior parte destes outros
efeitos. J& na despesa, por natureza menos influenciada pela conjuntura econdémica e
mais afetada pelos instrumentos de gestdo discricionaria, a leitura desta componente
residual (coluna 6) reflete situacdes distintas na despesa corrente e na despesa de
capital. No caso da despesa corrente primaria, a previsdo orcamental relativa as suas
componentes aponta na sua quase generalidade para uma insuficiente especificacdo de
medidas ou subestimacdo do impacto dessas medidas. No caso da despesa de capital, a
despesa que resultaria dos efeitos do QPI e novas medidas é superior a apresentada na
POE/2024, o que pode resultar em parte da sobrestimacdo de alguns dos impactos
atribuidos as medidas de politica e/ou as pressdes orcamentais (quantificadas nas
colunas 2 a 5). Serd de admitir que estas rubricas se incorporem o reflexo dos
instrumentos de gestao orcamental discricionaria.™

10 Decisio Judicial barragens EDP 218 M€ (0,1 % do PIB) e compensacio & concessionaria AEDL, S.A.
236 M£ (0,1% do PIB)

" Nomeadamente através da utilizacio condicionada das dotacdes orcamentais (prevista no artigo 3.°
da Proposta de Lei do OE/2024) e da gestdo das dotacdes centralizadas no MF relativas a contrapartida
pUblica nacional global e ao orcamento participativo de Portugal.
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2.3.1 Desenvolvimentos orcamentais na receita e na despesa
Receita

O peso da receita das AP no PIB devera crescer devido ao aumento da carga fiscal e da
receita prevista no dmbito do PRR. No préximo ano, espera-se que o peso da receita
pUblica sobre o produto aumente 1,3 p.p. para 44,7% do PIB (excluindo o efeito do PRR
seria de 0,2 p.p., ver Quadro 19, em anexo) traduzindo uma perspetiva de crescimento
da receita pUblica (7,5%) superior ao do PIB nominal (4,4%) (Quadro 7). Para este
desempenho contribuird: i) o incremento do peso da receita de capital (+0,7 p.p. do PIB)
e das “outras receitas correntes” (+0,4 p.p. do PIB), refletindo a expetativa de aumento
das transferéncias a receber ao abrigo do PRR; e ii) o incremento da carga fiscal de
35,3% para 35,5% do PIB, impulsionada, exclusivamente, pelo crescimento do peso da
tributacdo indireta (+0,6 p.p. do PIB), que mais do que compensara o decréscimo
previsto para o peso dos impostos diretos (-0,4 p.p. do PIB), em resultado da reducdo de
IRS projetada para o préximo ano. Nominalmente, a receita das AP deverd ascender a
123 682 M€, crescendo 8625 M€ face a 2023, devido ao contributo positivo de todas as
suas rubricas.

Quadro 6 - Evolucdo da carga fiscal

% PIB M€ TVA

Variagdo Variagdo (%)
2022 2023 2024 2022 2023 2024

2022/23 2023/24 2022/23 2023/24 2022/23 2023/24

Carga Fiscal 358 353 355 -0,5 0,2 86754 93395 98082 6641 4686 77 50

Receita fiscal 256 249 251 -0,7 0,2 62019 65928 69345 3908 347 6,3 52

Impostos diretos 106 10,5 10,1 -0,1 -0,4 25690 27881 27998 2191 17 8,5 0,4

IRS 7,0 7,0 6,7 0,1 -0,3 16911 18653 18611 1742 -42 10,3 -0,2

IRC 33 3,2 31 -0,1 -0,1 8082 8525 8687 443 162 55 1.9

Outros impostos diretos 0,3 0,3 0,3 0,0 0,0 697 703 700 6 -2 0,9 -0,4

Impostos indiretos 150 144 150 -0,6 0,6 36330 38047 41347 1717 3300 4,7 8,7

IVA 9,4 9,0 9,3 -0,4 0,3 22711 23729 25702 1018 1973 4,5 83

IEC 2,0 1,9 21 0,0 0,2 4731 5053 5766 321 713 6,8 14,1

Outros impostos indiretos 3,7 3,5 3,6 -0,2 0,1 8887 9265 9879 378 614 4,3 6,6

Impostos de capital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 -0,1 0,0 - -

Contribuiges sociais efetivas 102 104 104 0,2 0,0 24734 27468 28737 2733 1269 11,0 4,6
Por meméria:

PIB nominal - - - - - 242341 264738 276484 22397 11746 92 4,4

Fontes: INE (2022) e Ministério das Financas (2023 e 2024). Célculos do CFP. | Notas: O peso dos impostos de capital é
residual ao longo do periodo. Os totais ndo correspondem necessariamente a soma das parcelas em % do PIB devido
a arredondamentos. TVA significa taxa de variacdo anual.

No préximo ano, as medidas de politica e o impacto do PRR deverdo justificar
aproximadamente metade do crescimento nominal da receita das AP. Segundo os
dados presentes na POE/2024 e calculos adicionais elaborados pelo CFP, o crescimento
dareceita pUblica (8625 M%) assentard, em cerca de 48%, no contributo das medidas de
politica e reforco das verbas do PRR (4159 M€), sendo a variacdo remanescente (4466
M#£) explicada, essencialmente, pelo impacto positivo resultante do cenario
macroecondémico subjacente a POE/2024.
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Quadro 7 - Receita publica na POE/2024 (M€)

Variagdo (2023/2024)

2022 2023 2024 da qual: Medidas
% M€ de Politica e PRR
(M%)
Receita total 106 094 115 057 123 682 7,5 8 625 4159
Receita Fiscal e Contributiva 91661 98474 103 332 4,9 4858 1012
Receita Fiscal 62019 65928 69345 52 3417 536
Impostos diretos 25690 27881 27998 0,4 117 -1112
IRS 16911 18 653 18611 -0,2 -42 -850
IRC 8082 8525 8687 1,9 162 61
Outros impostos diretos 697 703 700 -0,4 -2 -323
Impostos Indiretos 36330 38047 41347 8,7 3300 1648
IVA 22711 23729 25702 8,3 1973 510
IEC 4731 5053 5766 141 713 549
Outros impostos indiretos 8887 9265 9879 6,6 614 1138
Contribuigdes para Seguranga Social 29641 32546 33987 4,4 1441 475
Contribuigbes sociais efetivas 24734 27468 28737 4,6 1269 269
Contribuicdes sociais imputadas 4907 5079 5250 3,4 171 194
Receita ndo Fiscal e ndo Contributiva 14 434 16 583 20 351 22,7 3768 3147
Vendas 7747 7940 8209 3.4 269 0
Outra Rec. Corrente 5208 5785 7259 25,5 1474 1244
Receita de Capital 1480 2858 4883 70,9 2025 1903
Receita sem Fundos da U.E. 135 155 176 13,3 21 0
Fundos Unido Europeia 1345 2703 4707 74,2 2004 1903

Fontes: MF e Célculos do CFP. | Nota: As medidas de politica incluem o impacto das medidas legisladas em anos
anteriores e das novas medidas previstas na POE/2024.

O crescimento da receita fiscal e contributiva em 2024 assentard num contributo
reduzido das medidas de politica. O impacto agregado das medidas de politica e PRR
(Quadro 1 e Quadro 2) explicard apenas 1012 M€ (um quinto) do crescimento de 4858
M€ previsto para a totalidade da receita fiscal e contributiva (Quadro 7).
Consequentemente, a maioria do crescimento previsto para a receita dos impostos e
das contribuicdes sociais (3846 M£) resultard, essencialmente, do impacto positivo do
cendrio macroeconémico subjacente a POE/2024 e outros efeitos. Descontando o
impacto das medidas, verifica-se que os impostos indiretos apresentam uma
elasticidade face ao consumo privado nominal superior a unidade (1,2), enquanto a
evolucdo da receita de IRC face ao PIB nominal, bem como do IRS e das contribuicdes
sociais efetivas face as remuneracdes, tém implicitas elasticidades inferiores ao valor
unitario (0,9, 0,9 e 0,7 respetivamente). Assim, e ndo obstante a receita tributaria se
encontrar genericamente balanceada, o agregado da receita fiscal e contributiva
podera ficar acima do objetivo inscrito na POE/2024, bastando, para tal, que as
contribuicdes sociais efetivas apresentem um desempenho em linha com o previsto
para as remuneracdes no préximo ano. Esta evolucdo estd, no entanto, sujeita aos riscos
para o crescimento da economia identificados no Parecer do CFP sobre as Previsoes
macroecondémicas subjacentes a POE/2024.

O crescimento previsto para a receita ndo fiscal e ndo contributiva dependera na sua
maioria do reforco das verbas a receber ao abrigo do PRR. No préximo ano, o aumento
esperado para a receita ndo fiscal e ndo contributiva (3768 M£) ficara a dever-se, em
mais de 90%, aos incrementos previstos para a “outra receita corrente” (1474 M€) e
para a receita de capital (2025 M€), sendo o crescimento destas rubricas explicado,
fundamentalmente, pelo aumento dos montantes a receber no dmbito do PRR (3147

ANALISE DA PROPOSTA DE ORCAMENTO DO ESTADO PARA 2024

22


https://www.cfp.pt/uploads/publicacoes_ficheiros/cfp-parecer-02-2023.pdf
https://www.cfp.pt/uploads/publicacoes_ficheiros/cfp-parecer-02-2023.pdf

M#£). O crescimento das vendas (269 M€) explicard o remanescente do incremento
previsto para a receita ndo fiscal e ndo contributiva, com os desenvolvimentos previstos
no cendrio macroecondémico a justificarem, em grande medida, a evolucdo prevista para
esta rubrica.

Assim, os riscos para a previsao da receita publica centram-se, sobretudo, na
eventualidade de a evolucdo macroeconémica subjacente a8 POE/2024 ndo se
materializar. Uma vez que a receita das AP é constituida em mais de quatro quintos pelo
conjunto da receita fiscal e contributiva, e estas componentes dependem
intrinsecamente da evolucdo dos agregados macroecondémicos sobre as quais recaem
0s impostos e taxas que as geram, a ndo materializacdo do cendrio previsto pelo MF
poderd comprometer o nivel de receita inscrito na POE/2024. Esta ndo materializacdo
podera resultar: i) quer de efeitos diretos, nomeadamente uma evolucdo mais
desfavoravel da procura interna devido a um consumo privado ou FBCF mais modestas
do que o esperado, quer em resultado de taxas de juro mais elevadas ou de uma
execucdo do PRR abaixo do previsto, respetivamente; i) quer de efeitos indiretos,
relacionados com o desempenho econémico dos principais parceiros comerciais de
Portugal, que prejudicaria as exportacdes de bens e servicos direcionados a esses
mercados e assim a producdo interna. Os riscos descendentes na receita pendem
sobretudo sobre a receita fiscal, em particular na ndo concretizacdo do impacto previsto
de algumas medidas propostas pelo Governo. Destaca-se o ISP, caso se verifique uma
resposta a uma eventual escalada do preco dos combustiveis devido ao agravamento
das atuais tensdes geopoliticas no Médio-Oriente e leste europeu; mas também o
efeito esperado que o Governo atribui ao "combate a fraude e evasao [fiscal]”: uma
medida avaliada em 300 M€ que, pela sua falta de especificacdo, poderd apresentar
uma dificil materializacdo. Nos riscos ascendentes sublinha-se a possibilidade de a
receita fiscal e contributiva poder ficar acima do esperado pelo MF, caso as
contribuicdes sociais efetivas apresentem um desempenho em linha com o crescimento
esperado para as remuneracoes, o que ndo confirmaria, desse modo, o aparente
conservadorismo do MF quanto a evolucdo dessa rubrica orcamental.

Caixa 2 — Despesa Fiscal do Estado na POE/2024

De acordo com os dados presentes na POE/2024, a despesa fiscal do Estado, em contabilidade
pUblica, deverd ascender a 17 795 M¥, traduzindo um acréscimo de 570 M€ (3,3%) face ao
valor estimado para 2023 e de 2155 M€ (13,8%) face ao apurado em 2022.

Segundo a informacdo do MF, o crescimento da despesa fiscal do Estado entre 2022 e 2024
dever-se-3, em cerca de trés quartos, ao aumento da despesa em sede de IVA (1539 M€;
15,0%). Esta variacdo ficard a dever-se, essencialmente, ao crescimento da despesa fiscal
relativa as taxas preferenciais de IVA (reduzida e intermédia) num contexto de manutencdo do
crescimento do consumo privado nominal. Entre 2023 e 2024, espera-se um aumento da
despesa fiscal em sede de IVA de apenas 0,5% (62 M€), consideravelmente abaixo do previsto
para o crescimento do consumo privado nominal no préximo ano (3,6%). Para esta evolucdo
concorrerd a reversao da medida do IVA Zero que vigorou em 2023, fazendo com que a
despesa fiscal associada aos produtos abrangidos se reduza em 2024.
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Quadro 8 — Despesa fiscal do Estado, por imposto

em % do total
2022 2023 2024

2022 2023 2024

Despesa fiscal do Estado 15640 17225 17 795 100,0 100,0 100,0

Impostos sobre o rendimento 3479 3463 3911 22,2 20,1 22,0
IRS 1934 1999 2229 12,4 11,6 12,5
IRC 1544 1464 1682 9,9 8,5 9,5

Impostos sobre a producao e importacao 12161 13762 13884 77,8 79,9 78,0
IVA 10264 11741 11803 65,6 68,2 66,3
ISP 310,4 3231 337,4 2,0 1,9 1,9
ISV 290 343 350 1,9 2,0 2,0
T 0 0 0 0,0 0,0 0,0
IABA 57 52 52 0,4 0,3 0,3
IS 1226 1288 1325 7,8 7,5 7,4
uc 15 15 16 0,1 0,1 0,1

Fonte: Ministério das Financas (POE/2024) e célculos do CFP.

No periodo compreendido entre 2022 e 2024, a despesa fiscal em sede de IRS deverd crescer
432 M£ (12,4%). As componentes mais relevantes dentro da despesa fiscal de IRS sdo: i) o
regime de tributacdo destinado aos residentes ndo habituais que, de acordo com os dados da
AT, representou cerca de dois tercos do total da despesa fiscal deste imposto em 2022; i) a
despesa relativa aos cidaddos com deficiéncia; iii) e, de acordo com o MF, a despesa
relacionada com o IRS Jovem. Neste periodo, espera-se ainda um crescimento da despesa fiscal
em sede de IRC de 137 M£ (8,9%) devido, maioritariamente, ao SIFIDE, ao Regime Fiscal de
Incentivo a Capitalizacdo das Empresas, ao Incentivo Fiscal a Valorizacdo Salarial e as
tributacdes autdbnomas.

No que se refere a despesa fiscal dos restantes impostos, o contributo para o aumento
esperado de 184 M€ (9,7%) entre 2022 e 2024 dever-se-3, maioritariamente: i) a0 aumento da
despesa fiscal em sede de Imposto do Selo (100 M¥£; 8,1%), que traduz, em parte, o aumento
da despesa fiscal com transmissdes gratuitas entre conjuges, unidos de facto, descendentes e
ascendentes; e ii) ao crescimento da receita fiscal em sede de ISV (61 M€; 20,9%), relacionada
com as taxas preferenciais aplicadas a certos veiculos ligeiros de mercadorias e aos automédveis
ligeiros de passageiros com motores hibridos plug-in.

ANALISE DA PROPOSTA DE ORCAMENTO DO ESTADO PARA 2024

24



Quadro 9 - Conta das Administragdes Piblicas

M€ % do PIB

2022 2023 E 2024 P 2022 2023 E 2024 P
Receita Total 106 094 115057 123682 43,8 43,5 44,7
Receita corrente 104615 112199 118 800 43,2 42,4 43,0
Receita fiscal 62019 65928 69 345 25,6 24,9 251
Impostos indiretos 36330 38047 41 347 15,0 14,4 15,0
Impostos diretos 25690 27 881 27998 10,6 10,5 10,1
Contribui¢bes sociais 29 641 32 546 33987 12,2 12,3 12,3
Das quais: efetivas 24734 27 468 28737 10,2 10,4 10,4
Vendas e outras receitas correntes 12954 13725 15468 53 572 5,6
Vendas de bens e servicos 7747 7940 8209 3,2 3,0 3,0
Outra receita corrente 5208 5785 7259 2,1 2,2 2,6
Receitas de capital 1480 2 858 4 883 0,6 1,1 1,8
Despesa Total 106 874 112866 123019 44 1 42,6 44,5
Despesa primaria 102209 107 198 116 749 42,2 40,5 42,2
Despesa corrente priméria 92 992 97 485 104 360 38,4 36,8 37,7
Consumo intermédio 13370 14 450 15525 5,5 5,5 5,6
Despesas com pessoal 25825 27773 29311 10,7 10,5 10,6
Prestacoes sociais 44 841 46 819 49929 18,5 17,7 18,1
que ndo em espécie 40100 42 120 44 613 16,5 15,9 16,1
em espécie 4741 4698 5316 2,0 1,8 1,9
Subsidios 2685 2216 2059 1,1 0,8 0,7
Outra despesa corrente 6271 6228 7536 2,6 2,4 2,7
Despesas de capital 9217 9713 12 389 3,8 3,7 4,5
FBCF 5773 7404 9197 2,4 2,8 33
Outras despesas de capital 3444 2309 3191 1,4 0,9 1,2
Juros 4 664 5668 6270 1,9 2,1 2,3
Saldo global -779 2 191 664 -0,3 0,8 0,2
Saldo primério 3885 7859 6933 1,6 3,0 2,5
Receita fiscal e contributiva 91 661 98 474 103 332 37,8 37,2 37,4
Receita ndo fiscal e ndo contributiva 14434 16 583 20351 6,0 6,3 7.4
Despesa Corrente 97 656 103153 110 630 40,3 39,0 40,0
PIB nominal 242 341 264738 276484 - - -

Fontes: INE (2022) e Ministério das Financas (2023 e 2024). Célculos do CFP. | Nota: “2023 E” denota estimativa e

“2024 P" denota previsao.

Despesa

De acordo com a POE/2024, o peso da despesa publica no PIB aumentara 1,9 p.p.,
passando de 42,6% em 2023 para 44,5% em 2023. Essa variacdo (que excluindo o efeito
do PRR seria de 0,7 p.p., como se observa no Quadro 18, em anexo) resulta de um
crescimento da despesa publica (9,0%) mais do dobro do previsto para o PIB nominal
(4,4%). Para o aumento do racio da despesa no PIB contribuem todos os seus grandes
agregados: despesa corrente primaria (+0,9 p.p. do PIB), despesa de capital (+0,8 p.p. do
PIB) e encargos com juros (+0,1 p.p. do PIB).

A referida taxa de crescimento da despesa publica prevista para 2024 traduz, pois, uma
forte aceleracdo face aos 5,6% estimados para 2023. O MF prevé que a despesa pUblica
atinja 123 019 M€ em 2024, valor que reflete um aumento de 10 153 M€ face a despesa
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estimada para o corrente ano. A variacdo decorre maioritariamente da despesa corrente
primaria (+6875 M€) e, em menor grau, da despesa de capital (+2676 M€) e pelos
encargos com juros (+602 M<€). As medidas de politica (do QPI e novas) e as pressoes
orcamentais especificadas pelo MF justificam um acréscimo de despesa de 5496 M&,
dos quais apenas 29,4% decorrem de novas medidas. Acresce a expetativa de
aceleracdo da execucdo do PRR (+3258 M€ que o estimado para 2023) e o efeito de
medidas one-off (454 M£€). Importa salientar que os fatores explicativos acima referidos
implicam um aumento de 9207 M€ (Quadro 10), ndo justificando, portanto, a totalidade
davariacdo de 10 153 M€ prevista para 2024.

Quadro 10— Despesa publica prevista na POE/2024 (em M#€)

Variacdo 2023/2024

2022 2023 E 2024 P do qual: Medidas
Total politica + PRR + One-
offs (¥)
M€ % M€ M€
Despesa Total 106 874 112866 123019 9,0 10 153 9 207
Despesa primaria 102 209 107 198 116 749 8,9 9 551 8 605
Despesa corrente primaria 92 992 97 485 104 360 7,1 6 875 5482
Consumo intermédio 13370 14 450 15525 7,4 1075 730
Despesas com pessoal 25825 27773 29 311 55 1538 1575
Prestacdes sociais 44 841 46 819 49 929 6,6 3111 2370
que ndo em espécie 40100 42120 44613 59 2493 2153
em espécie 4741 4698 5316 13,2 618 217
Subsidios 2 685 2216 2 059 -7 -157 -292
Outra despesa corrente 6271 6228 7 536 21,0 1308 1099
Despesas de capital 9217 9713 12389 27,5 2 676 3123
FBCF 5773 7404 9197 24,2 1793 1898
Outras despesas de capital 3444 2309 3191 38,2 883 1224
Juros 4 664 5668 6270 10,6 602 602

Fontes: INE e MF. Calculos do CFP. | Nota: (*) as medidas de politica orcamental sdo as detalhadas no Quadro 1 (que
inclui o PRR) e no Quadro 2; as medidas one-off sdo identificadas no Quadro 20.

A despesa corrente primdria contribui com 6,1 p.p. para o crescimento total da despesa
previsto para 2024, dos quais 2,8 p.p. sdo justificados pelas prestacdes sociais. A
POE/2024 aponta para que a despesa com prestacdes sociais totalize 49 929 M€, mais
3111 M€ do que em 2023 (80% desse aumento é justificado pelas prestacdes sociais
que ndo em espécie, como se observa no painel esquerdo do Gréafico 1). As medidas de
politica (invariantes e novas) apresentadas na POE/2024 explicam um aumento liquido
de 2343 M¥£, destacando-se o aumento da despesa com pensdes (2223 M£). Acresce
ainda um impacto de 27 M€ decorrente de despesas a realizar ao abrigo do PRR. A
diferenca remanescente para o referido aumento global de 3111 M€ poderd decorrer
da falta de especificacdo de medidas ou de uma subestimacdo do impacto das medidas
especificadas. Ndo se tratando de nenhuma dessas hipéteses, e ndo se dispondo de
informacdo adicional, admite-se que esta rubrica possa estar sobreavaliada. Em
percentagem do PIB, a despesa com prestacdes sociais deverd aumentar 0,4 p.p.,
atingindo 18,1% do PIB em 2024.
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Gréfico 1 - Evolucdo das prestacdes sociais e das despesas com pessoal (em M€)

Variacdo das prestagdes sociais Variac¢do das despesas com pessoal
2021/2022 2022/2023 2023/2024 2021/2022 2022/2023 2023/2024
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Prestacdes sociais em espécie ® Ordenados e saldrios Contribui¢des sociais imputadas
H Prestagdes sociais que ndo em espécie Contribui¢des sociais efetivas Despesas com pessoal

Fontes: INE e MF. Célculos do CFP.

O crescimento das despesas com pessoal devera desacelerar de 7,5% em 2023 para
5,5% em 2023, mesmo assim um crescimento superior ao do produto nominal. As
despesas com pessoal deverdo totalizar 29 311 M€, mais 1538 M€ do que em 2023. 0
aumento previsto é integralmente justificado pelas medidas de politica identificadas na
Seccdo 2.1 salientando-se o impacto de 715 M£ resultante da valorizacdo dos salarios
base dos trabalhadores das AP em 52,63€ ou 3% por més, conforme o que for superior.
Deste modo, 0 acréscimo previsto nas despesas com pessoal é justificado sobretudo
pelos ordenados e saldrios, que deverdo registar um aumento de 1093 M€, embora
inferior ao estimado para 2023, como se observa no painel direito do Grafico 1).

A POE/2024 aponta para que o consumo intermédio aumente 1075 M€ e atinja 15 525
M£€. Os fatores explicativos referidos na Seccdo 2.1explicam um aumento liquido de 730
M#£, estando em causa, por um lado, o efeito decorrente de compromissos das AP
relacionados com a Salde e de gastos operacionais das diversas entidades e o
acréscimo esperado de despesas ao abrigo do PRR e, por outro lado, a poupanca
prevista no exercicio de revisdo da despesa. Admite-se que o montante necessario para
completar a variacdo prevista nesta rubrica possa ser justificado pela imputacdo de uma
parte ou da totalidade da reserva orcamental.'?

Os encargos com juros deverdo registar um novo aumento em 2024, embora inferior ao
estimado para 2023. De acordo com a POE/2024, os encargos com juros deverdo

12 A reserva orcamental para 2024 ascende a 475 M€. O CFP solicitou ao MF a indicacio sobre em que
rubrica(s) terd sido imputado este valor, na ética da contabilidade nacional, mas ndo obteve resposta.
Caso essa imputacdo tenha ocorrido integralmente na rubrica de consumo intermédio (como, alids,
sucedeu no OE/2023), a utilizacdo da reserva orcamental fard com que, por si s6, esta despesa fique
abaixo do previsto para 2024. Refira-se que a reserva orcamental corresponde a uma dotacdo
equivalente a 2,5% do orcamento de despesa de cada uma das entidades da administracdo central
(com excecdo de algumas despesas, como por exemplo as financiadas por fundos europeus), estando
excecionadas da aplicacdo dessa reserva as instituicdes pertencentes ao SNS e ao Ensino Superior, bem
como as EPR abrangidas pelo regime simplificado.
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totalizar 6270 M€ no préximo ano, mais 602 M€ do que o estimado para 2023, devido a
expetativa de aumento dos juros da divida publica e dos custos financeiros da divida
financeira das empresas publicas reclassificadas. A concretizacdo da estimativa do MF
para 2023, incluida na POE/2024, implica a interrupcdo da tendéncia de reducao
registada nos oito anos anteriores, traduzindo-se num aumento de 1003 M€ face a 2022
(Quadro 16, em anexo).'3 . De acordo com o MF, o peso dos encargos com juros no
produto deverd aumentar de 2,1% do PIB em 2023 para 2,3% do PIB em 2024.

O MF prevé um aumento das despesas de capital de 2676 M€, embora os fatores
explicativos identificados na POE/2024 justifiguem uma variacdo superior (3123 M€).
Na componente relativa a FBCF esté previsto um acréscimo de 1793 M€ ou 24,2%.7% Os
fatores explicativos identificados no Quadro 1 implicam um aumento da FBCF de 1898
M#£, dos quais 1149 M€ decorrem da expetativa de uma aceleracdo dos investimentos
publicos a realizar ao abrigo do PRR.™ O facto de esses fatores justificarem uma
variacdo da FBCF superior a prevista na POE/2024 (determinada pela componente de
financiamento nacional), poderd decorrer de uma eventual sobrestimacdo do impacto
de medidas ou da acdo discricionaria/gestdo orcamental do decisor politico. Situacdo
semelhante ocorre na rubrica “outras despesas de capital”, na qual estd previsto um
acréscimo de 883 M€, embora os fatores explicativos especificados na POE/2024
impliguem um aumento de 1224 M€ (decorrente de transferéncias a realizar ao abrigo
do PRR e do pagamento de duas indeminizacdes que constituem medidas one-off)."®

A proposta de Lei do OE/2024 introduz alteragdes ao nivel do responsédvel pela
autorizacdo da utilizacdo condicionada das dotacdes or¢camentais. De acordo com o
artigo 3.° da Proposta de Lei, essa competéncia deixa de ser do Ministro das Financas e
passa a ser do membro do Governo responsavel pela respetiva drea sectorial, sem
faculdade de delegacdo, salvo em outro membro do Governo. De acordo com o Mapa
Informativo n.° 13 que acompanha o relatério da POE/2024, as verbas sujeitas a
cativacoes (incluindo as da reserva orcamental) ascendem a 1235 M€, um valor
ligeiramente inferior aos 1242 M£ considerados em igual mapa do OE/2023 (valores em
contabilidade orcamental plblica). A previsdo da despesa das AP para 2024 na ética da
contabilidade nacional ndo incorpora qualquer abatimento que reflita a gestdo deste
instrumento de controlo da despesa, o que significa que as verbas que nao forem

13 Contudo, note-se que o montante agora previsto para 2024 é apenas 13 M€ mais elevado que o
montante previsto no OE/2023 para 2023, dado que a estimativa para 2023 do MF foi revista 589 M€
em baixa face ao previsto hd um ano nesse documento.

14 A FBCF é a segunda rubrica que mais contribui (1,6 p.p.) para o crescimento da despesa publica de
9% previsto para 2024. Em percentagem do PIB, a FBCF deverd aumentar 0,5 p.p. e atingir 3,3% do PIB
em 2024, o que representaria o racio mais elevado desde 2011. No entanto, a previsdo do MF para a
FBCF deve ser interpretada com prudéncia, tendo em conta que nos Gltimos anos esta despesa tem
ficado bastante aquém do montante previsto nos sucessivos orcamentos: de acordo com a estimativa
do MF para 2023 incluida no relatério da POE/2024, a FBCF devera ficar 1214 M€ abaixo do valor
previsto no OE/2023, atingindo 2,8% do PIB ao invés dos 3,5% do PIB anunciados no OE/2023.

15 A maior parte desse aumento previsto de 1149 M€ do PRR corresponde a financiamento através de
subvencdes (1132 M£), que tém um impacto nulo no saldo orcamental, assegurando-se a neutralidade
dos fundos comunitérios. O aumento remanescente de 17 M€ diz respeito a vertente de empréstimos,
tendo por isso um impacto negativo na variacdo do saldo orcamental face a 2023.

16 Note-se que o pagamento destas indeminizacdes esteve inicialmente previsto para 2023.
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descativadas contribuirdo para que a despesa publica fique abaixo do valor previsto na
POE/2024.

O valor proposto das dotacoes de despesa centralizadas no Ministério das Finangas é
inferior ao aprovado para 2023. As dotacdes centralizadas no MF no préximo ano
totalizam 1245 M€, um valor equivalente a 0,5% do PIB. Como se observa no quadro
abaixo, esse montante representa uma reducdo de 313,7 M€ face a 2023, explicada por
uma diminuicdo da dotacdo provisional.

Quadro 11 — Dotacdes centralizadas no Ministério das Financas (M€)

Designacdo OE/2023 POE/2024 Variagdo
Dotacdo provisional 813,7 500,0 -313,7
Regularizacdo de passivos e aplicacdo de ativos 690,0 690,0 0,0
Contrapartida publica nacional global 50,0 50,0 0,0
Orgcamento participativo 5,0 5,0 0,0
Total 1558,7 1245,0 -313,7

Fonte: MF. Célculos do CFP. | Nota: valores em contabilidade orcamental pdblica.

A previsdo da despesa publica para 2024 em contabilidade nacional encerra riscos ndo
negligencidveis, salientando-se os seguintes:

(i) O-risco de que seja necessaria a adocdo de medidas adicionais de apoio as familias e
as empresas, para mitigar as repercussoes econémicas (com especial incidéncia nos
precos) decorrentes do prolongamento do conflito militar entre a Rissia e a
Ucrania, bem como do recente recrudescimento do conflito israelo-palestiniano e
de uma eventual escalada das tensdes na regido do Médio Oriente;

(i) O risco de materializacdo em despesa publica associado a passivos contingentes das
AP, tais como garantias estandardizadas associadas a linhas de crédito com
garantias pUblicas e pedidos de reposicdo do equilibrio financeiro por parte de
concessiondrias no &mbito de parcerias publico-privadas (PPP). Relativamente a
estes ultimos, a POE/2024 ndo incorpora a expetativa quanto ao desfecho dos
processos negociais em curso, assinalando-se porisso o risco de que venham a ser
atendidas as pretensdes dos parceiros privados de compensacdo, indemnizacdo ou
reposicdo do equilibrio financeiro dos respetivos contratos, que em termos globais
totalizam um montante significativo;'”

(iii) O risco de que as poupancas estimadas pelo MF para 2024 no ambito do exercicio
de revisdo da despesa nao atinjam o valor previsto na POE/2024.

7 De acordo com o relatério do OE/2024, o valor global dos pedidos submetidos por concessionarias e
subconcessionarias rodoviarias ronda os 528,6 M€ (maioritariamente relacionados com um pedido de
indemnizacdo da Rotas do Algarve Litoral, S.A.), enquanto o sector ferroviario apresenta um montante
global de litigios na ordem dos 200,1 M€ (sobretudo decorrentes da acdo executiva proposta pela ELOS
—Ligacoes de Alta Velocidade, S.A.). Nas PPP do sector da saude, o valor global das contingéncias ronda
0s 59,7 M£. Por fim, refira-se que se mantém a contingéncia referente ao pedido de reposi¢do do
equilibrio financeiro no valor de aproximadamente 214 M€, submetido em 2021 pela ANA — Aeroportos
de Portugal, S.A., com fundamento na alegada reducdo das receitas da concessao devido as medidas de
restricdo do trafego aéreo adotadas pelo Governo durante a pandemia de COVID-19.
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Cabe ainda referir que a proposta de orcamento ndo contempla apoios financeiros
adicionais ao Novo Banco ao abrigo do mecanismo de capitalizacdo contingente, para
além dos 3405 M€ pagos até a presente data (e que tem como limite 3890 M€), tendo-
se o Fundo de Resolucdo oposto a pretensdes do Novo Banco que ja teriam levado a
que se atingisse o valor mdximo do acordo.'® O CFP nao dispde de informacao que
permita validar ou infirmar estes pressupostos.

Em sentido oposto, identificam-se alguns riscos orcamentais no sentido de a execucdo
da despesa poder vir a ser inferior ao previsto:

(i) Um crescimento inferior das prestacdes sociais, nomeadamente devido a uma
menor despesa com subsidios de desemprego face a resiliéncia do mercado de
trabalho;

(i) uma menor execucao de investimento plblico suportado por financiamento
nacional;

(iii) a ndo concretizacdo das despesas do PRR nos montantes previstos na

POE/2024, o que tenderia a ndo ter impacto no saldo, pese embora o
mecanismo de desembolso deste programa depender da concretizacdo de
objetivos pré-definidos e ndo diretamente do grau de execucao financeira.

2.4 Integracdo das medidas de politica no cendrio de projecdo do CFP

O presente exercicio procede a atualizacdo da projecdo em politicas invariantes do CFP
publicado em setembro (Relatdrio Perspetivas Econdmicas e Orcamentais),
incorporando nova informacdo do MF e as medidas de politica previstas na POE/2024.
Com esta atualizacdo pretende-se aferir se a evolucdo projetada para as varidveis
orcamentais em racio do PIB se afigura plausivel face a previsdo do Governo para o
saldo e divida publica a atingir em 2024.

As estatfsticas econdémicas e financeiras divulgadas posteriormente as projecoes
econdémicas e orcamentais do CFP implicaram revisdes no saldo e na divida das AP com
influéncia relevante no ano de 2022, que serviu de dncora da projecdo. Com a
publicacdo no final de setembro de 2023 da conta final de 2021, o INE procedeu a
revisdes em alta de 0,6 p.p. e 0,8 p.p. na variacdo do PIB nominal de 2021 e 2022,
respetivamente. Tal traduziu-se numa revisdo em alta do nivel do PIB nominal de 3087
M€ em 2022.1? Estas alteracdes beneficiaram sobretudo o célculo da divida em racio do
PIB, justificando em mais de 90% a revisdo em baixa do racio da divida de 0,8 p.p. do PIB

18 Conforme o slide 6 da apresentacio do Fundo de Resolucdo no dmbito da audicio na Comissdo de
Orcamento e Financas da Assembleia de Republica, no dia 11 de outubro de 2022.

19 A revisdo em alta da variacio do PIB nominal em 2021 deveu-se em 0,2 p.p. & variacdo em volume do
PIB e em 0,4 p.p. ao deflator. No ano de 2022, a revisdo de 0,8 p.p. da variacdo do PIB nominal foi
justificada pela revisdo expressiva do deflator (+0,7 p.p.) e por uma marginal atualizacdo da variacdo em
volume (+0,1 p.p.), que segundo o INE se ficou a dever a incorporacdo de informacdo mais sélida e
exaustiva para o sector das Administracdes Pablicas e a inclusdo de dados revistos referentes ao
comércio internacional.
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em 2021 e de 1,5 p.p. do PIB em 2022.29 Assim, face ao reportado no PDE de marco o
racio da divida para 2022 foi revisto de 113,9% do PIB para 112,4% do PIB. O défice
para esse mesmo ano foi revisto também em baixa de 0,4% do PIB para 0,3% do PIB,
mas sobretudo em resultado da incorporacdo da Conta Geral do Estado.

A projecdo do CFP para o saldo orcamental e a divida em 2023 foi revista refletindo as
revisoes estatisticas e a incorporacdo de nova informacdo do MF. Para além da revisdo
estatistica, incorporou-se nova informacao referente a 2023 disponibilizada com a
POE/2024: o adiamento da despesa extraordinaria com as indemnizacdes relativas aos
processos judiciais em curso com a EDP e a IP de 2023 para 2024; a nova estimativa de
utilizacdo de empréstimos do PRR; a estimativa mais recente para o ajustamento défice-
divida de 2023 e 2024; e, finalmente, a atualizacdo do impacto orcamental direto de
alguns apoios extraordinarios de resposta a inflacdo. Essas alteracdes conduzem a que a
projecdo do CFP para 2023 passe a apontar para um excedente de 1% do PIB e um racio
da divida de 102,6% do PIB.

O recdlculo da projecdo de saldo para 2023 aponta para um ponto de partida para a
previsdo orcamental de 2024 mais favordvel do que o antecipado pelo MF. Esta
diferenca traduz-se num saldo orcamental projetado pelo CFP para 2023 (1% do PIB),
superior em 0,2 p.p. do PIB ao estimado pelo MF. A evolucdo projetada para a receita
fiscal é determinante para explicar este maior excedente, sobretudo no que respeita
aos impostos diretos, muito em particular ao IRC, uma vez que a projecao para a
despesa publica evolui praticamente em linha com o estimado pelo MF. Um efeito do
saldo primério e do efeito dindmico mais favordveis conduzem a que se projete uma
reducdo de 9,8 p.p. do PIB no racio da divida publica, ligeiramente mais intensa que a
estimada pelo MF.

20 Em 2021, a reviso do racio do PIB em -0,84 p.p. deveu-se ao efeito PIB em 0,76 p.p., enquanto em
2022, a revisdo daquele indicador em-1,51 p.p. do PIB foi explicado pelo efeito PIB em 1,45 p.p.. No
saldo orcamental, o efeito do PIB foi marginal, impercetivel no arredondamento a uma casa decimal.
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Quadro 12 - Incorporacao das medidas de politica explicitadas na POE/2024 no cenério de
projecdo do CFP (% do PIB)

INE Proje¢do CFP
2022 2023 2024

Receita Total 43,8 43,7 44,9
Receita corrente 43,2 42,8 43,3
Receita fiscal 25,6 254 254
Impostos indiretos 15,0 14,5 15,1
Impostos directos 10,6 10,9 10,3
Contribuicdes Sociais 12,2 12,2 12,3
Vendas de bens e servicos 3,2 3,1 3,1
Outra receita corrente 2,1 2,1 2,5
Receitas de capital 0,6 0,9 1,6
Despesa Total 44,1 42,7 44,8
Despesa Priméria 42,2 40,6 42,5
Despesa Corrente Primdria 38,4 36,9 37,8
Consumo intermédio 5,5 5,6 57
Despesas com pessoal 10,7 10,5 10,5
Prestacdes sociais 18,5 17,5 17,8
Subsidios 1,1 0,9 0,9

Outra despesa corrente 2,6 2,4 2,9
Despesas de capital 3,8 3,7 4,7
FBCF 2,4 2,8 3,4
Outras despesas de capital 1,4 0,9 1,3

Juros 1,9 2,1 2,3
Saldo global -0,3 1,0 0,1
Saldo Primaério 1,6 3,2 2,3
Divida Piblica 112,4 102,6 98,7
Variacdo do Racio da divida -12,1 -9,8 -3,9
Saldo primério -1,6 -3,2 -2,3
Efeito dindmico ou bola de neve -11,6 -7,6 -2,0
Ajustam. Défice divida 1,1 1,0 0,5

Fonte: INE e projecao CFP.

Com as medidas de politica explicitadas na POE/2024, a projecdo do CFP aponta para
que em 2024 o saldo orcamental se situe em 0,1% do PIB e a divida em 98,7% do PIB. A
projecdo para o saldo é inferior em 0,1 p.p. ao previsto pelo MF sendo determinada por
um menor saldo primério (sem juros), uma vez que 0s encargos com juros em racio do
PIB estdo em linha com o previsto na POE/2024 (Quadro 12).%

Para o conjunto da receita, a projecdo do CFP aponta para que o peso deste agregado
se eleve para 44,9% do PIB em 2024, um valor acima do previsto pelo MF para esse ano
(44,7% do PIB). A projecdo do CFP aponta para um valor ligeiramente mais elevado da
receita fiscal (0,3 p.p. do PIB), quase exclusivamente resultante do IRC, uma vez que a
previsdo da POE/2024 assenta numa elasticidade inferior a unidade para este imposto.
Em sentido oposto projeta-se um nivel de receita de capital inferiorem 0,2 p.p. do PIB,
refletindo a falta de explicitacdo de medidas relativa a componente de fundos europeus
destinada a investimento fora do &mbito do PRR, a qual estd implicita na previsdo do
MEF.

21 0 CFP manteve 0s pressupostos para as taxas de juro explicitados no exercicio de setembro
constantes no apéndice das Perspetivas Econdémicas e Orcamentais 2023-2027 (Atualizacdo).
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Projeta-se que o peso da despesa primadria (sem juros) no PIB atinja 42,5%, um valor
mais elevado do que os 42,2% previstos pelo MF para 2024. Mais de trés quartos da
diferenca de projecdo para o conjunto da despesa priméria é devida a projecdo da
despesa de capital que aponta para um peso no PIB de 4,7%, superior em 0,2 p.p. ao
previsto pelo MF. A “outra despesa de capital” justifica a maior parcela, pelo facto de a
previsdo do MF apontar para uma variacdo nominal desta rubrica inferior ao impacto
das medidas de politica, sugerindo uma eventual sobrestimacdo do impacto de medidas
ou a subestimacdo da sua previsdo. A restante diferenca (0,1 p.p. do PIB) advém da
despesa corrente primaria, onde se verificam diferencas de composicao, que
praticamente se anulam entre si.

Este exercicio de projecdo encontra-se sujeito a riscos, que estdo identificados no
Relatério do CFP Perspetivas Econdmicas e Orcamentais 2023-2027 (Atualizacdo), e aos
ligados a quantificacdo e implementacdo das novas medidas de politica econémica.
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3 ANALISE DA ORIENTACAO DA POLITICA
ORCAMENTAL

3.1 Saldos orcamentais

A POE/2024 apresenta uma tendéncia decrescente de excedentes orcamentais,
partindo de uma estimativa de um saldo superavitario de 0,8% do PIB em 2023 para
0,2% do PIB em 2024. A diminuicdo esperada do excedente em 2024 face ao ano
anterior é explicada pelo contributo dado pelo aumento da despesa (+1,9 p.p. do PIB)
ser superior ao da receita (+1,3 p.p. do PIB). O incremento previsto para a despesa é
justificado, essencialmente, pela atualizacdo das prestacdes sociais (0,2 p.p. do PIB),
pelos incrementos no consumo intermédio (0,2 p.p. do PIB), pelos efeitos das politicas
de valorizacdo do emprego publico, com impacto nas despesas com pessoal (0,1 p.p. do
PIB), pelo aumento da despesa com juros (0,1 p.p. do PIB) e pela adocdo das novas
medidas anteriormente referidas (Seccdo 2.1), cujo impacto se reflete na evolucdo de
algumas das rubricas supramencionadas. A despesa e a receita de capital apresentam
variacoes positivas significativas (0,8 e 0,7 p.p. do PIB, respetivamente), sendo que
ambas beneficiam de verbas referentes ao PRR. Por (ltimo, a evolucdo da receita total
reflete ndo sé o aumento da componente de capital como também o incremento da
receita fiscal (0,2 p.p. do PIB e as vendas e outras receitas correntes (0,4 p.p. do PIB).

Quadro 13 —Indicadores orcamentais

Em % do PIB Em p.p. do PIB
POE/2024 POE/2024
2022

2023 2024 2023 2024
Saldo Primdrio 1,6 3,0 2,5 1,4 -0,5
Saldo or¢amental -0,3 0,8 0,2 1,1 -0,6
Ajustado de medidas one-off -0,2 0,8 0,4 1,0 -0,4
Ajustado do ciclo -1,2 0,0 -0,2 1,2 -0,2
Saldo estrutural -1,1 0,0 -0,1 1,1 -0,1
Primario estrutural 0,9 2,1 2,2 1,3 0,1

por memoria
medidas one-off -0,1 0,0 -0,2 0,1 -0,2
hiato do produto 1,6 1,6 0,9 0,0 -0,6
componente ciclica 0,9 0,8 0,5 0,0 -0,3
juros 1,9 2,1 2,3 0,2 0,1

Fontes: INE, MF. Célculos do CFP. Nota: *em percentagem do produto potencial. As variacdes
podem ndo corresponder necessariamente as diferencas dos valores em percentagem do PIB
devido a arredondamentos. O saldo estrutural é obtido pela diferenca entre o saldo orcamental
ajustado de medidas one-off e da componente ciclica.

Os excedentes orgamentais previstos na POE/2024 dependem sobretudo de uma
conjuntura econémica favoravel. Em 2023, o valor do excedente orcamental beneficia
do efeito favordvel da componente ciclica em 0,8% do PIB potencial, enquanto em 2024
este efeito se reduz para 0,5% do PIB potencial.
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Expurgando o efeito do ciclo econédmico e o efeito de medidas one-off, a trajetéria do
saldo estrutural inscrita na POE/2024 aponta para o cumprimento do objetivo de médio
prazo (OMP). De acordo com este documento de estratégia orcamental, o saldo
estrutural deverd situar-se acima do OMP em 2023 e 2024, apesar da deterioracdo
prevista deste indicador em 2024 (-0,1 p.p. do PIB potencial). A concretizacdo desta
posicdo permite assegurar uma margem de seguranca em relacdo ao racio de 3% do PIB
para o défice orcamental nominal, permitindo responder as flutuacdes ciclicas normais,
sem incorrer na situacdo de défice excessivo.

3.2 Postura da politica orcamental

De acordo com a informacdo constante na POE/2024, em 2024, a postura da politica
orcamental deverd ser neutra, contrastando com a postura restritiva de 2023. A postura
orcamental é determinada pela variacdo do saldo primério estrutural, a qual permite
aferir a natureza discriciondria restritiva ou expansionista da politica orcamental, em
conjugacao com a variacdo do hiato do produto (evolucdo da conjuntura econémica).
Em 2023, a postura orcamental restritiva reflete uma variacdo positiva do saldo primario
estrutural (0,5 p.p. do PIB potencial) e um contributo nulo dado pela conjuntura
econdmica, num contexto de manutencdo do hiato do produto face a 2022. Para o ano
de 2024, de acordo com a previsdo macroecondémica subjacente a POE/2024, espera-se
uma deterioracdo da conjuntura o que conjugado com um ligeiro aumento do saldo
primario estrutural (0,1 p.p. do PIB) indicia uma postura da politica orcamental neutra.

Contudo, as subvencdes do PRR conferem um impulso orcamental expansionista sobre
a atividade econémica préximo de 1% do PIB. As “despesas financiadas por subvencées
do MRR representam um estimulo orcamental que ndo se traduzird num aumento do
défice ou da divida”.?? Desta forma, esta despesa adicional serd financiada por
transferéncias do exterior refletidas na receita das AP e ndo por via da receita fiscal, o
que faz com que a variacdo do saldo primario estrutural subestime o estimulo induzido
a economia, afetando a leitura da variacdo do saldo primario estrutural, enquanto
indicador da orientacdo da politica orcamental. Anulando na receita a entrada de
fundos correspondentes a este mecanismo, a variacdo do saldo primario estrutural em
2024 passaria a apresentar uma deterioracdo de 1,1 p.p. do PIB, em vez de uma ligeira
melhoria de 0,1 p.p. do PIB (representado a rosa no Grafico 4). Pode concluir-se que, em
2024, o funcionamento do PRR permite imprimir a economia um estimulo direto de 1%
do PIB que ndo se reflete no agravamento do saldo.

22 Comunicacio COM(2021) 105.
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Gréfico 2 — Politica orcamental e posi¢ao ciclica [2015—2024]
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Politica expansionista contra ciclica: Politica expansionista pré ciclica:
Deterioragdo da conjuntura; Deterioragdo do s.p.e. Melhoria da conjuntura; Deterioragdo do s.p.e.

Fontes: INE e MF. Célculos do CFP. | Nota: (i) A natureza da politica orcamental é avaliada pela variagdo do
saldo primério estrutural; (i) A posicdo ciclica da economia é aferida pela variacao 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
orientacdo da politica orcamental 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 proporcao se deteriorar em pelo
menos 0,25%. Caso a variacdo esteja entre -0,25% e +0,25% a politica orcamental é considerada neutra. P —
Previsdo. Os pontos 2023 (E - excl.PRR) e 2024 (P-excl.PRR) referem-se ao exercicio de anulacdo na receita da
entrada de fundos correspondentes ao Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia (MRR), ilustrando o impacto
sobre o saldo primério estrutural caso os montantes previstos para o investimento fossem financiados pelo
Orcamento do Estado.

3.3 Quadro plurianual das despesas publicas (QPDP)

AlLein.®°38/2023, de 2 de agosto, aprovou o QPDP para 2023-2027, sendo o limite para
2024 vinculativo para o OE/2024. O QPDP é o instrumento de programacdo orcamental
plurianual previsto na Lei de Enquadramento Orcamental (LEO). Faz parte da Lei das
Grandes Opcoes (LGO), cuja apresentacdo corresponde a primeira fase do processo
orcamental, antes da elaboracdo da proposta de Lei do OE. Inclui um limite da despesa
total (subordinado a compatibilidade com os objetivos do Programa de Estabilidade) e
por missdo de base orgéanica, para 0 ano em curso e os quatro anos seguintes, para a
Administracdo Central (AC) e Seguranca Social (SS). Os limites sdo vinculativos para o
orcamento do ano econdémico seguinte e indicativos para o periodo de programacao
que coincida com o resto da legislatura. O QPDP inclui ainda projecdes de receitas para
o mesmo periodo de programacao, por fonte de financiamento.?3

23 Note-se que o regime do artigo 35.° da LEO quanto ao QPDP tem a sua aplicacdo suspensa até 2025
aplicando-se o disposto no artigo 5.°da Lei n.° 41/2020, de 18 de agosto, que procedeu a terceira

alteracdo da LEO. Este regime transitério, similar ao da LEO, difere quanto a possibilidade de alteracdo
dos limites vinculativos pela A.R., prevendo ainda a apresentacdo a titulo indicativo do saldo estrutural.

ANALISE DA PROPOSTA DE ORCAMENTO DO ESTADO PARA 2024

36


https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/lei/38-2023-216598400
https://diariodarepublica.pt/dr/legislacao-consolidada/lei/2015-105756679
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/lei/41-2020-140431167

P

A POE/2024 deveria assim respeitar os limites constantes do QPDP para o ano a que se
refere, o que ndo se verifica. Ainda que o Relatério que acompanha a proposta
orcamental afirme esta vinculacdo quanto ao limite da despesa total para 2024, a
POE/2024 prevé um aumento deste limite em 9,4 mil M€, mantendo inalterados os
limites de despesa do QPDP para os anos seguintes (painel esquerdo do Gréfico 3). Os
novos limites de despesa decorrem dos mapas anexos a POE/2024 relativos a
Seguranca Social e as missdes de base organica da Administracdo Central. Sem
considerar o programa de gestdo da divida publica, que representa quase dois quintos
da despesa inscrita e cujo limite € revisto em baixa em cerca de 7,7 mil M€, o aumento
do limite de despesa dos restantes programas da AC e da SS ascende a 17,1 mil M€. O
programa das Financas é o mais beneficiado (5,7 mil M€), sequido do da Saude

(2,7 mil M€), do Trabalho (2,1 mil M€) e do Ambiente e Acdo Climaética (1,7 mil M€),
enquanto o subsector da Seguranca Social vé o seu limite aumentar em 2,4 mil M€. Nao
é explicitado no Relatério da POE/2024 o que motiva esta alteracdo de limites, mas, no
caso do programa das Financas da AC, tera contribuido para tanto a necessidade de
financiamento a empresas do sector empresarial do Estado (SEE), nomeadamente
através da concessao de empréstimos de médio e longo prazo?4.

O desrespeito pelo limite anual de despesa total para o ano econémico seguinte, que a
partida deveria ser vinculativo, demonstra a prevaléncia da l6gica orcamental anual em
detrimento da perspetiva de médio e longo prazo. A alteracdo da LEO em 2022
introduziu o pressuposto de que as previsdes em termos de receita e de despesas do
quadro orcamental de médio prazo, sdo a base para a preparacdo do orcamento anual e
devem precedé-lo. Contudo esta ‘légica’ nunca foi bem aceite entre néds e foi inclusive
sendo desvirtuada. Por um lado, quer o regime do artigo 35.° da LEO quanto ao QPDP
quer o regime transitério aplicavel até 2025, decorrente do disposto no artigo 5.° da Lei
n.°41/2020, de 18 de agosto, permitem a alteracdo dos limites vinculativos pelo
Orcamento do Estado, desde que verificados determinados critérios.2*> Por outro lado,
nos termos do artigo 36.° da LEQ, exigir-se-ia que os eventuais desvios entre as
previsdes de saldo global, receitas e despesas do Orcamento do Estado e os objetivos
definidos no quadro orcamental de médio prazo fossem fundamentados em sede de
Relatério do Orcamento do Estado. Ora tal ndo sucede no presente Relatério que
acompanha a POE/2024. Esta situacdo ndo deixa de comprometer a responsabilizacdo
orcamental no médio e longo prazo.

O limite de despesa da Administracdo Central e Seguranca Social previsto para 2024 é
superior em 16,8 mil M€ ao limite para 2023 constante no QPDP aprovado. Os maiores
aumentos (painel direito do Gréfico 3) ocorrem na area social (13,8 mil M€),
designadamente guanto ao limite de despesa da Seguranca Social (5 mil M€), bem como
de programas da Administracdo Central - Satde (4 mil M€) e Trabalho, Solidariedade e

24Nas despesas excecionais inscritas neste programa encontram-se previstos 8,2 mil M€ em ativos
financeiros para 2024, um aumento relativamente aos 1,8 mil M€ estimados pelo MF para 2023. De
acordo com o referido no Relatério da POE/2024, estas despesas com ativos financeiros correspondem
a participacdes do Estado em empresas publicas e empréstimos concedidos.

25 por exemplo, no caso especifico do subsector da Seguranca Social, o limite de despesa «(...) apenas
pode ser excedido quando resulte do pagamento de prestacées que constituam direitos dos beneficidrios do
sistema de seguranca social e que se encontrem diretamente afetas pela posicéo ciclica da economia. ».
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Seguranca Social (3,6 mil M£€)26. Nao considerando o decréscimo de 1,8 mil M€ quanto
ao programa de gestdo da divida publica, registar-se-ia um aumento de 3 mil M€ nos
outros programas da area econémica. Dentro destes destacam-se os de1,6 mil M€ no
programa das Financas e de 1,0 mil M€ no do Ambiente e Acdo Climatica (aumentos do
orcamento do Fundo Ambiental e das despesas de investimento dos metros de Lisboa e
Porto). Nota ainda para o maior volume de transferéncias do Estado para as
Administracdes Regional e Local (ARL), com impacto no aumento do limite de despesa
da 4rea de soberania.

Gréfico 3 - Limites da despesa sujeita ao QPDP (M€, exceto quando indicado)

Evolucdo prevista entre 2023 e 2027 Limite para 2024 face a 2023, por agrupamento de
programas or¢camentais (AC e SS)
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Fonte: MF. Célculos CFP. | Notas: AC — Administracdo Central, SS — Seguranca Social. Embora os limites por agrupamento
de programas do QPPO tenham deixado de existir no QPDP, considerou-se Gtil considerar estes grupos na anélise,
incluindo-se a SS na 4rea “Social”.

Para além de 2024, o QPDP considera sucessivos aumentos da despesa total ndo
consolidada (nominal) da Administracdo Central e Seguranca Social. Em 2025 e 2026, o
limite daquela despesa aumenta 7,3 mil M€ por ano, 0 que compara com mais

6,0 mil M€ em 2027 (painel esquerdo do Gréfico 3). A taxa de crescimento do limite
total de despesa naqueles dois anos é de 2%, e de 1,6% no Gltimo ano do QPDP, o que
compara com 5% em 2024, considerando o limite constante no Relatério da POE/2024.
Na Seguranca Social perspetiva-se, depois de uma diminuicdo do limite de despesa em
2025, o retomar de uma dindmica de crescimento, com maior expressdao em 2027, de
quase mais 2 mil M€.

Os limites inscritos no QPDP referem-se a despesa ndo consolidada, incluindo despesa
ndo efetiva, o que prejudica a transparéncia orcamental. Ao ndo ser possivel expurgar
as operacdes com ativos e passivos financeiros, fica prejudicada a comparabilidade da
estrutura e da evolucdo da despesa pUblica no médio prazo. Esta situacdo leva também

26 Motivado pelo aumento das transferéncias correntes para 23 mil M€ comparativamente ao previsto
no OE/2023 para este programa (20,7 mil M€) na maioria destinadas ao subsector da Seguranca Social e
3 CGA. A estimativa de execucdo para 2023 do Relatério da POE/2024 aponta para 22 mil M€.
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a que o QPDP ndo inclua ou permita a elaboracdo de qualquer previsdo do saldo
orcamental para a totalidade do periodo a que respeita e que permita sustentar a
compatibilidade com os limites de despesa projetados, prejudicando a articulacdo com
0s objetivos orcamentais do Programa de Estabilidade. A apresentacdo complementar
destes limites numa perspetiva consolidada e com indicacdo da despesa efetiva poderia
contribuir para a sua melhor leitura e, deste modo, para uma maior transparéncia
orcamental.

Nos termos do QPDP aprovado, mais de dois tercos da despesa devera ser financiada
por receitas de impostos, situacdo inalterada pela atualizacdo proposta para 2024. As
projecoes da receita do QPDP referem-se a receita total, ndo consolidada, da AC e da
Seguranca Social. O QPDP considera a categoria de “outras receitas”, incluindo quer
receitas efetivas (e.g. venda de bens e servicos), quer ndo efetivas (venda de ativos ou
recurso a passivos financeiros, por exemplo, empréstimos), e que correspondem a mais
de 30% do total de 2024 a 2027. O QPDP considera, em termos médios, um peso de
2,9% no financiamento da despesa por fundos europeus de 2024 a 2026, diminuindo
em 2027 para 1,7%, denotando o término do PRR previsto para 2026.27

O limite de despesa para 2024 considerado no QPDP proposto mostra-se coerente com
o objetivo do saldo em contas nacionais (0,2% do PIB). Esta coeréncia continua por
explicitar no Relatério que acompanha a POE, ainda que possa ser aferida a partir de um
exercicio bottom-up realizado pelo CFP (Quadro 14). O QPDP é elaborado na ética da
contabilidade orcamental publica, correspondendo os limites para o ano de 2024 e
seguintes (356,7 mil M€) a soma da despesa total, ndo consolidada, dos subsectores da
Administracdo Central (AC) e da Seguranca Social (SS). Estes montantes incluem quer a
despesa efetiva na ética da contabilidade publica, quer a relativa a ativos e passivos
financeiros?®, bem como a despesa de fluxos entre entidades da AC e entre a AC e SS.
Para 2024, retirando os fluxos intra-sectoriais (104,7 mil M€), apura-se a despesa
consolidada para cada subsector. Excluindo desta Gltima a despesa com ativos e
passivos financeiros (123,3 mil M€) obtém-se a despesa efetiva da AC e SS, cuja soma
ascende a 128,8 mil M€. Retirando desta soma os fluxos entre os dois subsectores,
obtém-se a despesa efetiva consolidada (115,1 mil M€). A diferenca para a receita
efetiva consolidada da AC e SS determina o saldo agregado dos dois subsectores

(-1874 M£). A soma deste valor com o saldo previsto para as Administracdes Regional e
Local (380 M€) resulta no saldo das AP em 2024 em contabilidade pUblica (-1494 M%),
Ao considerar o impacto previsto dos ajustamentos de passagem desta dtica para a da
contabilidade nacional, que beneficia o saldo em 2158M%£, apura-se um excedente de
664 M€ para as AP em contas nacionais, correspondente a 0,2% do PIB.

27 A projecdo de receitas também se manteve inalterada para os anos seguintes a 2024 face ao QPDP
aprovado, apesar da reprogramacao do PRR (aprovada em outubro de 2023). Esta tem subjacente uma
mudanca no perfil dos pedidos de pagamento a apresentar por Portugal, com maior concentracdo em
2026, Ultimo ano do PRR (os dois pedidos previstos para esse ano totalizam 6,2 mil M€ em termos
brutos, mais 3,6 mil M€ relativamente ao PRR inicial).

28 Conforme Glossério do CFP, «O conceito de despesa efetiva, utilizado na ética da contabilidade publica,
corresponde ds despesas que alteram definitivamente o patriménio financeiro liquido, ou seja a soma dos
agrupamentos da classificacdo econémica de despesa orcamental, de natureza corrente e de capital, com
exclusdo dos “ativos financeiros” e “passivos financeiros”.(...)».
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Quadro 14 - Do limite de despesa no QPDP para 2024 ao saldo estrutural

(milhdes de euros)

1. Limite de despesa da Administracdo Central+Seguranca Social (QPDP) 356 702
1.1 Limite de despesa da Administracdo Central (Administracdo Central) 292 302
1.2 Limite de despesa da Seguranca Social (Seguranca Social) 64 400

2. Despesa objeto de consolidacdo intrasector (fluxos entre entidades do mesmo sector) 104 657
2.1 Consolidacao fluxos entre entidades do subsector da Administracdo Central 104 657

3. Subtotal despesa consolidada Administracdo Central e Seguranca Social [(1)-(2)] 252 045
3.1 Despesa total consolidada da Administracdo Central 187 645
3.2 Despesa total consolidada da Seguranca Social 64 400

4. Despesa de ativos e passivos financeiros consolidados 123 309
4.1 Despesa de ativos e passivos financeiros consolidados da Administracdo Central 94 660
4.2 Despesa de ativos e passivos financeiros consolidados da Seguranca Social 28 649

5. Diferengas de consolidagdo Administragdo Central (imputadas & despesa efetiva) 27

6. Subtotal despesa efetiva consolidada Administragdo Central e Seguranga Social [(3)-(4)+(5)] 128763
6.1 Despesa efetiva consolidada da Administracdo Central 93012
6.2 Despesa efetiva consolidada da Seguranca Social 35751

7. Fluxos intersectoriais entre Administracdo Central e Seguranga Social 13 664

8. Despesa efetiva consolidada Administragdo Central+Seguranca Social [(6)-(7)] 115 099

9. Receita efetiva consolidada Administragdo Central+Seguranga Social 113 225
9.1 Receita Fiscal 61222
9.2 Outra Receita Corrente 47210
9.3 Receita de Capital 4793

10. Saldo da Administragdo Central e Seguranga Social [(9)-(8)] -1874

11. Saldo das Administragdes Regional e Local 380

12. Saldo das Administragdes Plblicas (6tica Contab. Plblica ) [(10)+(11)] -1494

13. Ajustamentos de passagem a Contabilidade Nacional 2158

14. Saldo das Administragdes Piblicas (6tica Contab. Nacional) [(12) + (13)] 664
14.1 Medidas one-off do Ministério das Finangas -454

15. Saldo ajustado do Ministério das Financas [(14) - (14.1)] 1118

(Em % do PIB)

14. Saldo das Administragdes Plblicas (6tica Contab. Nacional) [(12) + (13)] 0,2
14.1 Medidas one-off do Ministério das Financas (MF) -0,2

15. Saldo ajustado do Ministério das Finangas [(14) - (14.1)] 0,4
15.1 Hiato do produto do Ministério das Financas 0,9
15.2 Componente ciclica (em % do PIB potencial) 0,5

16. Saldo estrutural do Ministério das Finangas [(15) - (15.2)] -0,1

Fonte: MF. Calculos do CFP. | Nota: A afericdo da compatibilidade entre o saldo em contas nacionais e o saldo estrutural
apresentado neste quadro é efetuada tendo em conta os elementos informativos e complementares 8 POE/2024. O
hiato do produto do MF utilizado para o calculo da componente ciclica necessario a determinacdo do saldo estrutural na

POE/2024 é semelhante ao obtido pelo CFP, o que leva a um saldo estrutural coincidente (ver Quadro 13), uma vez que a
classificacdo de medidas one-off é também igual entre o CFP e o MF.

Na proposta de atualizacdo do QPDP consta a indicacdo do valor do saldo estrutural
considerado pelo MF para 2024, ainda que, e tal como em anos anteriores, ndo seja
explicitada a sua ligacdo com o limite de despesa anual. Esta indicacdo resulta da
disposicdo transitéria aplicdvel ao QPDP e pretende conciliar este limite com o saldo
estrutural do Programa de Estabilidade. Sem prejuizo do exposto, e no seguimento do
exercicio anterior, é possivel efetuar a demonstracdo em termos aritméticos, admitindo
os pressupostos do MF quanto a medidas one-off e a componente ciclica apurada para o
saldo ajustado daquelas medidas — parte final do Quadro 14, em % do PIB.
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4 EVOLUCAO DA DIVIDA PUBLICA

4.1 Dindmica da divida

O MF prevé que o racio da divida se encontre abaixo de 100% do PIB em 2024. A
POE/2024 antecipa uma descida de 4,1 p.p. do PIB do racio da divida no préximo ano,
até 98,9% do PIB. Esta previsdo tem como dncora a nova estimativa do MF para o ano
de 2023, que traduz uma revisdo em baixa do racio da divida de 4,4 p.p. face ao
apresentado em abril no PE/2023, dos quais um terco é determinado pela revisdo em
alta do PIB nominal realizada pelo INE. Para a reducdo do racio da divida prevista para
2024 pelo MF contribui o saldo primaério (-2,5 p.p. do PIB), que assume pela primeira vez
desde 2019 maior relevancia do que o efeito dindmico (-2,1 p.p. do PIB). Este Ultimo
apresenta-se menos expressivo face aos Gltimos anos, devido ao papel menos
significativo da inflacado, refletindo-se num contributo menos favoravel do efeito
deflator do PIB (-2,8 p.p. do PIB) e, consequentemente, do efeito PIB (-4,4 p.p. do PIB).
Estes contributos favordveis anulam o impacto desfavoravel do efeito juros (2,3 p.p.) e
do ajustamento défice-divida (0,5 p.p. do PIB). Ndo foi possivel obter junto do MF maior
detalhe sobre as componentes deste Gltimo até a data de publicacdo do presente
relatério (Grafico 6, painel direito).

Gréfico 4 — Evolucdo da divida publica (% e p.p. do PIB)
Enquadramento da previsdo Decomposicdo da variagdo na POE/2024
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Fontes: CE, FMI, MF e OCDE. Célculos do CFP. | Nota: ADD = Ajustamento Défice-Divida.

No intervalo de projecdes considerado, o Ministério das Financas é a entidade que
prevé a diminuicdo mais expressiva para o racio da divida. A previsdo do MF caracteriza-
se, desde logo, por um nivel de partida mais favoravel do racio da divida em 2022
(112,4% do PIB face a 113,9% do PIB nas restantes instituicdes), uma vez que é a Unica a
incorporar a revisdo em baixa efetuada pelas autoridades estatisticas na notificacdo de
22 de setembro de 2023 do PDE, em boa parte resultante da revisdo em alta do PIB
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nominal (ver seccdo 2.4). Adicionalmente, o MF antecipa i) o menor montante de divida
nominal e ii) um PIB nominal mais elevado face a expetativa das restantes instituicbes
(excetuando a OCDE). Ainda assim, a dimensdo da diminuicdo prevista para 2024 (-4,1
p.p. do PIB) encontra-se dentro do intervalo das restantes instituicdes (-3,1 a -4,4 p.p. do
PIB). (Grafico 6, painel esquerdo).

4.2 Necessidades e fontes de financiamento

O MF antecipa que, em 2024, o aumento previsto para as necessidades liquidas de
financiamento do Estado ndo se reflita nas necessidades brutas de financiamento, uma
vez que estas diminuem. As menores amortizacdes e anula¢des de divida fundada em
6,7 mil M€ justificam esta diferenca, para a qual muito contribui a reducdo das
amortizacdes de divida de médio e longo prazo em euros (em 8,4 mil M€), e de
produtos de aforro (em 2,5 mil M€) (Quadro 15). Quanto as necessidades liquidas de
financiamento para 2024, superiores em 4,9 mil M€ ao estimado para 2023, sdo
explicadas pelo aumento previsto para o défice em contabilidade orcamental publica do
subsector Estado (em 2,8 mil M€), bem como pelo acréscimo previsto para a aquisicdo
liquida de ativos financeiros (em 2,1 mil M€).

Quadro 15 — Necessidades de financiamento do Estado em 2023 — 2024 (M%)

2023 2024 Var. 2024/23
Necessidades de Financiamento Peso Peso
Valor Valor Valor %
(%) (%)
1. Necessidades liquidas de financiamento (3a) + (b) - (c) 6574 12 11 488 21 4914 75
a) Défice Orcamental 2173 4 4989 9 2816 130
b) Aquisicdo Lig. ativos financ. (exceto privatizacoes) 4401 8 6499 12 2098 48
C) Receitas de privatizagdo 0 0 0 0 0 0
2. Amortiza¢des e anulagdes [divida Fundada] (d) + (e) + (F) + (g) + (h) 50 209 88 43 484 79 -6725 -13
d) CA+CT 6146 M 3662 7 -2484 -40
e) Divida de curto prazo em euros 29222 51 31287 57 2065 7
f) Divida de mlp em euros 14780 26 6373 12 -8 407 -57
g) Divida em moeda ndo euro 107 0 2714 5 2607 2436
h) Fluxos de capital swaps (Lig.) -46 0 -552 -1 -506 1100
3. Necessidades Brutas de Financiamento (1) + (2) 56783 100 54972 100 -1811 -3

Fonte: MF. | Nota: CA = Certificados de Aforro e CT = Certificados do Tesouro; mlp = Médio e Longo Prazo.

A aquisicdo liquida de ativos financeiros prevista na POE/2024 é significativamente
superior a média da execucdo desta rubrica nos Gltimos anos. De acordo com o MF, a
previsdo para despesa com ativos financeiros, a concretizar-se (8,2 mil M€), situar-se-&
consideravelmente acima dos valores anuais executados desde 2015 (5,2 mil M€, em
média) (Grafico 5, painel esquerdo). A finalidade desta despesa destina-se a i)
empréstimos de médio e longo-prazo (5,1 mil M€), destacando-se os valores reservados
a Metro do Porto, S.A. (2,1 mil M€), a entidades publicas (2 mil M€) e ao Fundo de
Resolucdo Europeu (0,9 mil M€); e também a i) agdes e outras participacdes (3 mil M€),
destacando-se as dotacdes de capital destinadas a Infraestruturas de Portugal, S.A. (2,2
mil M€). Em termos liquidos, esta despesa serd atenuada pela receita a obter com ativos
financeiros, cuja previsdo para 2024 se encontra influenciada pelo reembolso de
empréstimos de médio e longo-prazo por parte dos Servicos e Fundos Auténomos (1,8
mil M€) de menor dimensao face ao estimado para 2023 (3,9 mil M€).
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O menor montante de amortiza¢des de divida fundada em 2024 justifica-se
maioritariamente pela previsdo de reembolsos de Obrigacdes do Tesouro. A Obrigacdo
do Tesouro OT 5,65% Feb 2013/2024 tinha, no final de agosto de 20232°, um saldo vivo
de 6,3 mil M€, montante este a reembolsar em fevereiro de 2024, salvo possiveis
recompras que ainda venham a ocorrer. Por comparacao, a OT que atingiu a maturidade
em 2023, a OT 4,95% Oct 2008/2023, apresentava um saldo vivo de 10 mil M€ em
dezembro de 2022. Assim, a previsdo do montante de OT a reembolsar em 2024 é
consideravelmente inferior a 2023, promovendo a diminuicdo das amortizacdes de
divida nesse ano. No mesmo sentido, prevé-se um decréscimo das amortizacoes de
produtos de aforro, justificada em grande parte pelo menor volume de resgates de
Certificados do Tesouro (Gréfico 5, painel direito). Em sentido contrdrio, encontram-se a
contribuir para o aumento das amortizacdes de divida de curto prazo em euros i) os
CEDICs??, instrumentos de gest3o da tesouraria das APs, sem impacto no financiamento
de mercado, e ii) em moeda estrangeira, uma Medium Term Note em délares.

Gréfico 5 — Necessidades de financiamento do Estado em 2024

Despesa com ativos financeiros (M€) Amortizacoes de divida (mil M€)
Exec. Outra divida 8
média 5154 & 28
2015-2022
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13,2
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® Acgdes e outras participagoes Outros activos financeiros
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Fontes: DGO e MF. | Notas: Outra divida = CEDIM, Outra divida de curto prazo, Outra divida de longo prazo, Divida
ndo euro e Fluxos de capital de swaps (lig.); PAEF = Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira; CEDIC =
Certificados Especiais de Divida de Curto-prazo; BT = Bilhetes do Tesouro e OT = Obrigacdes do Tesouro; CA =
Certificados de Aforro e CT = Certificados do Tesouro.

29 Dados mais recentes, divulgados no Boletim Mensal de setembro pelo IGCP.

30 Certificados Especiais de Divida de Curto-Prazo:
https://www.igcp.pt/fotos/editor2/2009/Legislacao/RCM_111_2009.pdf
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O financiamento do Estado para 2024 serd assegurado por Obrigacoes de Tesouro e
Bilhetes do Tesouro. Ao valor de encaixe (que equivale ao valor nominal, excluindo os
juros), o MF antecipa que se realizem 15,3 mil M€ de emissbes de OT, para fazer face a
reembolsos previstos no montante de 6,3 mil M€, resultando num financiamento
liquido deste tipo de instrumento de 9 mil M€ (Gréfico 6, painel direito). De notar ainda
a previsdo de aumento do financiamento liquido através de Bilhetes do Tesouro (BT)
(5,3 mil M€), num contexto em que as taxas de juro no mercado de divida de curto
prazo se assemelham as de médio e longo prazo. O financiamento liquido através de OT
e BT, juntamente com o PRR (1,6 mil M€), permite compensar a reducdo do saldo de
CEDIC (-2,2 mil M€) e de "outra divida” (-4,4 mil M€).

Gréfico 6 — Fontes de financiamento do Estado

Custo da divida (%) Instrumentos de divida (mil M€)
Outra divida
-44
PRR 16
PAEF
0,0
oT 9,0
BT
53
CA+CT
0,0
2019 2020 2021 2022 2023 -10,0 -5,0 0,0 50 10,0 15,0
Custo da divida emitida pelo Estado 2023 2024

Taxa de juro de mercado das OT 10 anos

Fontes: MF, IGCP e Bloomberg. | Notas: Custo da divida emitida pelo Estado divulgado pelo IGCP na publicacdo do
Boletim Mensal de setembro, correspondendo ao custo médio das novas emissdes de BT, OT, OTRV e Medium Term
Notes, ponderado pelo montante e maturidade correspondentes. Outra divida = CEDIC, CEDIM, Outra divida de curto
prazo, Outra divida de longo prazo, Divida ndo euro e Fluxos de capital de swaps (lig.); BT = Bilhetes do Tesouro e OT
= Obrigac¢bes do Tesouro; CA = Certificados de Aforro e CT = Certificados do Tesouro; PAEF = Programa de
Assisténcia Econémica e Financeira; PRR = Plano de Recuperacdo e Resiliéncia.

O atual contexto de inflagdo e as medidas de politica monetéria adotadas pelos bancos
centrais (desde logo, pelo Banco Central Europeu) refletem-se de forma gradual no
custo de financiamento. O custo da nova divida emitida pelo Estado3! passou de 1,7%
em 2022 para 3,5% até agosto de 2023 (Grafico 6, painel esquerdo). A titulo de
exemplo, os leildes de titulos com maturidades compreendidas entre 10 e 15 anos
apresentaram taxas de juro médias ponderadas de 3,6% em 2023, 0 que compara com
1,4% em 2022. Esta tendéncia de agravamento dos custos de financiamento, que se

31 Divida emitida pelo Estado composta pelo custo médio de BT, OT, OTRV e Medium Term Notes,
ponderado pelo montante e maturidade correspondentes.
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antecipa se prolongue em 2024, traduz-se numa previsdo de aumento de juros de 5,7
mil M€ em 2023, para 6,3 mil M€ na POE/2024, e numa subida da taxa de juro implicita
de 0,2 p.p., para 2,3% do stock da divida do ano anterior. No entanto, a subida da taxa
de juro implicita far-se-a sentir de forma gradual. Esta expectativa é reforcada tendo em
conta que a OT a reembolsar em 2024 (OT Feb 2024) apresenta uma taxa de cupdo de
5,65%, um valor superior as taxas de juro de longo-prazo expectaveis para as novas
emissdes de divida.

A curva de rendimentos passou a exibir um menor declive, com o custo da divida de
curto prazo a assemelhar-se ao da divida de médio e longo prazo. Ao longo dos trés
primeiros trimestres deste ano a taxa de juro a 12 meses situou-se em 2,9% em média,
alcancando valores superiores a 3,5% em outubro. No mesmo periodo, a taxa de juro
correspondente a maturidade a 10 anos no mercado secundario de divida fixou-se em
3,2% em média, subindo 1 p.p. face a 2022. Este é um valor semelhante ao custo de
financiamento de curto-prazo (Gréfico 7). A este respeito importa referir o aumento
significativo da previsdo de emissdo de BT, passando a representar 46% do
financiamento liquido em 2024 (5,3 mil M€, face a-3,3 M€ em 2023). Nota-se que, caso
as necessidades de financiamento se revelem inferiores ao valor inscrito na POE/2024,
poderd verificar-se um menor volume de emissdes de divida, preferencialmente de BT,
caso a curva de rendimentos mantenha o perfil atual.

Gréfico 7 — Curva de rendimentos da divida direta do Estado (%)
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Fonte: Bloomberg. | Y = anos (years) até a maturidade).
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5 INOVACOES NO PROCESSO
ORCAMENTAL

A Lei de Enquadramento Orcamental, publicada em 2015, introduziu importantes
inovacdes no processo orcamental, visando uma melhoria na transparéncia, eficiéncia e
eficdcia do Orcamento do Estado. Volvidos mais de oito anos desde a sua publicacdo,
muitas dessas inovacdes continuam por implementar, tendo o OE/2024 trazido alguns
avancos no sentido da sua implementacdo. Para além das alteracdes previstas na LEO, a
POE/2024 apresenta como inovacdes alguns elementos complementares de andélise ao
seu conteldo, de natureza temaética, em linha com as tendéncias mundiais e europeias
nesta matéria, as quais beneficiariam de melhor enquadramento legal por forma a
garantir a sua coeréncia como os demais elementos e etapas do processo or¢camental,
promovendo a sua consolidacdo como elementos estruturantes do Orcamento do
Estado.

A POE/2024 identifica como inovacdes os seguintes instrumentos orcamentais:

(i) A orcamentacao por programas;

(i) Um novo modelo de revisao da despesa publica;

(iii) A orcamentacdo verde;

(iv) A perspetiva climatica no OE;

(v) O orcamento com perspetiva de género;

(vi) O orcamento com perspetiva sobre os Objetivos de Desenvolvimento

Sustentavel (ODS).

O primeiro elemento resulta da implementacdo da LEO em vigor, a qual preconiza um
novo modelo de orcamentacdo (por programas) e, consequentemente, uma nova
estrutura de apresentacdo do Orcamento do Estado, com maior enfoque nos resultados
das politicas, identificando a afetacdo de recursos entre diferentes politicas pablicas e
objetivos. Apesar da POE/2024 proceder ao alargamento do dmbito dos programas-
-piloto abrangidos por esta nova metodologia, abarcando agora toda a Missdo de Base
Orgénica da Economia e do Mar e um conjunto de novos programas para a area de
governacdo da Cultura, importaria harmonizar o modelo adotado entre diferentes
Missdes de Base Organica nos seus varios elementos estruturantes,32 e promover a
avaliacdo da sua adequabilidade pelos principais stakeholders, a quem se destina esta
informacdo. Acresce ndo ter sido ainda publicado o decreto-lei que deveria
regulamentar os programas orcamentais, contendo “as especificacdes e as orientacdes
relativas a concretizacdo dos programas orcamentais junto de todos os servicos e
organismos dos subsectores da administracdo central e da seguranca social”, previsto
no n.° 12 do artigo 45.° da LEO. Ndo obstante os sucessivos adiamentos introduzidos
por alteracdes a LEO, este diploma deveria ter sido publicado "até ao final do primeiro
semestre de 2021” nos termos da versao em vigor do artigo 5.°da Lein.° 151/2015, de

11 de setembro.

32 pesde logo no que concerne & estrutura e nimero de acdes, objetivos, indicadores e metas.
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No que concerne o processo de revisdo da despesa publica (spending reviews)33, a
POE/2024 descreve um novo modelo em implementacdo. Os exercicios de revisdo de
despesa sdo instrumentos fundamentais para apoiar a afetacdo de recursos entre
diferentes areas de atuacdo, ampliando a margem orcamental disponivel para novas
despesas que sejam prioritarias. Até a data, a implementacdo de exercicios de revisdo
da despesa tem seguido um modelo ad hoc, ndo se conhecendo antecipadamente os
responsaveis, as medidas e os seus objetivos, nem a posteriori os seus resultados. A
componente de reformas do Acordo Operacional do Plano de Recuperacao e
Resiliéncia34 prevé a implementacdo em 2024 de um novo modelo de revisao da
despesa, o qual passa pela institucionalizacdo de uma revisdo de despesa efetiva, como
parte integrante do processo orcamental, em linha com as boas préticas internacionais
e tal como tem sido sinalizado pelo CFP em anteriores relatérios.3?

A nova abordagem, apoiada pela constituicdo de uma equipa dedicada, com
responsabilidades claras no seu desenho e implementacdo,3® constitui um passo
importante na promocao da eficicia deste tipo de instrumento. Mas, para que resulte
numa efetiva melhoria do ponto de vista do controlo e da eficiéncia da despesa publica,
importa que o processo seja desenhado por forma a garantir que os seus objetivos
sejam claros e que as suas etapas se encontram alinhadas com o calendério do ciclo
orcamental. Para este novo exercicio, o Governo identificou duas areas a rever: o
programa da salde e o programa ECO.AP 2030. Apesar de a POE/2024 referir que esse
exercicio visa a obtencdo de poupancas,3” ndo é possivel determinar se essas poupancas
estdo refletidas nas dotacoes apresentadas para os programas orcamentais em causa.
Seria importante que a informacdo permitisse d posteriori aferir a eficicia desse
processo de revisdo de despesa.

A POE/2024 apresenta ainda uma analise do orcamento sob quatro perspetivas
distintas: a perspetiva ambiental (verde), a perspetiva do clima, a perspetiva de género
e a perspetiva da sustentabilidade (Objetivos de Desenvolvimento Sustentével). Estes
orcamentos devem refletir uma classificacdo da receita e despesa (incluindo a despesa
fiscal), que permita avaliar em que medida as politicas publicas que lhe estdo
subjacentes contribuem favoravelmente ou ndo para os objetivos definidos nestas
areas de atuacdo. Por esta razdo, a mera classificacdo dos agregados orcamentais ndo
constitui uma mais-valia em si, mas apenas um processo que permite sustentar uma
avaliacdo sobre o contributo do orcamento para o cumprimento dos objetivos
definidos.

33 Corresponde a um processo de revisdo sistematica da despesa referente ao cenério de politicas
invariantes.

34 A reforma 17.5 previsto no Acordo Operacional do PRR celebrado com a Comissio Europeia prevé
neste dmbito “implementation of mechanisms to integrate spending reviews in the regular budgetary
process, including the expost evaluation of efficiency savings” (pagina 165).

35 \er OECD Best Practices for Spending Reviews.

36 Criada pelo Despacho n.° 7690/2023 de 25 de julho.

37 0 relatério da POE/2024 refere como objetivo para a 4rea da satde obter uma poupanca de 10%
face ao baseline ndo sendo estes valores identificados. No caso do programa ECO.AP 2030 apenas sdo
identificadas metas de reducdo de consumos diversos, ndo se conhecendo o ponto de partida.
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5.1 A orcamentacdo verde

A Orcamentacdo Verde (Green Budgeting na lingua inglesa) é um processo através do
qual os contributos ambientais e climaticos de cada rubrica orcamental sdo
identificados e avaliados em relacdo a indicadores de desempenho especificos, com o
objetivo de alinhar a politica orcamental com os objetivos climéaticos e ambientais.
Trata-se de uma pratica relativamente recente e que se encontra numa fase inicial na
generalidade dos paises, sendo a Franca e a Itdlia aqueles que possuem praticas mais
consolidadas no &mbito da UE.

A POE/2024 dd um importante passo no sentido da implementacdo da Orcamentacdo
Verde: no respetivo relatério é referido que neste orcamento foi iniciada a aplicacdo da
metodologia green budget tagging (classificacdo das rubricas orcamentais de acordo
com os seus tipos de contributos climaticos e ambientais), embora apenas tenha
abrangido a despesa de trés programas orcamentais (PO): PO15 — Ambiente e Acdo
Climética, PO16 — Infraestruturas e PO18 — Agricultura e Alimentacdo. E também
referido que se optou por cobrir a totalidade dos seis objetivos climaticos e ambientais
(e ndo apenas os dois objetivos referentes a politica climatica), conforme a taxonomia
da Unido Europeia. Isso significa que a metodologia utilizada terd sido distinta da
adotada no OE/2023, pois naquela altura os elementos solicitados as entidades da
administracao central cingiram-se a dimensao do clima (tipo de contributo das medidas
para os objetivos climaticos).

As cores adotadas para classificar o contributo da despesa para a politica climatica e
ambiental respeitam as convencoes estatisticas internacionais, assinaladas na
Publicacdo Ocasional do CFP sobre o Orcamento Verde: classificacdo “verde” se o
contributo for favordvel aos objetivos climdticos e ambientais, “castanho” se o
contributo for desfavordvel e “neutro” se for nulo. Contudo, ao contrario do que seria
desejavel, todas as despesas nao classificadas como “verdes” foram apresentadas de
forma agregada, ndo permitindo identificar quanto representam individualmente as

nou

despesas classificadas como “castanho”, “misto” e “neutro”.

Com base nos dados publicados no relatério da POE/2024 conclui-se que cerca de
metade da despesa total dos trés referidos programas orcamentais foi logo a partida
considerada como ndo elegivel para classificacdo face aos objetivos climaticos e
ambientais, devido a sua natureza (despesas com pessoal, encargos financeiros ou
despesa sobre a qual ndo é possivel identificar a sua finalidade). A despesa que foi
classificada como “verde” ascende a 3113 M€, valor que corresponde a 36,2% da
despesa elegivel para classificacdo. A parcela remanescente da despesa elegivel totaliza
5476 M£ e, de acordo com o relatério da POE/2024, corresponde maioritariamente a
despesa que ndo foi classificada devido a insuficiente detalhe de informacdo e, em
menor grau, a despesa “castanha” e “neutra”.

Dos trés programas-piloto do Orcamento Verde, o respeitante ao «<Ambiente e A¢do
Climatica» é aguele onde estd prevista mais despesa verde no ano de 2024, tanto em
valor absoluto (1579 M€), como em percentagem da despesa elegivel (50,4%). Essa
despesa verde estd concentrada nas areas da protecdo do ambiente e dos transportes
(destacando-se nesta Gltima os investimentos de expansdo e melhoramento da rede
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metropolitana). No programa «Infraestruturas», a dotacdo de despesa verde totaliza
1452 M£. Trata-se de um montante relativamente semelhante ao previsto no programa
«Ambiente e Acdo Climatica», mas inferior em percentagem da despesa elegivel para
classificacdo (34,5%), e que se encontra afeto sobretudo a drea dos transportes,
refletindo principalmente os investimentos na ferrovia. Quanto ao programa
«Agricultura e Alimentacdo», a despesa verde identificada ascende a apenas 82,3 M€
(6% da despesa elegivel para classificacdo), estando maioritariamente associada a
prossecucdo de politicas de sustentabilidade ambiental da agricultura.

Este exercicio apresentado no relatério da POE/2024 constitui mais um passo no
sentido da implementacdo da Orcamentacdo Verde, mas apresenta algumas limitacoes,
destacando-se as seguintes:

e Foram incluidos apenas trés programas orcamentais (“programas-piloto”);

e Somente as despesas foram objeto de classificacdo, ndo tendo ainda sido incluida a
despesa fiscal, nem as receitas;

e O baixo nivel de granularidade da informacdo nao permitiu classificar uma
percentagem significativa da despesa elegivel;

e N3o é possivel tirar conclusdoes quanto ao contributo das despesas verdes para os
objetivos das politicas climdticas e ambientais, pois ainda ndo existem indicadores
de desempenho associados.

H4, portanto, um longo caminho a percorrer para a implementacdo integral da
Orcamentacdo Verde. Desde logo, urge pér fim aos sucessivos atrasos na
implementacdo da contabilidade patrimonial e na efetiva adoc¢do da orcamentacdo por
programas, que permitiriam avaliar com maior eficacia os impactos ndo financeiros das
medidas de natureza climatica e ambiental constantes do OE. Serd também importante
que as etapas processuais da Orcamentacdo Verde venham a estar consagradas na Lei
de Enquadramento Orcamental. Isso também permitiria que, futuramente, as despesas
e receitas elegiveis para classificacdo em funcdo do seu contributo para a politica
climatica e ambiental viessem a integrar os designados Mapas da Lei do OE (que sdo
sujeitos a aprovacao pela Assembleia da RepUblica). Por fim, tal como o préprio
relatério da POE/2024 reconhece, deverd ser elaborado um documento orientador que
defina a cobertura, a metodologia e processos, os intervenientes, bem como os
respetivos calendérios, quer em termos de planeamento orcamental, quer em termos
de monitorizacdo da respetiva execucdo. No ambito desta ltima, serd importante o
reporte na Conta Geral do Estado, no dmbito do qual deverdo ser apresentados os
resultados sobre a execucdo das despesas e receitas elegiveis e sobre o grau de
alinhamento da politica orcamental com os objetivos climaticos e ambientais.

5.2 A perspetiva climatica no OE

De acordo com a Lei de Bases do Clima (LBC), aprovada no final de 2021, a dotacdo
orcamental para fins de politica climatica deve ser consolidada numa conta do
Orcamento do Estado, sem prejuizo da sua inscricdo em diversos programas
orcamentais sectoriais. Com efeito, esta Lei estabelece um conjunto de orientacbes
relativas ao processo orcamental e a fiscalidade verde, bem como um conjunto de acdes
a desenvolver na programacdo or¢camental.
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No relatério da POE/2023 foram apresentados alguns dados obtidos a partir de
informacdo solicitada as entidades da administracdo central no sentido de dar resposta
as orientacdes previstas no n.° 3 do artigo 29.° da LBC, que determinam que o relatério
do OE deve: (i) Identificar as medidas a adotar pelo Governo em matéria de politica
climatica; (i) Indicar a dotacdo orcamental consolidada a disponibilizar para a execucdo
da politica climatica nos varios programas orcamentais e; (iii) Apresentar uma estimativa
do contributo das medidas inscritas para o cumprimento das metas previstas na LBC.

Esse primeiro exercicio foi agora retomado, tendo a percentagem de entidades que
identificaram medidas climaticas aumentado de 48% na POE/2023 para 56% na
POE/2024. O nimero de medidas climaticas aumentou de 616 para 898 e a despesa
bruta (ndo consolidada) prevista passou de 2519,5 M€ para 3014,3 M€. O programa
orcamental com maior dotacdo prevista continua a ser o «P015 - Ambiente e Acdo
Climdtica» (1572,3 M€ para o ano de 2024), mas o programa com mais medidas
climdaticas previstas deixou de ser o «P014 —Salde» e passou a ser o da «Ciéncia,
Tecnologia e Ensino Superior» (202 medidas). A maior parte das medidas identificadas
continua a estar inserida na categoria «Energia e/ou Mobilidade» (2222,4 M¥,
maioritariamente alocados a mitigacdo das alteracdes climaticas) e destina-se
sobretudo a populacdo em geral (2597,1 M£).

Tal como no exercicio relativo ao ano de 2023, o exercicio efetuado para 2024 também
apresenta algumas limitacdes, salientando-se as seguintes:

e N3osdo identificadas as medidas climaticas, sendo apenas apresentada a dotacdo
orcamental correspondente a totalidade das medidas previstas em cada programa
orcamental. Esta circunstancia torna este exercicio excessivamente focado nas
dotacdes e pouco transparente relativamente aos resultados que se pretende obter
com essas medidas;

e Ndao é apresentada uma estimativa do contributo das medidas inscritas para o
cumprimento das metas previstas na presente lei, apesar dessa informacao ter sido
solicitada aos servicos. Com efeito, através do Anexo IX-C da Circular da DGO n.°
1408, de 28 de julho de 2023, foi pedido que os servicos identificassem o
alinhamento das medidas com a politica climética e com o objetivo de neutralidade
carbénica, indicando se o respetivo contributo é “verde” (no caso de existir
alinhamento), “amarelo” (aspetos alinhados e aspetos que carecem de
aperfeicoamento) ou “vermelho” (carece de aperfeicoamento). Contudo, no
relatério da POE/2024 voltou a ndo ser divulgada uma estimativa do contributo das
medidas climaticas, apesar dessa informacao ser obrigatéria nos termos da alinea c)
do n.° 3 da LBC. Ndo existe, portanto, uma distin¢do entre as medidas que tém um
contributo favoravel, desfavoravel ou misto para o cumprimento das metas
previstas na LBC.
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5.3 O orcamento com perspetiva de género

Aintegracdo da perspetiva de género no orcamento tem sido uma estratégia adotada
internacionalmente para concretizar a igualdade entre homens e mulheres. Implica a
integracdo de uma perspetiva de género no processo orcamental, na preparacao,
concecdo, aplicacdo, acompanhamento e avaliacdo de politicas puiblicas, medidas
regulamentares e programas de despesa, com vista a sensibilizar e fomentar, nas varias
fases de implementacdo dessas politicas publicas, a consideracdo dos potenciais
impactos nas desigualdades de género. 38

A POE/2024 apresenta uma abordagem a este tipo de orcamentacao, identificando no
ambito dos desafios estratégicos previstos na Lei das Grandes Opc¢des, 564 medidas. De
acordo com o relatério do OE/2024 foram identificadas medidas por 150 entidades
publicas, as quais foram classificadas com base no sistema de pontuacdo usado na Unido
Europeia.?®

A apresentacdo de uma nova perspetiva sobre o orcamento constitui uma evolucdo
positiva no processo orcamental. Porém, uma anélise mais fina a informacdo
apresentada na POE/2024 mostra que as medidas correspondem a planos estratégicos
ou planos de acdo, sem identificar ainda as acdes concretas a implementar em 2024. 40
Uma melhor especificacdo complementada com a quantificacdo de metas e dotacdes
alavancaria a eficacia deste instrumento no apoio as politicas de promocdo da igualdade
de género.

Aiinformacdo sobre igualdade de género é um tema transversal, podendo, a luz da Lei
de Enquadramento Orcamental, ser vista como um programa transversal para o qual
contribuem medidas enquadradas em diversas areas de atuacdo, ao invés de surgir
como um instrumento complementar. Seria importante que todas as etapas processuais
conducentes a elaboracdo de um Orcamento com Perspetiva de Género fossem
clarificadas na Lei de Enquadramento Orcamental, nomeadamente a sua articulacdo
com a orcamentacdo por programas, o que permitiria uma melhor avaliacdo da eficacia
das medidas para alcancar os objetivos que sejam definidos em termos nacionais.

5.4 Orcamento com perspetiva sobre Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel

A Agenda 2030 é uma agenda alargada e ambiciosa que aborda varias dimensdes do
desenvolvimento sustentavel (social, econémico, ambiental) promovendo a paz, a

38 \er definico em EIGE (gender budgeting | European Institute for Gender Equality (europa.eu)).

39 A Circular da DGO Série A n.° 1408, de 29 de julho identifica como pontuacdes UE-Igualdade de
género : Pontuacdo 2 - melhorar a igualdade entre mulheres e homens é o principal objetivo da
intervencdo, sem o qual a intervencdo provavelmente ndo seria realizada; Pontuacdo 1 - intervencdo em
que a igualdade entre mulheres e homens é um objetivo importante e deliberado, mas ndo a sua razao
principal; e Pontuacdo 0 - intervencdes que podem ter um impacto importante na igualdade entre
mulheres e homens, mas cujo impacto real ainda ndo esté claro, devido, por exemplo, a auséncia de
uma andlise de género na fase de concecdo ou a auséncia de dados que permitam uma avaliacdo mais
detalhada dos efeitos da intervencao.

40 ver ponto 4 dos Elementos Informativos e Complementares da POE/2024.
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justica e instituicdes eficazes, tendo levado a declaracdo de 17 objetivos universais — os
Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS) — para os quais foram definidas 169
metas que visam medir o progresso de cada pais na prossecucdo desses objetivos.*!

A Agenda 2030 destaca o papel importante dos orcamentos nacionais na
implementacdo dos ODS, referindo no seu n.° 45 a responsabilidade dos parlamentos
nacionais na aprovacao dos orcamentos nacionais e no controlo da execucdo dos
compromissos ODS, bem como a importancia da colaboracdo entre todos os niveis de
governo, instituicoes internacionais e académicas, organizacdes filantrépicas, grupos de
voluntarios, entre outros. Orcamentar melhor no contexto da Agenda 2030 significa
integrar os ODS no processo or¢camental, introduzindo de forma explicita e mensurével
as metas dos Objetivos nas dotacdes orcamentais, na execu¢do, no acompanhamento e
nos relatérios, ou seja, nas diferentes fases e elementos do ciclo orcamental. Implica
também maior transparéncia orcamental e o reforco da responsabilizacdo e da
credibilidade orcamental, envolvendo o governo, parlamento, a sociedade civil e todos
os outros atores relevantes ao longo do ciclo orcamental. Configura assim, uma
inovacdo no processo orcamental.

ARCM n.°5/2023, de 23 de janeiro estabelece um modelo de coordenacdo e
acompanhamento da implementacdo dos ODS, determinando igualmente a elaboracdo
de um Roteiro Nacional para o Desenvolvimento Sustentavel (RNDS 2030), que
mapeara os instrumentos estratégicos nacionais com os ODS e outros compromissos
nacionais e europeus. Porém, a RCM nao faz referéncia a dimensdo da orcamentacio
para os ODS nem ao papel do Ministério das Financas na sua implementacdo,
nomeadamente ao nivel da administracdo central.

A metodologia utilizada para a elaboracdo deste orcamento assenta na recolha de
informacdo sobre as medidas e projetos que contribuem para a implementacdo de um
ODS e naimputacdo do orcamento das entidades da administracdo central a um ou
varios ODS, consoante a sua drea de intervencdo. Para além de se concentrar na
despesa, exclui uma parte considerdvel da despesa prevista na POE/2024, enquadrada
no orcamento da seguranca social. Esta metodologia traduz-se, na pratica, na
introducdo de uma classificacdo adicional, fornecendo uma leitura sobre a despesa por
area de atuacdo, mas ndo permite obter a desejada visdo sobre a afetacdo de recursos a
medidas concretas orientadas ao cumprimento das metas dos ODS.

N&o obstante a necessidade de melhorias que o relatério da POE/2024 assinala, do
ponto de vista conceptual parece haver ainda algum trabalho a fazer na definicdo do
modelo de orcamento pretendido, nomeadamente se o mesmo se destina a apoiar o
processo de decisdo (visdo interna) ou se devera constituir um instrumento de
comunicacao e divulgacdo de resultados (visdo externa).*?

41 A Agenda 2030 corresponde a uma resolucdo adotada pela Assembleia Geral das Nacdes Unidas que
une os esforcos de todos os paises para alcancar o desenvolvimento sustentavel até 2030.

42 5obre este tema ver “Budgeting for the Sustainable Development Goals: Aligning domestic budgets
with SDGs" da United Nations Development Programme que identifica quatro modelos-tipo para
enquadrar a orcamentac¢do para os ODS (B40ODS) que ponderam a relevancia de diferentes dimensodes
na sua implementacdo, nomeadamente quanto a utilidade do exercicio (interno ou externo) e a sua
regularidade (ad hoc ou sistémico).
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A abordagem da orcamentacdo para os ODS é uma oportunidade para introduzir no
sistema orcamental portugués uma dimensdo mais abrangente, estruturada e
mensurdvel para avaliar os resultados das politicas pablicas face aos objetivos da
politica nacional e internacional. Sendo a orcamentacdo para os ODS um instrumento
de orientacdo do processo orcamental para resultados, a sua implementacdo
beneficiaria de sinergias com outros instrumentos que partilham esta finalidade. E o
caso da orcamentacdo verde, orcamentacdo de género e da orcamentacdo por
programas. Todos estes instrumentos tém em comum o facto de permitirem uma
melhor percecdo sobre a forma como se afetam recursos publicos as finalidades e
prioridades de politica pdblica, associando-lhes objetivos e metas. Embora a
orcamentacdo para os ODS ndo implique necessariamente a adocdo de um modelo de
orcamentacdo por programas, a sua inexisténcia na pratica reduz a utilidade deste
instrumento a uma mera imagem sobre o orcamento anual ao invés de ancorar um
processo de elaboracdo e execucdo da politica. E por isso de enorme importancia
consolidar o modelo de orcamentacdo por programas que se pretende para o
Orcamento do Estado concretizando o previsto na LEO, investindo num esforco
orquestrado destes diferentes instrumentos, ao longo do horizonte da Agenda 2030. E
uma oportunidade para orcamentar melhor.
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6 ANEXOS

6.1 Quadros estatisticos

Quadro 16 — Conta das Administracdes Publicas, em contabilidade nacional

M€ Variacdo % do PIB Variagdo

2022 2023E  2024P e * 200 20038 2024p —PPdOPB

2022/23 2023/24 2022/23  2023/24 2022/23 2023/24

Receita Total 106 094 115057 123 682 8963 8625 8,4 7,5 43,8 43,5 44,7 -0,3 1,3
Receita corrente 104615 112199 118800 7585 6 600 7.2 59 43,2 42,4 43,0 -0,8 0,6
Receita fiscal 62019 65928 69 345 3908 3417 6,3 52 25,6 249 25,1 -0,7 0,2
Impostos indiretos 36330 38047 41347 177 3300 47 87 15,0 14,4 15,0 -0,6 0,6
Impostos diretos. 25690 27881 27998 2191 17 85 04 10,6 10,5 10,1 -0,1 -04
Contribuicdes sociais 29 641 32546 33987 2905 1441 9.8 4,4 12,2 12,3 12,3 0,1 0,0
Das quais: efetivas 24734 27 468 28737 2733 1269 11,0 4,6 10,2 10,4 10,4 0,2 0,0
Vendas e outras receitas correntes 12954 13725 15468 7 1743 6,0 127 53 52 56 -0.2 04
Vendas de bens e servicos 7747 7940 8209 194 269 2,5 34 32 3,0 3,0 -0,2 0,0
Outra receita corrente 5208 5785 7259 578 1474 M1 255 21 2,2 2,6 0,0 04
Receitas de capital 1480 2858 4883 1378 2025 93,1 70,9 0,6 1,1 1.8 0,5 0,7
Despesa Total 106874 112866 123019 5992 10153 5,6 9,0 44,1 42,6 44,5 -1,5 1.9
Despesa priméria 102209 107198 116 749 4989 9551 49 8,9 42,2 40,5 42,2 -1,7 1,7
Despesa corrente primaria 92 992 97485 104360 4493 6 875 4,8 71 38,4 36,8 37,7 -1.5 0,9
Consumo intermédio 13370 14450 15525 1080 1075 81 74 55 55 56 -0,1 0,2
Despesas com pessoal 25825 27773 29311 1948 1538 75 55 10,7 10,5 10,6 -0,2 0,1
Prestagdes sociais 44 841 46819 49929 1977 311 44 6,6 18,5 17,7 18,1 -0,8 04

que ndo em espécie 40100 42120 44613 2020 2493 50 59 16,5 159 16,1 -0,6 0,2

em espécie 4741 4698 5316 -43 618 209 13,2 2,0 18 19 02 01
Subsidios 2685 2216 2059 -470 -157 -175 =71 11 08 0,7 -0,3 -0,1
Outra despesa corrente 6271 6228 7536 42 1308 07 21,0 26 24 27 02 04
Despesas de capital 9217 9713 12389 496 2676 54 21,5 3,8 37 4,5 -0,1 0,8
FBCF 5773 7404 9197 1631 1793 28,3 24,2 2,4 28 33 0,4 0,5
Outras despesas de capital 3444 2309 3191 -1135 883 -33,0 382 1,4 0,9 1,2 -0,5 03
Juros 4 664 5668 6270 1003 602 21,5 10,6 1,9 2,1 2,3 0,2 0,1
Saldo global =779 2191 664 2970 -1527 = = -0,3 0,8 0,2 1,1 -0,6
Saldo primério 3885 7859 6933 3973 -925 - - 16 30 25 14 -0,5
Receita fiscal e contributiva 91661 98474 103332 6813 4858 74 49 37,8 372 37,4 -0,6 0,2
Receita ndo fiscal e ndo contributiva 14434 16 583 20351 2149 3768 14,9 22,7 6,0 63 74 03 11
Despesa Corrente 97 656 103153 110630 5497 7477 56 72 40,3 39,0 40,0 -1.3 10
PIB nominal 242341 264738 276 484 22397 11746 9.2 4,4 - - - - -

Fontes: INE (2022) e Ministério das Financas (2023 e 2024). Calculos do CFP. | Nota: “2023 E” denota estimativa e
“2024 P" denota previsao.
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Quadro 17 - Conta das Administracées Publicas ajustada de one-offs, em contabilidade nacional

M€ Variagdo % do PIB Varia¢do

2022 2023E  2024P e % 2022 2023€ 2024p ——PP-dOPB

2022/23 2023/24 2022/23  2023/24 2022/23  2023/24

Receita Total 106 094 115057 123 682 8963 8625 8,4 7.5 438 43,5 44,7 -03 13
Receita corrente 104 615 112199 118 800 7585 6 600 7,2 59 43,2 42,4 43,0 -0,8 0,6
Receita fiscal 62019 65928 69 345 3908 3417 6,3 52 256 249 251 -0,7 0,2
Impostos indiretos 36330 38047 41347 1717 3300 4,7 87 15,0 14,4 15,0 -0,6 0,6
Impostos diretos 25690 27881 27998 2191 17 8,5 04 10,6 10,5 10,1 -0,1 -0,4
Contribuigdes sociais 29641 32546 33987 2905 1441 98 44 122 123 123 0,1 00
Das quais: efetivas 24734 27 468 28737 2733 1269 11,0 4,6 10,2 10,4 10,4 0.2 0,0
Vendas e outras receitas correntes 12954 13725 15468 7 1743 6,0 127 53 52 56 -0,2 04
Vendas de bens e servi¢os 7747 7940 8209 194 269 2,5 34 32 30 3,0 -0,2 0,0
Outra receita corrente 5208 5785 7259 578 1474 11 25,5 21 2,2 2,6 0,0 04
Receitas de capital 1480 2858 4883 1378 2025 93,1 70,9 0,6 1,1 1.8 0,5 0,7
Despesa Total 106383 112866 122565 6483 9 699 6,1 8,6 43,9 42,6 443 -1,3 1.7
Despesa priméria 101719 107 198 116 295 5479 9 097 5,4 8,5 42,0 40,5 42,1 -1,5 1,6
Despesa corrente priméria 92992 97 485 104 360 4493 6 875 4,8 71 38,4 36,8 37,7 -1,5 0,9
Consumo intermédio 13370 14450 15525 1080 1075 81 74 55 55 56 -0,1 0,2
Despesas com pessoal 25825 27773 29311 1948 1538 75 55 10,7 10,5 10,6 -0,2 0,1
Prestacdes sociais 44841 46819 49929 1977 3111 a4 6,6 18,5 17,7 18,1 -0,8 04

que n3o em espécie 40100 42120 44613 2020 2493 5,0 59 16,5 159 16,1 -0,6 0.2

em espécie 4741 4698 5316 -43 618 -0,9 13,2 2,0 18 1.9 -0,2 0,1
Subsidios 2685 2216 2059 -470 157 17,5 71 11 08 07 -03 -0,1
Outra despesa corrente 6271 6228 7536 -42 1308 -0,7 21,0 2,6 2,4 2,7 -0,2 04
Despesas de capital 8727 9713 11935 986 2222 11,3 22,9 3,6 3,7 43 0,1 0,6
FBCF 5773 7404 9197 1631 1793 283 24,2 24 28 33 04 0,5
Outras despesas de capital 2954 2309 2737 -645 429 -21,8 18,6 1.2 09 1,0 -03 0,1
Juros 4 664 5668 6270 1003 602 21,5 10,6 1.9 21 2,3 0,2 0,1
Saldo global -289 2191 1118 2480 -1073 = = -0,1 0,8 0,4 0,9 -0,4
Saldo primério 4375 7859 7387 3483 -471 - - 18 30 27 1,2 -03
Receita fiscal e contributiva 91661 98474 103332 6813 4858 74 4,9 37,8 37,2 37,4 -0,6 0,2
Receita ndo fiscal e ndo contributiva 14434 16 583 20351 2149 3768 14,9 22,7 6,0 63 74 03 11
Despesa corrente 97656 103153 110630 5497 7477 56 72 403 39,0 40,0 13 1,0
PIB nominal 242341 264738 276484 22397 11746 9,2 4,4 - - - - -

Fontes: INE (2022) e Ministério das Financas (2023 e 2024). Calculos do CFP. | Nota: “2023 E” denota estimativa e
2024 P” denota previsdo; o detalhe dos ajustamentos efetuados pode ser consultado no Quadro 20.
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Quadro 18 — Conta das Administracées Publicas e impacto do PRR (% do PIB)

2023 E 2024 P PRR

2022 com PRR sem PRR com PRR sem PRR 2023 2024
Receita Total 43,8 43,5 42,7 44,7 42,8 0,8 1,9
Receita corrente 43,2 42,4 42,1 43,0 42,3 0,2 0,7
Receita fiscal 25,6 24,9 24,9 251 251 0,0 0,0
Impostos indiretos 15,0 14,4 14,4 15,0 15,0 0,0 0,0
Impostos diretos 10,6 10,5 10,5 10,1 10,1 0,0 0,0
Contribuicoes sociais 12,2 12,3 12,3 12,3 12,3 0,0 0,0
Das quais: efetivas 10,2 10,4 10,4 10,4 10,4 0,0 0,0
Vendas e outras receitas correntes 53 5,2 4,9 56 4.9 0,2 0,7
Vendas de bens e servicos 3,2 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,0
Outra receita corrente 2,1 2,2 1,9 2,6 1,9 0,2 0,7
Receitas de capital 0,6 1,1 0,5 1,8 0,6 0,5 1,2
Despesa Total 44,1 42,6 41,8 44,5 42,5 0,9 2,0
Despesa primaéria 42,2 40,5 39,6 42,2 40,2 0,9 2,0
Despesa corrente primdria 38,4 36,8 36,6 37,7 37,0 0,2 0,7
Consumo intermédio 55 55 53 5,6 54 0,1 0,2
Despesas com pessoal 10,7 10,5 10,5 10,6 10,6 0,0 0,0
Prestacdes sociais 18,5 17,7 17,7 18,1 18,0 0,0 0,0
que ndo em espécie 16,5 15,9 15,9 16,1 16,1 0,0 0,0
em espécie 2,0 1,8 1,8 1,9 1,9 0,0 0,0
Subsidios 11 0,8 0,8 0,7 0,7 0,0 0,0
Outra despesa corrente 2,6 2,4 2,3 2,7 2,3 0,1 0,4
Despesas de capital 3,8 3,7 3,0 4,5 3,2 0,6 1,3
FBCF 2,4 2,8 2,4 33 2,5 0,4 0,8
Outras despesas de capital 1,4 0,9 0,7 1,2 0,7 0,2 0,5
Juros 1,9 2,1 2,1 2,3 2,3 0,0 0,0
Saldo global -0,3 0,8 0,9 0,2 0,4 -0,1 -0,1
Saldo priméario 1,6 3,0 3,0 2,5 2,6 -0,1 -0,1
Receita fiscal e contributiva 37,8 37,2 37,2 37,4 37,4 0,0 0,0
Receita ndo fiscal e ndo contributiva 6,0 6,3 5,5 7.4 5,5 0,8 1,9
Despesa corrente 40,3 39,0 38,7 40,0 39,3 0,2 0,7

Fontes: INE (2022) e Ministério das Financas (2023 e 2024). Clculos do CFP. | Nota: “2023 E” denota estimativa e

“2024 P" denota previsao.
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Quadro 19 — Conta das Administragdes Publicas ajustada de one-offs e impacto do PRR (% do PIB)

2023 E 2024 P PRR

2022 com PRR sem PRR com PRR sem PRR 2023 2024
Receita Total 43,8 43,5 42,7 44,7 42,8 0,8 1,9
Receita corrente 43,2 42,4 42,1 43,0 42,3 0,2 0,7
Receita fiscal 25,6 24,9 24,9 25,1 25,1 0,0 0,0
Impostos indiretos 15,0 14,4 14,4 15,0 15,0 0,0 0,0
Impostos diretos 10,6 10,5 10,5 10,1 10,1 0,0 0,0
Contribuicdes sociais 12,2 12,3 12,3 12,3 12,3 0,0 0,0
Das quais: efetivas 10,2 10,4 10,4 10,4 10,4 0,0 0,0
Vendas e outras receitas correntes 53 5,2 4,9 5,6 4,9 0,2 0,7
Vendas de bens e servicos 3,2 3,0 3,0 3,0 3,0 0,0 0,0
QOutra receita corrente 2,1 2,2 1,9 2,6 1,9 0,2 0,7
Receitas de capital 0,6 1.1 0,5 1,8 0,6 0,5 1,2
Despesa Total 44,0 42,6 41,8 44,3 42,3 0,9 2,0
Despesa primaria 42,1 40,5 39,6 42,1 40,1 0,9 2,0
Despesa corrente primdria 38,4 36,8 36,6 37,7 37,0 0,2 0,7
Consumo intermédio 55 55 53 56 54 0,1 0,2
Despesas com pessoal 10,7 10,5 10,5 10,6 10,6 0,0 0,0
Prestacgdes sociais 18,5 17,7 17,7 18,1 18,0 0,0 0,0
que ndo em espécie 16,5 15,9 15,9 16,1 16,1 0,0 0,0
em espécie 2,0 1,8 1,8 1,9 1,9 0,0 0,0
Subsidios 11 0,8 08 0,7 0,7 0,0 0,0
Outra despesa corrente 2,6 2,4 2,3 2,7 2,3 0,1 0,4
Despesas de capital 3,7 3,7 3,0 4,3 3,0 0,6 1,3
FBCF 2,4 2,8 2,4 33 2,5 0,4 0,8
Outras despesas de capital 1,3 0,9 0,7 1,0 0,5 0,2 0,5
Juros 1,9 2,1 2,1 2,3 2,3 0,0 0,0
Saldo global -0,2 0,8 0,9 0,4 0,5 -0,1 -0,1
Saldo primério 1,7 3,0 3,0 2,7 2,8 -0,1 -0,1
Receita fiscal e contributiva 37,8 37,2 37,2 37,4 37,4 0,0 0,0
Receita nao fiscal e ndo contributiva 6,0 6,3 5,5 7.4 5,5 0,8 1,9
Despesa corrente 40,3 39,0 38,7 40,0 39,3 0,2 0,7

Fontes: INE (2022) e Ministério das Financas (2023 e 2024). Clculos do CFP. | Nota: “2023 E” denota estimativa e
“2024 P" denota previsao.
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Quadro 20 - Impacto das medidas one-off no saldo orcamental

% do PIB

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022 2023 E 2024 P

Medidas one-off (impacto no saldo)

Receita
Contribuicdo para o Fundo Unico de Resolucdo
Regularizagdo de Dividas Fiscais e Contributivas (PERES, 2016)
Devolucdo de comissdo do FEEF (prepaid margins)
Recuperagao de garantia do BPP

-1,3

0,1
0,1

0,4

0,4

0,2
0,2

2,2

0,0

0,0

-0,5

0,1

0,1

-0,6

0,0

0,0

-0,7

0,0

0,0

0,3

0,5

0,5
0,0

-0,1 0,0 -0,2

Despesa
Pagamentos one-off & Unido Europeia
Capitalizagdo BANIF
Capitalizagdo BANIF (Aquisi¢do Ativos OITANTE)
Recapitalizagdo da CGD
Recapitalizagdo do Novo Banco (NB)
Assunc¢bes de Divida (ST CP + CARRIS)
Ativos por impostos diferidos
Incéndios florestais
Devolugdo taxa protecdo civil (Municipio de Lisboa - decisdo TC)
Decisoes judiciais desfavoréveis ao Municipio de Lisboa
Compensagdo a concessionaria AEDL, S.A.
Transferéncia do FGCAM por devolugdo ao BdP
Venda de Aeronaves F-16 a Roménia
Decisdo judicial relativa & obrigagdo de pagamento de
retroativos de suplementos de férias ndo pagos a PSP e 8 GNR
Indemnizacao IP / Compensacao a concessiondria AEDL, S.A.
Deciséo judicial - Barragem EDP

Por meméria (impacto por agregado orcamental)
Receita fiscal e contributiva
Receitas de capital

13
0,1

0,1

0,0
0,0

-0,1

0,2
0,2

2,2

2,0
0,1
0,1

0,0
0,0

0,0

0,0

0,5

04

0,0
0,1

0,0

0,1

0,6

0,5

0,1

0,0

0,7

0,5

0,1

0,0

0,1

0,0

0,2

0,2

0,0

0,5

0,1 0,2

0,1

0,1
0,1

Outra despesa corrente
FBCF
Outras despesas de capital

1,4

0,0
-0,1

0,0
2,2

0,0

0,5

0,6

0,7

0,2

0,1 0,2

Fontes: INE e Ministério das Financas. | Notas: Célculos e classificacdo da responsabilidade do CFP. Os totais ndo
correspondem necessariamente a soma das parcelas em percentagem do PIB devido a arredondamentos. “2023 E”

denota estimativa e “2024 P” denota previsdo.
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