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1. Este relatério contém a andlise preliminar da Unidade Técnica de Apoio Orcamental (UTAO) da
Assembleia da RepuUblica (AR) a Proposta de Orcamento do Estado para 2025 (POE/2025) e ao Plano
Orcamental-Estrutural Nacional de Médio Prazo para o periodo 2024 a 2028 (POENMP/2024-28). A
POE/2025 foi submetida pelo Ministério das Financas (MF) a AR em 10 de outubro de 2024. O PO-
ENMP/2024-28 foi entregue & Comissdo Europeia em 11 de outubro de 2024 e circulado entre os mem-
bros da Comissdo parlamentar de Orcamento, Financas e Administracdo PUblica e a UTAO trés dias
depois.

2. Aspréximas pdginas, sob a epigrafe acima, sdo uma sintese alargada dos resultados da avaliagdo.
Todas as afirmagdes que se seguem estdo justificadas nos argumentos e na evidéncia constantes dos
seis capitulos do documento. Conclusdes porventura menos relevantes ndo sdo aqui mencionadas. Para
conveniéncia de leitura e remissdo para as justificacdes, os resultados sdo apresentados por capitulo e,
quando adequado, por seccdo.

1. Introdugdo

3. A maior parte da informacgdo requerida a entidades externas a Assembleia da RepUblica foi pres-
tada a UTAO e em tempo Util para este relatério. E um facto que abona a favor da transparéncia da
Administracdo e do espirito de colaboracdo entre profissionais do mesmo oficio. Oxald seja possivel con-
far com os elementos em falta a tempo da apreciacdo final.

2.2. A propésito dos “cavaleiros orgamentais”: reflexdo sobre a proposta de lei e a anunciada re-
visdo da Lei de Enquadramento Or¢amental

4. Aintensa atividade politica tem raros momentos propiciadores de reflexdo ponderada sobre o que
estd além das preocupagodes quotidianas. Os Programas de Estabilidade eram, até abril Ultimo, os do-
cumentos de planeamento orgamental de médio prazo. Em Portugal e provavelmente em outros Esta-
dos-Membros, raramente passaram de uma folha de Excel sem discussdo séria nos parlamentos nem
consequéncias em caso de incumprimento das metas neles tracadas. Nunca comprometeram o curto
prazo com uma estratégia de médio prazo. HA muitos anos que o processo legislativo orcamental em
Portugal afunila a producéo legislativa na lei orcamental anual, num ritmo frenético que ndo se compa-
dece comi) rigor na fundamentacdo dos motivos e das previsdes de impacto econdmico e orcamentall
e na explicitagdo dos resultados a alcancar, nem comiii) fransparéncia na auscultacdo de interessados
nem sequer comiii) a compatibilizagcdo das centenas de medidas de politica com a restricdo orgcamen-
tal publica aprovadas em simulténeo no final de todos os novembros na AR.

5. Duas circunstancias coincidiram no tempo para justificar, este ano, a apreciagdo pela UTAO do
plano orcamental de curto prazo com uma perspetiva de médio prazo. Por um lado, a primeira geracdo
de Planos Or¢camentais-Estruturais Nacionais de Médio Prazo (POEMNP) foi langcada no final de setembro
de 2024. O POENMP, cobrindo o periodo 2024 a 2028, foi distribuido aos Deputados e & UTAO no dia 14
de outubro de 2024. Por outro, o Governo manifestou na apresentacdo da POE/2025 a infencdo de
submeter & AR em 2025 uma proposta de revisdo da Lei de Enquadramento Orcamental (LEO). E este
diploma que plasma a maior parte das regras do processo legislativo orcamental. A estrutura do relatério
reflete o aproveitamento pela UTAO desta coincidéncia circunstancial no tempo para frazer para a
reflexdo publica duas matérias importantes. A primeira € enquadrar a POE para 2025 no plano que o
Governo gizou para o quadriénio a terminar em 2028. O POEMP/2024-28 e a POE/2025 sdo, curiosa-
mente, os dois primeiros documentos de programacdo das financas publicas produzidos pelo Governo
saido das eleicdes de 10 de marco Ultimo. Esmiucar o contelUdo do plano orcamental de curto prazo
com os olhos postos no médio prazo ajuda a identificar a linha de rumo que as autoridades orcamentais
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propdem & sociedade. A segunda matéria de médio prazo importante é pensar com tempo, franquili-
dade e profundidade a qualidade do enquadramento orcamental. A qualidade do mesmo afeta, po-
sitiva ou negativamente, o bem-estar dos cidaddos de um modo muito mais penetrante e duradouro
do que as centenas de medidas de politica aprovadas em cada ano. Aproveitando o andncio da revi-
sdo da LEO e o muito trabalho escrito no passado sobre a qualidade das regras do jogo, formais e infor-
mais, que balizam a producdo de propostas de lei orcamento anual e a sua posterior divulgacdo, dis-
cuss@o negociacdo e alteracdo em sede parlamentar, a UTAO entendeu apropriado renovar o seu
contributo intelectual para a reflexdo politica que venha a ser feita em 2025 para preparar e debater a
proposta de revisdo do enquadramento orcamental nacional.

6. A Secgdo 2.2 apresenta os contributos principais da UATO para melhorar a qualidade da politica
or¢camental nacional. Esta € uma politica transversal que é condicionada e condiciona a eficdcia de
todas as politicas sectoricis. Sem uma politica orcamental sd, é a qualidade dos servicos prestados a
comunidade pelas Administracdes Publicas que fica comprometida. Como se explica na seccdo, ser sa
ndo significa apenas ser financeiramente sustentdvel. E muito mais do que isso. Portugal tem tido, feliz-
mente, as contas publicas equilibradas nos Ultimos anos, a par de equilibrio nas contas externas e equi-
librio no mercado de trabalho compativel com precos estdveis. A satisfacdo em simultdneo deste triplo
equilibrio macroecondmico é uma novidade na histéria econdmica dos Ultimos 50 anos. Trata-se de uma
condicdo necessdria para promover o desenvolvimento, mas ndo é suficiente, como também mostrou
a histéria dos 50 anos anteriores ao 25 de abril de 1974. Esta conjuntura rara de estabilidade macroeco-
némica precisa ser aproveitada para melhorar a qualidade do processo de decisdo politica, mormente
no dominio da utilizacdo do dinheiro dos contribuintes. A reforma do processo legislativo orcamental
urge. E também tempo de se olhar, com sentido critico e inovador, para as condicdes de governacdo
a nivel nacional. O reforco da pluralidade de afirmacodes ideoldgicas é sauddvel e precisa ser compati-
bilizado com a fragmentacdo da representacdo parlamentar e a emergéncia de pressdes demagdgi-
Ccas No espaco publico. Estd na hora de se comecar a preparar uma reviséo da lei eleitoral para a AR e
ponderar nela a criagcdo de um mecanismo que confribua para aumentar a probabilidade de forma-
¢do de maiorias de apoio parlamentar ao érgdo executivo do Estado. E possivel desenhar uma regra
que reforce o papel dos partidos pequenos sem reduzir a preponderéncia dos partidos maiores na go-
vernanca executiva do Pais.

3. Cendrio macroeconémico
3.1 Envelope de médio prazo

7. No POENMP/2024-28 projeta-se uma capacidade de financiamento em niveis elevados durante
todo o médio prazo, atingindo méaximos crescentes da série estatistica em 2024 (3,3% do PIB), 2025 (3,6%)
e 2026 (3,9%). Adicionalmente, encontra-se projetado que a economia portuguesa durante o médio
prazo apresentard simultaneamente trés equilibrios macroecondmicos: um equilibrio interno e um equi-
librio externo, bem como um equilibrio orcamental.

8. O PIBreal a observar deverd situar-se ligeiramente acima do produto potencial ao longo de todo o
horizonte de projegado, representando hiatos de produto entre 0,6 p.p. do produto potencial em 2024 e
0,9 p.p. em 2028. E de salientar que durante este médio prazo o MF ndo projeta uma convergéncia do
hiato do produto para préximo de zero (Grdfico 3).

3.2 Enfoque nas projegoes para 2025

9. No cendrio macroeconémico da POE/2025, o MF reviu em alta a taxa de crescimento econémico
de Portugal para 2024 e 2025 em 0,3 p.p. nos dois anos. Com efeito, mantém-se a previsdo de ligeira
aceleragdo do crescimento do PIB real para 2025 (2,1%). A revisdo em alta do crescimento do PIB real
para 2024 e 2025 foi determinada pela revisédo em alta do consumo privado e do consumo publico, bem
como pelarevisdo em baixa dasimportacdes. Em sentido oposto, as exportacdes e a FBCF foram revistas
em baixa.
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10. O MF efetuou uma revisdo em alta da capacidade de financiamento da economia portuguesa no
biénio 2024-2025, sendo particularmente acentuada para o ano 2025. Quanto ds hipbdteses externas, o
cendrio da POE/2025 evidenciou uma revisdo em baixa da procura externa dirigida & economia portu-
guesa e uma revisdo em alta do preco do petréleo.

11. Ataxa de inflagao, aferida pelo IHPC, foi revista ligeiramente em alta para 2024 e 2025, situando-se
em 2,6% e 2,3%, respetivamente.

12. O cendrio macroecondmico da POE/2025 prevé que Portugal consiga atingir em 2024 o valor ma-
ximo da série estatistica para a capacidade de financiamento de Portugal (3,3% do PIB), o qual sera
seguido por novo méaximo em 2025 (3,9%). Esta previsdo tem implicito o méximo histdrico da balanca
de capital em 2024 e 2025 e da balanca de bens e servicos em 2025.

13. Caso se concretizem para 2024 e 2025 as previsoes da POE/2025, a capacidade de financiamento
da economia portuguesa atingird 3,3% e 3,6% do PIB, respetivamente, sendo dois mdaximos historicos
consecutivos desta série estatistica. Para este resultado, contribuird o mdximo da série estatistica da
balanca de capital em 2024-2025, a qual inclui transferéncias de fundos comunitdrios, bem como o
mdximo da balanca de bens e servicos em 2025.

14. Para 2024-2025, o rendimento disponivel das familias, as remuneragodes do total da economia e as
remuneragoes por trabalhador deverao crescer a um ritmo superior ao da taxa de inflagdo. No cendrio
macroecondmico da POE/2025 encontra-se subjacente uma recuperacdo da taxa de poupanca das
familias em 2024 e 2025, devido ao facto do crescimento do rendimento disponivel exceder o do con-
sumo privado nominal.

15. A produtividade aparente do trabalho, calculada pelo PIB real por pessoa empregada, deverd
crescer 0,7% em 2024 e 1,4% em 2025, enquanto o emprego deverd aumentar 1,1% e 0,7%, respetiva-
mente. O principal contributo para o crescimento econdmico em 2024 (1,8%) serd decorrente do au-
mento do emprego (1,1%), enquanto em 2025 o crescimento do PIB real (2,1%) terd como principal con-
tributo o acréscimo da produtividade aparente do trabalho (1,4%).

16. O investimento publico, liquido de amortizagdes, foi negativo entre 2012 e 2022 e nulo em 2023, o
que significa que o investimento pUblico ndo tem sido suficiente para repor o desgaste das infraestruturas
e dos equipamentos das AP. Quanto d economia portuguesa como um todo, a FBCF liquida baixou no
inicio do século e voltou a cair apds 2010, havendo inclusive alguns anos com FBCF liquida negativa.

17. A taxa de investimento das familias em 2023, aferida pelo rdcio entre a formagdo bruta de capital
e o rendimento disponivel, ficou em 5,9%, sendo superior ao minimo verificado em 2014 (4,3%), mas
significativamente abaixo do do ano 2000 (12,6%). O investimento do sector institucional familias incide,
essencialmente, em habitacdo, pelo que os anos com elevada taxa de investimento refletem um acrés-
cimo do stock residencial das familias.

4. As principais medidas de politica orcamental em 2025 na perspetiva da Contabilidade Nacio-
nal

18. Para efeitos de construcdo e andlise de cendrios de projecdo, as medidas de politica tém de ser
classificadas com base em dois critérios: grau de formalizagcdo e duracdo dos efeitos nas contas puUbli-
cas. O primeiro critério é responsdvel pela arrumacdo das medidas em antigas e novas. O segundo
critério justifica a arrumacdo das medidas em efeitos permanentes e efeitos efémeros; dento destas,
ainda é possivel conceber duas subdivisdes: efeitos transitdrios e efeitos tempordrios ou ndo-recorrentes
(one-off).

19. Perante algumas contradigoes nao justificadas nas fontes, a UTAO optou por considerar um Quadro
de Politicas Invariantes que funde informacdo de trés fontes diferentes do MF.
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20. As medidas antigas permanentes do cendrio de politicas invariantes carreiam um impacto adicio-
nal liquido para o saldo orcamental de 2025 negativo em 5 172,4 M€ (1,76% do PIB), por via, essencial-
mente, do aumento da despesa.

21. A dimensdo do impacto incremental das medidas antigas permanentes foi influenciado pela ado-
¢do de medidas de politica orgcamental ao longo do ano de 2024. Neste conjunto, € importante dar
conta do impacto de medidas que foram sendo aprovadas ao longo de 2024 por iniciativa do XXIV
Governo ou da Assembleia da Republica que — de acordo com os elementos da POE/2025 e a revisdo
da UTAO — representardo, em 2025, um incremento adicional liquido negativo no saldo orcamental de
1170 M€,

22. O incremento da despesa com prestagoes sociais, despesa com pessoal e juros representa cerca
de 57% do impacto liquido negativo no saldo orcamental de 2025 decorrente de todas as medidas an-
tigas de politica orcamental permanentes.

23. A atualizagdo salarial dos funciondrios das Administragées PUblicas comporta cerca de um tergco
do aumento total previsto para a rubrica de despesas com pessoal em 2025. Contudo, este modelo de
atualizacdo, por si sé, continua a contribuir para a compressdo salarial dentro das carreiras de trabalha-
dores das Administracdes Publicas.

24. Em comparagdo com os anos anteriores, a POE/2025 apresenta um nUmero reduzido de novas me-
didas e um impacto agregado residual no saldo orgamental, indiciando que o Governo, face & dimen-
sdo orcamental das medidas permanentes previamente adotadas, decidiu ndo alterar com materiali-
dade relevante o impacto orcamental projetado para o cendrio final de 2025.

25. A UTAO procedeu a revisdo dos dados relativos a quatro medidas novas de politica orcamental
para 2025. O impacto orcamental da medida "atualizacdo da taxa de carbono' foirevisto, e as medidas
denominadas "Combate d fraude e evasdo fiscal” no dmbito do IVA e do IRC foram retiradas, uma vez
que ndo se encontravam suficientemente fundamentadas e detalhadas para serem classificadas como
novas medidas. Além disso, com o mesmo argumento de falta de especificacdo, a Comisséo Europeia
ndo aceitou a classificacdo destas medidas como discriciondrias (assim deixando de contar para a
nova regra europeia da trajetéria da despesa liquida). Por fim, a medida “ revisdo de despesa” foi re-
classificada como nova medida. Embora seja repetfida anualmente e mantenha a mesma designag¢do,
0 seu impacto e conteldo variam de ano para ano.

26. As novas medidas permanentes de politica orgamental, identificadas na Proposta de Orgamento
do Estado para 2025, acarretam, apds a revisdo da UTAO, um impacto liquido negativo de 0,02% do PIB
no saldo orcamental. Este impacto resulta, principalmente, da menor arrecadacdo de IRS, decorrente
da medida "Alargamento do IRS Jovem", e do aumento da receita de impostos indiretos, devido & me-
dida "Atualizacdo da taxa de carbono".

27. Na andlise aos elementos das principais medidas de politica orcamental da POE/2025, é de salien-
tar a auséncia de infformagdo sobre o impacto orcamental de medidas anunciadas e muito debatidas
antes da apresentagdo da POE, enfre as quais se destacando a medida “reducdo da taxa de IRC".

28. No biénio 2024-2025, o esforco financeiro com o conjunto das medidas fransitérias deverd manter-
se praticamente inalterado, prevendo-se um agravamento marginal do seu impacto nominal (40 M€). A
diminuicao daresposta a inflagdo é inteiramente absorvida pela utilizagdo de empréstimos comunitdrios
na execugdo do PRR, mantendo-se os encargos liquidos com as vacinas COVID-19 constantes. O im-
pacto previsional conjunto das medidas transitérias COVID-19, inflacdo e PRR é 2,94 mil M€ (1,0% do PIB)
em 2024, com um pequeno incremento de 40 M€ em 2025, para 2,979 mil M€ (1,0% do PIB) em 2025. Este
efeito global reflete uma recomposicdo das medidas transitérias: o menor esfor¢co financeiro com as
medidas de reducdo da inflacdo (697 M€) é ligeiramente inferior d aceleracdo da implementacdo do
PRR, com um maior recurso d componente de empréstimos do mecanismo NextGenerationEU
(- 736 M€). Mantém-se constante a despesa liquida com as vacinas COVID-19 (211 M€), assumindo um
cardter permanente.
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29. Em 2025, prevé-se redugdo de 697 M€ (- 0,3% do PIB) na intervengdo publica no dominio da infla-
¢do. Ainda assim, o impacto previsional do pacote no saldo de 2025 representa - 0,6% do PIB (- 1,72 mil
ME€), permanecendo em vigor as medidas de desagravamento fiscal dos combustiveis, o apoio d renda
e o efeito de base da reducdo do IVA da eletricidade.

30. As medidas do pacote inflagdo com carater permanente representam 87% do impacto estimado
para 2025, contrariando a natureza alegadamente transitéria desta intervencdo publica.

31. Em 2025 serd descontinuada a medida de suspensdo do aumento da taxa de carbono (120 M€),
em linha com a Recomendacgdo Especifica por Pais (REP 1/2024) no contexto do Semestre Europeu. Mas
permanecem em vigor a maior fatia das medidas de alivio fiscal do ISP (1039 M€), em contraste com a
recomendacdo do Conselho da UE.

32. A POE projeta uma aceleragdo muito significativa na implementagdo do PRR no biénio 2024-2025,
mais do que duplicando a despesa anual em cada ano. Aumenta também o recurso & componente de
empréstimos, com um agravamento previsional do saldo em 4,3 mil M€ (1,4% do PIB) entre 2024 e 2026,
atingindo a sua expressdo mdxima no Ultimo ano.

33. Em 2025, a POE prevé um estimulo significativo do PRR, com um nivel previsional de despesa que
representa 2,7% do PIB (7,8 mil M€), dos quais 0,4% do PIB (1 mil M€) com recurso a componente de
empréstimos, que agrava o saldo orcamental. No entanto, a despesa conhecida do 1.° semestre de
2024 estd fortemente subexecutada face & estimativa anual, constatando-se um risco muito elevado
de se quedar significativamente aquém do programado, o que também compromete a meta de 2025.

34. Em 2025, ndo se prevé a existéncia de medidas tempordrias nem medidas ndo-recorrentes. Caso
esta previsdo se confirme, o saldo orcamental serd equivalente ao saldo ajustado. A confirmar-se, 2025
ficard na histéria como o segundo ano apds 2010 sem medidas tempordrias nem recorrentes nas contas
das Administracdes PUblicas portuguesas. A primeira vez sucedeu em 2016.

5. Cendario de finangas pUblicas em contabilidade nacional
5.1 Trajetéria 2024-28 de metas para os vdrios saldos

35. Aligeira melhoria do excedente orgamental (+ 0,1 p.p. do PIB) previsto no POENMP/2024-28 no final
do horizonte temporal, face a 2023, resulta do contributo positivo das medidas tempordrias ou ndo re-
correntes, que compensam o efeito negativo da componente ciclica e do saldo estrutural.

36. O cendrio orcamental apresentado no POENMP/2024-28 prevé uma deterioragdo dos saldos na
fase inicial do horizonte, seguida de uma invers@o desta tendéncia nos Gltimos dois anos do periodo em
andlise. No entanto, neste biénio (2027 e 2028), um potencial resultado abaixo das previsées macroe-
condémicas constitui um risco orcamental descendente. A projecdo para o saldo orgcamental, o saldo
estrutural e os saldos primdrios aponta para que estes sejam excedentdrios, sendo que se regista uma
deterioracdo nos primeiros anos, influenciada, em parte, pela contabilizacdo da despesa de projetos
financiada por empréstimos no dmbito do MRR. Nos Ultimos dois anos do horizonte temporal (2026 e
2027), o MF prevé uma melhoria substancial do excedente orcamental para niveis que se aproximam
dos registados em 2023. Com a informacgdo disponibilizada no POENMP/2024-28 e sem uma desagrega-
c¢cdo mais detalhada ao nivel de rubricas de receita e despesas, ndo € possivel apreender os pressupos-
tos que o MF considerou para a previsdo neste biénio (2027-28), sendo que este periodo corresponde a
uma fase de dissipacdo dos efeitos na procura agregada por via da aplicacdo do PRR e simultaneo-
mente o cendrio macroecondmico apresentado na POENMP/2024-28 prevé o crescimento real da ati-
vidade econdmica a taxas ndo superiores a 2%.
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5.2 Ponto de partida: estimativa para 2024

37. O Relatério do MF que acompanha a POE/2025 estabelece os objetivos para o saldo orcamental:
0,4% do PIB em 2024 e 0,3% do PIB em 2025.

38. O excedente de 0,4% do PIB estimado para 2024 traduz uma deterioragdo anual de 0,8 p.p. no
saldo orgcamental face ao resultado de 2023. No entanto, este resultada suplanta a meta orcamental
em anteriores documentos previsionais do MF (no OE/2024, no PE/2024-28 e na 2.% Notificacdo dos Défi-
ces Excessivos). Caso o resultado estimado para 2024 se venha a concretizar, este representard o terceiro
excedente orcamental desde 1974, apds os registados em 2019 (0,1% do PIB) e 2023 (1,2% do PIB).

39. A deterioragao previsional de 0,8 p.p. do saldo orcamental refletiu um conjunto de efeitos de sinal
contrdrio. O ano de 2024 conheceu vdrias pressoes ascendentes sobre a despesa, cujo aumento supe-
rou o crescimento da receita. Esta evolugao foi mitigada pela diminuigao da necessidade de interven-
¢do publica no dominio da inflag@o e da pandemia e pela dissipagdo das medidas tempordrias ou ndo
recorrentes. O agravamento previsional de 0,8 p.p. do saldo orcamental em 2024 resultou de fortes pres-
soes ascendentes sobre a despesa, particularmente com pensdes e prestacdes sociais, que, No seu con-
junto, superaram a expansdo da receita em 1,2 p.p. e contribuiram para a deterioracdo do resultado
orcamental, a par do recurso d componente de empréstimos para financiamento do PRR (- 0,1 p.p.),
num contexto de agravamento dos encargos com a divida publica (- 0,1 p.p.) e desaceleracdo da
economia (- 0,06 p.p.). Esta evolugcdo descendente foi mitigada pela diminuicdo do esforgo financeiro
com as medidas transitérias dos pacotes pandemia e inflacdo (0.2 p.p.) e pela dissipacdo das medidas
tempordrias ou ndo recorrentes (0,3 p.p.).

40. A POE/2025 reviu em alta o objetivo do saldo orgamental para 2024 em 343 M&, refletindo um de-
sempenho da receita globalmente mais favordvel, parcialmente absorvido pelos encargos anuais adi-
cionais com as medidas de politica jd adotadas na atual legislatura, particularmente em remuneracgées
e prestagoes sociais. O desempenho mais favordvel da receita face ao previsto no PE/2024-28 (+ 2829
Mé€), particularmente em impostos diretos e contribuicdes sociais, deverd acomodar o aumento da des-
pesa corrente superior ao programado (+ 2662 M€), num contexto de redug¢do previsional dos encargos
com o servico da divida (- 526 M€). A despesa de capital deverd situar-se ligeiramente abaixo do pre-
visto (- 176 M€). A revisdo da despesa com prestacdes sociais parece ser superior ao efeito direto das
medidas que a justificam, o que poderd constituir uma folga orgamental em 2024. Deve notar-se que
um resultado melhor do que o previsto em 2024 constitui um ponto de partida mais favordvel para o ano
de 2025.

5.3 Do saldo orcamental em 2024 ao saldo orcamental em 2025

41. A POE/2025 estabelece como objetivo anual para o saldo orgamental ndo ajustado um excedente
de 0,3% do PIB, o que representa uma pequena deterioragdo (0,1 p.p.) face ao estimado para 2024,
refletindo contributos quase simétricos das componentes analisadas. O peso das medidas permanentes,
com destaque para as antigas, iguala o crescimento da receita. O mesmo acontece com as medidas
transitérias, uma vez que o efeito de base das medidas da inflacdo é absorvido pela utilizacdo de em-
préstimos no financiamento do PRR. O agravamento dos encargos com a divida puUblica e a desacele-
racdo do crescimento econdmico serdo mitigados pela dissipacdo dos encargos com as medidas tem-
pordrias ocorrido em 2024, com um conftributo agregado de 0,1 p.p. do PIB.

42. A andlise do cendrio orcamental da POE/2025 permite fazer algumas consideragoes sobre a evo-
lugdo orgamental prevista. Desde logo, na estimativa para 2024, a revisdo em alta da despesa com
prestacdes sociais parece exceder as medidas que a justificam, o que poderd constituir uma margem
orcamental, indiciando um resultado, em 2024, melhor do que o previsto, o que constituiria um ponto de
partida orcamental mais favordvel para o ano de 2025. Relativamente as medidas transitérias (inflacdo
e PRR), o seu impacto agregado serd praticamente nulo em 2025, embora as medidas de combate a
inflacdo assumam um cardter permanente, destacando-se a reducdo do ISP (mil M€). Analisando a
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evolucdo orcamental prevista, excluindo os efeitos transitérios, verifica-se que o peso das medidas per-
manentes (anteriores e novas) iguala a receita. No entanto, este equilibrio € fragil, uma vez que a des-
pesa permanente terd uma tendéncia crescente nos anos vindouros, especialmente no que diz respeito
as despesas com pessoal e pensdes, enquanto a receita, particularmente na sua componente fiscal,
tende a desacelerar face ao registado em anos anteriores, acompanhando o ciclo econdémico. Deve-
se também sublinhar que a reversdo da medida de reducdo tempordria do ISP poderd ser um recurso
adicional ao dispor do Governo para aumentar esta receita, estando em consondncia com a Reco-
mendacdo Especifica por Pais (REP 1/2024) no dmbito do Semestre Europeu.

5.4 Orientagdo da politica orgamental

43. Tendo por referéncia os dados da POE/2025, a politica orcamental no ano em curso de 2024 devera
ser expansionista contraciclica, refletindo uma degradacdo do saldo primdrio estrutural num contexto
de deterioracdo da conjuntura econémica.

44. Para 2025, caso se concretizem as previsdes da POE/2025, a politica orcamental serd marginal-
mente expansionista pré-ciclica, refletindo um contexto de ligeira deterioragcdo do saldo primdrio estru-
tural e de melhoria residual da atividade econdmica.

5.5 Riscos do cendrio orcamental

45. A conjuntura internacional continua a ser instdvel e acrescenta incerteza ao desempenho da eco-
nomia portuguesa e, consequentemente, as previsdoes dos cendrios macroeconémico e orgamental. A
UTAQ identifica riscos descendentes e riscos ascendentes para a previsdo pontual do saldo orcamental
em 2025 apresentada pelo MF na POE/2025.

46. O agravamento das tensées geopoliticas no Médio Oriente e a escalada dos conflitos armados
afetam as projecées macroecondmicas, refletindo-se no cendrio orcamental. Como se verificou nos
Ultimos anos, a evolucdo dos conflifos e das tensdes geopoliticas resulta em consequéncias como a
divisdo entre blocos de paises no comércio mundial, dificuldades nas cadeias de producdo e abasteci-
mento, variacdes nos precos das matérias-primas e pressdes inflacionistas. Estes fatores influenciam o
desempenho econdmico e as projecdes macroecondmicas e orcamentais, com impactos nas receitas
e nas despesas publicas. A escalada das tensdes no Médio Oriente, com possibilidade de regionalizagdo
do conflito, constitui um risco descendente, por via da subida dos precos do petrdleo e do gds nos
mercados internacionais, fransmitindo-se ao cendrio por via do agravamento dos custos com a energia
e da necessidade de estimulos orcamentais para mitigar efeitos adversos. Em sentido oposto, a UE criou
o Repower, um instrumento de politica com o objetivo de acelerar a transicdo energética e diminuir a
dependéncia de combustiveis fésseis, uma componente do PRR em fase de implementacdo, que cons-
titui uma resposta de médio prazo a este risco.

47. A garantia pessoal do Estado no crédito habitagdo de jovens até 35 anos, por um periodo de 10
anos, constitui uma responsabilidade contingente. No caso em apreco, a medida merece atencdo do-
das a abrangéncia temporal da garantia e a faixa etdria dos potenciais beneficidrios.

48. Ha riscos no ambito das Parcerias PUblico-Privadas (PPP). Prendem-se, na sua generalidade, com
pedidos de reposi¢do de equilibrio financeiro e acdes arbitrais.

49. Oritmo de implementagdo do PRR permaneceu aquém do programado entre 2022 e 2023, um pa-
drdo que se repete em 2024 e compromete o objetivo de 2025. A incapacidade de executar a despesa
no horizonte programado poderd inviabilizar a completa implementagdo deste plano de investimentos.
Reconhecendo esta fragilidade institucional, o Conselho da UE recomendou a Portugal, no confexto do
Semestre Europeu, o reforco da capacidade administrativa e a aceleracdo da implementacdo das
reformas necessdrias d execucdo eficaz do PRR e de programas da politica de coesdo (REP 2/2024).
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50. A incapacidade em atingir as metas de execucdo do PRR no biénio 2024-2025 altera a dindmica
orcamental: implica riscos descendentes na previsdo da despesa de capital (parficularmente, FBCF e
ajudas ao investimento das empresas) e da receita destinada ao seu financiamento, com um efeito
tendencialmente nulo sobre o saldo orcamental. No entanto, os atrasos na realizacdo da despesa tam-
bém protelam a necessidade de financiamento com recurso a empréstimos do MRR, o que pode cons-
fituir um risco ascendente 4 previsdo de 2025.

51. O incumprimento do objetivo de congelamento do niUmero de funciondrios representa um risco
orcamental descendente. No relatério da POE/2025, o Governo estima manter o nUmero de funciondrios
publicos registado em 2024, quebrando a tendéncia de crescimento sucessivo verificada desde 2014.
Este objetivo implica a aplicacdo da regra de uma entrada por cada saida, a qual, por si s6, tem im-
pacto na reducdo da massa salarial das AP. Assim, o aumento previsto das despesas com pessoal em
2025 resultard do acréscimo da remuneracdo média (incluindo o impacto mitigador do efeito de subs-
fituicdo). A ndo concretizacdo desta regra, ou seja, a entrada de mais funciondrios do que saidas, im-
plicard um aumento do nUmero de funciondrios pUblicos, comimpacto direto no crescimento darubrica
de despesas com pessoal.

52. A estimativa de 2024 indicia a sobreorcamentagdo da despesa com prestagoes sociais. Um resul-
tado orcamental melhor do que o estimado neste ano constitui um ponto de partida mais favoravel para
2025 e um risco ascendente neste biénio. A revisdo em alta da despesa com prestacdes socidis na esti-
mativa para 2024 parece exceder as medidas que a justificam, o que poderd constituir uma margem
orcamental, indiciando um resultado melhor do que o estimado para o ano em curso € um ponfo de
partida orcamental mais favordvel para o ano de 2025, constituindo um risco ascendente neste biénio.

53. Ofim antecipado do mecanismo de capital contingente pode permitir o pagamento de dividendos
por parte do Novo Banco. O pagamento de dividendos, ndo previsto na POE, representaria um aumento
de receita com contributo positivo para o saldo orcamental em 2025.

54. A descida das taxas de juro diretoras pode diminuir os encargos com juros. Uma evolucdo abaixo
da previsdo mitigard os encargos com juros, nomeadamente, em operacdes de refinanciamento de
curto prazo.

5.6 Posicionamento face aos indicadores das anteriores e das novas regras de disciplina orga-
mental

55. As novas regras de disciplina orcamental na UniGo Europeia entraram em vigor a 30 de abril de
2024.

56. A reforma do quadro de governagdo econémica da UE trouxe alteragdes que visam simplificar a
afericdo da sustentabilidade das finangas publicas dos Estados-Membros. Neste contexto, os valores de
referéncia consignados no Tratado de um défice ndo superior a 3% do PIB e de uma divida ndo superior
a 60% do PIB permanecem inalterados. Os Estados-Membros apresentam os planos orcamentais-estru-
turais nacionais de médio prazo (substituem os Programas de Estabilidade) que abrangem a politica
orcamental, as reformas e os investimentos. Estes planos incluem uma trajetdria orcamental nacional
definida em termos de despesa primdaria liquida a titulo de Unico indicador operacional € devem ser
coerentes com uma trajetéria de referéncia da Comissdo baseada numa metodologia comum. A tra-
jetdria de referéncia da Comissdo deve assegurar um esforco orcamental no sentido de colocar a divida
numa trajetdria suficientemente descendente ou de a manter a niveis prudentes, respeitando os critérios
de salvaguarda da sustentabilidade da divida e salvaguarda da resiliéncia do défice. A duracdo do
plano orcamental-estrutural nacional de médio prazo é de quatro anos (ou cinco), prorrogdvel até sete
anos, se um Estado-Membro (EM) se comprometer a levar a cabo um conjunto elegivel de reformas e
investimentos com impacto positivo no crescimento e que satisfaca outros critérios previstos no regula-
mento em vigor.
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57. A sustentabilidade da divida pUblica consiste em assegurar que num horizonte alargado apds o
final de um periodo de ajustamento, a evolugdo do saldo primdrio estrutural, com inclusGo dos custos
do envelhecimento da populacdo, garante uma trajetéria descendente do rdacio da divida pUblica em
percentagem do PIB ou a sua manutengdo em niveis baixos. A nova metodologia determinada pela
Comissdo Europeia inclui uma andlise da evolucdo durante 10 anos apds o final do periodo de ajusta-
mento de quatro ou sete anos, decompondo-se numa andlise de sustentabilidade da divida (DSA) e em
cldusulas de salvaguarda.

58. A sequéncia de tetos anuais para o crescimento da despesa primdria liquida, apresentada pelo
Governo, diverge da trajetéria de referéncia da Comissdo Europeia, embora a taxa média anual no
periodo 2025 a 2028 seja igual a da CE (3,6%).

59. Em 2025, o crescimento previsional da despesa liquida (4,9%) situa-se ligeiramente abaixo do teto
anual da trajetéria de referéncia da POENMP (5,0%), o que indica o cumprimento deste critério. Neste
ano, as previsdes subjacentes ao indicador estdo coerentes com a POE/2025.

60. As projecoes do POENMP/2024-28 dao conta de uma situagdo de equilibrio orcamental, cumprindo
assim, ao longo do horizonte de projegado, o limiar minimo de referéncia de — 3,0% do PIB.

61. As previsdoes da evolugdo do saldo estrutural até 2028 permitem o cumprimento da cldusula de
salvaguarda da resiliéncia do défice. De acordo com a trajetéria prevista para o saldo estrutural, Portu-
gal cumprird, com margem confortdvel, os pressupostos da salvaguarda da resiliéncia do défice.

62. A trajetéria prevista no POENMP/2024-28, ao longo do horizonte de projecdo, cumpre simultanea-
mente o critério anteriormente em vigor de reducdo de um vigésimo do racio da divida pUblica, bem
como o critério atualmente em vigor de salvaguarda da sustentabilidade da divida.

63. Tendo por referéncia os dados disponibilizados pelo POENMP/2024-28, recalculando a trajetéria da
divida com os dados mais recentes disponiveis e com as previsées atualizadas do MF para as variaveis
macroecondmicas e orcamentais, concluiu-se que a trajetéria projetada pelo MF até 2028 serd sufici-
ente para cumprir todos os critérios em todos os cendrios. Os dados mais recentes do POENMP/2024-28
atualizaram as previsdes para as varidveis que compdem o saldo primdrio estrutural e o crescimento
econdmico. Tendo em consideracdo a média da variacdo anual do saldo primdrio estrutural do PO-
ENMP/2024-28 (0,15 p.p. do produto potencial nominal), a frajetéria cumpre os critérios da andlise de
sustentabilidade da divida (DSA), bem como os das cldusulas de salvaguarda.

6. Instrumentos ndo convencionais de controlo da despesa pUblica

é4. A UTAO tem vindo a designar um conjunto especifico de normas nas leis do OE e nos decretos-lei
de execugdo orgamental como instrumentos ndo convencionais de controlo da despesa. As sucessivas
leis dos Orcamentos do Estado tém mantido em vigor estas restricdes & autonomia de gestdo das enti-
dades publicas, em todos os subsectores das AP e no sector puUblico empresarial, quanto ao recruta-
mento de trabalhadores e a contratacdo de servigos.

65. Trata-se de quatro instrumentos de controlo da despesa publica que se encontram sob controlo
discriciondrio dos membros do Governo responsdveis pelas dreas das Finangas, da Administragdo PO-
blica e das tutelas sectoriais. Estas regras encontram-se vertidas nas normas legais que infegram a
POE/2025 e condicionam atos de gestdo corrente conducentes a: i) recrutamento de trabalhadores, ii)
aquisicdo de servicos em geral, iii) aquisicdo de servicos sob a forma de estudos, pareceres, projetos e
consultoria, e iv) aquisicdo de servigos nas modalidades de tarefa e avenca. O articulado da Proposta
de Lei n.° 26/XV/1.%, "Orcamento do Estado para 2025" (PPL OE/2025) renova disposicdes anfigas que
vigoraram em anos anteriores e que configuram quatro formas de cativacdo ndo convencionais.

66. O primeiro destes instrumentos ndo convencionais opera no Gmbito da aquisicdo de servigos. Em
termos financeiros, as restricoes previstas para 2025 mantém as restricdes infroduzidas em anos anteriores:
i) prolongam uma sequéncia de restricdes nominais, em cadeia, que j& dura desde a Ultima crise de

Relatorio UTAO n.216/2024 e Apreciagdo preliminar da Proposta de Orcamento do Estado para 2025 e do Plano Orcamental-
Estrutural Nacional de Médio Prazo 2024-28 9/95



Unidade Técnica
UTAO | de Apoio Or¢amental

Sumario executivo
financas publicas, e, ii) limitam o crescimento nominal dos encargos com contratos de aquisicdo de
servicos estabelecidos para 2025, os quais ndo acompanham a evolucdo nominal dos precos desde o
inicio destas prdaticas [ainda que a atualizacdo permitida para 2025 (2,75%) seja ligeiramente superior
inflacdo prevista no cendrio macroecondmico (2,3%)]. Acresce que estes limites em cadeia, por forca
do articulado na proposta de lei, acabam por se sobrepor aos tetos da despesa em aquisicdo de servi-
cos aprovados pela AR nos Mapas Contabilisticos 1 e 4.

67. Eremetido para o membro do Governo responsdvel pela respetiva area sectorial, o poder (discri-
ciondrio) de autorizar a execugdo de despesa com a aquisicdo de servicos acima dos limites estabele-
cidos, ainda que o servigo ou organismo em causa tenha dotagdo disponivel no orgamento aprovado
pela Assembleia da RepuUblica. A restricdo financeira é ainda mais grave porque a repeticdo, em anos
sucessivos, da limitacdo aos encargos pagos no ano anterior significa a amarragcdo nominal do limite
para 2025 & dotagdo paga no primeiro ano para o qual a regra foi criada, 2015. As recentes majoracoes
deste limite, +2% em 2023 e 2024, ficam abaixo da evolu¢cdo nominal dos precos nestes anos. A proposta
de +2,75% na Proposta de Lei do OE/2025 deverd atenuar ligeiramente esta restricdo em 2025. O entrave
A boa gestdo das entidades puUblicas € agravado nos casos especificos que envolvem a contratacdo
de servicos dos seguintes tipos: i) estudos, pareceres, projetos, consultoria e quaisquer trabalhos especi-
alizados; ii) servicos prestados nas modalidades de tarefa e avenca.

68. Eforcoso que estas restricdes venham a repercutir-se negativamente sobre a qualidade (e quanti-
dade) dos servigos pUblicos prestados ds pessoas e as empresas. A necessidade de introduzir um ele-
vado nimero de excegdes é um sinal de que a regra definida ndo serd o melhor meio para atingir o fim
pretendido. Compreende-se a infroducdo de mais uma excecdo a esta restricdo na PPL que acompa-
nha a POE/2025. Trata-se da alinea h) do n.° 6 do art. 16.°, relativa & celebracdo ou renovacdo de con-
tratos de aquisicdo de servicos relacionados com os Sistemas Operacionais Criticos da Autoridade Tribu-
tdria e Aduaneira, uma vez que se trata de sistemas com elevado nivel de criticidade para a prossecu-
cdo das atribuicdes deste organismo. O que importa aqui saber € quantos mais fatores criticos para a
salvaguarda da qualidade dos servicos publicos prestados a populacdo ficam de fora das excecdes.
Quanto mais se alarga a lista de excegdes na lei, mais clara fica a irracionalidade de manter a regra
para todas as outras situacoes.

69. Uma outra drea em que se registam constrangimentos a autonomia de gestdo das unidades orgd-
nicas tem a ver com a contratagdo de recursos humanos, com contornos paralelos aos da cativagdo
de despesa. A substituicdo de trabalhadores em empresas do sector publico empresarial continua con-
dicionada, impedindo arenovacdo de ativos por trabalhadores com mais experiéncia. O recrutamento
de trabalhadores através da celebracdo de acordos de cedéncia de interesse pUblico depende de
parecer prévio dos membros do Governo responsdveis pelas dreas da Administracdo Publica e das Fi-
nancas, além do da tutela, o que também retira autonomia de decisdo aos gestores pUblicos.

70. As exigéncias acima explicitadas condicionam as opgoes de gestdo quanto a aquisicdo de servi-
cos e recrutamento de recursos humanos, colocam os servigos e organismos das AP a operar abaixo da
restricdo orcamental aprovada pela Assembleia da RepUblica e sé podem ser levantadas a titulo exce-
cional com a intervengdo de dois a frés membros do Governo na esfera de autonomia dos gestores
publicos. Os instrumentos ndo convencionais, tal como as cativagdes, sdo exemplos lamentdveis da
Administracdo PUblica a trabalhar para si propria.

71. A proposta de lei do Orcamento do Estado para 2025 nGo introduz inovagoes de relevo quanto ao
enquadramento dos instrumentos ndo convencionais a realizagdo de despesa nas Administragoes PU-
blicas. Ainda assim, podem identificar-se alguns pontos merecedores de referéncia:

e Os limites estabelecidos para os encargos com contratos de aquisicdo de servicos (n.° 1 e n.° 2
do art. 16.°) sGo atualizados a uma taxa ligeiramente acima da inflagdo prevista;

e Eintroduzida uma nova excecdo & aplicacd@o dos n.° 1 a 3 do art. 16.°, de forma a que estas
restricoes ndo se apliquem a celebracdo ou renovacdo de contfratos de aquisicoes de servicos
relacionados com os Sistemas Operacionais Criticos da Autoridade Tributdria e Aduaneira;
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e Na contratacdo de servicos na modalidade de tarefa e avenca (art. 18.° da PPL POE/2025), pas-
sam a estar excluidos da aplicacdo desta norma as aquisicoes de servicos redlizadas e financia-
das na sua totalidade no dmbito de projetos financiados pela Unido Europeia.

72. Ainfroducdo destas excegoes, e de muitas outras que transitam de exercicios orgcamentais anteri-
ores, sdo um sintoma de que a operacdo das entidades publicas ndo é compativel com estas normas
pouco convencionais. Cerfamente que os argumentos que serviram para justificar fodas estas excecoes
poderiam também ser invocados em inUmeras outras dreas das AP, o que acaba por reforcar a convic-
c¢do sobre airracionalidade dos instrumentos ndo convencionais.

73. Alerta-se para a falta de utilidade dos instrumentos nGo convencionais de controlo da despesa
aquando da votagdo da proposta de lei orgamental, uma vez que, sendo desnecessarios para conter a
despesa dentro dos respetivos limites orcamentais, geram um conjunto de efeitos nocivos sobre a gestdo
publica e a qualidade dos servigos prestados as pessoas e as empresas. No seu dia-a-dia, os gestores
publicos enfrentam os efeitos perversos que estas restricdes colocam sobre as suas opcdes de gestdo,
conftribuindo para a diminuicdo da eficiéncia nas organizacdes puUblicas. Em muitos casos, verifica-se
uma desproporcionalidade entre a carga administrativa exigivel para obter as autorizacdes e a materi-
dlidade da despesa em causa. Sdo variados os danos microecondmicos causados pelos instrumentos
ndo convencionais de controlo da despesa: i) sdo um entrave d mudanca dentro das organizacdes,
prejudicando a inovacdo na engenharia de processos dentro do sector publico; ii) desincentivam a
entrada de trabalhadores qualificados na Administracdo PUblica e nas empresas pUblicas, com experi-
éncia e conhecimentos que os principiantes ndo tém; iii) absorvem recursos humanos na drea adminis-
trativa, necessariamente & custa da reducdo de recursos antes afetos as atividades de missdo; iv) obri-
gam a recorrer ao poder politico para executar o OE aprovado, tfransformando a execucdo orcamental
num exercicio de negociacdo intragovernamental permanente; v) desmotivam e contribuem para a
desresponsabilizacdo dos gestores pUblicos e das equipas operacionais; vi) sobrecarregam os membros
do Governo e os seus gabinetes com tarefas de baixa prioridade e elevada intensidade, imiscuindo-os
na microgestdo das empresas e servicos publicos; vii) contribuem para a diminuicdo da transparéncia
na execucdo do Orcamento do Estado e a incerteza sobre quantos recursos pode a gestdo compro-
meter nas suas afividades.

74. Esta é uma matéria que pode merecer andlise e reflexdo da Assembleia da Republica na fase de
discuss@o na especialidade da POE/2025. O diagndstico e o apelo a revisdo do quadro legal tém sido
assinalados pela UTAO desde 2019, nas apreciacdes ds POE e Contas Gerais do Estado. O Relatdério UTAO
n.° 4/2022, de 17 de marco, densificou esta matéria na Seccdo 5.10, mas o problema ndo se dliviou,
antes se agravou até hoje.
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1. Introducao

1 Introdugdo

75. Este documento constitui a andlise preliminar & Proposta de Orcamento do Estado para 2025
(POE/2025). Por iniciativa da Unidade Técnica de Apoio Orcamental (UTAO), o plano orcamental do
Governo para o exercicio econdmico do préximo ano é analisado & luz do plano de médio prazo (2025
a 2028) que o Executivo concluiu sensivelmente na mesma altura. Devendo ser o envelope estratégico
da politica orcamental até 2028, faz sentido apreciar a POE no contexto das metas numéricas definidas
nesse plano de médio prazo. Para esta opgdo, concorre ainda o fator novidade decorrente de o Plano
Orcamental-Estrutural de Médio Prazo (POENMP) 2024-28 ser a primeira geracdo saida da reforma do
modelo europeu de governanca econdmica. Antes da audicdo em comissdo parlamentar da equipa
politica do Ministério das Financas (MF), a UTAO divulgard a andilise revista e alargada a POE/2025 e co
POENMP/2024-28. A 10 de outubro de 2024, deu enfrada na Assembleia da Republica o conjunto de
pecas processudis que constitui o plano orcamental do Governo para executar em 2025. O presente
relatério € concluido a tempo de ser Util na primeira audicdo do Senhor Ministro das Financas em sede
de discussdo da POE na generalidade.

76. A UTAO agradece a informagdo complementar prestada por vdrias entidades externas a Assem-
bleia da Republica. A redlizacdo deste estudo exigiu a utilizacdo de informacdo que ndo consta do
acervo disponivel publicamente. A semelhanca dos anos anteriores, a UTAO solicitou dados adicionais
e ficheiros em Excel com a informacdo financeira mais importante sobre os cendrios macroecondémico
e orcamental. Para este primeiro relatdério, foi utilizada informacdo complementar disponibilizada por
Direcdo-Geral do Orcamento (DGO), Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliacdo e Relacdes In-
ternacionais (GPEARI) do MF e Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social (IGFSS).

77. As passagens tecnicamente mais densas sdo precedidas de explicagdes em linguagem acessivel.
A UTAO, como entidade independente de escrutinio da politica orcamental ao servico dos Deputados,
mas também de todos os Portugueses, tem um dever particular de contribuir para a elevacdo da litera-
cia econdmica sobre as finangas publicas e os contextos nacional e internacional que as condicionam.
Por isso, hd uma preocupacdo pedagdgica no modo como o texto estd escrito. Em particular, a utiliza-
c¢do de conceitos consagrados na literatura econdmica, mas menos habituais para a maioria dos cida-
ddos, € acompanhada da explanacdo dos mesmos em linguagem compreensivel pelo maior nUmero
possivel de leitores. O rigor técnico das andlises aqui apresentadas foi também uma preocupacdo do-
minante. Dela decorreu a vontade de ndo deixar sem justificacdo os argumentos desenvolvidos. Todos
os dados utilizados e muitos conceitos econdmicos e estatisticos tém a sua origem identificada, quase
sempre com hiperligacdes, para que os leitores possam confirmar a evidéncia por detrds dos nUmeros e
das ideias apresentadas.

78. Como em anos anteriores, também desta vez a apreciacado da UTAO aborda questées pertinentes
do processo orgamental. Desta vez, f&-lo & boleia da intencdo manifestada pelo Governo, aquando da
apresentacdo da POE em conferéncia de imprensa no dia 10 de outubro Ultimo, de submeter em 2025
A Assembleia da Republica (AR) uma proposta de revisdo da Lei de Enquadramento Orcamental. A LEO
é relevante na discussdo de uma qualquer POE na medida em que estabelece as regras de preparacdo
das mesmas por parte do Governo e das unidades orgdnicas das Administracdes PUblicas, assim como
condiciona o processo de discussdo, negociacdo e votacdo das propostas de lei orcamentais anuais.
Assim, a Seccdo 2.2, baseada em estudos anteriores da Unidade e na atualizacdo de evidéncias, reine
um conjunto de contributos para a futura verséo da LEO.

79. O documento estd estruturado em seis capitulos e um anexo. Principia, porém, com um sumario
desenvolvido dos resultados principais a que a andlise econdmica da POE chegou. Apds esta Infrodu-
¢do, o Capitulo 2 resume a visdo construtiva da UTAO para a melhoria da qualidade das finangas publi-
cas. O cendrio macroeconémico da POE é estudado no capitulo seguinte. Principia com o enquadro-
mento de médio prazo presente no POENMP/2024-28. Expde as diferencas para 2024 e 2025 face ds
previsdes no Ultimo Programa de Estabilidade e caracteriza o comportamento esperado da economia
portuguesa nestes dois anos face ao passado. Os capitulos seguintes ocupam-se das contas pUblicas. E
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possivel decompor a variacdo do saldo orcamental entre dois anos em funcdo dos contributos das prin-
cipais medidas de politica orcamental. O Capitulo 4 d& o pontapé de saida através da arrumacgdo
criteriosa das medidas em antigas e novas, e em medidas com efeitos permanentes, medidas com efei-
tos transitérios e medidas com efeitos tempordrios ou ndo-recorrentes. Para isso, teve necessidade de
rever pontualmente a classificacdo e a quantificacdo de impactos do MF. O Capitulo 5 aprecia o ce-
ndrio orcamental da POE em Contabilidade Nacional. Comeca por um sobrevoo de médio prazo ao
mostrar a variagdo nos vdrios conceitos de saldo entre 2023 e o Ultimo ano programado no POENMP,
2028. Caracteriza a estimativa de execucdo para 2024, identifica os contributos das medidas de politica
discriciondrias para as variacdes do saldo entre 2023 e 2024 e entre 2024 e 2025, classifica a orientacdo
da politica orcamental perante o ciclo econdmico, sinaliza os principais riscos das previsdes pontuais do
MF e mostra como é que as financas publicas, nas previsdes da POE para 2025, se posicionam nos indi-
cadores antigos e novos das regras orcamentais da Unido Europeia. O Capitulo é renova a chamada
de atencdo ante os cidaddos e os deputados para os sacrificios que os chamados “instrumentos ndo
convencionais de controlo da despesa” impdem na qualidade dos servigcos prestados d comunidade
pelas Administracdes Publicas. Sdo regras no articulado muito intrusivas na microgestdo das enfidades
publicas. Limitam o recrutamento de recursos humanos e as aquisicdes de servicos, forcando-as a gastar
menos do que os tetos aprovados pela AR nestas rubricas permitem. O articulado da proposta de lei
orcamental repete as normas em causa hd cerca de uma década sem que a questdo seja discutida
pela AR. O Anexo 1 oferece uma descricdo sintética sobre o alcance das principais medidas novas de
politica orcamental para 2025. A andlise das previsdes em contabilidade pUblica aparecerd no proximo
relatério da UTAO sobre a POE/2025, juntamente com temas novos.
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2 Novidades no enquadramento institucional das finangas publicas

80. Duas novidades marcam o contexto institucional do processo legislativo orcamental referente ao
Orcamento do Estado para 2025. A expressdo "“processo legislativo orcamental” é aqui entendida como
o conjunto de regras formais e informais (ou prdticas) que balizam o modo como as POE sdo preparadas
pelo Governo e depois discutidas, negociadas e finalmente votadas no Parlamento. A primeira novi-
dade é a coincidéncia no tempo entre a elaboracdo da POE/2025 e a primeira geracdo do Plano Or-
camental-Estrutural Nacional de Médio Prazo (POENMP) para o quingquénio 2024 a 2028. A segunda sdo
as mudancas anunciadas pelo Governo para intfroduzir proximamente na Lei de Enquadramento Orca-
mental (LEO), uma das quais, o fim dos “cavaleiros orcamentais” no articulado da proposta de lei, teria
j& efeitos na POE/2025. As préximas seccdes tém natureza pedagdgica, explicando como é que cada
novidade afeta a restricdo orcamental do sector Administracdes PUblicas e o articulado da proposta
de lei.

2.1  Plano Or¢camental-Estrutural Nacional de Médio Prazo (POENMP)

81. Estaseccdo serdincluida apenas no segundo relatério da UTAO sobre a POE/2025 e o POENMP. N&o
houve tempo para escrever, a tempo do primeiro relatério, o texto planeado. Na revisita em novembro
a estes dois objetos, a Seccdo 2.1 enunciard os objetivos pretendidos com a reforma do modelo europeu
de governancas econdmica. Explicard as novas regras numéricas para o desenho e a execucdo dos
orcamentos nacionais. Uma justificacdo politico-econdmica para os critérios adotados, nomeadamente
o teto & variacdo percentual do indicador de despesa primdria liquida, serd também oferecida.

2.2 A propésito dos “cavaleiros orgamentais”: reflexdo sobre a proposta de lei e a anunciada
revisdo da Lei de Enquadramento Or¢amental

82. Esta secgdo debruga-se sobre o enquadramento institucional das contas publicas. Na apresenta-
¢do da POE/2025, o Ministro das Financas anunciou para 2025 a deliberacdo no Parlamento de uma
revisdo da Lei de Enquadramento Orcamental (LEO). A UTAO tem um trabalho técnico detalhado sobre
a adequacdo do processo legislativo orcamental aos desafios da contemporaneidade com os olhos
colocados no futuro e espera que essa reflexdo publicada possa ser tida em conta, a par de contributos
de outras instituicdes e personalidades do ecossistema das financas publicas e da economia politica
porque a qualidade do enquadramento depende também de transformacdes estruturantes a mon-
tante, como seja a revisdo da lei eleitoral. Como se verd ao longo das subsecgdes, as tentativas deste
Governo e do anterior em acabar com as cativagdes e os chamados “cavaleiros orcamentais” vém ao
encontro das recomendacdes da UTAO. Apesar de a concretizacdo das tentativas estar ainda a meio
caminho, merecem encorajamento estes primeiros reconhecimentos ao nivel do érgdo Governo de que
hd problemas no processo legislativo orcamental aos quais € necessdrio por cobro.

2.2.1 Primeiros esforgos para combater fragilidades estruturais no processo legislativo orcamental

83. O Relatério UTAO n.° 4/2022, de 17 de margo, apresentou um diagndstico profundo do processo
legislativo orgamental portugués. Devidamente justificadas, incluiu também 11 recomendagées para o
reformar.’ O diagndstico concluiu que as regras e prdticas do processo, praticamente imutdveis hd de-
zenas de anos, sdio bastante perigosas para a qualidade das financas publicas nacionais. Atentam con-
fra a tfransparéncia das decisdes politicas, a sustentabilidade financeira do sector e a eficdcia das poli-

1 O seu titulo é: “Reforma do processo legislativo orcamental e reestruturacdo da UTAO". Embora diferentes e analisados em separado,
hé& pontes de comunicagdo entre os dois objetos de andlise mencionados no titulo.
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ticas publicas. Esta Ultima fragilidade traduz-se, em linguagem menos técnica, por qualidade dos servi-
cos prestados a sociedade pelas entidades publicas. A melhor noticia que resulta dessa andlise é que
os defeitos sGo corrigiveis. Haja vontade politica para os reconhecer e reformar o processo. As 11 reco-
mendacdes ilustram a viabilidade técnica de uma solucdo sistémica e coerente. Para enquadrar algu-
mas afirmacdes nesta seccdo, é Util reproduzir aqui a estrutura do diagndstico e o tema de cada uma
das recomendacodes de melhoria. Para o efeito, servem a Figura 1 e a Figura 2, respetivamente.

Figura 1 - Diagnéstico sobre o processo legislativo orgamental: indice da andlise da UTAO em 2022
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5.1.2 Tempo dedicado g apreciocdo politica e votagdo das Propostas de Alteracdo .. eeeeeee-... 83
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orcamental lesivas das polificas & das contas PUBIEOS .o seeenenee 110
Fontes: UTAQ, indice Geral do Relatério UTAO n.° 4/2022, de 17 de marco.

Figura 2 - Recomendagoes de reforma
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Fontes: UTAO, indice Geral do Relatério UTAO n.° 4/2022, de 17 de marco.

84. A presenca de “cavaleiros orcamentais” no articulado da proposta de lei e na lei aprovada é uma
das mds prdticas do processo orcamental. As razdes estdo apresentadas no referido estudo da UTAO
publicado em 2022. Remete-se o leitor interessado para as Seccdes 5.9 e 8.9 indicadas na Figura 1. Co-
locar a proposta ou a lei do OE “a dar boleia aos cavaleiros € uma forma de esconder os seus efeitos
previsiveis e de os tentar aprovar minimizando o debate, seja no seio do Governo ou na AR” — par. 267
do relatério de marco de 2022. As normas cavaleiras sGo ortogonais ao cumprimento dos tetos de des-
pesa e endividamento, isto €, nada tém a ver com a fixacdo da restricdo orcamental para o ano da
POE, mas alongam e complexificam o articulado. SGo também meios opacos de passar legislacdo que
ndo é necessdria para executar o orcamento. Sendo mesmo necessdrias para executar politicas ou gerir
entidades, entdo estas normas deveriam antes tframitar no processo legislativo comum. O processo le-
gislativo comum prevé publicidade sobre o teor de cada iniciativa legislativa e audi¢gdo de partes inte-
ressadas, caracteristicas que ndo existem no processo legislativo orcamental. Neste, o prazo estd limi-
tfado a 50 dias e o processo comum ulfrapassa geralmente esta duracdo. O estudo da UTAO preconizou
o fim dos cavaleiros nas propostas de lei e nas leis aprovadas do OE e até propds um mecanismo de
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transicdo para o efeito. D&-se nota que ndo foi mencionada no referido estudo a existéncia de um pais
com uma solugdo mais ousada para este problema (e para outro amplamente discutido no relatério da
UTAO, que sdo as propostas de alteracdo no Parlamento). H& vdrios anos proibiu no seu equivalente a
portuguesa Lei de Enquadramento Orcamental (LEO) a existéncia de cavaleiros orcamentais e medidas
de politica com efeitos orcamentais nagueles diplomas. Tanto quanto a UTAO conhece, estas duas proi-
bicdes tém sido respeitada pelas leis orcamentais anuais. Por que ndo ponderar-se em Portugal a mesma
solucdo? O pais em causa é luséfono e, nesta matéria, Portugal teria a aprender com ele. Chama-se
Mocambique. As fontes legislativas mocambicanas relevantes estdo identificadas no final do par. 101,
p. 24.

85. A existéncia de cavaleiros nas leis anuais do orcamento é uma questdo que também tem interes-
sado os juristas. Numa recensdo recente, Coutinho (2024)2 sintetiza acérddos do Tribunal Constitucional
sobre casos concretos e argumentos de vdrios juristas acerca da admissibilidade juridico-constitucional
deste tipo de normas nas leis orcamentais anuais. A doufrina parece dividir-se em Portugal acerca da
conformidade constitucional dos cavaleiros, exceto no reconhecimento de que eles sdo uma mad téc-
nica legislativa. Este ponto consensual assenta na evidéncia de que tais normas ndo tém conexdo com
a execucdo do Orcamento. HA quem diga que a Constituicdo ndo as proibe e hd quem afirme que a
LEO j& as proibe, embora, na prdtica, seja abusivamente violada todos os anos nas propostas de lei e
nas propostas parlamentares de alteracdo & mesma. A inexisténcia de consenso sobre a inadmissibili-
dade legal destas normas gera incerteza e inseguranca nos utilizadores do Direito, que sdo todos os
cidaddos. A existéncia de acérddos do Tribunal Constitucional sobre a admissibilidade de casos concre-
tos, com votos de vencido entre os juizes, evidencia outro custo social de dar boleia no OE a disposicoes
desta natureza: irdo ou ndo serimpugnadas por alguém? Estando legisladas, é esta situacdo para levar
a sério? E durante quanto tempo produzem eficdcia juridica estas normas: s& no ano econdmico da lei
orcamental ou sdo permanentes até serem alteradas ou revogadas expressamente por outra leie

86. A convivéncia com cavaleiros orcamentais ndo é uma questao politica menor. O par. 248 do citado
estudo UTAO em 2022 recorda que foi precisamente um cavaleiro orcamental que derrubou na gene-
ralidade uma proposta de Orcamento do Estado. Estava-se na discussdo na generalidade da POE/2022.
As conversacdes enfre os partidos que apoiavam o Governo para acolhimento na lei orcamental de
normas que claramente extravasavam o dmbito temdtico e temporal da lei fracassaram e levaram &
primeira reprovacdo na generalidade de uma POE na AR. Na sequéncia, a legislatura foi dissolvida e
marcadas eleicdes antecipadas. A degradacdo notdéria hd mais de uma década na qualidade dos
servicos prestados & comunidade pelas unidades orgdnicas das Administracdes PUblicas tem muito a
ver com uma categoria especifica de cavaleiros orcamentais: os instrumentos ndo convencionais de
controlo da despesa publica. Sdo limitacdes absurdas & autonomia de gestdo destas enfidades para,
respeitando as respetivas restricdes orcamentais aprovadas nos mapas contabilisticos pela AR, poderem
contratar pessoas e adquirir servicos. O tema tem sido analisado pela UTAO nas andlises as POE e ds
CGE e volta a ser abordado neste documento (Cap. 6). A resisténcia dos ministros das Financas e a
inacdo do Parlamento perante a perpetuacdo destes instrumentos pode ser explicada pela fragilidade
das condicdes de governabilidade e o receio que as Propostas de Alteracdo em sede parlamentar
possam comprometer as metas da politica orcamental.

87. O Ministério das Financas declarou a vontade de ndo colocar cavaleiros orgcamentais no articulado
da proposta de lei do OE/2025. Pela voz do seu principal responsdvel politico, fé-lo duas vezes. Primeiro,
em declaracdes publicas citadas por um érgdo de comunicacdo social antes de a POE ser conhecida
— artigo no jornal digital ECO assinado por Ania Ataide em 30/09/2024. Esta vontade foi reafirmada na
conferéncia de imprensa do préprio para apresentacdo da POE/2025, no dia 10/10/2024. Iniciou a sec-
¢do dedicada a mudancas no processo orcamental relevantes em 2025 afirmando que “o articulado
deste ano ndo tem o que se costumava designar como “cavaleiras orcamentais” — ouvir o registo au-
diovisual da apresentacdo entre os tempos 19'10"" e 19'53"". Em coeréncia com o estudo anterior, a
UTAO sauda esta vontade. Adiante (Subseccdo 2.2.2) analisard a evidéncia sobre aquela afirmacdo no
arficulado da proposta de lei em apreciacdo parlamentar.

2 CouTNHO (2024), Joana, “Os cavaleiros orcamentais na Lei do Orcamento do Estado: delimitar ou ndo o contetdo da Lei do Orca-
mento do Estado?2", Comunicar — Boletim da Assembleia da Republica, outubro de 2024.
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88. A presenca de “cativacdes” é outra longa mad prdatica no processo orgamental portugués. Insere-se
no lote de disposicdes legislativas que a UTAO classifica hd vdrios anos como instrumentos convencionais
de controlo da despesa. Com excecdo da dotacdo provisional, o estudo de 2022 e posteriores relatérios
da UTAO sobre POEs e Contas Gerais do Estado (CGE) vém alertando a sociedade e o poder politico
para os efeitos nefastos que estas normas tém sobre a qualidade das financas publicas. Pior que elas e
ainda mais dispensdveis para garantir a sustentabilidade das contas publicas, sdo os instrumentos ndo
convencionais de controlo da despesa. A presenca de uns e outros na POE/2025 é analisada em dois
capitulos exclusivos, o primeiro conjunto apenas no segundo relatério e o segundo tipo jd no Capitulo 6
do presente documento. Este pardgrafo vem a propdsito do anincio do anterior Ministro das Financas
de pretender acabar com a cativacdo de dotacdes de despesa no exercicio econdmico de 2024. Foi
um anuncio em enfrevista dada antes de a POE ser conhecida,® mas que ndo foi cumprido exatamente
como prometido. O escrutinio da UTAO a POE/2024 veio afinal a revelar a persisténcia de cativacdes no
articulado da proposta de lei. O par. 398 do Relatdrio UTAO n.° 16/2023, de 12 de novembro, deu conta
das normas com cativacdes, mas encontrou uma mudanca substantiva face a prdatica dos muitos anos
anteriores: o Ministro das Financas deixou de intervir na decisdo politica de descativar dotacdes. Na
altura, a UTAO saudou “o fim do crivo do MF para libertar a utilizacdo de dotacdes a titulo excecional”
e manifestou a sua incompreensdo para a persisténcia no ordenamento juridico do instrumento cativa-
coes. O enquadramento estreado em 2024 é repetido na proposta para 2025. Tal como entdo, os sacri-
ficios na eficiéncia da provisdo publica de bens e servicos impostos pelas cativacdes e pela pesada
burocracia indispensdvel para conseguir o excecionamento por parte das tutelas sectoricis apenas sdo
ligeiramente aliviados face ao que sucedia até final de 2023. Este desperdicio de recursos foi novamente
caracterizado nos pardgrafos 399 e 400 do relatdrio de 2023. Seria possivel e desejdvel ir muito mais além.

2.2.2 Cavaleiros orgamentais na proposta de lei orcamental para 2025 e evolugdo histérica na ex-
tensdo das leis orgcamentais anuais

89. Esta subsecgdo dd conta da pesquisa de eventuais cavaleiros orgamentais na proposta de lei do
Or¢camento do Estado para 2025 ora em discussGo na AR (PPL-26/XVI1/1.%). Anfes de apresentar resulto-
dos, é conveniente perceber o papel Unico das leis orcamentais anuais e definir o conceito de cavaleiro.
O conteudo indispensdvel numa lei sobre o orcamento do ano t para gue o mesmo possa ser executado
é a definicdo da restricdo orcamental aplicdvel aos subsectores relevantes ao dmbito da lei e ds suas
entidades individuais. Sem a definicdo de limites numéricos superiores d despesa e ao endividamento
publicos, ndo hd restricdo orcamental. Em contabilidade de caixa, a lei tem de autorizar pagamentos
até aos tetos fixados para cada tipologia de despesa e tem de autorizar a contracdo de empréstimos
e certas responsabilidades contingentes (avales, por exemplo) até aos tetos nela estabelecidos. Um ca-
valeiro orcamental é entdo uma norma na lei orcamental aplicdvel a determinado ano econémico (ou
anos econdmicos) que extravasa a definicdo da restricdo orcamental do ano t a que a proposta de lei
ou lei orcamental se aplica.

90. A designacgdo “cavaleiro orcamental” tem raizes na literatura juridica de finangas publicas.4 Para
além de ser tema de reflexdo no dominio da economia politica e da gestdo financeira publica, o em-
prego de cavaleiros orcamentais no ordenamento juridico também tem motivado questdes legais. A
investigacdo juridica distingue dois tipos de cavaleiro nas prdaticas legislativas: i) normas ndo financeiras
e ii) normas financeiras de cardcter plurianual. As primeiras sdo disposicdes desnecessdrias & execucdo
do orcamento anual. O exemplo mais extremo deste tipo € um artigo que consagra ou altera os estatu-
tos de uma determinada entidade. Para além de nada ter a ver com execucdo orcamental, também
é uma norma que ndo respeita a tempestividade do cavalo, i.e., o periodo de producdo de efeitos
juridicos da lei orcamental do ano t. Em termos abstratos, pretende-se que os estatutos sobrevivam vdrios

3 Entrevista do Dr. Fernando Medina ao programa “Tudo é Economia”, da estacdo RTP-3 (cativagdes abordadas entre os tempos
23'35" e 25'31"). Destaca-se a sua afirmacdo de abertura sobre este assunto: “O orcamento em 2024 serd o primeiro em muitos anos
a ndo ter cativagcdes. O orcamento ndo terd cativacoes”.

4 ver, por exemplo, a recensdo bibliogréfica no Parecer n.° 62018 do Conselho Consultivo da Procuradoria-Geral da Republica (publi-
cado em 11/06/2018 no Didrio da Republica) ou os Apontamentos de financas publicas, referentes & aula de 05/12/2011, do Prof.
Guilnerme Waldemar de Oliveira Martins.
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anos. Os cavaleiros de tipo i) sdo disposicoes com efeitos diretos no orcamento ou na divida e duracdo
que visa ir além da validade temporal do orcamento. SGo normas cuja redacdo ndo indicia a vontade
do legislador em restringir a sua validade ao ano de aplicacdo da lei orcamental. Muitas medidas de
politica orcamental, nomeadamente as de natureza fiscal, caem habitualmente nesta tipologia, produ-
zindo efeitos permanentes (permanentes até que, num ano futuro, o legislador as revogue ou altere).

91. A leitura do clausulado da proposta de OE para 2025 permite encontrar inOmeras normas que ca-
bem nas duas tipologias de cavaleiro orgamental. Armado com estes conceitos, a UTAO analisou a PPL-
26/XVI/1.°. A Tabela 1 evidencia os resultados. A lista ndo é exaustiva, e existem, na realidade, mais
cavaleiros dos que os nela reportados. Serve, contudo, o propdsito de responder d pergunta: hd cavao-
leiros orcamentais na proposta de lei para o OE/20252 A resposta é claramente positiva.

Tabela 1 - Exemplos de cavaleiros orcamentais na PPL-26/XVI/1.°

Tipo i): normas nao financeiras Tipo ii): normas financeiras de cardcter plurianual |
Art., Art.,
n.°, Objecto n.°, Objecto
al. al.
10.°, 5 |Criacdo de um grupo de frabalho em 2025 para Artigo extenso que se repete todos os anos
efetuar o levantamento e a revisdo das em quase toda a sua extensdo. S6 muda,
fundacdes beneficidrias de transferéncias desde a POE/2023, o factor de indexacdo. E
financeiras realizadas por entidades publicas um dos infrumentos ndo convencioanis de
17.° e |Limitacdes administrativas & aquisicdo de 16.° conftrolo da despesa. Fixa um teto para a
18.° |[servicos especializados (estudos, pareceres, despesa em aquisicdo de servigcos abaixo do
projetos e consultoria) e prestagdes de servigos. mdximo aprovado pela AR e indexa esse teto
Sdo dois dos vdrios tipos de instrumento ndo ao valor nominal pago em cada entfidade no
convencional de controlo da despesa repetidos ano de 2025
todos os anos. Estabelecimento de medidas de
125.° |Atribuicdo de novas competéncias ds 51.° fransparéncia contributiva em sede de CGA e
autforidades de gest@o dos programas Seguranca Social
operacionais do quadro Portugal 2030 e as Permissdo para IGFSS e ISS acederem
entidades que Ihes prestam apoio logistico e 53.° diretfamente a dados pessoais dos sujeitos
administrativo devedores
128.° |Possibilidade de excecionar certas entidades InUmeros pedidos de autorizagdo legislativa
publicas (Plano Nacional para o Alojamento no 540 ao Parlamento para o Governo poder legislar
Ens. Superior) do cumprimento de determinados ’ sobre mobilizagdo de ativos e recuperagdo
requisitos legais de créditos
134.° |Atribuicdo de competéncias operacionais ds 570 Idem sobre aquisicdo de ativos e assungdo de
enfidades provedoras de formacdo profissional ) passivos e responsabilidade
com financiamento europeu Alteracdo com cardcter permanente do
144.° |Definicdo de regras para apresentacdo de 68.° Cédigo do IRS. Muda a redacgdo de 12
candidaturas ao programa de remoc¢do de artigos deste cédigo
amianto em iméveis 69.° | Idem em trés artigos no cédigo do IRC
149.° |Agilizagdo de procedimentos de fiscalizagdo 70,0 Idem em frés artigos do Estatuto dos
prévia do Tribunal de Contas referentes a ’ Beneficios Fiscais
incéncios de grandes dimensdes e eventos que 710 | Adita com cardcter permanente um arfigo ao
determinem o recurso ao Mecanismo de : Cédigo do Imposto de Selo
Protecdo Civil da UE. Altera a redaccdo com cardcter permanente
150.° |Estabelecimento da interconexdo de dados 72.° de dois artigos no Codigo dos Impostos
e informdticos entre entidades publicas e entre Especiais de Consumo
151.° |estas e algums privadas e do sector socal. Transformacdo em receita prépria de
123.° | quantias arrecadadas por entidades publicas
a tfitulo de custas judiciais

Fontes: UTAO, consulta do articulado da proposta de lei do OE para 2025.

92. A extensdo do clausulado pode ser um sinalizador da quantidade de cavaleiros orcamentais. Note-
se gque uma lei orcamental que se limite a definir a restricdo orcamental provavelmente ndo necessitard
do que mais de 20 artigos, neste nimero incluindo j& as transferéncias financeiras obrigatérias entre en-
tidades publicas e destas para privadas e do sector social. A PPL/OE-2025 é claramente menos extensa
do que a proposta de lei do OE para 2024. Tem 165 artigos contra 198 um ano antes; o articulado ocupa
192 pdaginas contfra 271 um ano antes. Em ambos os anos, nUmeros com esta dimensdo excedem clara-
mente os estritamente necessdrios para o Parlamento aprovar os termos da execucdo orcamental. Ime-
diatamente lancam a suspeita de que hd cavaleiros a boleia. Com menos artigos e menos pdginas no
ano anterior, hd indicios seguros de que a PPL para 2025 tem menos cavaleiros orcamentais do que teve
a PPL para 2024. Destes sinais numéricos, €, no entanto, impossivel extrair qualquer conclusdo quanto a
subst@ncia das matérias que entram no ordenamento juridico nacional & boleia do cavalo orcamental.
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93. Einteressante aproveitar este espaco para dar aos leitores o refrato exato de como tem evoluido a
extensdo quantitativa das propostas de lei e das leis orgamentais anuais aprovadas pela AR desde o
Orcamento do Estado para 1999. O Grdfico 1 mostra o nimero de artigos nos dois tipos de diploma em
cada um dos Ultimos 26 anos. E impressionante o crescimento deste indicador. De 87 artigos na lei do
Orcamento do Estado de 1999 (LOE/1999, aprovada no final de 1998) chegou-se a 320 na LOE/2024. A
explosdo dd-se a partir de 2005, na preparacdo do OE/2006, para atingir o mdximo absoluto em 2021
(445 artigos). O grdfico revela ainda que os cavaleiros orcamentais comecam logo na fase da proposta
de lei (nUmeros no interior das colunas). Alids, o maior contributo para esta extensdo das LOE vem mesmo
do Governo em todos os anos (pico de 287 na PPL/2020). As Propostas de Alteragdo & PPL efetuadas
por Deputados e aprovadas pela AR ddo o segundo contributo para o nimero total de artigos nas LOE.
Pode verificar-se que o contributo do Parlamento para este incremento se acentuou desde o inicio da
Xl Legislatura (POE/2016). A fragmentagdo partiddria do Parlamento poderd ser um fator explicativo
desta criacdo de cavaleiros pelos proprios Deputados. Os dados ndo corroboram uma coincidéncia
estatistica entre a coesdo do apoio parlamentar co Governo e a extensdo das leis orcamentais — a
extensdo tanto se manifesta em maiorias absolutas como em legislaturas de apoio minoritdrio. N&o ad-
mira, pois, que o processo de decisdo politica se tenha tornado tdo complexo quanto menos informado,
tamanha é a variedade de matérias abordadas e a impossibilidade humana de fundamentar e discutir
seriamente fodos os artigos.

Grdfico 1 - Do OE/1999 ao OE/2025: evolugdo na quantidade de artigos presentes nas propostas de lei
e nas leis do Orgamento do Estado aprovadas
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Fontes: UTAO, consulta das LEO e das PPL/OE desde 1998 nos arquivos de leis do Didrio da Republica e da Procuradoria-Geral Distrital
de Lisboa e das propostas de lei no servidor da AR. | Notas: (i) O grdfico mostra estatisticas do processo legislativo conducente a
aprovacdo do Orcamento do Estado para o ano t (t = 1999 ao ano mais recente). (ii) Nos anos que conheceram mais do que um OE
aprovado, apenas se mostram as estatisticas referentes ao primeiro OE aprovado (exclui também OE em regime de duodécimos). (iii)
Para cada ano, mostra-se o nUmero de artigos na proposta de lei (no interior da barra inferior), acrescentados pelo Parlamento (no
topo da barra superior) e o nUmero total de artigos na lei aprovada (nUmero a negrito no eixo horizontal). (iv) A cor do grdfico muda
quando muda o partido com peso maioritdrio no Governo. (v) Ao nimero de artigos, acresce o nUmero de mapas anexos d lei e da
qual sdo parte integrante (16 mapas na LOE-2024). (vi) A data de publicacdo deste relatério da UTAQ, ainda néo foi aprovada a lei
do OE para 2025, pelo que o grafico assume zero novos artigos introduzidos pela AR (o que explica as manchas cinzentas em duas
células numéricas da coluna "2025").
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2.2.3 Revisdo da LEO

94. O Ministro das Finangas anunciou a vontade do Executivo em desencadear uma revisGo em 2025
da Lei de Enquadramento Or¢amental. Foram declaracdes curtas sobre o assunto pronunciadas na con-
feréncia de imprensa do dia 10/10/2024 para apresentacdo da POE/2025. Sobre a qualidade do pro-
cesso orcamental, foi projetado o diapositivo reproduzido na Figura 3.
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Figura 3 - Diapositivo sobre revisao da LEO

REPUBLICA
PORTUGUESA Revisdo da Lei de Enquadramento Or¢camental

Paralelamente aos trabalhos de implementacdo da Lei de
Enquadramento Orcamental, esta a ser preparada uma revisdo do
seu texto, tendo em vista quatro objetivos essenciais:

o Transposi¢do da Diretiva (UE) 2024/1265 e adaptacdo as
novas regras orcamentais europeias;

o

Introducdo de um mecanismo de revisao de despesas
(spendingreview),

o Refor¢co do compromisso com a igualdade de género;

o Empenho com a or¢camentacao verde e o
cumprimento da Lei de Bases do Clima;

o Revisdo de outras normas da Lei de
Enquadramento Or¢camental.

Fontes: Ministério das Finangas (2024), Registo audiovisual da apresentacdo da POE/2025 pelo Ministro das Financas em conferéncia
de imprensa do dia 10/10/2024.

95. Ostemas explicitados no diapositivo sdo relevantes e merecem tratamento na LEO. Tratando-se de
uma diretiva, a incorporacdo no ordenamento juridico nacional das novas regras de disciplina orca-
mental nacional aprovadas em 2024 na UE € inevitdvel. A remissdo explicita de algumas caracteristicas
das regras, como a definicdo operacional dos seus indicadores, para o Regulamento (UE) 2024/1263 do
Parlamento Europeu e do Conselho € desejdvel para assegurar notoriedade e maior transparéncia dos
novos Planos Orcamentais-Estruturais Nacionais de Médio Prazo. Com assisténcia técnica da OCDE, a
Ministério das Financas tem levado a cabo nos Ultimos anos uma série de trabalhos tendente a tornar
mais profissionais os exercicios de revisdo da despesa e é desejdvel que os principios gerais de gover-
nanca deste mecanismo ganhem dimensdo juridica. Sugere-se que a inscricdo na LEO ndo seja dema-
siado detalhada a ponto de dificultar a melhoria gradual do mecanismo ao longo dos anos. N&o haverd
ainda solidez suficiente para cristalizar detalhes operacionais, tanto mais que a revisdo de despesa estd
dependente da estabilizacdo da contabilidade de gestdo nas entidades pUblicas e da definicdo de
indicadores de acompanhamento e avaliagcdo do cumprimento de metas extra-financeiras ao nivel de
medidas de politica individuais.

96. A fransposicdo da Diretiva deverd trazer implicagées ao desenho institucional da UTAO. Chama-se
a atencdo para o art. 8.°-A que a Diretiva (UE) 2024/1265 do Conselho, de 29 de abril de 2024, introduziu
na legislacdo dos quadros orcamentais nacionais. A sua epigrafe é “Instituicdes Orcamentais Indepen-
dentes”. O n.° 2 estabelece que os “"Estados-Membros podem estabelecer mais do que uma instituicdo
orcamental independente”. E o caso de Portugal, que tem o Conselho das Financas PUblicas (CFP) e a
Unidade Técnica de Apoio Orcamental (UTAO). Espera-se, pois que a transposicdo aplique as duas ins-
tituicdes os principios fixados no nimero 4, abaixo reproduzido. Recorda-se que os Estatutos que a UTAO
vem solicitando ao poder politico parlamentar desde o citado Relatério (UTAO) n.° 4/2022, de 17 de

marco (ver Capitulo 9), estdo perfeitamente alinhados com os principios desta diretiva.

4. As instituicées orcamentais independentes:

a) Nao aceitam instru¢des das autforidades orcamentais do Estado-Membro em causa nem de qualquer
outfro organismo publico ou privado;

b) Tém a capacidade de comunicar publica e tempestivamente os seus pareceres e avaliacoes;

c) Dispbem de recursos adequados e estdveis para desempenhar as suas atribuicées com eficdcia, inclu-
indo qualquer tipo de andlise no Gmbito das suas atribuicdes;

d) Tém acesso adequado e tempestivo as informagcdes necessdrias ao cumprimento das suas atribuicées;

e) SGo objeto de avaliacdes externas periddicas por avaliadores independentes.”
Fontes: NUmero 9 do art. 1.° da Diretiva (UE) 2024/1265 do Conselho, de 29 de abril de 2024, que altera a Diretiva 2011/85/UE que
estabelece requisitos aplicdveis aos quadros orcamentais dos Estados-Membros. | Notas: este niUmero cria um novo artigo, numerado
como 8.°-A na diretiva alferada.

97. O Ultimo ponto-bala na Figura 3 revela a disponibilidade presente do Ministério das Finangas para
acolher, por sua iniciativa ou dos Grupos Parlamentares, outras matérias em falta na “constituicdo* das
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finangas publicas — a LEO. Entre outros assuntos a merecer cuidaoda ponderacdo técnica e politica,
incluem-se, naturalmente, os cavaleiros orcamentais, os insfrumentos convencionais € ndo-convencio-
nais de controlo da despesa publica e as propostas de alteracdo as POE por parte do Parlamento. Em
particular neste Ultimo dominio, é preciso reconhecer os riscos enormes que d liberdade irrestrita para a
AR alterar as PPL/OE traz para a integridade do plano orcamental. E por isso que a préxima visita & LOE
ndo deve excluir as etapas do processo orcamental gue decorrem dentro do Parlamento. Esta tem sido
a opcado legislativa seguida em quase fodas as revisdes, porventura por a iniciatfiva ter sido do Governo
e este ndo ter querido propor mudancas no modo de participacdo parlamentar na construcdo das leis
orcamentais anuais. A experiéncia acumulada ao longo de décadas recomenda outra abordagem
desta vez.

98. A propésito das Propostas de Alteragdo, volta a ser Util o diagnéstico em 2022 da UTAO ao processo
legislativo orgamental. Possui muita evidéncia empirica e argumentos técnicos que sustentam o para-
doxo da fase deliberativa na especialidade. A maioria considerdvel das Propostas de Alteracdo introduz
medidas de politica com efeitos nas contas publicas, sem que ninguém seja capaz de atestar esses
valores. O processo no Parlamento ndo altera os mapas contabilisticos preparados pelo Governo antes
da entfrega da POE; recorda-se que sdo eles que consubstanciam as restricdes orcamentais que vincu-
lam no exercicio orcamental seguinte as politicas publicas. Deste modo, ndo hd qualguer garantia que
as novas medidas intfroduzidas no Parlamento sejam compativeis com as restricdes orcamentais. Estas
sdo aprovadas no mesmo momento em que sdo aprovadas novas medidas de politica de impacto
orcamental desconhecido. E por este facto que o processo de votacdo é paradoxal ou contraditdrio:
0 mesmo Legislador decide ao mesmo tempo os tetos de despesa e as medidas que os podem violar,
criando as condicdes para um dilema sério na conducdo politica da execucdo orcamental a quem for
Governo: respeitar os tetos, respeitar os compromissos de mais despesa ou menos receita ditados pela
AR ou travar a execucdo de outras medidas de politica? A andlise desenvolvida a estas propriedades
indesejdveis do processo orcamental consta das Seccdes 5.3 a 5.10 identificadas na Figura 1, p. 16. A
compreensdo desse dilema ajuda a perceber por que é que, ano apds ano, os Governos Ndo prescin-
dem de fazer mal & provisdo de bens e servicos coletivos através dos j& referidos insfrumentos conven-
cionais e ndo convencionais de controlo da despesa, a bem da gestdo macroecondmica das financas
publicas: aceitam pagar os beneficios macroecondmicos da sustentabilidade orcamental com prejuizos
microeconémicos na qualidade dos servicos prestados as pessoas. Oxald a préoxima reflexdo politica
sobre o enquadramento orcamental consiga demonstrar que aquele dilema ndo tem que existir.

99. A explosdo na quantidade de propostas de alteragdo no Parlamento as PPL-OE estd bem patente
no Grdfico 2. O niUmero de Propostas de Alteracdo as Propostas de Orcamento do Estado é, desde a
POE/2019, na ordem das muitas cenfenas. Subiu de 568 nesse processo para ligeiramente acima do
milhar nos primeiros cinco anos do século XXI, decaiu na POE/2005, que s6 foi aprovada em meados de
2005, subiu continuamente na segunda metade da década para a casa das 12 centenas, caiu no pe-
riodo da “Troika” para cerca de seis centenas, mas desde 2016 cresceu novamente mas, desta vez, a
um ritmo exponencial. A Ultima lei orcamental aprovada, a do OE de 2024, mereceu o nUmero impres-
sionante de 1938 propostas de alteracdo. Todas estas propostas sdo apresentadas sem notas técnicas
justificativas nem estudos de avaliacdo de impacto orcamental. H& cerca de sete dias para as conhe-
cer, sendo, de imediato, discutidas e votadas nos cinco dias subsequentes. A aumentar a confusdo, fora
até aos dias de votacdo submetidas alteracdes as propostas de alteracdo, fazendo ultrapassar as 2000
pecas submetidas pelos Deputados. No Ultimo exercicio deliberativo completado, a AR acabou acres-
centando 206 alteracdes a proposta do Governo, decompostas entre 206 ao articulado e zero a células
dos mapas contabilisticos.
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Grdfico 2 - Propostas de Alteragdo a cada POE aprovada: da POE/1999 a POE/2024
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Fontes: UTAO, com base no sistema de informagdo da AR dedicado ao processo legislativo orcamental e na p. 205 da obra Vargas e

Valente (coords., 2008).% | Notas: (i) O grafico mostra estatisticas do processo legislativo conducente & aprovacdo do Orcamento do
Estado para o ano f (t = 1999 ao ano mais recente). (ii) Nos anos que conheceram mais do que um OE aprovado, apenas se mostram
as estatisticas referentes ao primeiro OE aprovado (exclui também OE em regime de duodécimos). (iii) Para cada ano, mostra-se o
numero de Propostas de Alteracdo (PA) & Proposta de Lei do OE, as PA aprovadas e a respetiva taxa de aprovacdo. (iv) Os dados
entre 1999 e 2005 ndo sdo diretamente compardveis com os dos anos seguintes porque:
-a partir da POE/2006, as PA submetidas pelos Deputados passaram a ser desdobradas por artigo e mapa da proposta de lei,
originando mais documentos a votar do que os que sdo submetidos diretamente pelos Deputados.
- enfre 1999 e 2005, ndo foi feita esta separacdo prévia & votacdo pelos Servicos da AR; se tivesse sido feita, o nUmero de PA no
gréfico seria maior do que o indicado para cada um desses anos.

100. H4 pensamento nos Servicos da AR que pode ajudar o poder politico a tomar decisdes quando
chegar o momento de rever a LEO. Para além do artigo Coutinho (2024) identificado na nota de rodapé
2, é relevante o texto Gasalho (2024) publicado no mesmo boletim.¢ Resume em nove pontos-bala na
Figura 4 as fragilidades que a situacdo retratada na Grdfico 1 e no Grdfico 2 apresentam no processo
legislativo orcamental. Justificam que a revisdo da LEO ndo se limite ao papel do Governo no processo.
E necessdria uma revisdo abrangente cobrindo todas as fases do processo orcamental e os papéis dos
dois 6rgdo de soberania.

Figura 4 — Vulnerabilidades decorrentes da prdatica portuguesa em matéria de alteragdes parlamenta-

res as Propostas de Orgcamento do Estado
* Impossibilidade de escrutinar tantas pecas legislativas em tao curto espaco de tempo;

* Risco de incoeréncia com consequéncias na receita e despesa (considerando que as PA apresentadas ndo sao
acompanhadas de avaliacao sobre os seus efeitos);

*» Risco de violac&o dos limites aos poderes orcamentais, tetos de despesa e disciplina orcamental!;

* Prejuizo para a transparéncia orcamental porque se torna dificil tomar conhecimento da estratégia financeira a
adotar;

* Risco de viclagao do principio da separacao de poderes devido ao potencial de esvaziamento da iniciativa
governamental;

¢ Eventual diminuicao da responsabilidade do Gowverno, uma vez que este ficaria com um pretexto para aligeirar
0 seu encargo, face a intervencao profunda de outro érgao, passivel de comprometer a politica prevista na
proposta de leil®l;

* Incumprimento do principio de ndo renovacao na mesma sessao legislativa de iniciativas rejeitadas, visto que a
pratica reiterada de apresentacao de inUmeras PA pode servir para “reciclar” anteriores iniciativas rejeitadas na
mesma sessao legislativa;

* Aumento do risco de insercao de cavaleiros orca mentais(’):

* Excesso de trabalho imposto aos Deputados, grupoes parlamentares (GP) e servigos da AR, o que pode facilitar o

erro e a falta de eficiéncia.
Fontes: Gasalho (2024), nota de rodapé 6.

5 VARGAS, And e VALENTE, Pedro (coords., 2008), O Parlamento na prdtica, fevereiro, Divisdo de Edices, Lisboa: Assembleia da RepU-
blica.

6 GAsALHO (2024), Jorge, “As propostas de alteracdo ao Orcamento do Estado: tendéncias, nimeros e o ‘lado oculto do orcamento
Comunicar — Boletim da Assembleia da Republica, outubro de 2024.
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101. A diversidade de arranjos nacionais é informativa, embora nenhum seja diretamente exportavel
para Portugal. Ainda assim, vale a pena (re)ler a Seccdo 6.2 de UTAO (2024) — “Poderes dos Parlamentos
nacionais para alterar as propostas de orcamento dos Governos” na geografia OCDE —, assim como a
Seccdo 3 (“A experiéncia numérica comparada”) de Gasalho (2024) e o relatdrio de um inquérito inter-
nacional conduzido pela Divisdo de Informacdo Legislativa e Parlamentar (DILP) através da plataforma
colaborativa European Center for Parliamentary Research and Documentation.” Também o caso mo-
cambicano merece atencdo. A Lei n.° 14/2020, de 23 de dezembro, equivale & LEO portuguesa e a
outros diplomas portugueses. E muito enxuta quanto ao conteddo que pode entrar na lei anual do OE.
A Lei do Plano Econdmico e Social e Orcamento do Estado para 2024 equivale 4 lei portuguesa do OE
para 2024. Repare-se que tem apenas 16 artigos e 10 pdginas: sem medidas de politica, cavaleiros or-
camentais, nem instrumentos ndo convencionais de controlo da despesa.

224 Governabilidade e regras do sistema eleitoral

102. A qualidade do enquadramento orcamental ndo é independente das condigcées de governabili-
dade politica. Portugal j& viveu muitos periodos em que o Executivo dispds de apoio minoritdrio no Par-
lamento — ver, por exemplo, os periodos desde 1998 nas partes inferiores do Grdfico 1 e do Grdfico 2.
No entanto, a fragmentacdo crescente do espectro partiddrio nele representado, a par da imprevisibi-
lidade de agrupamentos menos comprometidos com a estabilidade politica, vem tornando cada vez
mais dificil a formacdo de coligacdes que garantam apoio maioritdrio ao poder executivo. Isto estd a
acontecer em Portugal como num nimero cada vez maior de paises democrdticos. O risco de erosdo
da capacidade de governar é bem evidente e, no caso dos parlamentos com poder ilimitado de apro-
var medidas com impacto orcamental expressivo, esse risco € manifestamente maior. A realidade inter-
nacional mostra que esta descricdo tanto afeta governos com orientacdo de direita, como do centro
e da esquerda. Basta olhar para o que se passa ou passou em Franca, Espanha e, com um desenho
institucional substancialmente diferente, nos Estados Unidos da América.

103. Erguendo a cabega acima da crispacdo politica do dia-a-dia, é talvez avisado os cidaddos e os
politicos, em particular, refletirem sobre o que estd a montante do enquadramento e do processo legis-
lativo orgamentais. O sistema eleitoral € um bom ponto de ancoragem para este pensamento. Vale a
pena focar a atencdo na regra de conversdo do nUmero de votos em mandatos na Assembleia da
Republica. Com maior ou menor vigor, hd muitos anos que atores politicos e agentes da sociedade civil
vém debatendo o tamanho das jurisdicdes eleitorais, o peso dos circulos de baixa densidade no hemi-
ciclo, o circulo nacional de compensacdo dos votos desperdicados nos circulos subnacionais e a rela-
cdo direta entre cada deputado e o seu circulo eleitoral. HA, no entanto, uma dimensdo neste debate
qgue ainda ndo foi infroduzida e que tem capacidade para fazer toda a diferenca na probabilidade de
se formarem maiorias estdveis de apoio parlamentar ao Governo, seja ele qual for. Nesta matéria, é
desejdvel abertura de espirito para pensar “fora da caixa”.

104. Uma regra nova que a UTAO aqui deixa a consideragdo publica é a criagdo de um mecanismo
que reforce a probabilidade de haver no Parlamento uma maioria de deputados que apoie o Governo
em fungoes. Trata-se de combinar o sistema de representacdo proporcional existente com a introducdo
de uma expressdo aritmética que atribua um determinado nimero de mandatos adicionais ao partido
mais votado nas eleicdes legislativas, em caso de vitéria sem maioria absoluta de deputados. A Grécia
criou este mecanismo na sua lei eleitoral e j& teve mais do que uma versdo. O seu Parlamento tem 300
lugares. Até as eleicdes de 20/09/2015, vigorou o seguinte modelo: i) ao partido ou coligacdo pré-elei-
toral mais votado sdo automaticamente atribuidos 40 lugares; i) os 260 lugares restantes sdo distribuidos
por todos as forcas partiddrias em proporcdo dos votos obtidos. Nas eleicdes mais recentes, realizadas
a 25/06/2023, a regra foi: se o partido ou coligacdo pré-eleitoral tiver tido, pelo menos, 25% dos votos
nas urnas, ganha um boénus de 20 lugares; i) um lugar adicional é-lhe atribuido por cada 0,5 pontfos
percentuais que tiver obtido nas urnas acima dos 25%, até perfazer um mdximo de 50 mandatos de

7 Esta plataforma é uma comunidade de partilha de conhecimento entre servicos dos parlamentos cujos presidentes integram a
Conferéncia Europeia de Presidentes de Parlamentos.
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bdnus. No caso grego, hd uma outra regra em vigor hd mais tempo e que se mantém: sé entram para
o Parlamento os partidos que tiverem tido o minimo de 3% dos votos nas eleicdes parlamentares.

105. Para Portugal, teria de ser estudado um mecanismo de bonificagdo de mandatos para a for¢a par-
tidaria que ganhasse o maior nUmero de votos. Os exemplos gregos servem apenas de ilustracdo. Note-
se gque 0 mecanismo ndo visa assegurar sempre a formacdo de maiorias absolutas de um sé partido. O
gue pretende é aumentar a probabilidade de haver um Governo com apoio maioritdrio no Parlamento.
Isso quer dizer que as coligacdes pds-eleitorais se poderdo tornar mais frequentes do que até hoje. Um
mecanismo assim daria maior protagonismo a partidos pequenos do que o stafus quo, pois poderiam
aspirar, com maior frequéncia, a fazer parte das solucdes de Governo (ter ou ndo ter representantes no
Governo é outra questdo, a decidir enfre as partes). Este acréscimo de protagonismo dos partidos pe-
guenos ndo diminuiria o papel preponderante dos partidos maiores. Com efeito, dar-lhes-ia mais condi-
c¢oes para liderar uma coligacdo estdvel de Governo ao longo da legislatura do que tem sido o caso
até a atualidade.
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3 Cendrio macroeconomico

106. Neste capitulo apresenta-se uma andlise as previsées macroeconémicas do POENMP/2024-28 e da
POE/2025 para os agregados da economia portuguesa. A Seccdo 3.1 apresenta sumariamente a evolu-
cdo de médio prazo para algumas varidveis macroecondmicas constantes no POENMP/2024-28. A Sec-
cdo 3.2 incide sobre as previsdes para 2025 numa perspetiva detalhada, a qual se desdobra em duas
partes: a Subseccdo 3.2.1 destaca as diferencas mais relevantes para o biénio 2024-2025 entre o
PE/2024-28 divulgado em abril de 2024 e o cendrio macroeconémico da POE/2025 divulgado em outu-
bro de 2024; a Subseccdo 3.2.2 analisa a coeréncia e a articulacdo entre as diversas varidveis constantes
do cendrio macroecondémico e a informacdo adicional obtida pela UTAO junto do MF.

3.1 Envelope de médio prazo

107. O POENMP/2024-28 projeta um conjunto de varidveis macroeconémicas até 2028, bem como um
conjunto alargado de varidveis orgamentais necessdrias para calcular os indicadores usados nas novas
regras europeias de disciplina orcamental. Com efeito, o POENMP/2024-28 evidencia as projecdes das
varidveis macroeconémicas num horizonte de médio prazo, mas essencialmente as necessdrias para
calcular os indicadores das novas regras orcamentais. Comparando com o nivel de desagregacdo das
varidveis macroecondmicas do PE/2024-28, o &mbito das projecdes do POENMP/2024-28 € mais limitado
(nGo apresenta crescimento anual dos deflatores das componentes da despesa agregada. Pode dizer-
se que é um cendrio macroecondmico utilitarista, no sentido de estar concentrado nos agregados que
intervém na construcdo dos indicadores numéricos das novas regras de disciplina orcamental.

108. O PIB real a observar deverd situar-se ligeiramente acima do produto potencial ao longo de todo o
horizonte de projegdo, representando hiatos de produto entre 0,6 p.p. do produto potencial em 2024 e
0.9 p.p. em 2028. E de salientar que durante este médio prazo o MF né&o projeta uma convergéncia do
hiato do produto para préximo de zero (Grdéfico 3). A evolucdo do produto potencial, do PIB real e do
hiato do produto sdo trés indicadores sensiveis para os cdlculos dos indicadores das novas regras euro-
peias de disciplina orcamental.

109. No POENMP/2024-28 projeta-se uma capacidade de financiamento em niveis elevados durante
todo o médio prazo, atingindo maximos crescentes da série estatistica em 2024 (3,3% do PIB), 2025 (3,6%)
e 2026 (3,9%). Os valores méximos da capacidade de financiamento da economia nacional (Grdfico
4), aferida pela soma da balanga corrente com a balanca de capital, encontfram-se fundamentados
em previsdes com mdximos de série estatistica para a balanca de bens e servicos e a balanca de capi-
fal.

110. No POENMP/2024-28 encontra-se projetado que a economia portuguesa durante o médio prazo
apresentard, simultaneamente, um equilibrio interno e um equilibrio externo.8 Nesta andlise, a taxa de
desemprego é um indicador de (des)equilibrio interno e a soma da balanca corrente e da balanca de
capital € umindicador de (des)equilibrio externo.? O MF prevé que a taxa de desemprego se mantenha
em torno do nivel atual, sendo acompanhada por um aumento da capacidade de financiamento da
economia portuguesa. E de referir que no passado Portugal ndo conseguia manter simultaneamente

8 Adicionalmente, o POENMP/2024-28 também projeta um equilibrio orcamental. A UTAO explicou em que consiste o significado dos
trés equilibrios macroecondmicos na Subseccdo “3.1.1 Sucessos macroecondmicos a preservar” do Relatério n.° 6/2024 Apreciacdo
do Programa de Estabilidade 2024-2028.

? Em rigor, o equilibrio interno é caracterizado pela estabilidade de precos no consumidor e mercado de trabalho préximo do pleno-
emprego. A distancia das economias portuguesa e da Area do Euro a este equilibrio desde 1998 foi avaliada pela UTAO através dos
indicadores: taxa de variagcdo anual do indice de Precos no Consumidor e taxa de desemprego estrutural aferida através do conceito
Non-Accelerating Wage Rate of Unemployment. Os cdlculos mais recentes estdo divulgados no relatério citado na nota de rodapé
8.

Relatorio UTAO n.216/2024 e Apreciagdo preliminar da Proposta de Orcamento do Estado para 2025 e do Plano Orcamental-
Estrutural Nacional de Médio Prazo 2024-28 27/95


https://app.parlamento.pt/webutils/docs/doc.pdf?path=vQqX5pp9%2fCibxPWp17HXv%2b7iDJOFt8k1az%2banPlCmJAq0beGjFy5EQkwKq7kng57YXpRynu%2fk%2bBrAKVFNL7dAtZO8kpJ3udXWXcs0fFyZBZcViHnJT3utkHbl%2fSnWDhezeKQ9CmUAXe0NEIMupjGSR01RPRVj%2fZ1zh2%2b9SgHJJ6d%2bo%2f2ll1KI8VfgnghkbRx9sRVpP8AogfOM0M6g934fLff4xqZ%2b2Ns%2bfis%2furUoizqkF5wRAk7QAub6C1J%2fE9ePzUgeQTrm%2f5N3QlzTfFJgX3Z2n7mgLU2t36%2f25fuKbwYKDfkW91F%2bfg8PXmlmC6vr2F6THZugYmCoyclrRDRBkwB0PyKMauDwexrR0D1yY3EgtQchzAqYrjlsbusfrOW3a1eh%2fD2i0A7HJwPXyzzb%2bR02mPWnaicccLHVnVzORXsecHr66%2baWCfQOM7F0mzauDZb2ab1Pw7HPvCKaMk0H%2fHUj9cGN7z6FU2S1q3pbSJOUYlPE%2fE5KMPhoGxtT4kZQC%2byz3n8z6y4ExLEJKBr%2fhIYrTyLGfwSt%2focDmfnKHk9KoMAtGHPeb5WF5DBMWKdE7rKw2dulFDhcJVSW%2f2mEIYK9fEQlokAJSzBHwDKLBs%3d&fich=UTAO-Rel-6-2024-PE-2024-2028.pdf&Inline=true
https://app.parlamento.pt/webutils/docs/doc.pdf?path=vQqX5pp9%2fCibxPWp17HXv%2b7iDJOFt8k1az%2banPlCmJAq0beGjFy5EQkwKq7kng57YXpRynu%2fk%2bBrAKVFNL7dAtZO8kpJ3udXWXcs0fFyZBZcViHnJT3utkHbl%2fSnWDhezeKQ9CmUAXe0NEIMupjGSR01RPRVj%2fZ1zh2%2b9SgHJJ6d%2bo%2f2ll1KI8VfgnghkbRx9sRVpP8AogfOM0M6g934fLff4xqZ%2b2Ns%2bfis%2furUoizqkF5wRAk7QAub6C1J%2fE9ePzUgeQTrm%2f5N3QlzTfFJgX3Z2n7mgLU2t36%2f25fuKbwYKDfkW91F%2bfg8PXmlmC6vr2F6THZugYmCoyclrRDRBkwB0PyKMauDwexrR0D1yY3EgtQchzAqYrjlsbusfrOW3a1eh%2fD2i0A7HJwPXyzzb%2bR02mPWnaicccLHVnVzORXsecHr66%2baWCfQOM7F0mzauDZb2ab1Pw7HPvCKaMk0H%2fHUj9cGN7z6FU2S1q3pbSJOUYlPE%2fE5KMPhoGxtT4kZQC%2byz3n8z6y4ExLEJKBr%2fhIYrTyLGfwSt%2focDmfnKHk9KoMAtGHPeb5WF5DBMWKdE7rKw2dulFDhcJVSW%2f2mEIYK9fEQlokAJSzBHwDKLBs%3d&fich=UTAO-Rel-6-2024-PE-2024-2028.pdf&Inline=true

Unidade Técnica
UTAO| de Apoio Orgamental

3. Cenario macroeconomico
estes equilibrios e o equilibrio orcamental; um eventual equilibrio seria obtido & custa de outro desequili-
brio (Grdfico 4). A titulo de exemplo, no ano 2013 verificou-se um mdaximo da capacidade de financia-
mento até esse ano, mas a taxa de desemprego registou um mdaximo da série estatistica.

Grdfico 3 - PIB real e produto potencial Grdfico 4 - Saldo externo e taxa de desemprego
(em milhdes de euros, base 2016) (em percentagem do PIB ou da populagdo ativa)
270000 20
260000 15
250000 10
240000 5
/—/\_
230000 0
220000 -5
210000 -10
200 000 -15
o — o~ o < n o ~ 0 N OW KN 0O 4 AN M 1N OO = NN < 1N W IN 0
o o o o o o o o o O O O O O ™o o ™o o ™ o o o o o AN NN AN o AN AN NN
o o o o o o o o o O O O 0O O 0O O 0O 0O O 0O O O O o O O O o o O o
< < < < < < < < < RRRARIRI]3]3]3]1]1]1]1]1]1]1]1]RRRRRRERR
—&—PIB real ~—8— Produto potencial Taxa de desemprego Balanga corrente e de capital
Fontes: INE e cdiculos UTAO. Fontes: AMECO, INE e cdiculos UTAO.

3.2 Enfoque nas projegoes para 2025

111. Esta secgdo debruga-se sobre o cendrio macroecondémico de curto prazo elaborado pelo MF para
sustentar o cendrio orcamental para 2025.

3.2.1 As diferencas enfre a POE/2025 e o PE/2024-28 no biénio 2024-2025

112. As comparagoes entre o PE/2024-28 e a POE/2025 encontram-se afetadas pela alteracdo da base
estatistica de contas nacionais. Aquando da elaboracdo do PE/2024-28, em abril de 2024, as séries es-
tatisticas eram publicadas na base 2016. Em setembro de 2024, a autoridade estatistica divulgou uma
mudanca para a base 2021 de todas as séries estatisticas, ao mesmo tempo que reviu vdrias com infor-
macdo nova apurada nos seis meses anteriores. As séries macroecondémicas da POE/2024 sdo jd as da
base mais recente.

113. A revisdo estatistica teve efeitos quer na interpretagcdo das varidveis macroecondmicas, quer nos
rdcios entre varidveis orcamentais e o PIB nominal. Por exemplo, uma eventual variGvel orcamental com
um peso de 100,0% no PIB nominal na base 2016 passa a valer 99,3% do PIB nominal na base 2021. E de
salientar que a revisdo do PIB nominal em 2022 foi de + 1,6 mil M€, representando 0,7% do PIB nominal
na base 2016. Esta revisdo teve consequentemente efeitos na revisdo ascendente do PIB nominal do
ano 2023 (Grdéfico 5 e Grdfico 6). Arevisdo das taxas de crescimento do PIB real oscilou entre 0,0 p.p. e
0.2 p.p. (Grdfico 7).
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Grdfico 5 - Revisdo do PIB nominal Grdfico 6 - Peso da revisdo do PIB nominal
(em milhdes de euros) (em percentagem do PIB nominal da base 2016)
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114. Esta subsecgdo efetua uma comparagdo entre o PE/2024-28 e a POE/2025. No entanto, a andlise
dos desvios encontra-se condicionada pela alteragdo da base das séries estatisticas. O MF efetuou no
PE/2024-28 previsdoes na base 2016, sendo que a presente andlise dos desvios é efetuada tendo em
consideracgdo a informagdo mais recente, a qual é elaborada na base 2021. Os valores que constam
nas colunas PE/2024-28 sdo os que constam no préprio PE/2024-28. A Tabela 2 apresenta a comparacdo
para um conjunto alargado de varidveis macroecondmicas. O periodo temporal incide sobre o biénio
2024-2025 porque se frata do periodo de previsdes comum & PE/2024-28 e & POE/2025.

Grdfico 7 - Revisdo da taxa de crescimento do PIB real
(em percentagem)
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115. No cendrio macroeconémico da POE/2025, o MF reviu em alta a taxa de crescimento econdémico
de Portugal para 2024 e 2025 em 0,3 p.p. nos dois anos. Com efeito, mantém-se a previsdo de ligeira
aceleragdo do crescimento do PIB real para 2025 (2,1%). O contributo da procura externa liqguida de
importacdes serd préoximo de nulo em 2025 porque as exportacdes e importacdes deverdo crescer ao
mesmo ritmo (3,5%). Relativamente ds componentes da procura interna, a FBCF deverd crescer 3,5%
(Tabela 2), sendo que se frata de uma taxa de crescimento modesta para periodos de crescimento
econdmico no caso do investimento.10

116. Arevisdo em alta do crescimento do PIB real para 2024 e 2025 foi determinada pela revisdo em alta
do consumo privado e do consumo publico, bem como pela revisdo em baixa das importagdes. Em
sentido oposto, as exportagoes e a FBCF foram revistas em baixa. Relativamente aos deflatores, para
2024 a revis@o em baixa do deflator das importacdes foi mais acentuada que a revisdo em baixa das
restantes componentes do PIB, o que determinard uma revisdo em alta do deflator do PIB (Tabela 2).

10 O investimento real cai mais do que o PIB real em periodos de recessdo e sobe mais depressa do que o PIB real em fases de
expansdo.
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117. O MF efetuou uma revisdo em alta da capacidade de financiamento da economia portuguesa no
biénio 2024-2025, sendo particularmente acentuada para o ano 2025. Esta revisGdo em 0,8 p.p. do PIB
para 2025 encontra-se determinada (Tabela 2), essencialmente, pelas revisdes em alta da balanca de
capital (+1,5 p.p.), devida a fundos comunitdrios, e da balanca de bens e servicos (+0,8 p.p.), devido as
importacdes nominais, sendo parcialmente compensada pela revisdo em baixa do conjunto da bao-
lanca de rendimentos primdrios e secunddrios (- 1,6 p.p.). E de salientar a revisédo em alta da taxa de
poupanca das familias em percentagem do rendimento disponivel em 2024 e 2025, para 10,3% e 11,6%,
respetfivamente.

118. Quanto as hipéteses externas, o cendrio da POE/2025 evidenciou uma revisdo em baixa da procura
externa dirigida @ economia portuguesa e uma revisdo em alta do prego do petrdleo. Para 2024 e 2025,
o crescimento das exportacdes nominais foi revisto em baixa, refletindo a revisdo em baixa da procura

externa dirigida & economia nacional (Tabela 2).

119. A taxa de inflagdo, aferida pelo IHPC, foi revista ligeiramente em alta para 2024 e 2025, situando-se
em 2,6% e 2,3%, respetivamente.!! A revisdo em alta do indicador de precos agregados para 2024 e
2025 acompanha a revisdo em alta do preco do petréleo, mas em contraste com a revisdo em baixa
do deflator das importacdes (Tabela 2). Tendo por referéncia o IPC observado em setembro de 2024 e,
por hipdtese simplificadora, admitindo que o seu nivel se mantém até ao final do ano corrente, entdo a
taxa média de inflacdo (segundo IPC) em 2024 atingird 2,4%. Como a previsdo da POE/2025 é 2,5%, isto
significa que o MF prevé um aumento residual do IPC nos Ultimos trés meses de 2024.

Tabela 2 - Principais diferencas no cendrio macroeconémico: PE/2024-28 versus POE/2025
(em percentagem, ou pontos percentuais ou unidade monetdria)

2024 2025
Unidade

PE/2024-2028 | POE/2025 Diferenca | PE/2024-2028 | POE/2025 Diferenca
PIB real tv% 1,5 1,8 0,3 19 2,1 0,3
Consumo privado tv% 1,5 1,8 0,3 1,7 2,0 0,3
Consumo publico tv % 1,8 2,6 0,8 1,1 1,2 0,2
FBCF tv% 4,4 32 -1,2 3,9 3,5 -0,5
Exportacdes tv% 3,1 2,5 -0,6 4,2 3,5 -0,7
Importagoes tv% 4,0 2,9 -1,1 4,5 3,5 -1,0
PIB nominal tv% 4,5 50 0,5 4,5 4,8 0,3
Consumo privado tv% 4,0 4,2 0,3 3,9 4,0 0,2
Consumo publico tv% 6,2 6,9 0,7 4,1 5,6 1,5
FBCF tv % 8,0 5,7 -2,3 6,7 6,0 -0,7
Exportagoes tv% 5,7 3,0 -2,7 6,1 5,0 -1,1
Importagdes tv% 6,8 2,5 -4,2 6,1 4,6 -1,4
Deflator do PIB tv% 2,9 31 0,2 2,6 2,6 0,1
Deflator do consumo privado tv% 2,5 2,4 -0,1 2,1 2,0 -0,1
Deflator do consumo publico tv % 4,4 4,2 -0,2 3,0 4,3 1,3
Deflator da FBCF tv% 3,4 2,4 -1,0 2,7 2,5 -0,2
Deflator das exportagdes tv% 2,6 0,5 -2,1 19 1,5 -0,4
Deflator das importagbes tv% 2,6 -0,4 -3,0 1,5 1,1 -0,4

indice de Pregos no Consumidor (IPC) tv % 2,5 2,2
indice Harmonizador de Pregos no Consumidor (IHPC) tv% 2,5 2,6 0,1 2,1 2,3 0,2
Capacidade/necessidade de financiamento % do PIB 3,2 3,3 0,1 2,8 3,6 0,8
Balanga de capital % do PIB 1,5 2,5 0,9 1,3 2,8 1,5
Balanga corrente % do PIB 1,7 0,9 -0,8 1,5 0,7 -0,7
Balanga de rendimentos primarios e secundarios % do PIB 1,3 -0,2 -1,5 1,0 -0,5 -1,6
Balanga de bens e servigos % do PIB 0,4 1,1 0,7 0,4 1,3 0,8
Taxa de desemprego taxa 6,7 6,6 0,0 6,5 6,5 -0,1
Poupanga das familias taxa 9,2 10,3 1,1 9,4 11,6 2,2
Produto potencial tv% 2,2 2,4 0,2 2,1 2,1 0,0
Hiato do produto % produto potencial 0,5 0,6 0,0 0,4 0,6 0,3
Preco do petréleo usb 79,1 81,3 2,2 75,1 75,5 0,4
Crescimento da procura externa relevante tv % 3,3 0,9 -2,4 3,6 2,4 -1,2

Fontes: PE/2024-28, POE/2025 e cdlculos UTAO. | Notas: alguns valores na coluna da direita ndo sdo exatamente iguais a
diferenca aritmética entre os nUmeros exibidos nas outras colunas por causa de arredondamentos & primeira casa decimal.

11 A diferenca entre o indice de Precos no Consumidor (IPC) e o indice Harmonizado de Precos no Consumidor (IHPC) encontra-se na
composicdo do cabaz utilizado para medir o nivel agregado de precos: o IPC reflete um cabaz de bens e servigos tipico de familias
que residem em Portugal, enquanto o IHPC reflete o consumo tipicamente realizado em Portugal. A diferenca estd no consumo efe-
tuado por turistas que visitam Portugal. Decorre desta diferengca conceptual, por exemplo, um maior peso dos servicos de restauragdo
e hotéis no cabaz do IHPC do que no cabaz do IPC.
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120. O cendrio da POE/2025 prevé um PIB real acima do produto potencial no biénio 2024-2025 em
0,6 p.p. do produto potencial. No entanto, estes valores devem ser interpretados com cautela visto que
as varidveis ndo observadas, tais como o produto potencial e o hiato do produto, sdo objeto de revisdes
significativas ao longo do tempo. O acréscimo do produto potencial de 2024 foi revisto de 2,2% para
2.4% (Tabela 2), sendo que o crescimento previsto para 2025 mantém-se em 2,1%.

3.2.2 Andlise a coeréncia das previsées macroeconémicas

121. O cendrio macroeconémico da POE/2025 prevé que Portugal consiga atingir em 2024 o valor ma-
ximo da série estatistica para a capacidade de financiamento de Portugal (3,3% do PIB), o qual serd
seguido por novo maximo em 2025 (3,9%). Esta previsdo tem implicito o maximo histérico da balanga
de capital em 2024 e 2025 e da balanga de bens e servicos em 2025. A previsdo de saldo para a balanca
de bens e servicos é 1,1% e 1,3% do PIB, para 2024 e 2025, respetivamente. Caso estas previsdes se tornem
realidade, os saldos positivos terdo efeitos no futuro da economia portuguesa, ou seja, um saldo positivo
da soma da balanca corrente e da balanca de capital determina uma capacidade de financiamento
da economia portuguesa no respetivo ano. Com efeito, os saldos (fluxos) positivos acabam por refleftir-
se na melhoria da Posicdo Liquida de Investimento Internacional (PLII) e na diminuicdo da divida externa
liquida de Portugall.

122. De acordo com o cendrio macroeconémico da POE/2025, o contributo da procura interna para o
crescimento do PIB real serd positivo no biénio 2024-2025, mas o contributo da procura externa liquida
deverd passar de negativo em 2024 para nulo em 2025. E de destacar que no periodo 2014-2023 o
contributo da procura externa foi positivo apenas em 2017, 2022 e 2023 (Grdfico 8). Na POE/2025, prevé-
se gue a capacidade de financiamento da economia nacional atinga novos mdximos da série estatis-
tica: 3,3% e 3,6% do PIB em 2024 e 2025, respetivamente. E de destacar que a capacidade liquida de
financiamento em 2024-2025 tem implicita um contributo significativo da balanca de capital (2,5% e
2.8% do PIB, respetivamente), fortemente determinada pelas transferéncias da UE. Nos anos anteriores
tem-se verificado que as previsdes de entrada de fundos comunitdrios se revelam excessivamente ofi-
mistas, pelo que hd umrisco a ter em consideragcdo nas previsdes (Grafico 8, do Grdéfico 10 e do Grdfico
11).

123. A POE/2025 prevé um mdximo da série estatistica do excedente da balanga de bens e servigos
para 2025 (1,3% do PIB), mas a balanga de bens e a balanga de servigos tém saldo opostos. A balanca
de bens regista sistematicamente saldos negativos desde o inicio da série em 1995, prevendo-se — 7,7%
do PIB em 2024 e - 7,3% em 2025 (Grdfico 9), tendo-se observado um minimo local de — 9,5% em 2022.
Em sentido contrdrio, a balanca de servicos apresenta sistematicamente um saldo positivo, sendo que
a POE/2025 prevé 8,8% e 8,6% do PIB para 2024 e 2025, respetivamente (mdximo de 8,9% em 2023). E de
referir que o saldo negativo da balanca de bens estd influenciado pelo saldo positivo da balanca de
servicos, uma vez que os sectores dos servicos e do furismo também absorvem importacdes de bens
necessdrios para desenvolver as suas atividades.

124. O cendrio macroeconémico da POE/2025 tem implicita uma descida em 2024 no grau de abertura
da economia portuguesa ao exterior, aferido em valores nominais, seguida de uma manutengdo em
2025. Este resultado decorre do facto do crescimento das exportagcdes e importacdes nominais em 2024
aumentarem percentualmente abaixo do crescimento nominal das restantes componentes do PIB: con-
sumo publico, consumo privado e FBCF. O grau de abertura da economia portuguesa atingiu o méximo
da série estatistica em 2022, com 101,4% do PIB (Grdfico 14 e Grdfico 17). Para o biénio 2024-2025, o
cendrio macroecondmico da POE/2025 prevé graus de abertura ao exterior de 91,8% do PIB nominal.
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Grdfico 8 - Procura externa liquida de importa- Grdfico 9 - Balanga de bens e balanga de servi-
coes e capacidade de financiamento da eco- Gcos
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125. Caso se concretizem para 2024 e 2025 as previsoes da POE/2025, a capacidade de financiamento
da economia portuguesa atingird 3,3% e 3,6% do PIB, respetivamente, sendo dois mdaximos histéricos
consecutivos da série estatistica. Para este resultado contribuird o maximo da série estatistica da ba-
lanca de capital em 2024-2025, a qual inclui fransferéncias de fundos comunitdrios, bem como o ma-
ximo da balanca de bens e servicos em 2025. £ de salientar que uma melhoria da capacidade de
financiamento da economia nacional devido ao contributo de fundos comunitdrios incluidos na ba-
lanca de capital ndo reflete, propriamente, um desempenho favordvel da economia portuguesa. O
acréscimo do saldo da balanga de capital em 2024 serd determinado pelo contributo muito significativo
dos fundos comunitdrios, pelo que estes tém efeitos favordveis na capacidade de financiamento da
economia nacional e, consequentemente, na PLII. Caso se confirme a previsdo para a balanca de ca-
pital em 2024 (2,5% do PIB), serd o maximo desde o inicio da série (Grdfico 10). O saldo das transferéncias
entre Portugal e a Unido Europeia é sistematicamente favordvel a Portugal, sendo em média 1,4% do
PIB no periodo 2005-2023 (Grdfico 11). E de salientar que o desempenho externo favordvel de um pais
depende dos fluxos com contrapartida econdmica e pode ser medido pelo i) saldo da balanca de bens
e servicos, bem como pelo i) saldo da balanca de rendimentos primdrios, o qual depende da PLII e da
divida externa, e encontra-se condicionado pelo desempenho externo dos anos passados.

7 go . 7 ge ~ .
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Fontes: INE (observagdes passadas) e MF (previsdes 2024 e 2025). Fontes: BAP, INE e cdlculos UTAO.

126. O cendrio da POE/2025 prevé uma desaceleragdo da taxa de inflagdo até um nivel ligeiramente
acima do objetivo de politica monetdria (2%). A subida do nivel de precos enfrentados pelos consumi-
dores adquiriu grande importancia desde 2022 devido aos mdximos histdricos verificados desde a cria-
c¢cdo da unido monetdria. A taxa de inflacdo prevista, calculada pela taxa de variacdo do HIPC (o indice
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relevante para a politica monetdaria), é 2,6% em 2024 e 2,3% em 2025. No caso do IPC, indice mais rele-
vante para os consumidores residentes em Portugal, as previsdes pontam para 2,5% em 2024 € 2,2% em
2025 (Grdafico 13).

127. Para 2024-2025, o rendimento disponivel das familias, as remuneragoes do total da economia e as
remuneracoes por frabalhador deverdo crescer a um ritmo superior ao da taxa de inflagdo. Caso se
confirmem as previsdes do MF para 2025, a subida das remuneracdes dos trabalhadores por conta de
outrem (4,7%) e o crescimento do rendimento disponivel (5,6%) ficardo acima do aumento dos precos,
quer aferido pelo IPC (2,2%). quer aferido pelo deflator do consumo privado (2,0%), refletindo ganhos
do poder de compra. E de salientar que o IPC tem por base o cabaz tipico de bens e servicos adquirido
pelas familias residentes em Portugal, enquanto o deflator do consumo privado reflete o cabaz adqui-
rido no ano a que o deflator se refere.

Grdfico 12 - Preco do petrdleo e deflator das im- Grdfico 13 - indice de Precos no Consumidor,
portagoes por componente
(taxa de variagdo e em USD/barril e EUR/barril) (em percentagem)

5 60 9 1
6 |
0 w0 3
0
3
s 20 5 ] —— IPC: produtos energéticos
9 — IPC: total
-10 0 ) ——IPC: produtos alimentares no transformados
€583 22323 2SS B2 I IR A2 -
Taxa de variagdo do deflator das importagdes (esquerda)
Prego do petréleo (EUR/barril) (direita) ‘ontes: INE (observacdes passadas) e MF (previsdes 2024 e 2025).

—e— Preco do petréleo (USD/barril) (direita)

Fontes: INE, Ministério das Finangas (previsdes 2024 e 2025), U.S.
Energy Information and Administration e cdlculos UTAO.

128. De acordo com a POE/2025, a evolugcdo dos termos de troca no biénio 2024-2025, aferidos pelo
racio entre o deflator das exportagées e o deflator das importagoes, serd marginalmente favoravel. O
cendrio da POE/2025 prevé que em 2024 ocorra uma melhoria dos termos de troca, apds o ano 2023
em gue se observou uma forte recuperacdo (Grdfico 14). A evolucdo dos termos de troca em 2024 serd
determinada pela queda prevista (- 0,4%) para o preco das importacdes (Grdfico 12) e pela subida do
deflator das exportagdes (+0,5%). Para 2025, o MF prevé uma ligeira melhoria dos termos de froca.

Grdfico 14 - Termos de troca Grdfico 15 - Saldo da balanga de bens e servi-
(taxa de variagcdo e em percentagem) ¢os, nominal e volume
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Fontes: INE (observacdes passadas) e MF (previsdes 2024 e 2025).

129. No cendrio macroeconémico da POE/2025 encontra-se subjacente uma recuperagcdo da taxa de
poupanca das familias em 2024 e 2025, devido ao facto do crescimento do rendimento disponivel ser
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superior ao do consumo privado nominal. Em 2025, o rendimento disponivel do sector institucional fami-
lias deverd aumentar 5,6%, enquanto o consumo privado nominal ird subir 4,0%, o que, a confirmar-se,
determinard uma subida da taxa de poupanca para 11,6% do rendimento disponivel (Grafico 18), fi-
cando préximo do registado em 2020 (12,0%). As remuneracdes dos frabalhadores corresponderam, em
média, a 65% do rendimento disponivel das familias no periodo 2005-2023. A subida da taxa de inflacdo
em 2022 tornou ainda mais importante salientar a diferenca entre o consumo privado nominal e o con-
sumo privado em volume (Grdfico 16). E de destacar que a subida do consumo privado nominal (4,2%)
em 2024 desagrega-se em duas partes: o crescimento dos precos, aferido pelo deflator do consumo
privado, situar-se-d em 2,4%, enquanto a quantidade consumida, calculada em volume, aumentard
1.8%.

Grdfico 16 - Consumo privado nominal e em vo- Grdfico 17 - Evolucdo das componentes do PIB
lume em volume
(em taxa de variagdo) (indice, ano 2005=100)
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130. No cendrio macroeconémico da POE/2025 prevé-se um aumento percentual do emprego préximo
do da populagdo ativa, determinando uma taxa de desemprego de 6,5% em 2025. No cendrio da
POE/2025 para o mercado de trabalho, encontra-se previsto um acréscimo percentual do emprego,
1.1% e 0,7% em 2024 e 2025, respetivamente. Por sua vez, a populacdo ativa aumentard 1,2% e 0,5%,
respetivamente, o que refletird uma taxa de desemprego em 2024 de 6,6% e de 6,5% em 2025 (Grdfico
19). Para 2024 e 2025, o aumento percentual do emprego no sector publico serd de 0,4% em 2024 e
2025, atingindo 784 milhares de individuos em 2025.

Grafico 18 - Consumo privado, poupanca e ren-  Grdafico 19 - Emprego, populagdo ativa e taxa de

dimento disponivel das familias desemprego’?
(em percentagem) (em percentagem e em milhares de individuos)
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12 As séries deste grdfico (taxa de desemprego, emprego e populacdo ativa) baseiam-se no critério do Inquérito ao Emprego. Neste
grdfico, a UTAO utilizou as séries da taxa de desemprego e da populacdo ativa disponibilizadas pelo MF. O INE publica dados do
emprego na dtica das Contas Nacionais e na ética do Inquérito ao Emprego. Na ética das Contas Nacionais, o emprego encontra-
se na unidade “equivalente a tempo completo”. Na dtica do Inquérito ao Emprego, um individuo empregado corresponde a um
individuo, independentemente de se encontrar a tempo completo, a tempo parcial ou a trabalhar horas acima da duracdo do
“equivalente a tempo completo”.
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131. Para 2025, no cendrio macroecondémico prevé-se um aumento dos custos do trabalho por unidade
produzida (CTUP ou custo unitdrio do trabalho) porque o crescimento das remuneracgdes por trabalhador
serd superior ao do crescimento da produtividade. O aumento dos custos unitdrios do trabalho nominais
para 2025 em 3,3% tem implicito (Grdfico 21 e Grdfico 22) um crescimento das remuneragdes por fraba-
lhador (4,7%) acima do acréscimo da produtividade aparente do frabalho (1,4%). Relativamente aos
custos unitdrios do trabalho reais, a subida serd de 0,6% em 2025, devido ao facto das remuneracoes
por trabalhador crescerem a um ritmo superior ao do rdcio (4,1%) entre o PIB nominal e o emprego total.

132. A produtividade aparente do trabalho, calculada pelo PIB real por pessoa empregada, deverd
crescer 0,7% em 2024 e 1,4% em 2025, enquanto o emprego deverd aumentar 1,1% e 0,7%, respetiva-
mente.!3 A taxa de crescimento do PIB real pode ser decomposta entre o aumento percentual do em-
prego e o da produtividade aparente do trabalho (Grdfico 25).14 Tendo em consideracdo que o cresci-
mento do PIB real resulta da variagdo do emprego e do crescimento da produtividade aparente do
trabalho, o principal contributo para o crescimento econdmico em 2024 (1,8%) serd decorrente do au-
mento do emprego (1,1%), enquanto em 2025 o crescimento do PIB real (2,1%) terd como principal con-
tributo o acréscimo da produtividade aparente do trabalho (1,4%). Durante o periodo 2006—2023, a taxa
média de crescimento do PIB real foi de 0,9%, sendo que o emprego cresceu em média anual 0,2% e a
produtividade aparente do trabalho aumentou em média anual 0,7%.

Grdfico 20 — Crescimento do PIB real, do emprego e da produtividade aparente do trabalho
(taxa de variacdo anual, em percentagem)
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Fontes: INE e cdiculos UTAO.

13 A produtividade aparente do trabalho corresponde ao rdcio entre o PIB real e 0 emprego total em nimero de individuos no con-
ceito das contas nacionais. E de salientar que o emprego total inclui ndo sé os trabalhadores por conta de outrem, mas também as
outras modalidades de emprego.

14 produtividade aparente do frabalho = PIB real / Emprego <PIB real = Produtividade aparente do trabalho x Emprego.
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Grdfico 21 - Custos unitdrios do trabalho Grdfico 22 - Produtividade aparente do trabalho
(indice, ano 2016 = 100) e remuneragoes por trabalhador
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133. Quanto ao sector das Administrages Piblicas, a POE/2025 prevé capacidade de financiamento
residual em 2024 e 2025, representando excedentes orcamentais de 0,4% e 0,3% do PIB, respetivamente.
O cendrio macroeconémico da POE/2025 prevé capacidade de financiamento da economia portu-
guesa no biénio 2024-2025. Consequentemente, para se concretizar a previsdo em 2024 e 2025 da eco-
nomia nacional, serd necessdrio que o sector privado evidencie uma capacidade de financiamento
(Grdfico 23) de 2,9% e 3.3% do PIB em 2024 e 2025, respetivamente. Além disso, para a concretizacdo
da capacidade de financiamento prevista para o sector privado, serd necessdria a entrada de fundos
comunitdrios, os quais sdo registados, essencialmente, na balanca de capital.'s

Grdfico 23 - Capacidade/necessidade de finan-  Grdéfico 24 - FBCF nominal dos sectores pUblico e

ciamento dos sectores publico e privado privado
(em percentagem do PIB) (em milhdes de euros, pregos correntes)
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Fontes: INE (observacdes passadas) e MF (previsdes 2024 e 2025).

134. Tendo como referéncia um horizonte alargado da formagado bruta de capital fixo (FBCF), desde o
ano 2005, os valores minimos da série para o total da economia portuguesa observaram-se em 2013 (em
valor nominal e em volume), tendo o minimo da FBCF nominal do sector pUblico ocorrido em 2016
(2890 M€). Caso se confirmem as previsdes da POE/2025, o montante da FBCF em volume em 2024 e
2025 ird bater o mdximo absoluto da série, que se registou em 2008 (Grdfico 24 e Tabela 3). As previsdes
do MF para a FBCF do sector publico e as entradas de fundos comunitdrios devem ser lidas com cautela,
visto que em anos anteriores verifica-se sistematicamente subexecucdo.

15 Relativamente ao saldo das AP, este também inclui fundos comunitdrios, mas é introduzida nas séries de contas nacionais o “prin-
cipio da neutralidade™ para assegurar a auséncia de impacto positivo ou negativo dos fundos comunitdrios no saldo das AP.
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Tabela 3 - Formagdo Bruta de Capital Fixo
(em milhdes de euros, em valor nominal ou em volume com ano base 2021)

Em volume Em valor nominal
Ano Total da Total da ] o Fontes: INE (observacdes passadas) e MF (previsdes
economia economia Sector privado  Sector publico 2224 e| 22]25). | I:OTSG: (il)' Aof?bf”gdgpreser?f?nngis
% ia Vi
2005 46 487 36668 30200 6468 Zue r?dli) SZ Zﬁceogfrgrfw Zispgnioveisodeo%oosoemovo—s °
2006 46135 37463 31884 5580 lume desagregados por sectores publico e privado.
2007 47 559 39501 33856 5 645
2008 47760 40929 34278 6651
2009 44 160 37191 29 986 7 205
2010 43663 37138 27 659 9479
2011 38186 32591 26 451 6 140
2012 31815 26761 22 602 4159
2013 30328 25313 21592 3721
2014 30998 26 170 22721 3449
2015 32861 28 082 24040 4043
2016 33743 29312 26422 2890
2017 37 641 33404 29907 3497
2018 39960 36 549 32751 3797
2019 42168 39537 35574 3962
2020 41180 39194 34 549 4645
2021 44 388 44 388 38798 5589
2022 45 869 50190 44383 5807
2023 47514 53782 46 829 6953
2024 49 044 56 869 47526 9343
2025 50 740 60 291 49 383 10907

135. O investimento publico, liquido de amortizagdes, foi negativo entre 2012 e 2022 e nulo em 2023, o
que significa que o investimento pUblico ndo tem sido suficiente para repor o desgaste das infraestruturas
e dos equipamentos das AP. Quanto & economia portuguesa como um todo, a FBCF liquida baixou no
inicio do século e voltou a cair apés 2010, havendo inclusive alguns anos com FBCF liquida negativa. A
FBCF liquida do sector publico (Grdfico 25) apresentou um mdximo em 1997 (3,3% do PIB) e um minimo
em 2016 (- 1,2% do PIB). Por sua vez, a total da economia registou um mdéximo em 1999 (12,9% do PIB) e
um minimo em 2013 (- 2,6% do PIB). A evolugdo da FBCF é fundamental para a evolugdo do stock de
capital, pelo que a FBCF negativa condiciona a evolucdo do PIB real no médio prazo. O stock de capital
é fundamental para aumentar a produtividade do emprego, pelo que na auséncia de aumento do
stock de capital fica mais dificil o crescimento da produtividade dos frabalhadores.

136. A taxa de investimento das familias em 2023, aferida pelo racio entre a formagdo bruta de capital
e o rendimento disponivel, ficou em 5,9%, sendo superior ao minimo verificado em 2014 (4,3%), mas
significativamente abaixo do do ano 2000 (12,6%). O investimento do sector institucional familias (Grd&fico
26) incide, essencialmente, em habitacdo, pelo que os anos com elevada taxa de investimento refletem
um acréscimo do stock residencial das familias. Apesar da POE/2025 ndo incluir uma previsdo para d
varidvel taxa de investimento das familias, os montantes a registar em 2024 e 2025 deverdo ser proximos
dos observados nos anos mais recentes.

Grdfico 25 - Investimento nominal liquido Grdfico 26 - Taxa de investimento das familias
(em percentagem do PIB nominal) (em percentagem do rendimento disponivel)
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4 As principais medidas de politica orgamental em 2025 na perspetiva da Contabilidade
Nacional

137. Este capitulo analisa as medidas discriciondrias de politica orcamental para o ano de 2025, e estd
dividido em cinco secgoes. O cendrio final contabiliza e agrega os efeitos no saldo orcamental de todas
as medidas discriciondrias de politica orcamental. A UTAO tem o hdbito de decompor a variacdo do
saldo orcamental entre dois anos por contributos dos vdrios tipos destas medidas — matéria realizada
no capitulo seguinte. Antes disso, & instrumental para aquele fim perceber como é que as muitas medi-
das de politica anunciadas na POE para 2025 se podem agrupar consoante dois critérios: novidade e
duracdo esperada do seu impacto nas contas publicas. De permeio, também se apresentam os valores
esperados pelo MF para o impacto de cada uma no saldo orcamental.

138. Para comecar, importa explicar o que se entende por medidas discriciondrias de politica. Cente-
nas, para ndo dizer mesmo dezenas de milhares de medidas de politica publica adotadas no passado,
recente e longinquo, influenciam a marcha das varidveis orcamentais em 2025. Um exemplo de medidas
tomadas num passado longinquo pode ser a compra de dois submarinos. Entraram ao servico em 2010
e em 2025 ainda esta medida contribui para explicar o nivel da despesa em aquisicdo de combustiveis
por parte da Armada. O foco neste capitulo ndo é nestas medidas nem no nivel absoluto de despesa
ou receita que ajudam a justificar. A atencdo neste e no capitulo seguinte estd no contributo das medi-
das discriciondrias que o poder politico tomou no passado recente ou se propde credivelmente adotar
no futuro imediato e no impacto direto que estas medidas poderdo ter na alteracdo da trajetédria da
despesqa, da receita e do saldo orcamental em 2025 face aos impactos diretos no ano anterior. O adje-
tivo “discriciondrias” casa com o objeto “alteracdo na trajetdria™.

139. O capitulo estd assim distribuido. A Seccdo 4.1 é metodoldgica e pretende explicar, resumida-
mente, as classes de medidas discriciondrias de politica orcamental e como é que elas devem ser in-
corporadas nos cendrios de projecdo orcamental, segundo a metodologia harmonizada da UE. Salvo
disposicdo explicita em contrdrio, a expressdo “medidas de politica” deverd ser doravante interpretada
como "“medidas discriciondrias de politica”. As seccdes seguintes agrupam e analisam as medidas de
politica orcamental da Proposta de Orcamento do Estado para 2025. A Seccdo 4.2 ocupa-se das me-
didas antigas, ou seja, das medidas presentes no cendrio e a Secgdo 4.3 analisa as novas medidas de
politica. De seguida, a Seccdo 4.4 decompde as medidas com efeitos transitdrios em trés pacotes: CO-
VID-19, Inflacdo e PRR. Por fim, a Seccdo 4.5 apresenta as medidas com efeitos tempordrios ou ndo
recorrentes.

41 Abordagem conceptual

140. As projegoes orcamentais dos documentos de programagdo orgamental de médio prazo (os Planos
Orgcamentais-Estruturais Nacionais de Médio Prazo, POENMP) e de curto prazo (as Propostas de Orga-
mento do Estado, POE) sGo produzidas em cendrio de politicas invariantes e em cendrio final. Esta sec-
cdo tem o propdsito pedagdgico de explicar a metodologia de caracterizacdo dos vdrios tipos de me-
dida de politica que entfram em cada cendrio orcamental. O objetivo é elucidar os leitores sobre o
significado de cada cendrio de projecdo e o significado das medidas de politica que podem entrar em
cada um. Para apoio a exposicdo, é apresentada a Figura 5.
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Figura 5 - Classificacdo de medidas de politica orgamental para integragdo nos cendrios de projecao

Cendrio de politicas invariantes
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Grau de = Jdlegisladas ou regulamentadas
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Sdo as medidas antigas do
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+
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= Permanentes

Medidas tempordrias ou ndo-recorrentes (one-off)!

= Transitérias

Outras medidas c/efeito transitério (ex: COVID-19,
Inflagdo)

Fontes: UTAO |Notas: 1 — Esta classe estd definida no documento metodoldgico Comissdo Europeia (2015), “One-off measures: classi-
fication principles used in fiscal surveillance”, in Report on public finances in EMU: 2015, European Economy Institutional Papers, n.° 14,
dezembro, pp. 52-65. E necessdria para passar do saldo orcamental ao saldo estrutural.

141. O cendrio orcamental em politicas invariantes corresponde as previsdes para a receita e a despesa
publicas considerando apenas as medidas de politica antigas, i.e., as medidas adotadas no passado e
que se sabe que irdo ter um efeito financeiro no(s) ano(s) da previsdo. O cendrio de medidas antigas é
mais conhecido na literatura de politica econdmica como “cendrio de politicas invariantes” (do inglés
no-policy-change scenario ou baseline scenario).'¢ As medidas de politicas antigas sdo iniciativas co-
nhecidas a data da elaboracdo do exercicio de projecdo que irdo produzir efeitos nos anos de previsdo
ou que estiveram em vigor em anos anteriores mas que ndo irdo produzr (parcialmente ou na totali-
dade) efeitos em contas futuras, alterando, assim, o seu impacto orcamental face ao Ultimo ano de
contas apuradas.

142. As medidas de politica orcamental antigas podem ser identificadas com base no grau com que
estdo formalizadas e podem distinguir-se entre si quanto a duragao do seus efeitos nas contas pUblicas.
O grau de formalizacdo permite reconhecer uma medida pelo seu nivel de proximidade d consagracdo
na ordem juridica nacional. J& o critério de duracdo dos efeitos nas contas publicas pretende diferenciar
as medidas anfigas entre si quanto ao tempo de permanéncia dos seus efeitos financeiros nas contas
publicas.

143. O grau de formalizagdo permite entdo identificar e classificar as medidas de politica orcamental
antigas em trés tipos (Figura 5): i) medidas j& legisladas ou regulamentadas; ii) medidas recorrentes e iii)
medidas credivelmente anunciadas.!”

144. O critério da duragcao dos efeitos nas contas publicas permite decompor as medidas de politica
orcamental antigas em permanentes e transitérias. As medidas permanentes sdo iniciativas que produ-
zem efeitos financeiros durante um nUmero relativamente elevado de anos e com impactos que podem
ser diferentes em cada ano, dependendo do comportamento da prépria economia e do funciona-
mento habitual das AP,'8 bem como do efeito de carry over ou “carreamento” para anos futuros. Neste

16 Report on Public Finances in EMU 2016, p. 35.

170 Report on Public Finances in EMU 2016, dé conta na p. 41 que uma medida de politica orcamental anunciada credivelmente
pelo Governo deve ser considerada antiga e, como tal, infegrada no cendrio de politicas invariantes. Um caso de credibilidade que
justifica a classificagcdo de uma medida ainda ndo aplicada nem sequer adotada juridicamente como medida a incorporar no ce-
ndrio de politicas invariantes acontece guando a adoc¢do exija a aprovacdo parlamentar e o Governo a tenha jé aprovado e dispo-
nha de apoio maioritdrio estdvel no Parlamento.

18 por funcionamento habitual, entenda-se a tomada de decisdes por parte dos Servicos no dmbito das orientacdes politicas em
vigor, tais como pagamento das remuneragdes ao pessoal ao servico, aquisicdo de bens e servigos, cobranca de impostos de acordo
com os pardmetros decididos no passado, etc.. Corresponde & manutencdo em atividade do status quo institucional.
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caso, a medida vai assumir um valor orcamental nos anos da previsdo que se adiciona, com valor posi-
fivo ou negativo, ao verificado no Ultimo ano observado. A técnica habitual de producdo de orcamen-
tos para o conjunto das Administracdes Publicas (AP) tende a assumir que a esmagadora maioria das
medidas permanentes tem um valor estrutural no ano da previsdo igual ao do ano anterior e que sé um
subconjunto pequeno de medidas tem efeito de carreamento, ou seja, um valor no ano da previsdo
diferente, para mais ou menos, do que no ano anterior. Por isso, o interesse dos cendrios de politicas
invariantes estd concentrado na quantificacdo dos impactos no saldo orcamental decorrentes de efei-
tos diferenciais face ao passado (carreamento).

145. As medidas transitérias correspondem a iniciativas concebidas expressamente para produzir efeitos
num periodo pré-definido e com um nimero bastante reduzido de anos. Tipicamente, as medidas tran-
sitérias estdo associadas a um evento tempordrio, que ndo se repete nem se estende sistematicamente
ao longo dos anos. A duracdo é fécil de detetar quando o desenho da medida contém uma cldusula
de extincdo expressa (sunset clause). Nao havendo, a aplicacdo do critério exige julgamento casuistico.
A definicdo de saldo estrutural usada na Unido Europeia exige a identificacdo de dois casos parficulares
de medidas transitérias: medidas tempordrias e medidas ndo-recorrentes. Um documento metodoldgico
da Comissdo Europeia agrupa ambas sob a designacdo inglesa one-off measures.'” Em regra, o prazo
de producdo de efeitos nas contas publicas ndo deve exceder dois anos. Como estas medidas ndo
contam para o saldo estrutural, a sua criacdo pode terinfuitos de manipulacdo da situacdo orcamental.
Para evitar abusos, os Estados-Membros tém de seguir as orientacdes metodoldgicas da Comissdo Euro-
peia.?0 Para além das medidas tempordrias e das medidas ndo-recorrentes, importa ter presente a pos-
sivel existéncia de outras medidas que também foram concebidas para gerar um impacto financeiro
limitado no tempo. Exemplos deste tipo de medidas sdo as adotadas para mitigar os maleficios da pan-
demia de COVID-19 na salde e na economia e, mais recentemente, as medidas de natureza orcamen-
tal tomadas para mitigar os efeitos econdmicos da inflagdo e o Plano de Recuperacdo e Resiliéncia
(PRR). Para evitar abusos no apuramento de saldos estruturais, estas outras medidas transitérias ndo po-
dem ser classificadas como tempordrias nem como ndo-recorrentes.2! Voltando ao cendrio de politicas
invariantes, faz sentido integrar este tipo de medidas transitérias nesse cendrio se estas medidas passa-
rem no critério de identificacdo das medidas antigas (grau de formalizacdo) & data do exercicio de
previsdo — j& se encontram legisladas, regulamentadas ou estdo credivelmente anunciadas pelo Go-
verno e com aprovacdo assegurada. Assim sendo, sdo classificadas como medidas antigas transitérias.
Por definicdo, ndo hd medidas transitérias que sejam recorrentes.

144. O cendrio final contabiliza e agrega os efeitos no saldo orgamental de todas as medidas de politica
or¢camental. As projecdes de impactos no saldo incluidas no cendrio final de um documento de progra-
macdo orcamental correspondem as do cendrio de politicas invariantes — que incorpora as medidas
antigas de politica orcamental — e cos efeitos orcamentais previstos para as medidas novas de politica
gue o Governo gueira executar no periodo de projecdo (Figura 5).

147. As medidas novas sdo iniciativas que ndo passam no critério de identificacdo de medidas antigas
(grau de formalizagdo). Sao intervengdes em instrumentos da politica orgamental que resultam de de-
cisdes novas do Governo. Irdo ser adotadas pela primeira vez no periodo de projecdo. Distinguem-se,
por esta caracteristica, do funcionamento dos estabilizadores automdticos, da renovacdo de medidas
recorrentes e dos efeitos de carreamento de medidas antigas. Uma medida nova no ano da previséo
fem que ser uma medida que ndo teve aplicacdo no ano anterior, podendo estar ou ndo legislada e
regulamentada & data de conclusdo do exercicio de previsdo. Sendo necessdria a aprovacdo parla-
mentar para ser adotada, uma medida nova pode entrar no cendrio final antes de essa aprovagdo
acontecer mesmo que o Governo ndo disponha de apoio maioritdrio no Parlamento. E, no entanto,

19 Comiss@o Europeia (2015), “One-off measures: classification principles used in fiscal surveillance”, in Report on public finances in EMU
2015, Institutional Paper 014, dezembro, pp. 52-65.

20 330 0 documento identificado na nota de rodapé 19 e o seguinte: Comissdo Europeia (2016), Specifications on the implementation
of the Stability and Growth Pact and Guidelines on the format and content of Stability and Convergence Programmes, julho de 2016.

21 A exclus@o de operacdes COVID-19 da classificacdo de medidas tempordrias e medidas ndo-recorrentes foi, com efeito, reconhe-
cida pela Comissdo Europeia na prépria Avaliacdo do Programa de Estabilidade de Portugal de 2020, na qual refere: “In light of the
activation of the general escape clause, the measures taken in response to the coronavirus outbreak in 2020 are not treated as one-
off and are thus not excluded from the estimation of the structural budget balance.”
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imprescindivel para ser acolhida no cendrio final que a medida nova esteja suficientemente detalhada
(informacdo sobre os agregados orcamentais diretfamente afetados e os montantes previstos como efei-
tos financeiros diretos nas contas publicas).

148. As medidas novas de politica dividem-se em permanentes e transitérias. Por outras palavras, a de-
composi¢cdo das medidas novas segue também o critério de duragdo dos seus efeitos nas contas publi-
cas. A andlise ao conteldo de uma medida nova de politica orcamental permite inferir se os efeitos
produzidos no cendrio orcamental irdo persistir no tempo (medidas permanentes) ou se tém uma dura-
cdo efémera ou transitéria. Neste caso, é ainda possivel decompor as medidas novas em: i) medidas
tempordrias ou medidas ndo-recorrentes; i) outras medidas com efeito transitério. Aplica-se aqui a ex-
plicacdo dada no pardgrafo 145 para decompor nas mesmas categorias as medidas antigas transitd-
rias.

4.2 Medidas antigas do cendrio de politicas invariantes com impacto orcamental adicional em
2025

149. O MF remeteu no final de agosto o Quadro de Politicas Invariantes (QP1). De acordo com o estabe-
lecido na adlineaj) do n.° 1 do artigo 75.° da Lei de Enquadramento Orcamental (Lein.° 151/2015, de 11
de setembro), o Governo disponibilizou & Assembleia da Republica, no dia 30 de agosto de 2024 um
documento infitulado “Quadro de Politicas Invariantes (QPI)"” capeado por um oficio do Gabinete do
Ministro dos Assuntos Parlamentares de 30/08/2024. Na nota metodoldgica do documento, o MF informa
que "(...) O QPI reflete a variacdo das receitas e despesas estruturais do setor das Administracoes PUbli-
cas na dtica das Contas Nacionais, quer por via de medidas de politica que, por terem sido legisladas
em momentos anteriores, passaram a ser constantes para os anos futuros, quer por uma evolugdo estru-
tural da despesa que ndo depende do ciclo econémico”, “(...) ndo refletindo, designadamente, novas
medidas de politica a adotar.”

150. O QPI apresentado no final de agosto aponta para um impacto negativo no saldo orcamental em
2025 de 5 773 M€, sendo que este valor inclui o efeito incremental positivo de medidas antigas transitérias
do pacote “inflagdo”. De acordo com o exposto na p. 1 desse documento, os dados correspondem a
medidas de politica que acarretam variacdo de receitas e despesas asseguradas e comprometidas
para os anos seguintes com um impacto incremental no ano de 2025 face a 2024. Agravam o saldo
orcamental em 2025, no montante de 5 773 M€ (Tabela 4 abaixo).

151. O relatério que acompanha a POE/2025 disponibiliza informagdo contraditéria entre si e com o
quadro de politicas invariantes de final de agosto. Em primeiro lugar, o relatdrio que acompanha a
POE/2025 inclui no Anexo A1 um novo QPI,22 o qual apresenta diferencas face ao quadro entregue pelo
MF & AR em agosto. Traduzem-se na inclusdo de medidas (Ex. Apoios ao regimes ecoldgicos na agricul-
tura) e na revisdo do impacto orcamental incremental de outras medidas que j& constavam anterior-
mente, designadamente medidas referente a encargos com juros, investimento publico, pensdes, etc..
Em segundo lugar, o Quadro 3.2 (Principais medidas de Politica Orcamental comimpacto em 2025)2 do
relatério que acompanha a POE/2025 contém medidas classificadas como pertencentes ao cendrio de
politicas invariantes, mas que ndo estdo incluidas no QPI que faz parte do Anexo | do respetivo relatdrio.
Exemplo é a medida “Revisdo do regime de carreira de enfermagem®. Adicionalmente, este quadro de
principais medidas junta medidas antigas com medidas novas. E de referir ainda que a medida “Alar-
gamento do IRS Jovem (OE 2025)" encontra-se incluida no QPI que faz parte do Anexo |, sendo que a
mesma medida com o mesmo impacto no saldo orcamental € descrita no Quadro 3.2 (Principais medi-
das de Politica Orcamental com impacto em 2025), mas sem ser identificada como (i) invariante, ou seja
é apresentada como uma nova medida. A medida “Reforco ao Complemento Soliddrio para Idosos”
foi considerada pelo MF como parcialmente invariante no Quadro 3.2 (Principais medidas de Politica
Orcamental com impacto em 2025), embora apds cruzamento de informagdo foi possivel desagregar

22 Anexo Al, p. 390 do relatério do MF que acompanha a POE/2025.
23 Pp. 100 do relatério do MF que acompanha a POE/2025.
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o impacto por via de efeito de carreamento e o impacto com base numa nova decisdo de reforco do
respetivo apoio. Por fim, no mesmo quadro a de medida “Revisdo da despesa publica” encontra-se
indevidamente identificada como (i) invariante.

152. Perante trés QPI diferentes, e com diferengas nado justificadas pelo MF, a UTAO optou por considerar
como bom um QPI que funde o Anexo A1 com ainformagdo nova sobre medidas de politicas invariantes
constante do Quadro 3.2. do relatério que acompanha a POE. Na auséncia de melhor critério, a UTAO
presume que as medidas invariantes nos referidos quadros, pp. 100 e 390, respetivamente, correspon-
dem a versdo que o Governo deseja ver como definitiva para efeitos de cendrio de politicas invariantes.
E sob esta hipdtese que a UTAO construiu a coluna “POE/2025” na Tabela 4. Esta mostra, entdo, o im-
pacto adicional que as medidas antigas terdo no saldo de 2025 face ao impacto que se estima terem
tido no saldo de 2024. Os valores incrementais neste QPI reconstruido que sdo diferentes dos apresenta-
dos no QPI de agosto estdo escritos a azul. De igual forma, os valores a azul podem também identificar
medidas cuja classificacdo a UTAO mudou face aos documentos do MF.

153. Adicionalmente, a UTAO reviu o QPI, eliminando uma medida que, na sua substancia, corresponde
a uma nova medida de politica orgamental, e procedeu a alteragdo da quantificagdo do impacto in-
cremental de outra medida para o ano de 2025. Conforme mencionado no pardgrafo 151, a medida
“Alargamento do IRS (OE 2025)" foi classificada no relatério do MF de forma distinta em diferentes qua-
dros. A UTAO ndo acompanha a classificacdo desta medida como antiga. A justificacdo é a seguinte.
Com base na informacdo do préprio relatério e no clausulado da proposta de lei, a medida ainda ndo
foi adotada nem legislada. Ndo é, por isso, antiga. Além disso, a alteracdo co regime é relevante: i)
reflete um incremento expressivo no impacto orcamental; ii) abrange um universo substancialmente su-
perior de beneficidrios; e iii) a duracdo e niveis de isencdo fiscal sdo substancialmente distintos face ao
regime atual. Porisso, esta medida ndo surge na Tabela 4. A UTAO classificou-a, portanto, como medida
nova e, por isso, vai figurar na Tabela 5. No que respeita d medida de recuperacdo integral do tempo
de servico dos professores, o Ministério das Financas (MF) estima um impacto incremental na despesa
com pessoal de 177 M€ em 2025. Este montante difere da previsdo de impacto de 111 M€ apresentada
no Relatdrio UTAO n.° 8/2024, que avaliou o impacto orcamental da contabilizacdo do tempo de servico
em falta para efeitos remuneratérios dos docentes. Assim, na auséncia de esclarecimentos adicionais
por parte do MF, a UTAO recorreu a previsdo constante do seu relatério, tendo revisto, no Quadro de
Politicas Invariantes (QPI), os valores de impacto orcamental na despesa com pessoal e na receita fiscall
e confributiva decorrentes desta medida (Tabela 4).
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Tabela 4 - Medidas antigas (cendrio de politicas invariantes) com impacto or¢amental adicional em

2025
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)

QPI-LEO art.* 75 POE/2025
MF - 30 Agosto 2024 rev. UTAO
Medidas Classificagdo M€ % PIB M€ % PIB
Receita
Impostos correntes sobre Rendimentos e Patriménio -1664,6 -0,57 -611,6 -0,21
IRS - incremento na despesa com pessoal e pensdes Permanente 2984 0,10 296,4 0,10
IRS jovem (OE 2024) Permanente -250,0 -0,08 -250,0 -0,08
Beneficios fiscais no dmbito do SIFIDE, RFAI, ICE e outros (OE 2024) Permanente -163,0 -0,06 -108,0 -0,04
Alargamento IRS Jovem (OE 2025) Permanente -1000,0 -0.34 ¢ =
Isengdo IMI e Imposto de Selo para jovens até 35 anos Permanente -60,0 -0,02 -60,0 -0,02
Aumento da consignagdo do IRS Permanente -40,0 -0,01 -40,0 -0,01
Reduc&o Adicional de IRS (Aprovado no Parlamento em 2024) Permanente -450,0 015 -450,0 20,15
Impostos sobre a Producdo e Importagao -110,0 -0,04 15,0 0,01
Reducdo IVA electricidade Permanente -110,0 -0,04 -110,0 -0,04
Fim de isencdo biocombustiveis avangados Permanente ~ B 100,0 0,03
Fim da vigéncia do mecanismo de gasdleo profissional extraordindrio PQ;;?ZSI‘LZQZGO _ R 250 0,01
Contribuigdes Sociais 429,6 0,15 465,2 0,16
S.S, CGA, ADSE-descontos sobre o incremento na despesa com pessoal Permanente 429,6 0,15 465,2 0,16
Vendas -180,0 -0,06 -180,0 -0,06
Isengdo portagens ex-SCUTS Permanente -180.0 -0.06 -180,0 -0,06
1. Total Medidas do Lado da Receita -1525,0 -0,52 -311.4 -0,11
Despesa
Consumo Intermédio (inclui Sadde) 50,0 0,02 50,0 0,02
Consumos intermédios sem PPP Permanente 400,0 0,14 400,0 0,14
PPP rodovidrias Permanente -350,0 -0,12 -350,0 -0,12
Despesa com Pessoal Permanente 1387,0 0,47 1502,0 0,51
Aumento Acordo de Rendimentos Permanente 597.0 0,20 597,0 0,20
Progressdes e Promogdes e RMMG Permanente 448,0 0,15 448,0 0,15
RevisGo do suplemento de missGo dos guardas prisionais Permanente - - 18,0 0,01
RevisGo do suplemento de recuperagdo processual dos Funciondrios Judiciais Permanente - - 4,0 0,00
RevisGo do regime da carreira de enfermagem Permanente - - 116,0 0,04
Recuperacdo integral do tempo de servigo dos Professores Permanente 177.0 0,06 111,0 0,04
Revisdo do suplemento de missdo das Forgas de Seguranca e Acordo com permanente
Forcas Armadas 1650 0,06 208,0 0,07
PrestacSes Sociais 1580,0 0,54 1748,0 0,59
Pensoes Permanente 1510,0 0.51 1600,0 0,54
Aumento CSI (junho 2024) Permanente 70,0 0,02 70,0 0,02
Comparticipacdo medicamentos Antigos Combatentes Permanente - - 10,0 0,00
Pacote Mobilidade Verde Permanente - - 68,0 0,02
Subsidios -32,0 -0,01
Bonificacdo de juros de crédito a habitagdo ,‘chggsimz;oﬂ _ _ 320 20,01
Juros 300,0 0,10 600,0 0,20
Juros devidos pelas Administragdes Publicas Permanente 300,0 0,10 600,0 0,20
Ovtra despesa Corrente 345,0 0,12 422,0 0,14
Apoios aos regimes ecoldgicos na agricultura Permanente - - 60,0 0,02
Programa Cuida-te + Permanente - - 17,0 0,01
Transferéncia para Orgamento da Unido Europeia Permanente 3450 0,12 345,0 0,12
Despesa de Capital (FBCF) 586,0 0,20 514,0 0,17
Habitacdo - Financiamento nacional PRR Permanente 186,0 0,06 - -
Investimentos Estruturantes Permanente 400,0 0,14 514,0 0,17
2. Total Medidas do Lado da Despesa 4248,0 1,44 4 .804,0 1,63
3=(1-2) Impacto Total no Saldo Orcamental -5773,0 -1,96 -51154 -1,74
4. Impacto orcamental variagdo de medidas Transitérias " Pacote Inflagao" 57,0 0,02
Impacto Total no Saldo Orgamental
EaCal) eleulndo variagdo de m:dldas Transitérias " Pacote Inflag@o” 2 =3
Por Meméria
Medidas com impacto positivo no saldo ( - despesa / +receita ) 1211,6 041
Medidas com impacto negativo no saldo ( + despesa / - receita ) 63840 217

Fontes: Ministério das Financas (Quadro de Politicas Invariantes-Oficio de 30 de agosto de 2024 do Gabinete de Ministro de Estado e
das Finangas, e relatério da POE/2025) e cdlculos da UTAO. | Notas:
(i) A classificacd@o econdmica das medidas é da responsabilidade da UTAO.
(ii) Os cdlculos percentuais foram elaborados recorrendo & previsdo do PIB nominal para 2025 fornecida a UTAO pelo Ministério
das Financas.
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(iii) Os nUmeros devem ser interpretados como o efeito adicional em 2025 produzido pelas medidas antigas face ao que se estima
terem valido em 2024. Assim, um nUmero com sinal positivo (negativo) numa medida de despesa significa que a despesa total
cresce (diminui) em 2025 no montante desse nimero por agdo direta dessa medida. Analogamente, um ndmero positivo
(negativo) numa medida de receita significa um acréscimo (diminuicdo) de receita em 2025 por comparacdo com 2024. A
diferenca entre as variagcdes na receita e as variacdes na despesa dd o contributo das medidas do cendrio de politicas invariantes
para a variagdo do saldo (de 2024 para 2025).

(iv) O QPI de 30 de agosto reporta uma receita de 728 M€ resultante do aumento de saldrios e pensdes, sem, contudo, desagregar
as receitas provenientes dos saldrios das referentes s pensdes. O Anexo 1 — Quadro de Politicas Invariantes do relatério que
acompanha a POE/2025, apresenta um valor global de 780 M€, repartido entre uma parcela de receita proveniente do aumento
de saldrios (210 M€) e outra decorrente do aumento de saldrios e pensdes (580 M€), sem discriminar os montantes por rubricas. A
UTAO ndo dispde de informagdo detalhada sobre o montante especifico das receitas originadas pelo aumento das pensdes.
Contudo, a UTAO calcula a receita proveniente do aumento dos saldrios com base nas seguintes componentes: 3,5% de
contribuicdo dos frabalhadores para a ADSE, 34,75% para as confribuigdes para os regimes de protegdo social (23,75% + 11%) e,
ainda, o imposto sobre o rendimento pessoal (IRS), utilizando uma taxa de referéncia de 15%. A diferenga entre o valor total das
receitas decorrentes de saldrios e pensdes e o valor calculado da receita proveniente do aumento dos saldrios é somada ao
montante de IRS apurado sobre o aumento da despesa com saldrios. Na sua andlise, a UTAO considerou o valor total da receita
resultante de saldrios e pensdes apresentado no documento mais recente, ou seja, no QPI que acompanha o relatério da
POE/2025.

(v) A medida “Reforco ao Complemento Soliddrio para Idosos” foi considerada pelo MF como parcialmente invariante no Quadro
3.2 (Principais medidas de Politica Orcamental com impacto em 2025). Ao cruzar esta informacdo com Quadro de Politica
Invariantes no Anexo A1 do relatério que acompanha a POE/2025 e o QPI enviado & Assembleia da RepuUblica em finais de agosto
de 2024, foi possivel desagregar o impacto por via de efeito de carreamento e o impacto com base numa nova medida de
reforco do respetivo apoio. Assim, a UTAO, em consondncia com os QPI apresentados, inscreveu o montante de 70 M€ como
pertencente ao cendrio de politicas invariantes.

(vi) A cor azul nalgumas células serve para informar que hd contradicdo na informagdo sobre as medidas em causa entre o QPI
de 30 de agosto e os quadros nas pp. 100 e 390 do relatério que acompanha a POE/2025, de 10 de outubro. Nuns casos, as
diferencas esté@o nos valores, noutros na existéncia das proprias medidas. Optou-se por usar nesta tabela e na andlise subsequente
neste capitulo a informagdo compilada desses documentos.

154. Sob esta hipdétese, as medidas antigas permanentes do cendrio de politicas invariantes carreiam
um impacto adicional liquido para o saldo orcamental de 2025 negativo em 5 172,4 M€ (1,76% do PIB),
por via, essencialmente, do aumento da despesa. O conjunto de medidas de politica orcamental ante-
riormente legisladas com cardcter permanente (o que exclui, portanto, as medidas antigas transitérias),
presente no QPI das pp. 100 e 390 do relatdrio que acompanha a POE/2025, agrava o saldo orcamentall
de 2025 em 5 172,4 M€ ou 1,76% do PIB (linha 5 da Tabela 4), face ao impacto que deverdo ter no saldo
de 2024. Este resultado advém, essencialmente, do incremento de medidas com impacto bruto nega-
fivo no saldo (6384 M€, ou 2,17% do PIB), no qual sobressaem os encargos adicionais com pessoal, pen-
sées e juros. As medidas com impacto bruto positivo no saldo orcamental somam 1 211,6 M€ ou 0,41%
do PIB; esta soma advém i) da receita arrecadada com impostos e contribuicdes sociais sobre o au-
mento das remuneracoes dos trabalhadores das AP e pensdes; ii) da reducdo de encargos com con-
tratos de Parcerias PUblico-Privadas.

155. A dimensdo do impacto incremental das medidas antigas permanentes foi influenciado pela ado-
¢do de medidas de politica orcamental ao longo do ano de 2024. O Quadro de Politicas Invariantes
para 2025 reflete o impacto do carreamento de medidas que j& foram adotadas. Neste conjunto, é
importante dar conta do impacto de medidas que foram sendo aprovadas ao longo de 2024 por inici-
ativa do XXIV Governo ou da Assembleia da Republica que — de acordo com os elementos da
POE/2025 e arevisdo da UTAO — representardo, em 2025, um incremento adicional liquido negativo no
saldo orcamental de 1 170 M€. Neste conjunto, destacam-se as medidas no lado da despesa, "revisdo
de carreiras especiais” (+ 457 M€), reducdo de receitas pela “isencdo de portagens nas ex-SCUT”
(- 180 M€) e a reducdo adicional da receita por via da descida de IRS adotada em 2024 (- 450 M€)
(Tabela 4).

156. O impacto orcamental na receita apresentado no QPI é influenciado por medidas adotadas no
dambito do IRS. O conjunto destas medidas representa uma estimativa de reducdo da receita fiscal em
740 M€ (cerca de 14,3% do fotal do impacto orcamental previsto para 2025). Este montante inclui a
estimativa dos efeitos incrementais das medidas do "atual regime de IRS Jovem”, do “aumento da con-
signacdo de IRS" e da reducdo adicional nas liquidacdes decorrente da “descida adicional de IRS”
implementada no 2.° semestre de 2024 (Tabela 4).

157. O incremento da despesa com prestagoes sociais, despesa com pessoal e juros representa cerca
de 57% do impacto liquido negativo no saldo orcamental de 2025 decorrente de todas as medidas an-
tigas de politica orcamental permanentes. No conjunto, estas rubricas contabilizam um impacto incre-
mental negativo no montante de 2940 M€. O aumento de juros corresponde a cerca de 11,6% do im-
pacto orcamental fotal. O efeito da despesa com pessoal (1502 M€) e o encargo resultante da compo-
sicdo e da atualizacdo anual prevista na legislacdo de pensdes (1600 M€), deduzido da receita bruta
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adicional (fiscal e contributiva) de 762 Mé€— proveniente do acréscimo da despesa bruta com saldrios e
pensdes— representa aproximadamente 45,2% do impacto orcamental total (Tabela 4).24

158. A atualizagao salarial dos funciondrios das Administragdes PUblicas comporta cerca de um tergo
do aumento total previsto para a rubrica de despesas com pessoal em 2025. Este incremento, em com-
paracdo com a estimativa de 2024, corresponde a mais 1712 M€ no total das despesas com pessoal.
Para este crescimento contribuem os seguintes fatores: i) o aumento decorrente das progressoes, pro-
mocoes e da atualizacdo do Rendimento Minimo Mensal Garantido (RMMG), que representa um acrés-
cimo de 448 M€; ii) o aumento resultante da revisGo das carreiras especiais, no valor de 457 M€ (cerca
de 27% do aumento total), que inclui, entre outras medidas, a reposicdo do tempo de servico dos pro-
fessores, a revisdo dos suplementos nas forcas de seguranca, nos funciondrios judiciais, nos guardas pri-
sionais, o acordo com as Forcas Armadas e a revisdo do regime de carreira da enfermagem; iii) a atua-
lizacdo salarial propriamente ditfa, que comporta um aumento de 597 M€, ou seja, cerca de 35% do
incremento total. Esta atualizacdo salarial serd realizada com base no previsto no acordo de rendimen-
tos, ou seja, uma valorizacdo de 52,63€, com um minimo de 2%. Contudo, este modelo de atualizacdo,
por si s6, continua a contribuir para a compressdo salarial dentro das carreiras de trabalhadores das
Administracoes PUblicas.2

4.3 Novas medidas de politica

159. A POE/2025 dd conta das principais medidas de politica orcamental para 2025. Assim sdo apelida-
das no Quadro 3.2 do relatério que acompanha a Proposta de Orcamento do Estado para 2025 as linhas
que enunciam medidas de intervencdo orcamental. Neste quadro, sdo identificadas medidas que per-
tencem ao cendrio de politicas invariantes e novas medidas de politica orcamental com o valor previsto
para cada uma delas na conta de 2025. Como tal, para a andlise abaixo ds novas medidas de politica
orcamental, foram expurgadas as medidas permanentes e transitérias identificadas como pertencente
ao cendrio de politicas invariantes — estas foram apreciadas na seccdo anterior.

24 A Lein.° 53-B/2006, de 29 de dezembro, criou o indexante dos apoios sociais e as regras de atualizacdo anual das pensdes e outras
prestacoes socias do sistema da seguranga social.

25 Acordo de médio prazo de melhoria dos rendimentos, dos saldrios e da competitividade, assinado entre o Governo e os parceiros
sociais em 9 de outubro de 2022.
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Tabela 5 - Novas medidas de politica orgamental em 2025
(em milhdes de euros e pontos percentuais do PIB)

POE/2025 POE/2025
MF rev. UTAO
Medidas Classificagdo M€ % PIB ME % PIB
Receita
IRS -525 -0,18 -525 -0,18
Alargamento do IRS Jovem Permanente -525 -0,18 -525 -0,18
ISP 525 0,18 405 0,14
Atualizacdo da taxa de carbono Permanente 525 0,18 405 0,14
IVA 50 0,02
Combate & fraude e evasdo fiscal Permanente 50 0,02
IRC 50 0,02
Combate & fraude e evasdo fiscal Permanente 50 0,02
Total 100 0,03 -120 -0,04
Despesa
Prestagbes sociais 50 0,02 50 0,02
Reforco ao complemento soliddrio para idosos em 2025 Permanente 50 0,02 50 0,02
Revisdo de despesa Permanente -100 -0,03
Total 50 0,02 -50 -0,02
Impacto total no saldo orgamental 50 0,02 -70 -0,02
Por Mem©éria
Medidas com impacto positivo no saldo ( - despesa / +receita ) 505 0,17
Medidas com impacto negativo no saldo ( + despesa / - receita ) 575 0,20

Fontes: Ministério das Financas (POE/2025) e cdiculos da UTAO| Notas: (i) Os cdiculos percentuais foram elaborados recorrendo a
previsdo do PIB nominal para 2025 fornecida pelo Ministério das Finangas. (i) Uma medida de despesa com sinal positivo (negativo)
significa um aumento (redugdo) da despesa. Uma receita com sinal positivo (negativo) significa um aumento (diminuicdo) da receita.
(iii) A medida “Reforgo ao Complemento Soliddrio para Idosos” foi considerada pelo MF como parcialmente invariante no Quadro 3.2
(Principais medidas de Politica Orgamental com impacto em 2025). Ao cruzar esta informagcdo com Quadro de Politica Invariantes no
Anexo Al do relatério que acompanha a POE/2025 e o QPI enviado a Assembleia da Republica em finais de agosto de 2024, foi
possivel desagregar o impacto por via de efeito de carreamento (70 M€) e o impacto com origem numa nova decisdo de reforco do
respetivo apoio (50 M€).

160. O MF prevé que em 2025 as novas medidas de politica orcamental tenham um impacto residual
no saldo orcamental avaliado em + 50 M€ (+ 0,02% do PIB). Na receita, estas medidas terdo um impacto
positivo no saldo de + 100 M€ (+ 0,03% do PIB); na despesa, o impacto das medidas serd positivo em
50 M€ (0,02% do PIB). Estes dados estdo compilados na coluna “POE/2025 MF” da Tabela 5.

161. Em comparagdo com os anos anteriores, a POE/2025 apresenta um nimero reduzido de novas me-
didas e um impacto agregado residual no saldo orgamental. O quadro de novas medidas de politica
orcamental enunciado na POE/2025 pelo MF resume-se a cinco medidas, sendo que duas sdo direcio-
nadas especificamente ao combate a evasdo fiscal com impacto e nivel de detalhe reduzido. Das trés
restantes, embora duas possuam uma dimensdo financeira significativa, o seu impacto orcamental
agregado é diminuto, por via de efeitos opostos (Tabela 5). Em comparagdo com anos anteriores, a
POE/2025 apresenta um numero reduzido de novas medidas. Uma das justificacdes para esta situacdo,
conforme mencionado no pardgrafo 156, estd relacionada com o facto de, durante 2024, terem sido
adotadas vdrias medidas com impacto em 2025, j¢ incluidas no cendrio de politicas invariantes. Adicio-
nalmente, o impacto orcamental residual das novas medidas indica que o Governo, face d dimensdo
orcamental das medidas permanentes previamente adotadas, decidiu ndo alterar com materialidade
relevante o impacto orcamental projetado para o cendrio final de 2025.

162. Na andlise aos elementos das principais medidas de politica orgcamental da POE/2025, é de salien-
tar a auséncia de informagao sobre o impacto orcamental de medidas anunciadas, das quais se des-
taca a medida de redugdo da taxa de IRC. O Governo declara no articulado da proposta de lei e no
relatério que acompanha a POE a vontade de reduzir a taxa estatutdria de IRC de 21% para 20% em
2025 — a concretizar-se, impactard nos adiantamentos de IRC ao Estado ao longo desse ano, por conta
da coleta a apurar definitivamente no ano seguinte. No entanto, ao analisar o quadro 3.2 da POE, so-
bressai a auséncia da inclusdo e do respetivo impacto orcamental resultante da aplicacdo desta me-
dida face a um cendrio de politicas invariantes. Na mesma linha, o acervo da POE ndo apresenta qual-
quer quantificacdo do impacto no saldo orcamental de oufras medidas em sede de IRC descritas no
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acervo da POE — "majoracdo de 20% dos gastos com seguros de saude”, "reducdo das taxas de fribu-
tacdo autbnoma” e “isencdo de IRS e TSU nos prémios de produtividade de trabalhadores”. Apesar da
diminuicdo da taxa e da diminuicdo da base de incidéncia, o cendrio orcamental indica que a receita
de IRC em 2025, face a 2024, ird “(...) crescer 6,1%, em resultado do aumento da atividade econdmica
e dos lucros de 2024". NGo hd referéncias & perda direta de receita por via das alteracdes a introduzir
no cédigo do IRC.

163. A UTAO procedeu a revisdo dos dados relativos a quatro medidas. Em primeiro lugar, o impacto
orcamental da medida "atualizacdo da taxa de carbono" foi revisto em baixa para 405 M€. A partir da
andlise dos elementos disponiveis no acervo da POE/2025, constata-se que o MF disponibiliza pouca
informacdo, referindo-se a esta medida como "reposicdo da taxa de carbono" e "descongelamento
e/ou atualizagdo da taxa de carbono”. Face a estes elementos, a UTAO estimou que, do aumento de
525 M€ nareceita, 120 M€ correspondem ao impacto orcamental positivo, em 2025, decorrente da de-
cisdo politica de eliminar na totalidade o congelamento desta taxa registado em 2024 (ver explicacdo
na Subseccdo 4.4.2). O valor remanescente presume-se que decorra da receita gerada através da atu-
adlizacdo anual dos valores adicionais sobre as emissdes de CO2, baseada nos precos dos leildes de
licencas de emissdo de gases com efeito de estufa, efetuados no dmbito do Comércio Europeu de
Licencas de Emissédo (CELE). Assim, a UTAO reviu o valor desta medida na Tabela 5; os 120 M€ retirados
do conjunto de medidas novas permanentes foram reclassificados como medida transitéria no dmbito
do pacote inflagcdo. Em segundo lugar, a UTAO reviu e retirou as medidas denominadas * Combate a
fraude e evasdo fiscal no dmbito do IVA e IRC". Estas medidas ndo se enconfram suficientemente fun-
damentadas e detalhadas para serem consideradas como uma medida nova e discriciondria. (ver pa-
rdgrafo 147). Finalmente, nos elementos que foram disponibilizados pelo MF, estd inscrita, para 2025, a
medida “ revisdo de despesa” que ascende a poupanca de 100 M€. No Quadro 3.2 (Principais medidas
de Politica Orcamental com impacto em 2025), esta medida estd classificada como pertencente ao
cendrio de politicas invariantes. Embora a medida "Exercicio de Revisdo de Despesa” seja repetida anu-
almente e mantenha a mesma designacdo, os seus impacto e contetdos variam de ano para ano.
Assim, a UTAQO incorporou esta medida no quadro de novas politicas orcamentais para 2025 (coluna azul
“"POE/2025 rev. UTAO"). Deve notar-se a aparente contradicdo no valor desta medida entfre duas fontes
do MF. O Quadro 3.2, com 100 M€, diverge do montante de 84,7 M€ reportado no Quadro 2.8 (Revisdo
de despesa) do relatério que acompanha a POE/2025.

Caixa 1 - Cronologia de decisGes sobre a taxa de adicionamento de diéxido de carbono

Fontes: UTAO e portarias referidas no inferior da caixa.

164. As novas medidas permanentes de politica orcamental identificadas na Proposta de Orcamento
do Estado para 2025 representam, apés a revisdo da UTAO, um impacto liquido negativo no saldo de
0,02% do PIB. As novas medidas permanentes de politica orcamental, a concretizarem-se, aportam uma
deterioracdo (residual) liquida do saldo em 70 M€ ou 0,02% do PIB (Tabela 5). Este impacto global resulta
de (ver linhas "por memdria” no final da tabela):

— medidas que aumentam despesa ou diminuem receita — somam efeito de — 575 M€ no saldo;

— medidas que diminuem despesa ou aumentam receita — perfazem efeito + 505 M€ no saldo.

165. As novas medidas permanentes de politica orcamental estdo descritas no Anexo 1. A UTAO consul-
tou o relatério e a proposta de lei que integram a POE/2025, bem como vdrios cédigos fiscais, para
oferecer aos seus leitores a descricdo, tdo compreensivel e sintética quanto possivel, de cada uma das
novas medidas permanentes.

166. As medidas de combate a fraude e a evasdo fiscais ndo foram consideradas como discriciondrias
pela Comissdo Europeia. O MF estimava arrecadar, em 2025, 100 milhdes de euros através de medidas
com este propdsito, repartidas entre o IVA e o IRC. No entanto, os documentos da Proposta de Orca-
mento do Estado para 2025 (POE/2025) ndo fornecem informacdo detalhada sobre as acdes concretas
a adotar. A UTAO n&o as considerou como novas medidas. Segundo informacdo posteriormente dispo-
nibilizada pelo MF, também a CE ndo aceitou a classificacdo proposta pelo MF, reforcando a posicdo
assertiva da revisdo efetuada pela UTAO (Tabela 5).
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167. A diminuicdo da receita por via da adogdo de novas medidas em sede de IRS é compensada por
medidas que aumentam a receita de impostos indiretos. A diminuicdo da receita de 525 M€ (- 0,18% do
PIB) resulta da adocdo de uma nova medida permanente que incide sobre o IRS, visando disponibilizar
mais rendimento aos jovens sujeitos a este imposto (Tabela 5). Trata-se do novo regime de “IRS Jovem”,
que apresenta um impacto orcamental significativo, abrange um universo substancialmente maior de
beneficidrios e tem niveis de isencdo fiscal e duracdo que se distinguem de forma relevante em relacdo
ao regime vigente (Anexo 1). No entanto, salienta-se que este impacto é parcialmente compensado
com o aumento previsto na arrecadacdo da receita de 405 M€ por via de uma medida que incide
sobre os impostos indiretos. Esta medida diz respeito d atualizacdo da taxa adicional de carbono, cujo
valor é fixado anualmente com base nos precos dos leildes de licencas de emissdo de gases com efeito
de estufa, realizados no &mbito do Comércio Europeu de Licencas de Emissdo (CELE). Em 2025, a arre-
cadacdo de receita proveniente desta taxa beneficiard, em termos homdlogos, do facto de a atuali-
zacdo ter estado parcialmente congelada durante 2024.

168. Do lado da despesa, excluindo a medida “revisGo de despesa”, o impacto orgamental previsto
para 2025 resume-se ao incremento previsto na medida “Reforgo ao Complemento Soliddrio para Ido-
sos”. Na POE/2025, apds andlise da informacdo disponibilizada (ver nota (i) da Tabela 5), o impacto
com origem numa nova decisdo de reforco do respetivo apoio, corresponde a um incremento homo-
logo de 50 M€, ou seja, um aumento mensal de 30€ no valor de referéncia do Complemento Soliddrio
para ldosos.

4.4 Medidas transitorias

169. Esta secgdo cuida das medidas de politica com efeitos orgamentais transitérios no saldo orgamen-
tal. Podem ser antigas ou novas. O tempo de permanéncia dos impactos nas contas publicas é o critério
determinante para a sua classificagdo como medidas transitérias. A necessidade desta classe surgiu em
2020 quando as autoridades comecaram a adotar medidas destinadas a mitigar os maleficios de um
problema que se antevia ser limitado no fempo: a pandemia de COVID-19. A seguir, em 2022, surgiu
outro problema com esta natureza tempordria: a inflacdo. Foram também sendo adotadas, em 2022 e
2023, muitas medidas que o Governo infegra na expressdo “pacote inflacdo”. Num caso e noutro, o
passado recente j& comecou a remover os estimulos dos dois pacotes, em face do desaparecimento
progressivo dos maleficios que a pandemia e o surto inflacionista causaram. Entretanto, surgiu um con-
junto maior de medidas de politica que tem também uma duracdo limitada no tempo. SGo as medidas
financiadas no dmbito do Plano de Recuperacdo e Resiliéncia (PRR). Iniciada em 2022, a execucdo
financeira deste pacote terd de terminar em 2026.

170. A apresentagdo seguinte destaca os efeitos diretos dos trés pacotes de medidas com efeitos fran-
sitorios nos dois anos tratados pela POE: a estimativa de execugdo em 2024 e a previsdo de execugdo
em 2025. O desempenho orcamental desde 2020 serve de enquadramento histérico. A UTAO compara
a execucdo de um ano com a do ano anterior. Isto implica que, quando uma medida é refirada no ano
f, fechando este ano com uma execucdo de, por exemplo, 300 M€, ela ainda produz efeitos na com-
paracdo com o ano t+1, apesar de a execucdo neste ano ser nula. A diferenca de impactos no saldo
causados por esta medida entre os anos t+1 e t vale — 200 M€. Este montante é o efeito base associado
d remocdo da medida. Uma vez que os trés pacotes sdo muito referenciados no dominio publico, apro-
veita-se o ensejo para, nos préximos pardgrafos, se apresentar uma sintese da execucdo orcamentall
dos trés pacotes desde 2020, incluindo uma perspetiva agregada sobre os anos da POE/2025. As sub-
seccoes irdo detalhar os impactos por pacote.

171. No biénio 2024-2025 o esforgo financeiro com o conjunto das medidas transitérias deverd manter-
se praticamente inalterado, prevendo-se um agravamento marginal do seu impacto nominal (40 M€). A
diminuigdo daresposta a inflagdo é inteiramente absorvida pela utilizagdo de empréstimos comunitdrios
na execugdo do PRR, mantendo-se os encargos liquidos com as vacinas COVID-19 constantes. O im-
pacto previsional conjunto das medidas fransitérias COVID-19, inflacdo e PRR &€ 2,94 mil M€ (1,0% do PIB)
em 2024, com um pequeno incremento de 40 M€ em 2025, para 2,979 mil M€ (1,0% do PIB) em 2025. Este
efeito global reflete uma recomposicdo das medidas transitérias: o menor esforco financeiro com as
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medidas de reducdo da inflacdo (697 M€) é ligeiramente inferior & aceleracdo da implementacdo do
PRR, com um maior recurso 4 componente de empréstimos do mecanismo NextGenerationEU
(- 736 M€). Mantém-se constante a despesa liquida com as vacinas COVID-19 (211 ME€). Estes impactos
sdo visualizdveis no Grdfico 27.

— Em 2024, o impacto estimado das medidas transitérias totaliza 2,94 mil M€ (1,0% do PIB) serd
repartido enfre as medidas de mitigacdo dainflacdo (2,416 mil M€; 0,9% do PIB), o efeito residual
do pacote COVID-19 (211 M€) e a implementacdo do PRR com recurso & componente de
empréstimos comunitdrios (313 M€);

— Em 2025, este impacto conjunto agrava-se marginalmente (40 M€), para 2,979 mil M€ (1,0 % do
PIB), fraduzindo o financiamento das medidas da inflacdo (1,72 mil M€; 0,6% do PIB) e a utilizacdo
dos empréstimos do mecanismo NextGenerationEU (1,049 mil M€; 0,4% do PIB) para a
implementacdo do PRR. Os encargos liquidos da aquisicdo de vacinas COVID-19 mantém-se
inalterados (211 M€).

Grdfico 27 - Impacto direto acumulado em contas nacionais das medidas transitérias COVID-2019, in-
flagcdo e PRR no periodo 2020-2025
(em milhdes de euros, percentagem do PIB e pontos percentuais do PIB)
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Fontes: CGE/2020 a CGE/2023, MF, INE, base de dados orgamental SIGO e cdiculos da UTAO (na Tabela 6, na Tabela 7 e na Tabela
9). Notas: um valor positivo traduz impacto negativo no (agravamento do) saldo. Um valor negativo identifica um impacto positivo no
(melhoria do) saldo.
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4.4.1 Pacote COVID-19

172. As medidas de politica destinadas a lutar contra a pandemia de COVID-19 e a mitigar os seus ma-
leficios na sociedade e na economia tiveram um impacto significativo nas financas pUblicas portugue-
sas entre 2020 e 2022, encontrando-se a sua evolucdo histérica resumida na Tabela 6 e no Grdfico 27.
Atingiram a sua expressdo mdxima em 2021, representando — 2,6% do PIB (- 5,7 mil M€). O ano de 2022
pautou-se pela continuada melhoria da situacdo epidemioldgica e no final do ano a Organizacdo Mun-
dial de Saude declarou o fim desta crise de saude puUblica. A evolucdo favordvel reduziu as necessida-
des de apoio, na salde e na economia, e permitiu o reduzir o esforco nacional com o financiamento
deste pacote.

173. As medidas que permaneceram em vigor em 2024 assumiram um cardater permanente: a aquisicéo
de vacinas, mitigada pela receita do imposto “Adicional de solidariedade sobre o sector bancdrio”,
com um impacto estimado liquido de — 211 M€. A UTAO continuou a reportar o impacto deste pacote,
porque a sua refirada gerou efeitos de base significativos neste ano, que influenciam a interpretacdo
dos agregados orcamentais.

174. Em 2025 dissipa-se este efeito de base, considerando-se que o encargo liquido com as vacinas
COVID-19 se mantém constante, cessando o reporte do efeito das medidas COVID. A compra de vaci-
nas passa a fazer parte da despesa permanente ou estrutural, ao juntar-se & compra das outras vacinas
dispensadas pelas AP no quadro do plano nacional de vacinacdo. Entra na rubrica Consumos Intermé-
dios, com a previsdo de 250 M€ em 2025. Do mesmo modo, o imposto “Adicional de solidariedade sobre
o sector bancdrio” passou a medida permanente. Registado na rubrica Impostos Diretos com 39 M€ em
2024 e 2025, segue sendo consignado ao Fundo de Estabilizacdo Financeira da Seguranca Social.

Tabela é - Impacto orcamental acumulado direto da retirada das medidas de politica COVID-19 por
classificagdo econdémica
(em milhdes de euros, percentagem do PIB e pontos percentuais do PIB)

Impacto anual medidas de politica COVID-19
Referenciais anuais VHA 2020-2023
(Estimativa UTAO)

POE2025
(Estimativa UTAO)

2023 OF/2024  PE/2024-28
VHA VHA
Aors iy A (Estimativa (Revisto (Revisto OE/2024 PE/2024-28 A0 ezl Aoz 2P
UTAO) UTAO) UTAO)
1 2 3=21 4 5 6 7=5-4 8=6-4 9 10 1 1
M€ %PIB M€ %PIB M€ "P"‘;' M€ %PIB M€ %PIB M€ P‘T’B Mé F;'I’;' M€ ‘;'I’;' M€ %PIB M€ %PIB M€ %PIB M€ %PIB
Receita otal 3 00 39 00 0 00 1% 01 3 00 39 00 -117 00 -117 00 -553 -03 1259 06 258 01 15 01
Impostos indiretos 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 77 00 35 00 26 00 0 00
Impostos diretos 3% 00 3 00 0 00 3 00 3 00 39 00 0 00 0 00 700 03 -3 00 34 00 39 00
Contribuigdes sociais 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 75 00 29 00 0 00 0 00
Outrareceita comente 0 00 0 00 0 00 17 00 0 00 0 00 -117 00 -117 00 299 01 1355 06 250 01 117 00
Despesa total 250 01 250 01 0 00 652 02 0 00 250 01 -652 -02 -402 -01 4427 22 6971 32 2689 117 652 02
Consumo intermédio 250 01 250 0,1 0 00 78 00 0 00 250 01 78 00 171 01 649 03 1218 06 80 03 78 00
Despesas com pessoal 0 00 0 00 0 00 93 00 0 00 0 00 93 00 93 00 234 01 628 03 298 01 93 00
Prestacdes socidis 0 00 0 00 0 00 10 00 0 00 0 00 -0 00 -0 00 68 03 929 04 414 02 10 00
Subsidios 0 00 0 00 0 00 447 02 0 00 0 00 -4469 -02 -447 02 2113 1,1 3129 1.4 946 04 447 02
Outras despesas corentes 0 00 0 00 0 00 9 00 0 00 0 00 93 00 9 00 149 01 99 00 8 00 9 00
FBCF 0 00 0 00 0 00 1400 0 00 0 00 -139 00 -4 00 13 01 245 01 15 00 14 00
Outras despesas de capital 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 476 02 723 03 84 00 0 00
UEEEDEDE 211 .01 211 -0,07 0 00 -49% -02 39 00 -211 -01 535 02 285 01 -4980 -25 -5712 -2,6 -2431 -10 -49 -02

Fontes: CGE/2020 a 2023 e cdlculos da UTAO.

442 Pacote inflagao

175. Em 2024, estima-se que o esforgo financeiro com as medidas de politica destinadas a mitigar os
maleficios da inflagdo represente 0,9% do PIB (2,4 mil M€), uma redugdo de 626 M€ (0,3 p.p. do PIB) face
ao ano anterior. Este impacto resulta do efeito combinado das medidas de alivio fiscal, que diminuem
areceita (- 1416 M€) e do acréscimo de despesa (1001 M€). Na receita, destaca-se a redugcdo tempo-
réria do ISP (- 1221 mil M€) e a redugdo do IVA da eletfricidade para determinadas categorias de con-
sumo (- 90 M€). Na despesa, o maior encargo € a fransferéncia para o Sistema Elétrico Nacional (SEN)
para reducdo das tarifas suportadas pelo cliente final (366 M€), seguindo-se o apoio extraordindrio a
renda (327 M€) e a transferéncia para a Ucrénia (220 M€). O impacto estimado do pacote inflacdo para
2024 representa uma ligeira revisdo em baixa (150 M€) face ao PE/2024-28 — Tabela 8 e Tabela 7.
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176. Em 2025, prevé-se uma nova reducdo, agora de 697 M€, na intervengdo pUblica no dominio da
inflagdo. O impacto previsional do pacote no saldo representa - 0,6% do PIB (- 1,72 mil M€), permane-
cendo em vigor as medidas de desagravamento fiscal dos combustiveis, o apoio a renda e o efeito de
base da reducdo do IVA da eletricidade. O impacto deste pacote concentra-se do lado da receita
(- 1129 ME€), permanecendo em vigor a parte mais significativa das medidas de desagravamento do
ISP (- 1039 M€) e o efeito de base da reducdo do IVA da eletricidade (- 90 M€).26¢ Na despesa (590 M€),
avulta o apoio extraordindrio & renda (331 M€), que vigora até 2028, e a transferéncia para apoio a
Ucrdnia (220 M€) — Tabela 8. Este apoio a Ucrénia em 2025 ndo se encontra especificada no cendrio
orcamental da POE/2025, e o POENMP/2024-28 refere mesmo a sua dissipacdo, mas trata-se de um
compromisso assumido com a NATO, tendo sido anunciada pelo Primeiro-Ministro, razdo pela qual foi
considerada pela UTAO e também pelo Conselho das Financas PUblicas, na sua andlise s “Perspetivas
econdmicas e orcamentais 2024-2028".27

Tabela 7 - Impacto orgamental acumulado direto do pacote inflagdo, por rubrica
(em milhdes de euros, percentagem do PIB e pontos percentuais do PIB)

Impacto anual POE2025 VHA Referenciais anuais
2024 27
2022 2023 Eistive (Prev iséo_ Ai\ F, 2024 2025 2023 PE/2024-28 VHA
(UTAO) e comrevisdo 2023 2024 (UTAO) (2024)
UTAO)
1 2 3 4 5=3-2 6=43 7 8 9=8-7
Mé P?’B Mé PT’B Mé PTZ’B me zpe me OB ome OF me wme me wre me DN
Receita total -1498  -0,6 -1482 -0, -1416  -05 -1129  -04 66 0,0 286 01 -1482 -0,6 -1249 -04 233 01
Impostos indiretos -1550  -0,6 -1556  -0,6 -1371 -0.5 -1129 04 185 0,1 241 0,1 -1556 0,6 -1204 -04 352 0,2
Impostos diretos 2 0,0 0 0.0 -45 0,0 0 0,0 -45 0,0 45 0,0 0 0,0 -45 0,0 -45 0,0
Outrareceita corrente 54 0,0 70 0.0 0 0,0 0 0,0 -70 0,0 0 0,0 70 0,0 0 0,0 -70 0,0
Receita de capital 0 0,0 4 0.0 0 0,0 0 0,0 -4 0,0 0 0,0 4 0,0 0 0,0 -4 0,0
Despesa total 3114 12 1561 06 1001 04 590 02 -560 -02 -411 -0,2 1561 06 1317 05 -243 -0
Consumo intermédio 2 0,0 1 0,0 0 0.0 0 0.0 -1 0,0 0 0,0 1 0.0 0 0.0 -1 0,0
Despesas com pessoal 0 0,0 0 00 0 0,0 0 0,0 o] 0,0 0 0,0 0 0,0 528 02 527 02
Prestagdes sociais 1998 0,7 853 03 362 0,1 370 01 -490 -02 8 0.0 853 03 0 0,0 -853  -03
Subsidios 726 03 385 0.1 32 0,0 0 00 -353 -01 -32 0,0 385 0,1 221 0,1 -164  -0,1
QOutras despesas correntes 388 0.1 321 0.1 606 02 220 0,1 285 0,1 -386 -0,1 321 0,1 569 0,2 248 0,1
FBCF 0 0,0 0 00 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Outras despesas de capital 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
:’r“?:;:’n"'; salco 4611 17 3042 -11 -2416 -09 -1720 06 626 03 697 03 -3042 -1,1 -2566 -09 476 02

Fontes: MF, CGE/2022, CGE/2023, Relatério da POE/2025, base de dados orcamentais SIGO e cdlculos da UTAO.

177. Em 2025 serd descontinuada a medida de suspensdo do aumento da taxa de carbono (120 M€),
em linha com a Recomendacgdo Especifica por Pais (REP 1/2024) no contexto do Semestre Europeu. Mas
permanecem em vigor a maior fatia das medidas de alivio fiscal do ISP (1039 M€), em contraste com a
recomendagdo do Conselho da UE. Em 2025 serd descontinuada a medida de suspensdo do aumento
da taxa de carbono (120 M€),22 em linha com a Recomendacgdo Especifica por Pais (REP 1/2024) do
Conselho da UE, no contexto do Semestre Europeu, que insta Portugal a reverter, até ao final deste ano,
as medidas transitérias adotadas em resposta ao agravamento dos encargos com a energia em 2022.27
No entanto, a taxa de carbono representa apenas 6,8% da perda de receita previsional associada s

26 A medida de reducdo do IVA da eletricidade, que integra o pacote inflacdo, vigorou entre 1 de outubro de 2022 e 31 de dezembro
de 2024. Consistiu na reducdo da taxa de IVA de 23% para 6% para os primeiros 100 kWh consumidos mensalmente pelos clientes
domeésticos com poténcia contratada até 6,9 kVA (Lei n.° 19/2022, de 21 de outubro, tendo sido a medida prorrogada pela Lei
n.° 82/2023, de 29 de dezembro). A Lei n.° 38/2024, de 7 de agosto, que entrard em vigor a 1 de janeiro de 2025, prorrogou e alargou
a vigéncia desta medida: a aplicagdo da taxa de IVA reduzida passard a aplicar-se aos primeiros 200 kWh de consumo (300 kWh
para agregados familiares constituidos por cinco ou mais pessoas). O que se contabiliza no pacote em 2025 é o efeito base da medida
anterior (90 M€). O montante remanescente (110 M€) é considerado nas medidas antigas (vide Seccdo 4.2, Tabela 4).

27 O Primeiro-Ministro anunciou o apoio de 220 M€ & Ucrania em 2024 e 2025, tendo sido noficiado a 10 de julho no sitio da inferet do
Governo, vide Noticia Apoio Ucrénia Portal Governo. O Conselho das Finangas PUblicas também inclui a tfransferéncia para a Ucrania
no seu cendrio orcamental de 2025.

28 Esta melhoria no saldo orcamental vé-se na Tabela 8, nas linhas “ISP-Suspensdo do aumento da taxa de carbono (ISP)" e “ISP-
Suspensdo do aumento da taxa de carbono (IVA)". A diferenga de impactos entre 2025 e 2024 vale — 98 M€ na primeira linha e — 23 M€
na segunda. A soma dd aproximadamente 120 ME€.

29 Recomendacdo 1 do Conselho da Unido Europeia sobre as politicas econdmicas, sociais, de emprego, estruturais e orcamentais
de Portugal, de 9 de julho de 2024 (Ref. 11714/24)
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medidas de desagravamento fiscal da energia (1782 M€) em 2024.30 Em 2025 permanecem em vigor d
maior fatia das medidas de alivio fiscal do ISP (1039 M€), em contraste com a recomendacgdo do Con-
selho da UE — Tabela 8.

178. A suspensdo do aumento da taxa de carbono ird terminar no final de 2024. A taxa de carbono é
um instrumento da fiscalidade verde. Constitui um adicionamento co ISP e o seu valor no ano t é definido
no final de t-1, por Portaria do Governo. Resulta da média aritmética do preco de licencas de emissdo
de gases de efeito de estufa no mercado do carbono europeu (CELE). 3" A atualizacdo desta taxa es-
teve congelada entre janeiro de 2022 e setembro de 2024 (com um pequeno intervalo enfre maio de
agosto de 2023) mantendo-se aplicdvel durante todo este periodo a taxa de 2021, fratando-se de uma
medida de politica que integrou o pacote inflacdo. O efeito direto que em 2025 permanece no pacote
inflacdo resulta exclusivamente do efeito base (120 M€), que é o valor da execucdo da medida esti-
mado para 2024 (conforme a explicacdo na nota de rodapé 28). Em agosto de 2024, o Governo iniciou
o descongelamento gradual desta taxa (Portaria n.° 189-A/2024/1, de 23 de agosto), o que constitui um
ato discriciondrio de cessacdo da medida. A atualizagdo do valor do adicionamento, em 2025 constitui
um novo ato normativo discriciondrio do Governo (portaria a ser publicada anualmente em novembro),
o que justifica a classificacdo da UTAO como nova medida em 2025, pelo valor estimado desta atuali-
zacdo: 405 ME, visiveis na Tabela 5. Este é o valor que resulta da atualizacdo da taxa de adicionamento
a vigorar em 2025.

179. As medidas do pacote inflagdo com cardter permanente representam 87% do impacto estimado
para 2025, contrariando a natureza alegadamente fransitéria desta intervengdo publica. As medidas
classificadas como transitérias constituem uma resposta publica a emergéncias econdmicas e sociais
(como a crise de saude publica do COVID-19 e o surto inflacionista tempordrio), mas com uma clara
delimitacdo temporal. No entanto, de todas as medidas que intfegram o pacote inflagcdo em 2025, ape-
nas a transferéncia para a Ucrdnia se extingue no final deste ano. O apoio d renda vigora até 2028 e as
restantes ndo tém data prevista de cessacdo. Quer isto dizer que, na prdtica, passaram a integrar o
imenso lote de medidas permanentes. As medidas permanentes do pacote inflacdo representam 87%
(- 1461 M€) do impacto previsional do pacote em 2025, contrariando as boas prdticas orcamentais e a
Recomendacdo do Conselho da UE (REP 1/2024).32

30 O impacto das medidas da energia em 2024 (1782 M¥€) inclui as medidas de perda de receita (1416 M€) e a transferéncia para o
SEN (366 M€) para reducdo das tarifas de energia suportadas pelo cliente final.

31 A taxa de carbono encontra-se prevista no artigo 92.°-A do Cddigo de Impostos Especiais sobre o Consumo (CIEC), aprovado pelo
Decreto-Lein.° 73/2010, de 21 de junho. A taxa de carbono constitui um adicionamento ao ISP e o seu valor em cada ano t é publicado
em novembro de t-1. Resulta da variagdo na média aritmética do prego desta licencas de emissdo de gases de efeito de estufa no
mercado europeu do carbono (CELE), entre 01/10/1-2 e 30/09/t-2.

32 Recomendacdo do Conselho da Unido Europeia sobre as politicas econdmicas, sociais, de emprego, estruturais e orcamentais de
Portugal, de 9 de julho de 2024 (Ref. 11714/24).
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Tabela 8 - Efeito orcamental direto, por medida de politica, do pacote inflagdo na ética da contabili-
dade nacional
(em milhdes de euros e percentagem do PIB)

Em M€ Em % do PIB
2024 2025 Variac@o 2024 2025 Variagdo
2023 (Eshmci.lva [Prews_co 2024 2025 2023 (Eshmct_lvo (Prewsgo 2024 2025
MF, revista  MF, revista 2023 2024 MF, revista  MF, revista 2023 2004
UTAQ) UTAQ) UTAO) UTAQ)
Receita Total 1482 1416 1129 -66 -286 06 05 04 0,0 -01
Receita corrente 1486 1416 1129 -70 -286 06 05 04 -01 -0,1
Receita fiscal 1556 1416 1129 -140 -286 06 05 04 -01 -0,1
Prorrogogao do pagamento do IVA 133 0 o 133 o 00 00 00 00 00
(Incumprimento)
Deducdo a limitagdo do aumento das rendas 0 45 0 45 -45 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
IVA Zero 323 0 0 -323 0 0,1 0,0 0,0 -0,1 0.0
Reducdo do IVA da eletricidade 0 90 90! 90 0 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0
ISP - Reducdo do ISP 661 788 788 127 0 0.2 03 0.3 0.0 0,0
1dF - DEVOIUCAO aa recela aaicionalrae IvA via
s 243 252 252 9 0 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0
I(lssPP—' Suspensdo do aumento da taxa de carbono 138 98 o 40 98 o1 00 00 00 00
ISP - Redugdo gasdleo agricola 27 36 0 9 -36 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0
ISP - Suspensdo do aumento da taxa de carbono
(IVA) 32 23 0 -9 -23 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0
Transicdo para o mercado regulado gds 0 60 0 60 -60 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0
Mecanismo gadleo profissional extraordindrio 0 25 0 25 -25 0.0 0,0 0.0 0,0 0,0
Outra receita corrente -70 1] 0 70 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Receita comunitdria co-financiamento 70 0 o 70 0 00 00 00 00 00
(FEP/FEAMP e FEADER)
Receita de capital -4 1] 0 4 0 0,0 0,0 0,0 0,0 00
Receita comunitdria co-financiamento (REACT) -4 0 0 4 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Despesa Total 1561 1001 590 -560 -411 06 04 02 -02 -0,2
Despesa corrente 1561 1001 590 -560 -411 06 04 02 -02 -0,2
Consumo intermédio 1 0 0 -1 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Outras Aquisicoes de Bens e Servicos 1 0 0 -1 0 0.0 0,0 0,0 0,0 0.0
Prestagdes sociais 853 362 370 -490 8 03 0,1 01 -0,2 0,0
Apoio extraordindrio & renda 269 327 331 58 5 0.1 0.1 0.1 0.0 0,0
Apop extraordindrio 95 fqnjll\os: fitulares de 6 0 o % 0 00 00 00 00 00
rendimentos - reclassificacdo
Apoio extraordindrio a fitulares de rendimentos e 3 18 18 15 0 00 00 00 00 00

prestacdes sociais e por pessoa dependente
Apoio extraordindrio para familias mais vulnerdv eis 347 15 16 -332 1 0.1 0,0 0.0 -0,1 0,0
Complemento ao apoio extraordindrio para

. . 199 3 5 -197 2 0.1 0,0 0,0 -0,1 0,0
criangas e jovens
Apoio pcra alimentacdo a familias mais 13 0 o a3 o 00 00 00 00 00
carenciadas
Comp\e,anenTo excecional de pensdo (pensionistas 16 0 1 6 o 00 00 00 00 00
e bancdrios)
Apoio exfraordindrio a renda (professores) 0 0.1 0 0 0 0.0 0,0 0.0 0,0 0,0
Subsidios 385 32 0 353 -32 0.1 0,0 0,0 0,1 0,0
Apoios a sefores de produgdo agricola 202 0 0 -202 0 0.1 0,0 0,0 -0,1 0,0
Apoios ao sector das pescas 34 0 0 34 0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0
Programa de,Ag.)mo & Reducéo Tarifdria nos 50 0 o 50 0 0.0 00 0.0 00 00
Transportes PUblicos (PART)
Apoio extraordindrio ao gds natural 53 0 0 -53 0 0,0 00 0,0 0,0 0,0
Bonificacdo de juros 47 32 0 -15 £52 0,0 0,0 0,0 0,0 00
Outras despesas correntes 321 606 220 285 -386 0,1 02 0,1 0,1 -0,1
Apoio extraordindrio ao gds 76 17 0 -59 -17 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Apoio aos refugiados 0 3 0 9 -3 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0
Outros encargos 1 0 0 -1 0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0
Programa AUTOv oucher 0 0 0 0 0 0.0 0,0 0,0 0,0 0.0
Pacote Mais Habitagdo - Familias (IHRU) 5 0 0 -5 0 0.0 0,0 0,0 0,0 00
Apoio ’o projetos de producdo de engrglo 12 0 o 12 o 0.0 00 00 0.0 00
renovavel e armazenamento de eletricidade
Ap-owo .extroordlno.no a Instituicdes Particulares de 27 0 o 7 o 00 00 00 00 00
Solidariedade Social
Tronsfe.renc\o od\mon@ para o SEN para reducéo 200 266 o 166 366 o1 ol 00 o1 01
das tarifas de acesso as redes
Apoio & Ucrania 0 220 220 220 0 0.0 0,1 0,1 0.1 0,0
Impacto direto (negativo) no saldo orgamental 3042 2416 1720 -626 -697 11 09 06 -03 -03

Fontes: MF e estimativas e cdlculos da UTAO.

443 Execugdo do PRR

180. A POE projeta uma aceleragdo muito significativa na implementagdo do PRR no biénio 2024-2025,
mais do que duplicando a despesa anual em cada ano. Aumenta também o recurso @ componente de
empréstimos, com um agravamento previsional do saldo em 4,3 mil M€ (1,4% do PIB) entre 2024 e 2024,
atingindo a sua expressdo maxima no Ultimo ano. O PRR constitui um plano publico de investimentos,
com uma dotacdo global de 22,2 mil M€, financiado pelo insfrumento NextGenerationEU. Esta dotacdo
de recursos europeus reparte-se em subvengoes (16,3 mil M€) e empréstimos (5,9 mil M€). Poderdo acres-
cer recursos nacionais em funcdo da procura e da elegibilidade das operacdes aprovadas. A dotacdo
global europeia inclui um reforco atribuido a Portugal com a aprovacdo da reprogramacdo do PRR em
2023. Enfre outras razdes, o reforco de dotacdo foi justificado com a inclusGo do capitulo REPowerEU
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(destinado a assegurar a seguranca energética dos Estados Membros da UE) e o alargamento do leque
de operacdes passiveis de financiamento através de empréstimos. No conjunto de subvencdes e em-
préstimos, a dotacdo global de recursos comunitdrios aumentou em 5,6 mil M€ a programacdo inicial.33
A despesa financiada inteiramente por subvencdes tem um impacto nulo sobre a execucdo orcamental
(mas altera os niveis da receita e da despesa) e a execucdo financiada por empréstimos agrava o
saldo. Aimplementacdo do PRR iniciou-se em 2022, com um horizonte de médio prazo, e ird até ao final
de 2026. A execucdo entre 2022 e 2023 e a previsdo para os anos de 2024 e 2025 encontram-se na
Tabela 9. Para este biénio, prevé-se uma aceleracdo muito expressiva no ritmo de execucdo do PRR,
mais do que duplicando a despesa em cada ano. Aumenta também o recurso & componente de em-
préstimos, agravando o saldo em 1049 M€ em 2025 e com a mdxima expressdo no Ultimo ano (2935 M€
em 2026) — parte inferior, por memaria da Tabela 9.

181. O MF estima um nivel de despesa de 4,0 mil M€ (1,4% do PIB) em 2024, mas a execugdo apurada
no 1.° semesire representou apenas 21% do objetivo anual, com uma subexecugdo ainda mais pronun-
ciada no investimento. Constata-se um risco muito elevado de a execugdo anual se quedar significati-
vamente aquém do programado, o que também compromete a meta de 2025. Para o conjunto do ano
2024 o MF mantém a previsdo do PE/2024-2028, com um nivel de despesa de 3955 M€ (1,4% do PIB), dos
quais 313 M€ financiados por empréstimos e o restante por subvencdes — Tabela 9. No entanto, a pre-
visdo para o conjunto do ano ndo parece consentnea com a evolugcdo do 1.° semestre, uma vez que
a despesa apurada pelo INE se situou em 821 M€, representando apenas 21% do objetivo anual, com
uma subexecucdo ainda mais pronunciada no investimento (9,0%) — coluna 10 da Tabela 9. Seria ex-
pectdvel a revisdo do objetivo anual face d execucdo conhecida da 1. metade do ano, o que ndo
aconteceu, considerando-se que existe um risco muito elevado de a execu¢do para o conjunto do ano
de 2024 se quedar muito aquém do programado.

182. Em 2025, a POE prevé um estimulo significativo do PRR, com um nivel previsional de despesa que
representa 2,7% do PIB (7,8 mil M€), dos quais 0,4% do PIB (1 mil M€) com recurso @ componente de
empréstimos, que agrava o saldo orcamental. A despesa previsional do PRR em 2025 representa cerca
do dobro do estimado para 2024, destacando-se a componente de capital, designadamente o investi-
mento nas AP (3,2 mil M€) e as fransferéncias de capital para as empresas (2,2 mil M€), destinadas a
assegurar a fransicdo climdtica e digital. A componente de capital € parcialmente financiada com
recurso a empréstimos (1 mil M€), agravando o saldo orcamental (Tabela 9).

183. O ritmo de implementagdo do PRR permaneceu aquém do programado entre 2022 e 2023, um pa-
drdo que se repete em 2024 e compromete o objetivo de 2025. A incapacidade de executar a despesa
no horizonte programado poderd inviabilizar a completa implementagdo deste plano de investimentos.
Em 2022 e 2023, o ritmo de execucdo do PRR tem permanecido muito aquém das previsdes do MF, um
padrdo que parece repetir-se em 2024 e que também compromete a programacdo de 2025. Deve
recordar-se que a reprogramacdo do PRR em 2023 reforcou a dotacdo do plano e tornou ainda mais
exigente o cumprimento das metas acordadas com a UE até 2026. A incapacidade de executar a des-
pesa no horizonte programado poderd comprometer a completa implementacdo deste plano de in-
vestimentos. Reconhecendo esta fragilidade institucional, o Conselho da UE recomendou a Portugal, no
contexto do Semestre Europeu, o reforco da capacidade administrativa e a aceleracdo da implemen-
tacdo das reformas necessdrias & execucdo eficaz do PRR e de outros programas da politica de coesdo
(REP 2/2024) .34

33 Decis@o de Execucdo do Conselho, de 17 de outubro de 2023, que altera a decisdo de Execucdo de 13 de julho de 2021, relativa
d aprovagdo da avaliagdo do PRR de Portugal (ST 13351/2023).

34 Recomendacdo do Conselho da Unido Europeia sobre as politicas econdmicas, sociais, de emprego, estruturais e orcamentais de
Portugal, de 9 de julho de 2024 (Ref. 11714/24). E relevante a 2.° recomendacdo, p. 20 desta fonte.
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Tabela 9 - Efeito orcamental direto da implementagdo do PRR na ética da contabilidade nacional
(em milhdes de euros e percentagem do PIB)

Por meméria:

Execugdo anual POE2025 VHA Referenciais anuais Execucdo
2022 025 2024 2025 2024 2025 2023 PE/2024-28 VHA Acumuécdc 1
(MF) (MF) -2023 2024 (UTAO) (2024)
2024
1 2 3 4 5232 6=43 7 8 9=87 10
% % % p.-p. p.p. p.p.
M€ PIB M€ PIB M€ PIB M€ %PIB M€ PIB M€ PIB M€ %PIB M€ %PIB M€ PIB M€  %PIB
Receita total 580 02 1613 06 3643 13 6752 23 2029 07 3110 1.0 1613 0,6 3643 1.3 2029 07 774 04
Outra receita corrente 269 0,1 375 0,1 981 0.3 2414 038 606 02 1432 0.5 375 0,1 981 0.4 606 02 245 02
Receita de capital 311 0,1 1238 0.5 2661 09 4339 1,5 1423 05 1677 05 1238 0.5 2661 1,0 1423 0.5 529 04
Despesa total 580 02 1667 0,6 3955 14 7801 2,7 2288 08 3846 12 775 03 3955 14 3180 11 821 0,6
Consumo intermédio 49 0,0 103 0,0 462 0.2 928 03 359 0,1 466 02 103 0,0 462 02 359 0.1 53 0,0
Despesas com pessoal 5 0.0 28 0.0 57 0,0 78 00 29 0.0 21 0.0 28 0,0 57 0.0 29 0.0 18 0.0
Prestacdes sociais 0 0,0 0 0.0 27 0,0 83 0,0 27 0,0 56 0,0 0 0,0 27 0,0 27 0.0 1 0,0
Subsidios 55 0,0 123 00 107 0.0 75 0.0 -17 0,0 -32 0,0 123 0,0 107 0.0 -17 0.0 54 0,0
Outras despesas correntes 161 0.1 128 0.0 328 0.1 1264 04 201 0.1 935 0.3 128 0.0 328 0.1 201 0.1 121 0.1
FBCF 260 0.1 388 0.1 2001 07 3215 111612 06 1214 0.4 388 0.1 2001 07 1612 0.6 180 0.1
Outras despesas de capital 51 0,0 897 03 973 03 2158 07 973 03 973 0.3 392 03
Ajudas ao investimento 50 0.0 892 0.3 - - - - - - - - 386 0.3
Qutras despesas capital 2 0.0 5 0,0 = - - - - - - - 5 0.0 - - - - 6 0.0
pueccioosalcg 0 00 54 00 -313 -01 -1049 -04 -258 01 -73% -02 838 03 313 -01 -1150 -04  -48 00

Por meméria: Utilizagdo de empréstimos PRR

M€ %PIB
2022 0 000
2023 540,02
2024 313 011
2025 1049 0,36
2026 2935 0,96

Fontes: INE, Relatdrio da POE/2025, POENMP/2024-28 e cdlculos da UTAO.

4.5 Medidas tempordrias ou medidas ndo recorrentes

184. As medidas tempordrias ou ndo-recorrentes s@o relevantes para efeitos da andlise apresentada
neste relatério. Tal como as medidas transitérias, também as medidas de politica que cabem nesta
classe tém efeitos efémeros. Neste caso, a limitacdo temporal de efeitos é ainda maior do que as das
medidas dos trés pacotes examinados na Seccdo 4.4. A identificacdo das medidas com impactos tem-
pordrios ou ndo recorrentes no saldo obedece a um guia harmonizado pela Comissdo Europeia para
ser seguido em todos os Estados-Membros no apuramento do saldo estrutural —reler a Nota 1 no rodapé
da Figura 5. Por regra, o prazo de producdo de efeitos nas contas publicas ndo deve exceder dois anos,
mas € indispensdvel o exercicio de julgamento medida a medida para evitar o abuso das autoridades
nacionais no apuramento daquele saldo. O objetivo desta identificacdo é expurgar das rubricas da
receita e da despesa, e, portanto, do saldo apurado pelas autoridades estatisticas, as operacdes com
efeitos orcamentais pontuais, sem impacto duradouro na situacdo das financas publicas e que, por-
tanto, ndo alteram a posicdo intertemporal das contas publicas. As medidas identificadas sdo utilizadas
na andlise exposta no Capitulo 5, ndo apenas no gue concerne ao cdlculo do saldo estrutural e & ava-
liacdo das trajetdrias implicitas nas projecdes orcamentais da POE/2025, mas também na identificacdo
da orientacdo da politica orcamental e na afericdo do posicionamento face ds regras de disciplina
orcamental.

185. A POE/2025 altera as projecoes indicadas no PE/2024-28 (de abril Ultimo) relativas ao impacto or-
camental em 2024, decorrente de medidas tempordrias ou ndo recorrentes. Assim, prevé-se um impacto
orcamental negativo de 0,12% do PIB para o ano de 2024, resultante de duas operacdes a registar como
despesa de capital: (i) indemnizacdo da IP & concessiondria AEDL, S.A referente ao litigio no dmbito de
uma Parceria PUblico-Privada no montante de 241 M€ (0,08% do PIB); (ii) Decisdo judicial referente a
devolucdo pela ANACOM aos operadores de telecomunicagdes de taxas de regulagcdo no montante
de 100 M€ (0,03% do PIB) — (Tabela 10).
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Tabela 10 - Medidas tempordrias ou ndo-recorrentes em 2024 e 2025
Unidade: percentagem do PIB

Em % do PIB
2024 2025
Receita 0,0 0,0
Despesa 0,12 0,0
Compensacdo d concessiondria AEDL, S.A. / IP indemnizac&o 0.08
Decisdes judiciais - ANACOM 0.03
Impacto no Saldo orcamental -0,12 0,0

Fonte: Ministério das Finangas (POE/2024) e UTAO.

186. Em 2025, ndo se prevé a existéncia de medidas tempordrias nem medidas ndo-recorrentes. O MF
no dmbito da POE, nGo antecipa qualquer efeito orcamental resultante de operacdes com estes efeitos
efémeros durante o ano de 2025 (Tabela 10). Caso esta previsdo se confirme, o saldo orcamental serd
equivalente ao saldo ajustado. A confirmar-se, 2025 ficard na histéria como o segundo ano apds 2010
sem medidas tempordrias nem recorrentes nas contas das Administracdes PUblicas portuguesas. A pri-
meira vez sucedeu em 2016.
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5. Cenario de financas publicas em contabilidade nacional

5 Cendrio de finangas pUblicas em contabilidade nacional

187. Este capitulo é dedicado a apreciagcdo em contas nacionais do cendrio orcamental apresentado
na POE/2025. A Seccdo 5.1 dd o enquadramento de médio prazo possivel deste cendrio analisando a
tfrajetdria dos vdrios saldos orcamentais presentes no POENMP 2024-28. De seguida, a Seccdo 5.2 apre-
senta o ponto de partida do cendrio orcamental previsional para 2025, que € a estimativa para o ano
de 2024, e andlisa as alteracdes quantitativas e qualitativas a estratégia orcamental para o ano em
curso, face a apresentada em abril, no Programa de Estabilidade (PE/2024-28). A Seccdo 5.3 analisa a
tfrajetdria orcamental programada para o ano de 2025, considerando a resposta das medidas de poli-
tica: as medidas permanentes novas e antigas, e deste universo, tratando em conjunto o contributo das
medidas fransitérias (de resposta a inflacdo e d pandemia de COVID-19, bem como de execucdo do
PRR). ASeccdo 5.4 calcula a orientacdo da politica orcamental nos anos 2024 e 2025 e compara-a com
o passado, até 2016. A Seccdo 5.5 elenca e alerta para os riscos presentes no cendrio orcamental. A
Seccdo 5.6 d& conta do posicionamento face aos indicadores das anteriores e das novas regras de
disciplina orcamental da UE.

5.1 Trajetéria 2024-28 de metas para os vdrios saldos

188. Esta seccdo dd conta da trajetéria dos vdrios saldos orcamentais no POENMP 2024-28. A andlise
tem como ponto de partida o Ultimo ano com execucdo orcamental concluida, ou seja, 2023. Inclui a
estimativa para 2024 e as projecdes para o restante horizonte temporal (2025 a 2028).

189. O ligeiro crescimento do excedente orcamental das Administragées PUblicas entre 2023 e 2028
projetada no POENMP/2024-28 é resultado do impacto positivo da variagdo do efeito de medidas tem-
pordrias ou ndo recorrentes e da redugdo ligeira do peso dos juros que, em conjunto, compensam a
deterioragdo do saldo primdrio ajustado. A ligeira melhoria do excedente orcamentalem 0,1 p.p. do PIB
entre 2023 e 2028 assenta no contributo das medidas tempordrias ou ndo-recorrentes: contributo posi-
fivo em 0,5 p.p., que ocorre nos anos de 2024 (+ 0,4 p.p. do PIB) e 2025 (0,1 p.p. do PIB) — Tabela 11.
Adicionalmente, a despesa com juros melhora, residualmente, o saldo em 0,04 p.p.do PIB. Por seu furno,
a variacdo negativa do saldo primdrio ajustado, em 0,4 p.p. do PIB, contribui para deterioracdo do saldo
orcamental (Grdfico 28).

Grdfico 28 - Ajustamento orgcamental entre 2023 e 2028, individualizando o contributo de medidas tem-
pordrias ou ndo-recorrentes
(em percentagem e em p.p. do PIB)

Saldo
Orcamental Saldo
2023 Decomposicdo da variacdo do Orcamental
(ndo ajustado) Saldo Orcamental 2028
A Medidas
tempordrias ou |A Saldo primdrio
ndo-recorrentes ajustado A Juros
2,0
1.8 -
- T
1.4 - 0,5 0,4
124 g L 0,04
1,0
0,8 -
0,6 -
0,4 -
0,2 -
0,0 -

Fontes: INE, POENMP/2024-28 e cdlculos da UTAO. | Nota: Em 2028, prevé-se que o saldo orgamental ajustado coincida com o saldo
orgamental ndo ajustado, uma vez que ndo se antecipa a existéncia de medidas tempordrias ou ndo recorrentes.
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190. Ao longo do horizonte de projecao do POENMP/2024-28, é prevista uma trajetdria inicial de redugdo
acentuada do excedente orcamental, seguindo-se uma inversGo que permite chegar ao final do hori-
zonte na situacdo excedentdria de 1,3% do PIB (Grdfico 29). O cendrio macroecondémico do PO-
ENMP/2024-28 prevé o retorno ao crescimento real da atividade econdémica a taxas baixas, ndo supe-
riores a 2%, ao longo de todo o periodo. Esta evolugcdo é acompanhada no plano orgcamental por uma
reducdo inicial acentuada do excedente orcamental das AP até 2026 (excedente de 0,1 % do PIB),
seguida de uma inversdo desta tendéncio— influenciada pela dissipacdo do impacto dos empréstimos
no dmbito do MRR— e um regresso a saldos excedentdrios mais elevados no biénio final do horizonte
temporal. Entre 2023 e 2028, o saldo orcamental regista uma melhoria de 0,1 p.p. do PIB, para atingir um
saldo excendentdrio de 1,3% do PIB em 2028 (Grdfico 29 e Tabela 11).

Grdfico 29 - Saldos orgcamental, estrutural e primdrio
(em percentagem do PIB)

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Saldo Orgamental Saldo Primdrio Estrutural (excl. despesa financiada por empréstimos do MRR)

Saldo Estrutural Saldo Primdrio Estrutural

-------Saldo Orgamental (exc. despesa financiada por empréstimos do MRR)

Fontes: INE, POENMP/2024-28 e UTAO.

191. Os saldos no periodo de 2024 a 2024 sdo prejudicados pelo impacto da despesa financiada por
empréstimos do Mecanismo de Recuperacgdo e Resiliéncia (MRR). Nos primeiros anos do horizonte tem-
poral, nomeadamente em 2024, mas sobretudo em 2025 e 2026, os saldos estdo prejudicados pela con-
tabilizacdo da despesa em projetos financiada por empréstimos do MRR. Estes empréstimos impactam
na divida e no saldo orcamental: sendo despesa sem financiamento por subvengdes, impacta integral-
mente de modo negativo no saldo e, por conseguinte, aumenta o stock de divida no montante simétrico
ao de deterioracdo do saldo. Da informacdo disponibilizada no relatério do POENMP, este efeito im-
pacta negativamente o saldo primdrio estrutural de 2024 a 2026, em 0,1, 0,4 e 1,0 p.p. do PIB potencial,
respetivamente (Grdfico 29 e diferenca entre as linhas 7 e 8 da Tabela 11).

Tabela 11 - Trajetéria 2024-28 de metas para os vdrios saldos
(em percentagem do PIB nominal e do PIB Potencial

2023 2024 2025 2026 2027 2028

1. Saldo orcamental 1,2 0,4 0,3 0,1 11 1,3
2. Medidas tempordrias ou ndo-recorrentes -0,5 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Componente orcamental ciclica 0,6 0,3 0,3 04 0,4 0,5
4. Saldo estrutural (4=1-2-3) 1.1 02 0,0 -0,4 0,7 0.8
5. Variagdo do saldo estrutural -0.9 -0,3 -0,3 1.1 0,1
6. Despesa com juros 2,1 2,1 2,2 2,1 2,1 2,0
7. Saldo primdrio estrutural 3.2 2.3 2.1 1.7 2.8 2.9

8. Saldo primdrio estrutural (excluindo despesa
financiada por empréstimos do MRR)
Fontes: INE, POENMP/2024-28 e UTAO. | Notas: As células numéricas nas linhas 1, 2 e 6 sdo valores nominais expressos em percentagem

do PIB nominal. As da linha 5 sdo variagdes de rdcios do PIB potencial expressas em pontos percentuais do PIB potencial. J& as das
restantes linhas (3, 4, 7 e 8) sdo valores nominais expressos em percentagem do PIB potencial.

32 2,4 2,5 2,6 28 29
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192. A evolugdo projetada para a despesa com juros contribui ligeiramente para a melhoria do saldo
orcamental. Até ao final do horizonte de projecdo, esta despesa diminui em 0,04 p.p. do PIB, atingindo
em 2028 um peso de 2,0% no PIB, apesar do aumento nominal dos encargos com a divida em relacdo
aos registados em 2023. Esta reducdo, em termos de rdécio, deve-se ao facto de o crescimento do PIB
nominal, neste periodo, ser superior ao aumento dos encargos hominais, os quais sdo influenciados por
um ligeiro aumento da taxa de juro de longo prazo (de 3,24% em 2023 para 3,40% em 2028) — Grdfico
28 e Tabela 11.

193. O saldo estrutural em 2028, apesar de excedentdrio, revela uma deterioragdo face ao registado
em 2023. No final do horizonte temporal apresentado no POENMP, ou seja, em 2028, o Ministério das
Financas prevé que o saldo orcamental apresente um aumento de 0,1 p.p. do PIB em relacdo a 2023,
podendo ser interpretado como uma melhoria orcamental. No entanto, ao realizar a mesma compara-
cdo expurgando os efeitos da componente ciclica e das medidas tempordrias ou ndo recorrentes, ou
seja, analisando o saldo estrutural, constata-se uma deterioracdo de 0,3 p.p. (excedente orcamental
de 1,1% do PIB potencial em 2023 face a 0,8% do PIB potencial em 2028). Esta deterioracdo é semelhante
guando se andlisa o saldo estrutural primdrio (Tabela 11).

194. A ligeira melhoria do excedente or¢amental previsto no POENMP/2024-28 resulta do contributo po-
sitivo das medidas tempordrias ou ndo recorrentes, que compensam o efeito negativo da componente
ciclica e do saldo estrutural. O Plano Orcamental Estrutural-Nacional de Médio Prazo antecipa que, en-
tre 2023 e 2028, as medidas tempordrias ou ndo recorrentes contribuam com 0,5 p.p. do PIB nominal
para o saldo orcamental, concentrando-se este impacto no biénio 2024-2025, uma vez que ndo estdo
previstas medidas deste tipo para o restante horizonte temporal. Em sentido inverso, estima-se que a
componente ciclica tenha um efeito adverso no saldo orcamental de 0,1 p.p. do PIB potencial. Con-
tudo, a evolucdo do saldo estrutural serd o fator que mais influenciard negativamente o saldo orcamen-
tal, com uma reducdo acumulada de 0,3 p.p. do PIB potencial entre 2023 e 2028 (Tabela 11 e Grdfico
30).

Grdfico 30 - Variagdo dos saldos orcamental e estrutural e das componente ciclica e pontual entre

2023 e 2028: POENMP/2024-28
(em pontos percentuais do PIB e do PIB potencial)

-1,0 0,0 1,0
Saldo orgcamental ‘I 0,13
Componente ciclica -0,1
Saldo estrutural -0.3
Medidas tempordrias ou 05

ndo-recorrentes

Fontes: INE, POENMP/2024-28 e cdliculos da UTAO. | Nota: (i) A componente pontual designa a variagdo do saldo orgamental atribu-
ida as medidas de politica com efeitos tempordrios ou ndo-recorrentes. (i) O saldo orcamental e a componente pontual (medidas
tempordrias ou ndo-recorrentes) encontram-se em percentagem do PIB. O saldo estrutural e a componente ciclica estdo expressas
em percentagem do PIB potencial. Logo, as variagcdes destes rdcios estdo expressas em pontos percentuais dos denominadores res-
petivos.

195. Em resumo, o cendrio orcamental apresentado no POENMP/2024-28 prevé uma deterioragdo dos
saldos na fase inicial do horizonte, seguida de uma inversdo desta tendéncia nos Ultimos dois anos do
periodo em andlise. No entanto, neste biénio (2027 e 2028), um potencial resultado abaixo das previsées
constitui um risco orcamental descendente. A projecdo para o saldo orcamental, o saldo estrutural e os
saldos primdrios aponta para que estes sejam excedentdrios, sendo que se regista uma deterioracdo
nos primeiros anos, influenciados em parte pela contabilizacdo da despesa de projetos financiada por
empréstimos no &mbito do MRR. Nos Ultimos dois anos do horizonte temporal (2026 e 2027) o MF prevé
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uma melhoria substancial do excedente orcamental para niveis que se aproximam dos registados em
2023. Com ainformacdo disponibilizada no POENMP 2024-28 e sem uma desagregacdo mais detalhada
ao nivel de rubricas de receita e despesas, ndo é possivel apreender os pressupostos que o MF conside-
rou para a previsdo neste biénio (2027-28), sendo que este periodo corresponde a uma fase de dissipa-
cdo dos efeitos do PRR na procura agregada e, simultaneamente, o cendrio macroecondmico apre-
sentado na POENMP/2024-28 prevé o crescimento real da atividade econdmica a taxas ndo superiores
a 2% — Grdfico 29 e Tabela 11.

5.2 Ponto de partida: estimativa para 2024

196. Esta seccdo analisa a estimativa de execugGo para o ano de 2024, que constitui o ponto de partida
para a previsdo de 2025. H& diferencas assinaldveis face as anteriores previsdes da conta das AP formu-
ladas pelo MF.

197. O excedente orcamental estimado para 2024 conforme previsto na Proposta de Orcamento do Es-
tado para 2025 (POE/2025), ultrapassa a previsdo anteriormente apresentada pelo Ministério das Finan-
cas (no OE/2024, Programa de Estabilidade 2024-28 e na 2.° Notificagdo dos Défices Excessivos de 2024).
Para 2024, o excedente orcamental estimado evidencia uma deterioracdo de 0,8 p.p. em relacdo ao
resultado apurado em 2023, embora represente uma melhoria de 0,2 p.p. face d meta definida no
OE/2024 (+0,2% do PIB) — Grdfico 31. No Programa de Estabilidade 2024-2028, o Ministério das Financas
reviu em alta a meta de excedente orcamental para 2024, num cendrio de politicas invariantes, de
+ 0,2% para + 0,3% do PIB, tendo esta revisdo sido confirmada na Segunda Notificacdo do Procedimento
relativo aos Défices Excessivos, enviada pelas autoridades nacionais ao Eurostat em 23 de setembro.
Presume-se, a data, que esta estimativa jd incluia o impacto orcamental de medidas adicionais adota-
das pelo novo Governo. Caso o resultado estimado para 2024 se venha a concretizar, este representard
o terceiro excedente orcamental desde 1974, apds os registados em 2019 (0,1% do PIB) e 2023 (1,2% do
PIB).

Grdfico 31 - Saldo orcamental: execucdo em 2023 e previsdes para a execucdo de 2024
(em percentagem do PIB)

1.5

1.2 2024
1,0
0,5
0,0
-0,5
1,0
1,5
Execucdo 2023 OE/2024 PE/2024-28 2.9 Not. PDE  Estimativa 2024

(POE/2025)

Fonte: INE, MF (POE/2025, PE/2024-28, OE/2024). Notas: (i) A meta orcamental indicada no PE/2024-28 corresponde a um cendrio de
politicas invariantes.

198. O excedente de 0,4% do PIB ora estimado para 2024 traduz uma deterioragGo anual de 0,8 p.p. no
saldo orgamental. O INE apurou um saldo orcamental excedentdrio de 1,2% do PIB nominal para as AP
em 2023, divulgado na 2.¢ Notificagcdo do PDE, em setembro. O Grdfico 32 decompde a passagem deste
racio para o excedente de 0,4% do PIB nominal estimado pelo MF para 2024. Note-se que nesta andlise
o saldo em consideracdo € o chamado saldo headline ou seja, antes do expurgo das medidas tempo-
rdrias ou ndo recorrentes nas receitas e nas despesas em contabilidade nacional (one-off measures).
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199. A deterioragdo previsional de 0,8 p.p. do saldo orcamental refletiv um conjunto de efeitos de sinal
contrdrio. O ano de 2024 conhecevu vdrias pressoes ascendentes sobre a despesa, cujo aumento supe-
rou o crescimento da receita. Esta evolugdo foi mitigada pela diminuvigdo da necessidade de interven-
¢do publica no dominio da inflagdo e da pandemia e pela dissipagdo das medidas tempordrias ou ndo
recorrentes. O agravamento previsional de 0,8 p.p. do saldo orcamental em 2024 resultou de fortes pres-
soes ascendentes sobre a despesa, particularmente com pensdes e prestacdes sociais. No conjunto, a
contribuicdo das rubricas de despesa (- 3.8 p.p.) para a variacdo do saldo superou a expansdo da
receita em 1,2 p.p.. Também houve contributos para a deterioracdo do saldo provenientes do recurso
a componente de empréstimos para financiamento do PRR (- 0,1 p.p.), do agravamento dos encargos
com a divida publica (- 0,1 p.p.) e dadesaceleracdo da economia (- 0,06 p.p.). Esta evolucdo descen-
dente foi mitigada pela diminuicdo do esforco financeiro com as medidas transitdrias da pandemia e
dainflacdo (0.2 p.p.) e pela dissipacdo das medidas tempordrias ou ndo recorrentes (0,3 p.p.). O Grdfico
32 decompde a variagcdo do saldo ndo ajustado ao longo de 2024, destacando-se os seguintes confri-
butos:

¢ No conjunto do ano de 2024 espera-se uma diminuigdo de 911 M€ no efeito das medidas transitérias
sobre a execugdo orgamental, com um conftributo agregado de 0,32 p.p. para a melhoria do saldo,
refletindo o efeito de base da retirada do pacote COVID-19 e o menor esforco financeiro com as
medidas de mitigacdo da pandemia.

e O efeito de base de retirada das medidas da pandemia beneficiou o saldo em 0,1 p.p. (285 M€).
As medidas que permaneceram em vigor em 2024 assumiram um cardter permanente: a aquisi-
¢do de vacinas, mitigada pela receita do imposto "Adicional de solidariedade sobre o sector
bancdrio”, com um impacto estimado liquido de —211 M€, A retirada deste pacote gerou um
efeito de base de 285 M€, com um contributo de 0,1 p.p. para a melhoria do saldo — conforme
Tabela 6, na Subseccdo 4.4.1;

e O esforco financeiro com as medidas de politica destinadas a mitigar os maleficios da inflacdo
deverd representar 0,9% do PIB (2,4 mil M€), uma reducdo de 626 M€ (0,2 p.p. do PIB) face ao ano
anterior — conforme analisado na Tabela 7, na Subseccdo 4.4.2;

e A utilizagdo da componente de empréstimos do instrumento NextGenerationEU na implementagdo
do PRR onera o saldo (contributo de - 0,09 p.p.). fendo subjacente uma despesa previsional de 4,0 mil
ME, financiada por subvencdes (3,7 mil M€) e por empréstimos deste instrumento (313 M€) — Tabela
9. na Subseccdo 4.4.3;

¢ No respeitante a evolugcao orcamental previsional, liquida das medidas transitérias e do PRR, o agra-
vamento da despesa primdria (- 3,8 p.p.) é superior ao crescimento da receita (2,5 p.p.), originando
uma deterioracdo de 1,2 p.p. no saldo orcamental:

o A estimativa para 2024 assenta numa evolugdo favordvel de todas as componentes da receita
liquida (6,1%): a receita fiscal projetada aumenta 4,3% (+ 3,0 mil M€), a receita contributiva 8,7%
(+ 2,9 mil M€) e a “Outra receita ajustada™ 8,7% (+ 1,3 mil M€).35 Em termos de conftributos para a
taxa de variagcdo do saldo em percentagem do produto, a receita fiscal continua a ser a maior
contribuinte para a melhoria estimada no saldo orcamental (contributo de 1,1 p.p.), seguida da
receita contributiva (1,0 p.p.) e da outra receita (0,5 p.p.), num total de 2,5 p.p.;

e A despesa primdria, liquida dos efeitos das medidas transitérias e do PRR, agravou o saldo em
3.8 p.p., com um contributo maioritdrio dos encargos com pensdes e prestagdes sociais (1,6 p.p.),
destacando-se também a despesa com pessoal. Salienta-se a natureza tendencialmente perma-
nente destes encargos. A despesa primdria, liquida do efeito das medidas transitérias e do PRR,
registou um crescimento de 10,3% em 2024, explicado sobretudo pela evolucdo das prestacdes
sociais (com um peso de 70,2% na variagdo) e também dos encargos com pessoal (peso de
22,6%). O incremento dos encargos com pensdes e prestacdes sociais reflefiv a atualizagcdo re-
gular de pensdes (entre 5% a 6%) e um conjunto de medidas adotadas no 2.° semestre, sendo as
mais significativas o suplemento extraordindrio de pensdes e o reforco do complemento soliddrio
para idosos ao longo do ano. Nas despesas com pessoal destacam-se as valorizagcdes remunera-
térias de algumas classes profissionais das AP;

e O agravamento dos encargos com juros (302 M€) também deverd onerar o saldo orcamental
(- 0,06 p.p.), atenuado pela dissipacdo, em 2024, das medidas tempordrias e ndo recorrentes
(0.3 p.p.) — Tabela 13 e Tabela 10;

35 Areceita liquida reflete a variagcdo da receita, expurgada da variacdo da receita com as medidas COVID-19, inflacdo e PRR.
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e Finalmente, o crescimento nominal da atividade econémica desacelerou ligeiramente face ao pe-
riodo homélogo (4,5% no cendrio macroecondmico da POE/2025), agravando o rdcio do saldo
orcamentalem 0,06 p.p..

Grdfico 32 - Decomposi¢do da variagdo do saldo orcamental ndo ajustado entre 2023 e 2024
(em percentagem e em p.p. do PIB)
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Fontes: MF, INE, Relatério POE/2025 (outubro de 2024) e cdiculos da UTAO.

200. A POE/2025 reviu em dalta o objetivo do saldo or¢amental para 2024 em 343 M€, refletindo um de-
sempenho da receita globalmente mais favoravel e os encargos anuais adicionais com as medidas de
politica adotadas no 2.° semestre do ano. A conta previsional das AP em 2024 estd na Tabela 12, que
apresenta duas previsdes do MF divulgadas ao longo do ano: no PE/2024-28, em aboril, e a estimativa da
POE/2025, conhecida a 10 de outubro. O desempenho mais favordvel da receita face ao previsto em
abril (+ 2829 M€) deverd acomodar o aumento da despesa corrente superior ao programado (+ 2662
M€), num contexto de reducdo previsional dos encargos com o servico da divida (- 526 M€). A despesa
de capital deverd situar-se ligeiramente abaixo do previsto (- 176 M€) — coluna 11 da Tabela 12. Salien-
tam-se as principais alteracdes esperadas (Grafico 33):

¢ A receita de contribuigoes sociais (1494 M€) e de impostos diretos (1102 M€) registaram as maiores
revisées nominais (em alta), refletindo a evolugcdo mais favordvel do que o antecipado no mercado
de emprego. Esta estimativa é consent@nea com a execucdo orcamental do 1.° semestre e com a
evolucdo previsional das bases macroecondmicas destas receitas. Deve notar-se a resiliéncia da tri-
butagdo direta ao longo de 2024, com um crescimento estimado de 4,2% face a 2023, muito acima
da previsdo do PE/2024-28 (0.3%). Esta melhoria previsional teve origem no IRC € no IRS. O IRC é o
imposto que deverd registar o maior incremento nominal anual face a 2023 (+ 1526 M€; + 16,6%). O
IRS foi penalizado pelas medidas de alivio fiscal previstas no OE/2024 (- 1527 M€) e adotadas ao longo
do ano (- 348 M€). Ainda assim, a quebra anual previsional deste imposto deverd ser bastante inferior
(—2,0%; — 376 M€) ao conjunto destas medidas;

e A generalidade das rubricas da despesa corrente foi revista em alta, sobretudo as prestagoes sociais
(1212 M€) e a despesa com pessoal (836 M€), para acomodar as medidas que foram adotadas j& na
presente legislatura. Na despesa com pessoal, destacam-se as valorizagcdes salariais: aumento do
subsidio de risco das forcas de seguranca e das forcas armadas e recuperacdo do tempo de servico
da carreira docente. Na despesa com prestacdes sociais, inclui-se o suplemento extraordindrio de
pensdes, o reforco do complemento soliddrio para idosos e a comparticipacdo total dos medica-
mentos para os beneficidrios desta prestacdo, o apoio extraordindrio para docentes deslocados da
sua drea de residéncia, o reforco dos apoios ao alojamento estudantil, o conjunto de medidas desti-
nadas d saude e a saude mental dos estudantes universitdrios, entre outros. Também vale a pena
mencionar o impacto superior ao previsto da medida de apoio extraordindrio & renda (+76 M€).

e Ainda assim, a revisdo da despesa com prestagcoes sociais parece ser superior ao efeito direto
das medidas que a justificam, o que podera constituir uma folga orgamental em 2024. Deve notar-
se que um resultado melhor do que o previsto em 2024 constitui um ponto de partida mais favo-
rével para o ano de 2025.
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e A despesa de capital foi revista em baixa (- 176 M€), refletindo sobretudo as “Outras despesas de
capital (- 130 M€), mantendo-se o investimento aproximadamente em linha com a previsdo
(- 45 M€). No entanto, o MF estima para a componente de capital do PRR um nivel de despesa de
3.0 mil M€ (1,1% do PIB) em 2024, mas a execucdo apurada no 1.° semestre representou apenas 19%
do objetivo anual, com uma subexecucdo ainda mais pronunciada no investimento (9%). Alerta-se,
por isso, para o risco muito elevado da execucdo anual se quedar significativamente baixo do pro-
gramado, comprometendo esta estimativa do MF — Tabela 9.

Grdfico 33 - Decomposigdo por rubricas da revisdo do saldo orgamental na estimativa 2024 (face ao
PE/2024-28)

(em milhdes de euros)

Revisdo saldo orcamental _ 343
Conftribui¢cdes sociais (R)

1 494
Impostos diretos (R)

Ouftras receitas correntes (R)
Juros (D)

Receitas de capital (R)

Outras despesas de capital (D)
FBCF (D)

Consumo intermédio (D)
Subsidios (D)

Impostos indiretos (R)

Outras despesas correntes (D)
Despesas com pessoal (D)

Prestacdes sociais (R) -1212
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Fontes: Relatérios da POE/2025 e do PE/2024-28, MF. Cdlculos da UTAO. | Nota: Neste grdfico, as barras com sinal positivo (negativo)
melhoram (pioram) o saldo. Na receita, as barras com sinal positivo (negativo) significam revisdes em alta (baixa) da estimativa face
ao objetivo para 2024 do PE/2024-28 e melhoram (pioram) o saldo. Na despesa, as barras com sinal positivo (negativo) significam uma
estimativa de menores (maiores) encargos face & previsdo inicial do PE/2024-28.
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