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Sumdrio executivo

1. ReuUnem-se sob esta epigrafe os resultados principais da andlise econémica a segunda Proposta
de Alteragdo do Orcamento do Estado de 2020 (PAOE/2020). Outros resultados e a fundamentacdo
completa de todas as conclusdes preenchem os capitulos seguintes.

2. A utilidade da assisténcia técnica especializada ao processo de decisdo politica carece de um
tempo minimo de producdo. Para memaria e reflexdo futura, fica registado que a UTAO dispds de dois
dias Uteis para produzir o presente trabalho. Pelo meio, houve trés feriados e um Domingo. A capaci-
dade dos servicos do Ministério das Financas para prestar esclarecimentos complementares nestas con-
dicdes foi demasiado curta. O relatério dd conta de omissdes importantes de informacdo crucial para
justificar a bondade das autorizacdes solicitadas a Assembleia da Republica. Sem respeito pelo tempo
da andlise técnica, fica comprometida a utilidade da assisténcia técnica ao processo de decisdo poli-
fica.

Chamadas de atengdo sobre as alteragoes preconizadas na Proposta de Lei n.° 33/XIV

3. Sao solicitadas autorizagoes parlamentares para aumentos expressivos nos compromisso financei-
ros de médio e longo prazo por parte das Administragoes PUblicas (AP).

(i) Nao se encontra na documentacdo que acompanha a PAOE/2020 nenhuma evidéncia empi-
rica sobre a situacdo de partida das empresas publicas nem sobre a fundamentacdo econd-
mica para um novo aumento no teto de endividamento, depois do acréscimo de 2% concedido
hd menos de frés meses.

(i) Garantias publicas sdo passivos contingentes que a situacdo econdmica delicada associada &
pandemia de COVID-19 transforma em risco considerdvel de exigibilidade nos préximos anos.
Apds o aumento de 8,8 mM€ autorizado pela AR na primeira alteracdo a lei orcamental de 2020,
€ agora solicitada autorizacdo para novo aumento no teto de garantias, em cerca de 9,6 mil
milhdes de euros (MME€), passando-o para 24,9 mME até final de 2020 (em termos de fluxos liqui-
dos anuais). E bem possivel que o Governo apenas utilize uma parte deste limite, mas também
é verdade que o futuro é muito incerto e ndo permite excluir pressdes fortes para o aproveita-
mento integral, sobretudo se houver novos surtos de COVID-19 ou se se ndo concretizarem, por
outras razdes, as perspetivas dos previsores institucionais quanto & reversdo de perdas de PIB a
partir do quarto trimestre. As autorizacdes da Comisséo Europeia para concessdo de auxilios de
Estado em 2020 abrem a porta para que o Estado possa, até 31 de dezembro, transformar parte
das garantias concedidas em fransferéncias para as empresas. A UTAO aconselha a Assembleia
da Republica (AR) a ponderar a criacdo de uma estrutura interna para acompanhamento da
evolucdo deste risco orcamental.

(i) Varias medidas legislativas pretendem alargar a capacidade legal de endividamento das Re-
gides Autdnomas e dos Municipios, através da criacdo de mais excecdes e suspensdes de regras
orcamentais. Ndo se discute o mérito do alargamento da capacidade, mas alerta-se para o
aprofundamento de uma trajetdria de contradicdo normativa no enquadramento orcamentall
de médio prazo dos governos regionais e locais. A replicacdo de excecdes, tanto em tempos
de crise como em tempos de bonanca, descredibiliza o proprio edificio legislativo da AR sobre
estabilidade e previsibilidade orcamentais e €, em si, um risco objetivo ascendente para a sus-
tentabilidade das financas regionais e, por essa via, das financas publicas nacionais.

a. A documentacdo do Governo que acompanha a proposta de lei ndo contém evidéncia
que permita aferir a necessidade das alteracdes legislativas solicitadas nem informa sobre a
sifuacdo de partida das Regides Autdbnomas face aos indicadores das regras orcamentais
presentes na Lei das Finangas Regionais.

b. O Programa de Estabilizacdo Econdmica e Social (PEES) anuncia a intencdo de relaxar em
permanéncia a regra da divida total dos Municipios. A UTAO alerta para a conveniéncia de
o assunto ser devidamente ponderado tendo em conta a escolha estruturante entre regras
e discricionariedade e o papel de bussola que aquelas devem ter para comportamentos
financeiramente responsaveis.

4. A proposta de lei pretende criar um imposto permanente sobre parte dos passivos das instituigcoes
bancdrias e sociedades financeiras, consignando a receita ao financiamento da Seguranga Social e

Relatorio UTAO n.°13/2020 e Apreciacdo da Segunda Proposta de Alteracao do Orcamento do Estado de 2020 172



Unidade Técnica
UTAO | de Apoio Or¢amental

Sumario Executivo

cuja previsdo de encaixe ainda em 2020 é de 33 M€. A diversificacdo das fontes de financiamento do
sistema previdencial de pensdes € uma necessidade atendendo s perspetivas demogrdficas e de au-
tomatizacdo da economia. Alerta-se, no entanto, para dois aspetos a ponderar na discussdo parlamen-
tar.

(i) O novo fributo incide sobre um sector com enorme capacidade de repercussdo da carga fiscal
para os consumidores de servicos financeiros

(i) A exemplo de impostos especificos sobre o consumo, poderd haver vantagens, em termos de
simplicidade administrativa e publicidade, em acolher no regime juridico da Contribuicdo sobre
o Sector Bancdrio o regime ora preconizado para o Adicional de Solidariedade sobre o Sector
Bancdrio.

As medidas de politica

1. Do acervo documental que constitui a PAOE/2020 sabe-se que ha trés tipos de medidas de
politica. Medidas de emergéncia para combater os maleficios sanitdrios e econdmicos da pandemia
de COVID-19 (adotados entre marco e maio de 2020), medidas para estabilizar o SNS e a economia,
incluindo rendimentos, no segundo semestre (inscritas no Programa de Estabilizacdo Econdmica e Social
— PEES) e outras medidas sem relacdo com a COVID-19. O Governo justifica, no preGmbulo da proposta
de lei, a necessidade da PAOE/2020 com a implementagdo do PEES. O programa é um conjunto
bastante alargado de medidas e denota um considerdvel trabalho de planeamento e articulacdo
interministerial.

2. Porém, a informagado disponivel para conhecer os contributos do PEES (ou das medidas COVID-19
anteriores) para o saldo orcamental, os ativos e os passivos financeiros é manifestamente deficiente e
inibidora do cdlculo desse contributos por parte de um avaliador externo ao Ministério das Finangas
(MF). Como se sustenta amplamente no Capitulo 3, nem com o rastreio da informacgdo individual sobre
cada medida no documento PEES é possivel a tal avaliador, como a UTAO, responder a perguntas
fundamentais sobre uma proposta orcamental, como sdo:

(i) Qual é o impacto estimado das medidas PEES no saldo orgamental consolidado das AP em
20202 E na despesa e na receita com ativos e passivos financeirose

(i) Em que rubricas dos classificadores econdmicos de receita e despesa estdo arrumadas as me-
didas PEES2 Com que valor total e decomposicdo das fontes de financiamento previstas estd
feito o registo contabilistico nessas rubricas?

3. Cré-se que sem respostas a estas perguntas, ainda que aproximadas, ndo seria possivel ao MF re-
construir um OE para 2020 a altura das medidas que quer executar. A UTAO pediu e ndo obteve a infor-
macdo necessdria para dar aqui essas respostas.; nem em contabilidade publica nem em contabilidade
nacional. Salvo melhor opinido, emerge desta situacdo a duvida sobre se a informacdo necessdria para
responder ndo existe de todo, hipdtese pouco crivel, ou se existe e o MF ndo a quis ceder, hipbdtese que
ndo abona a favor da fransparéncia e, portanto, da credibilidade da proposta orcamental.

4. A PAOE/2020 inclui informagdo escassa e pouco esclarecedora sobre o impacto de medidas de
politica orcamental. A informacdo sobre impacto de medidas de politica orcamental cinge-se a uma
pequeno quadro-resumo reportado no relatdrio que acompanha a PAOE/2020, denominado como
estimativa de impacto orcamental das medidas previstas no PEES. Sem mais explicacdes por parte do
produtor dos dados, a interpretacdo é dificil e ndo utilizdvel na andlise da UTAO. E importante dar nota
que a UTAO solicitou, sem sucesso, junto do Ministério das Financas, informacdo complementar e
detalhada sobre o impacto orcamental das medidas de politica previstas na PAOE/2020.

5. Perante esta restricdo, a UTAO rastreou exaustivamente a lista de medidas no Programa de
Estabilizagdo Econdmica e Social, incluindo-se, adicionalmente, a medida relacionada com o
empréstimo a ser concedido a empresa TAP pelo Estado Portugués. No entanto, o inventdrio foi
elaborado com a informacdo disponivel e com os condicionalismos e as limitacdes nela existentes, ndo
sendo de todo possivel calcular o impacto direto do conjunto das medidas no saldo orcamental
consolidado das AP em 2020. Hd& vdrias razdes, explicadas no miolo deste relatério, que inilbem a soma
algébrica de parcelas pois respeitam a entes ndo compardveis entre si.
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6. Uma grande parte das medidas é financiada através de apoios europeus, sendo que para a esma-
gadora maioria da medidas ndo é possivel, por falta de informacdo, apreender que percentagem e
valor de financiamento comunitdrio corresponde a cada medida. No entanto, é de salientar o financi-
amento previsto, sob a forma de empréstimo ao abrigo do programa SURE, das medidas de apoio a
retoma progressiva, incentivo financeiro extraordindrio & normalizacdo da atividade empresarial e pro-
tecdo de rendimentos (complemento de estabilizacdo), que tém um encargo estimado de (1386 ME€).

7. As medidas com impacto orcamental previstas nos PEES sdo agrupadas em trés eixos de estimulos:
ao emprego, a dimensdo social e a empresas. A vertente de protecdo ao emprego, que se estima que
possa representar 2274 M€, assenta em medidas de incentivo relacionado com a manutencdo do em-
prego e a retoma progressiva da atividade econdmica. As medidas de cariz social , estimadas em
747 M€, assentam em universalizacdo da escola digital, combate & pobreza e reforco do Servico Naci-
onal de Saude. O incentivo previsto para as empresas € assente, essencialmente em medidas que a
partida, ndo tfémimpacto orcamental e consubstanciam-se em mecanismos de financiamento assentes
em empréstimos estatais e garantias publicas de linhas de crédito e seguros de crédito & exportacdo.

8. O PEES prevé o alargamento das medidas de apoio ao emprego na retoma. O lay-off simplificado
atualmente em vigor é prorrogado até ao fim do més de julho e as empresas que mantenham uma
quebra de faturacdo igual ou superior a 40% podem beneficiar, até ao final do ano, de um mecanismo
de apoio & retoma progressiva, para o qual, se estima um encargo de 713 M£. J& o incentivo extraordi-
ndrio & normalizacdo da atividade empresarial, passa a permitir uma alternativa & modalidade de pa-
gamento Unico (estimado em169 M€), que substancia na possibilidade de beneficiar de um apoio de 2
SMN por trabalhador repartido ao longo seis meses e uma reducdo de 50% nas confribuicdes para a
Seguranca Social nos primeiros 3 meses (434 M€).

9. A medida que visa a criagdo de um adicional de solidariedade sobre o setor bancério é a Unica
que visa aumentar a receita (33 M€). Estd consignada ao Fundo de Estabilizacdo Financeira da Segu-
ranca Social e ndo tem a ver com a COVID-19.

10. A PAOE/2020 nao fornece uma estimativa de impacto orcamental para 2020 do conjunto das me-
didas adotadas no ambito da COVID-19. Sem a existéncia de qualquer documento orcamental com
estes dados, a UTAO, através da colecdo de andlise & execucdo orcamental em contabilidade publica,
ird continuar, mensalmente, a andlise do impacto real das medidas adotadas e a comparacdo com
as estimativas iniciais disponiveis, e alargard esta apreciacdo, de modo a incluir as medidas que cons-
tam do PEES e da PAOE/2020.

11. As medidas de politica respeitantes a operagodes de financiamento na PAOE/2020 totalizam
2,584 mil M€, dos quais 83,1% concentfrado na emissdo de divida pelas Regides Autbnomas (948 M€) e
no empréstimo do Estado & TAP Air Portugal (1200 M€). Os restantes 436 M€ repartem-se pelos eixos de
apoio ds empresas (327 M€), ao emprego (60 M€) e & drea social (3 M€), de acordo com a informacdo
disponivel no PEES. No entanto, 314 M€ ndo traduzem necessidades de financiamento acrescidas.

12. A autorizagdo para emissao de divida pelas Regides Auténomas (948 ME€), para responder a neces-
sidades de financiamento acrescidas no contexto da pandemia do COVID-19, representa um agravo-
mento de 0,47 p.p. no rdcio da divida consolidada das AP, pedindo o Governo o excecionamento desta
operacdo do impedimento de acréscimo no endividamento liquido definido na lei orcamental em vigor.
Hd& alertas sobre os riscos desta medida no Capitulo 2, parcialmente resumidos no pardgrafo 3. (i) acima.

13. O empréstimo de 1200 M€ a conceder a TAP ndo se encontra especificado nas medidas de politica
da PAOE/2020. E reconhecido como despesa de capital em contabilidade nacional pelo montante de
946 ME. Os restantes 254 M€ constituem um risco orgamental descendente. O empréstimo estatal a con-
ceder a TAP Air Portugal constitui uma ajuda de Estado e foi autorizado pela CE até ao limite de 1,2
mil M€, encontrando-se também orcamentado por este montante em contabilidade pUblica. Embora
ndo se encontrando especificado nas medidas de politica da PAOE/2020, este financiamento integra o
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cendrio orcamental da PAOE/2020, considerado como um empréstimo em contabilidade publica e re-
conhecido como despesa de capital pelo montante de 946 M€ em contabilidade nacional, por se as-
sumir um elevado risco de perda de capital associado a esta operacdo.

14. No d@mbito das medidas fiscais a PAOE/2020 prevé medidas de limitagdo extraordindria dos paga-
mentos por conta de IRC e IRS até ao final do ano de 2020 e a criagdo de um conjunto de beneficios
fiscais:

(i) Alimitacdo extraordindrios dos pagamentos por conta de IRS e IRC até ao final do ano de 2020
deverd ter um impacto negativo ndo quantificado na receita de 2020, que decorre da a alte-
racdo das regras de cdiculo e o adiamento dos prazos de cumprimento das obrigacdes fiscais;

(i) A PPL n.° 33/XIV prevé um conjunto de beneficios fiscais destinados a apoiar o investimento,
designadamente a criacdo de um regime especial de deducdo de prejuizos fiscais, particular-
mente em operacdes de fusGo empresariais, a criacdo de um crédito fiscal extraordindrio ao
investimento e o desagravamento das tributacdes autdnomas. Estas medidas ndo tém impacto
na receita de 2020, mas deverdo ter um impacto descendente sobre a receita fiscal de IRC em
2021.

15. Considerando as medidas em vigor e as constantes do PEES, o conjunto das garantias estatais con-
cedidas no contexto da mitigagdo dos efeitos da pandemia COVID-19 totalizam 15 mil M€ (7,51% do
PIB) e constituem passivos contingentes. O PEES prevé o reforgo em 6,8 mil M€ das linhas de crédito com
garantia estatal e de 2 mil M€ nos seguros de crédito a exportacdo, num total de 8,8 mil M€. A este
montante deve ser adicionado a garantia estatal & Linha de Apoio & Economia COVID-19, no montante
de 6,2 mil M€, totalizando 15 mil M€. A Proposta de Lei em apreco na AR visa alargar ainda mais o espago
do Governo para conceder mais garantias. As garantias pUblicas constituem um instrumento de politica
orcamental destinado a alavancar o financiamento & economia, sem impactos orcamentais imediatos,
mas que constituem riscos orcamentais descendentes sobre o saldo. No caso portugués, considerando
o nivel das garantias concedidas e a estimativa indicativa avancada pelo BCE, as perdas associadas
podem situar-se ente 750 M€ e 1,5 mil M€.

16. A PAOE/2020 ndo fornece informagdo sobre a possibilidade de concessao de apoios diretos a eco-
nomia no montante de 1,6 mil M€ e de conversdo de parte das garantias (13 mil M€) em subsidios, cons-
fituindo ambos riscos descendentes para as financas publicas até ao final do ano de 2020.

Cendrio macroeconémico

17. O cendrio macroeconémico da PAOE/2020 prevé uma contragcdo de 6,9% do PIB real em 2020,
decorrente dos contributos negativos da procura interna (5,1 p.p.) e da procura externa (1,8 p.p.).

18. A forte contrac@o do consumo privado e do investimento em 2020 determinard o contributo nega-
tivo da procura interna. Adicionalmente, a descida das exportacdes serd mais acentuada que a das
importacdes, originando o confributo negativo da procura externa, bem como a descida do grau de
abertura da economia porfuguesa ao exterior.

19. Relativamente a subida data taxa de desemprego, esta serd determinada por uma queda do em-
prego mais forte que a descida da populagdo ativa. Adicionalmente, a contragdo do PIB real serd mais
acentuada que a do emprego, o que implica uma diminuicdo da produtividade aparente do trabalho.

20. A balanga de bens e servigos deverd ser negativa em 2020 (- 0,7% do PIB) pela primeira vez desde
o ano 2013, pelo que esta balanca passara a ter um contributo negativo na capacidade de financia-
mento da economia portuguesa. Por sector institucional, o cendrio macroecondémico da PA-OE/2020
prevé uma deterioracdo da capacidade de financiamento da economia portuguesa de 0,8% do PIB
em 2019 para 0,3% do PIB em 2020. No entanto, esta deterioracdo de 0,5 p.p. decorre de comporta-
mentos distintos entre o sector das Administracdes PUblicas e o sector privado.

21. A necessidade de financiamento do sector pUblico corresponde ao saldo orcamental (- 6,3% do
PIB), pelo que para a economia nacional atingir capacidade de financiamento de 0,3% do PIB em 2020
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serd necessario que o sector privado venha a registar capacidade de financiamento de 6,6% do PIB em
2020. Se este valor se vier a concretizar, serd o mais alto do sector privado desde o ano 2015.

22. Relativamente as comparagoes com as instituicoes de referéncia, o cendrio macroeconémico da
PAOE/2020 encontra-se dentro, ou préximo, dos intervalos de previsdo dos previsores oficiais.

Cendrio orgamental proposto em contabilidade publica

23. A PAOE/2020 propoe um saldo global de - 13 675 M€, que traduz uma revisdo em baixa de
11 647 M€ face ao objetivo de - 2028 M€ aprovado no OE/2020. O saldo agora projetado traduz um
défice em contabilidade publica que duplica o observado em 2014, o ano de conclusdo do Programa
de Ajustamento Econdmico e Financeiro. Deve também notar-se que o saldo primdrio projetado tam-
bém é deficitdrio em — 5752 ME.

24. O recuo no saldo global resulta do efeito combinado da quebra previsional de 7,6% da receita e
do aumento de 4,6% da despesa. As alteracdes na receita e na despesa resultam dos conftributos cu-
mulativos da revisdo do cendrio macroeconémico, de medidas de politica discriciondria contraciclicas
adotadas pelo Governo e ainda de elementos residuais que a UTAO ndo consegue apurar. As medidas
incluidas no cendrio orcamental da PAOE/2020 compreendem medidas j& em vigor, um novo conjunto
de medidas, sintetizado no PEES, o novo imposto sobre o sector bancdrio e ainda a operacdo de finan-
ciamento da TAP.

25. Numa abordagem por subsectores, a revisdo em baixa de — 11 647 M€ no saldo global das Admi-
nistracdes PUblicas resulta do agravamento do défice da Administracdo Central em 9082 M€ e da dimi-
nuicdo da posicdo excedentdria da Seguranca Social (- 2128 M€) e das Administracdes Subnacionais
(— 438 M€).

26. A PAOE/2020 prevé uma redugdo de 7,6% (- 7181 M€) na receita efetiva, determinada maioritaria-
mente pela quebra dosimpostos indiretos (- 3,5 p.p.), das contribuicoes sociais (- 2,4 p.p.) e dos impostos
diretos (-2,2 p.p.) e fracamente mitigada pela evolugcdo da receita ndo fiscal nem confributiva

0.3 p.p.).

27. A quebra concentra-se na receita fiscal e contributiva e encontra justificacdo, sobretudo, na de-
gradacdo do cendrio macroeconémico subjacente a PAOE/2020:

(i) A cobranca de impostos indiretos recua 3282 M€ (- 11,3%). No subsector Estado, responsével por
cerca de 90% da cobranca de receita fiscal, o recuo da fributacdo indireta é de 11,9%, deter-
minado pelo IVA (- 8,6 p.p.) e pelo Impostos sobre Produtos Petroliferos (- 1,8 p.p.);

(i) Areceita de contribuicdes sociais cai 2304 M€ (- 9,8%), enconfrando-se em consondncia com a
degradacdo dos indicadores do mercado de trabalho;

(iii) Os impostos diretos contraem 2099 M€ (- 8,6%). A queda é atenuada pela criacdo de um adici-
onal & contribuicdo de solidariedade sobre o setor bancdrio, com um valor estimado de 33 M€.
No subsector Estado, a quebra da tributacdo direta é 9,7%, determinada sobretudo pelo IRC
(- 8,0 p.p.), penalizado pelo cendrio macroecondmico e pela suspensdo de pagamentos por
conta até ao final de 2020.

28. Na componente ndo fiscal nem contributiva da receita, prevé-se o aumento na cobranca de 1,55%
(+276 ME). Esta evolugdo alicerca-se na expectativa de aumento de receita destinada ao IEFP via Fundo
Social Europeu e em transferéncias de capital da Unido Europeia. No entanto, contrasta com a execu-
cdo orcamental conhecida, uma vez que esta componente da receita sofreu uma quebra homdloga
de 3% no primeiro quadrimestre do ano.

29. A PAOE/2020 prevé um crescimento da despesa de 4,6% (4466 M€) face ao OE/2020, revendo em
alta a generalidade das rubricas da despesa, com maior énfase nas transferéncias correntes (2,8 p.p.),
nos subsidios e nas aquisicdes de bens e servicos (0,8 p.p. cada) e, em menor escala, nas “Outras des-
pesas correntes” (0,3 p.p.) e no investimento (0,2 p.p.). prevendo-se um decréscimo dos encargos com
juros (- 0,1 p.p.). As principais variacdes sdo as seguintes:
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(iv) As transferéncias correntes para entidades exteriores ds Administracdes PUblicas apresen-
tam um acréscimo de 2691 M€ (+6,7%), concentradas, maioritariamente, no subsector da
Seguranca Social. Representam 60% do incremento da despesa efetiva;

(v) A previsdo de despesa com subsidios € revista em alta em 745 M€ (+45,1%), destinados a
reforcar o orcamento do Instituto de Emprego e Formacdo Profissional (IEFP) para financia-
mento das medidas de politica de apoio ds empresas;

(vi) A despesa com a aquisicdo de bens e servicos aumenta 741 M€ (+5,2%), concentrada nos
programas orcamentais PO16—Salde e PO14—Ensino Bdsico e Secunddrio e Administracdo
Escolar;

(vii) A dotagdo provisional é reforgada em 300 M€, para um total de 630 ME;

30. A PAOE/2020 aumenta a despesa com ativos financeiros em 1,7 mil M€, sendo 1,2 mil M€ respeitan-
tes ao empréstimo & TAP Air Portugal, a que acrescem 255 M€ destinados a empréstimos de médio e
longo prazos a entidades publicas e 258 M€ para operacdes de dotacdo de capital.

31. A despesa efetiva no Programa Saude é revista em alta no montante de 504,4 M€, que resulta na
previsdo do crescimento de 410,2 M€ para aquisicdo de bens e servicos (invertendo a reducdo prevista
no OE/2020) e no incremento de 76 M€ para investimento. Por outro lado, a rubrica despesa com pes-
soalrevela um crescimento residual, dando a entender que as verbas prevista no OE/2020 sdo suficientes
para acomodar os encargos adicionais resultantes do esforco de combate & pandemia COVID -19.

32. Em 2020, os recursos financeiros provenientes do OE para o SNS crescem 463 M€. Ao comparar a
execucdo do ano de 2019 com as fransferéncias correntes previstas na PAOE/2020, a que se adicionam
as dotacdes de capital jd efetuadas em 2020 (+ 256,4 M€), verifica-se que o financiamento do SNS aftra-
vés de recursos financeiros provenientes do OE regista um incremento de 463 ME.

Cendrio orcamental proposto em contabilidade nacional

33. A PAOE/2020 propoe uma revisao significativa do saldo orgamental. Face ao OE/2020 aprovado, o
saldo é revisto de um excedente de 0,2% do PIB para um défice de 6,3% do PIB, o que leva este indicador
em 2020 para valores registados pela Ultima vez na vigéncia do Programa de Assisténcia Econdmica e
Financeira a Portugal (PAEF).

34. Aredugdo da meta orcamental proposta para 2020 reflete uma revisGo em baixa do saldo primdrio,
para - 3,2% do PIB. Este saldo passa a registar uma situacdo d deficitdria pela primeira vez desde 2014,
o Ultimo ano de vigéncia do PAEF e assume em 2020 uma dimensdo equivalente a registada no primeiro
ano de vida daguele Programa. A despesa com juros, em percentagem do PIB, por sua vez, é revista
ligeiramente em alta face ao OE/2020 aprovado, uma alteracdo que decorre do efeito de denomina-
dor associado d forte revisdo em baixa do PIB nominal de 2020, j& que em termos hominais se encontra
prevista uma reducdo. A evolucdo benigna projetada para a despesa com juros, apesar do forte au-
mento previsto na PAOE/2020 da divida publica para niveis mdximos numa perspetiva histérica, sé é
possivel num contexto em que se assume que o nivel da taxa de juro possa permanecer relativamente
baixo.

35. A andlise comparativa com a evolugdo recente verificada por estes indicadores, nomeadamente,
durante o periodo do PAEF, de 2011 a 2014, alerta para os riscos que decorrem do subito agravamento
das finangas publicas em 2020 e do consequente aumento da divida pUblica. Portugal encontra-se par-
ticularmente vulnerdvel no curto e médio prazos a uma alteracdo da percecdo de risco do pais, com
consequéncias ao nivel das taxas de juro e no acesso ao financiamento nos mercados internacionais, o
que poderd colocar em causa, ndo tanto o défice projetado para 2020, mas sim a prépria sustentabili-
dade a prazo das financas publicas em Portugal. Esta percecdo dependerd crucialmente da avaliacdo
dos mercados quanto & capacidade de Portugal recuperar a sua economia e reverter nos proximos
anos o desequilibrio das financas publicas que vier a ser registado em 2020, bem como da credibilidade
e da robustez das solucdes orcamentais e monetdrias da Unido Europeia e da Area do Euro.
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36. A acentuada deterioragdo do saldo primdrio projetada na PAOE/2020, equivalente a 6,4 p.p. do
PIB, decorre do aumento da despesa primaria em 6,9 p.p. do PIB. O aumento anual proposto para a
despesa primdria na POE/2020 ndo encontra paralelo na evolucdo registada desde 1995 e coloca, no
espaco de um ano, o peso daqguela despesa no PIB num nivel ligeiramente superior ao registado no
inicio do PAEF. Esta despesa registou nos Ultimos cinco anos, desde a conclusdo do PAEF, um decréscimo
acumulado de 7,2 p.p., que é agora quase totalmente revertido com o aumento proposto para 2020.

37. Todas as rubricas da despesa por classificag@o econémica, sem excegao, contribuem para o cres-
cimento projetado para a despesa primdaria em 2020. Parte deste aumento decorre do funcionamento
dos estabilizadores automdticos, num quadro de acentuado aumento do desemprego e de aumento
de outras prestacdes sociais associadas ao nivel de rendimento das familias. Outra parte refletird os
acréscimos de despesa associados ds medidas de politica COVID-19: as medidas tomadas na fase de
emergéncia (marco a maio) e o pacote de medidas para a fase de estabilizacdo que o Governo con-
cebeu, a concretizar no segundo semestre de 2020 — Programa de Estabilizacd&o Econdémica e Social
(PEES).

38. No entanto, a andlise detalhada da conta das Administragées PUblicas encontra-se limitada por
falta de informagao quanto ao impacto orcamental daquelas medidas. O Ministério das Financas ndo
disponibilizou, nem no PEES, nem na PAOE/2020, nem posteriormente a pedido da UTAQO, informac¢do
sobre o impacto orcamental direto daguelas medidas ao nivel das diferentes componentes da conta
das AP em contabilidade nacional por classificacéo econdmica. Esta insuficiéncia de informacdo pre-
judica necessariamente o escrutinio das contas publicas, particularmente numa altura em que estd a
ser proposta uma alteracdo ao OE/2020 que tem subjacente uma deterioracdo acentuada do saldo
orcamental, assente primordialmente, num aumento da despesa primdria.

39. Nao é possivel aferir a partir da informagao veiculada pelo MF quanto do agravamento do saldo
orcamental se deve ao impacto das medidas adotadas na primeira fase nem quanto se deve ao im-
pacto das medidas contidas no PEES. A UTAO deparou-se, portanto, na andlise ao cendrio orcamental
em contabilidade nacional, com o mesmo défice de transparéncia que assinalou nas andlises as medi-
das e ao cendrio orcamental em contabilidade puUblica.

40. Existem vdrios fatores de risco em torno das projegoes orgamentais da PAOE/2020, com efeitos mai-
oritariamente descendentes sobre o saldo orcamental assinalados pela UTAO ao nivel da despesa pri-
mdria. Entre estes, destacam-se os que decorrem das outras despesas de capital, onde se incluem as
injecdes e transferéncias de capital para entidades fora do sector das Administracdes PUblicas (AP),
como € o caso da TAP e do Novo Banco. O impacto orcamental destas operacdes em 2020 poderd vir
a ser superior ao gque se encontra atualmente reconhecido na despesa primdria na PAOE/2020. Para
além deste aspeto, aos 8,8 mil M€ de aumento proposto para a despesa primdria na PAOE/2020, pairam
ainda riscos ascendentes sobre esta despesa relacionados com as garantias do Estado previstas pelo
MF relacionadas com a resposta de emergéncia & COVID e com o PEES, cujo valor ascende a 15 mil
ME€. A este montante poderdo acrescer mais garantias sem utilizagcdo ainda prevista, uma vez que, com
a aprovacdo dos tetos solicitados na Proposta de Lei n.° 33/XIV, as AP poderdo emitir até 24,9 mil M€
em termos liquidos até 31 de dezembro.

41. No que concerne a receita total, verifica-se um ligeiro aumento do seu peso no PIB, permanecendo
assim em patamares elevados face ao nivel de atividade econémica numa perspetiva histérica. NGo
obstante o decréscimo nominal de 4,8% do PIB projetado na PAOE/2020, a receita aumenta ligeiramente
0 seu peso no PIB em 2020, em 0,5 p.p.. Por componentes, as rubricas da receita mais dependentes da
evolucdo da atividade econdmica, como as receita fiscal e contributiva, evidenciam quedas face a
2019. Para a reducdo destas receitas contribuem também medidas fiscais de apoio ds empresas e ao
emprego adotadas na resposta a pandemia de COVID-19, embora se desconheca a sua exata quan-
tificacdo. A reducdo da receita nominal sé ndo se revela mais acentuada na PAOE/2020 porque as
projecoes das outras receitas correntes e das receitas de capital apontam para aumentos em 2020.
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Financiamento pUblico através de divida

42. A PAOE/220 aumenta os limites de endividamento liquido autorizados pela Assembleia da Repu-
blica para o Estado Portugués e as Regides Autbnomas dos Agores e da Madeira, e suspende duas regras
de disciplina orgamental estabelecidas na Lei das Financas das Regiées Regionais. O teto ao endividao-
mento liquido global direto € aumentado de 10 000 para 20 000 M€. Em paralelo, é também aumentado
o limite ao crescimento do endividamento das empresas puUblicas. Relativamente ds Regides Auténo-
mas, é criada uma nova excecdo ao aumento do seu endividamento liquido, permitindo alargar o seu
nivel de financiamento, sob forma de empréstimos e de divida fundada no corrente ano, desde que se
destine a colmatar necessidades de financiamento resultantes direta ou indiretamente da pandemia
causada pela doenca COVID-19. Ainda no tocante ds Regides Autébnomas, é proposta a suspensdo, em
2020, da aplicacdo da regra de equilibrio orcamental e dos limites & divida regional (artigos 16.° e 40.°
da Lei das Finangas Regionais).

43. Sdo também aumentados os limites maximos para a concess@o de garantias pelo Estado e por
outras pessoas coletivas de direito publico. No seu conjunto a PAOE/2020 eleva o total de garantias que
o Estado pode conceder em + 9550 M€, face & primeira alteracdo 4 lei orcamental de 2020, para um
total de 24 850 M€.

44. A nova estimativa para a divida direta do Estado projeta um aumento, em 2020, face a 2019, de
251 012 M€ para 271 828 M€ (+8,3%), sobretudo sob a forma de Obrigagoes do Tesouro. Esta evolugcdo
prende-se com a necessidade de financiar o conjunto de medidas de politica que se pretende imple-
mentar, designadamente as aprovadas no Programa de Estabilizacdo Econdmica e Social.

45. As necessidades brutas de financiamento do Estado deverdo aumentar 5824 M€ em 2020, para
cerca de 55 772 M€. Este aumento resulta de maiores necessidades liquidas de financiamento, para as
quais se prevé um aumento de 10 763 M€, sobretudo para financiamento do défice orcamental do sub-
sector Estado que se prevé muito mais elevado, uma vez que o montante destinado & amortizacdo de
divida fundada deverd diminuir 4939 M€ face a 2019.

46. A nova estimativa para evolugdo da divida publica difere significativamente das previsées apre-
sentadas no ambito do OE/2020, no final de 2019, quer quanto ao nivel de divida que se estima alcancar
no final de 2020 quer quanto aos confributos para a sua evolucdo.

47. Com efeito, a estimativa do Governo, constante do relatério que acompanha a PAOE/2020, indica
que a divida pUblica deverd ascender a 134,4% do PIB no final de 2020. Esta evolucdo representa uma
inversdo da tendéncia de reducdo registada nos anos mais recentes e que se enconfrava subjacente
ao OE/2020, apresentado no final de 2019. Assim, ao nivel do stock da divida publica, a principal dife-
renca € a previsdo de um aumento em 2020 de 16,7 p.p. do PIB (+18,3 mil M€, em termos nomindais,
equivalente a +7,3%).

48. Relativamente a evolugao na dindmica da divida publica, a contragdo do PIB e o défice orcamen-
tal primario serGo as componentes com os principais contributos para o acréscimo previsto de 16,7 p.p.
do PIB no rdcio da divida publica. A PAOE/2020 prevé um aumento do rdcio da divida publica face ao
PIB nominal de 16,7 p.p. em 2020, cuja evolucdo resulta da combinacdo dos seguintes fatores/contribu-
tos: i) efeito do PIB (contracdo do PIB nominal): contributo de +7.5 p.p.; ii) impacto do défice no saldo
primdrio, que se estima em — 3,2% do PIB em 2020, com idéntico impacto no rdcio da divida publica; iii)
efeito taxa de juro: contributo de + 3,1 p.p.; iv) fatores de ajustamento défice — divida: contributo de
+29p.p.
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1 Introdugdo

49. O presente relatério aprecia a segunda Proposta de Alteragcdo ao Orcamento do Estado de 2020
(PAOE/2020). Estd em vigor a Lei n.° 2/2020, de 31 de marco, que aprovou o Orcamento do Estado de
2020, com as modificacdes introduzidas pela Lei n.° 13/2020, de 7 de maio (primeira alteragdo ao
OE/2020). O Governo entendeu necessdrio alterar novamente os termos da autorizacdo parlamentar
para executar este orcamento e submeteu, na noite do passado dia 9, a documentacdo formalmente
exigida para a Assembleia da Republica (AR) discutir e votar a PAOE/2020. A UTAO tem como missdo
assistir tecnicamente os deputados na apreciacdo das financas publicas nacionais e contribuir para a
informacdo dos cidaddos acerca das suas relacdes econdmicas com as Administracdes PUblicas. Nesta
missdo, a avaliacdo técnica das propostas de Orcamento do Estado, incluindo as que preveem a alte-
racdo de um orcamento em execucdo, é uma tarefa importante.

50. Aresposta das Administragcoes Piblicas aos desafios sanitdrios, econémicos e sociais da pandemia
de COVID-19 constitui a justificacdo politica para a apresentagdo da PAOE/2020; no entanto, o conteddo
da proposta vai além da busca de solugdes de financiamento para as medidas de politica COVID-19.
Portugal e 0 mundo deparam-se com um chogue inesperado e extremamente malicioso em multiplas
dimensdes da vida individual e coletiva dos seres humanos, que é o surto de coronavirus SARS-CoV-2.
Ndo hd previsor profissional no mundo que ndo tenha projetado uma deterioracdo subita, profunda e
sem precedentes em tempo de paz na macroeconomia e nas contas publicas de praticamente todas
as geografias. Em Portugal, os vdrios niveis de governo foram rdpidos na montagem de medidas de
contencdo do contdgio bioldégico e medidas de politica de emergéncia para mitigar os maleficios da
doenca na saude, na capacidade produtiva e nos rendimentos das pessoas. A UTAO tem vindo e con-
tinuard a analisar a execucdo destas medidas na sua colecdo “Acompanhamento mensal da execu-
cdo orcamental em contabilidade publica”. Muitas medidas de politica com impacto orcamental to-
madas desde 9 de marco estdo em vigor até final do primeiro semestre e, no que diz respeito as medidas
daresponsabilidade da Administracdo Central e da Seguranca Social, o Governo decidiu preparar uma
segunda geracdo de instrumentos para aplicar durante o segundo semestre deste ano. Tais instrumentos
estdo esquematicamente apresentados no documento Programa de Estabilizacdo Econdmica e Social
(PEES). O mesmo foi objeto de aprovacdo através de uma resolucdo pelo Conselho de Ministros publi-
cada no jornal oficial em 6 de junho. O predmbulo da Proposta de Lei n.° 33/XIV, que consubstancia o
pedido de aprovacdo parlamentar de alteracdes d lei orcamental em vigor, justifica a PAOE/2020 com
a necessidade de “permitir a materializacdo do Programa. A apreciacdo da UTAO, desenvolvida nos
capitulos seguintes, constata que este motivo preside, de facto, a muitas alteracdes preconizadas, mas
também encontrou outfras que pouco ou hada tém a ver com a situacdo criada pela COVID-19. Exem-
plos destas Ultimas sdo a elevacdo do limiar de dispensa da fiscalizacdo prévia por parte do Tribunal de
Contas para atos de contratacdo publica, a criacdo de um novo imposto sobre o sector bancdrio, a
clarificacdo de uma norma na Lei das Financas Locais (LFL) sobre transferéncias em 2021 ao abrigo do
Fundo Social Municipal e dinda a intencdo manifestada no PEES de relaxar a titulo permanente a regra
da divida total presente na LFL.

51. As fontes principais que a UTAO utilizou sGo o PEES e a documentagao formal da PAEO/2020. Para
realizar este frabalho, os autores usaram, fundamentalmente, o jd referido PEES e ainda os documentos
que constituem a PAOE/2020: Relatério do Ministério das Financas! e Proposta de Lei n.° 33/XIV. Em cada
capitulo, nomeadamente em rodapé das tabelas e dos grdficos, sdo indicadas as outras fontes que a
UTAO consultou.

52. A profundidade da andlise técnica da UTAO foi consideravelmente prejudicada pela exiguidade
do tempo disponivel. A documentacdo da PAOE/2020 chegou apenas na noite do dia 9 e a audicdo
do senhor Ministro das Financas na Comissdo de Orcamento e Financas (COF) foi aprazada para as

1 MF (2020), Orcamento do Estado 2020: Suplementar, 9 de junho, Lisboa: Ministério das Financas. Disponivel em
https://www.dgo.gov.pt/politicaorcamental/Paginas/OEpagina.aspx? Ano=20208&Tipo OE=Altera%u00e7%u00e30+ao+0r%ul0e7ame
nto+do+Estado&TipoDocumentos=Lei+%2f+Mapas+Lei+%2f+Relat%u00f3rio.
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9h30m do dia 16. Pelo meio, houve trés feriados e um Domingo. A UTAO ndo faltou & chamada e apre-
senta a sua apreciacdo no final do dia 15. Ndo péde contar com elementos complementares de infor-
macdo habitualmente cedidos pela Direccdo-Geral do Orcamento e pelo Gabinete de Planeamento,
Estratégia, Avaliacdo e Relacdes Internacionais, ambos do Ministério das Financas (MF): sdo inUmeras
varidveis do cendrio macroecondmico, para além dos constantes no relatdério referido (produto poten-
cial, posicdo de investimento internacional, rendimento disponivel bruto das familias, valores dos agre-
gados em milhdes de euros no relatdério com a precisdo de trés casas decimais, quadro de passagem
da Contabilidade PUblica a Contabilidade Nacional, em termos nominais, etc.). O acesso da UTAO d&
base de dados da DGO que aloja a proposta de alteracdo do Orcamento do Estado em contabilidade
publica sé ficou disponivel no dia 12 a noite, pelo que a andlise nesta ética presente neste documento
j@ pouco pdde beneficiar desse acesso. Finalmente, tem que se dar pUblica nota do acesso que a UTAO
ndo teve a valorimetria das medidas de politica COVID-19 com financiamento acolhido nesta revisdo
do Orcamento do Estado (OE). O acesso a esta informacdo e em formato Excel é particularmente grave
no contexto da PAOE/2020 pois é o préprio Governo a justificar a sua proposta de alteracdo com a
necessidade materializar as medidas de politicas expressas no PEES. A UTAO pediu expressamente o
acesso a esta informacdo ao MF, mas nada mais Ihe foi entregue do que o quadro-resumo que j& cons-
tava do préprio predmbulo da Proposta de Lei n.° 33/XIV. Portanto, a UTAO n&o conhece a previsdo do
MF quanto ao impacto orgamental direto nas contas de 2020 de cada uma das medidas incluidas no
PEES. Tdo pouco foi esclarecida sobre se os valores no referido quadro-resumo estdo apuradas em con-
tabilidade nacional ou em contabilidade publica. Nestas condigdes, ndo é possivel responder a uma
pergunta crucial no contexto especifico desta proposta de alteragcdo ao OE, que € saber em quanto é
que as medidas do PEES justificam a descida na receita e o aumento na despesa previstos na revisdo
orcamental. E evidente que a existéncia de apenas um dia Util para responder & solicitacdo da UTAO
pode explicar parcialmente a omissdo de informacdo, mas todas estas dificuldades devem servir de
aviso para agendamentos futuros de discussdes parlamentares sobre documentos fundamentais de po-
litica orcamental. Sem respeito pelo tempo da andlise técnica, fica comprometida a utilidade da assis-
téncia técnica ao processo de decisdo politica.

53. O relatério estd organizado da seguinte forma. O Capitulo 2 verifica a satisfacdo formal, pela Pro-
posta de Lei, dos requisitos legais que exigem aprovacdo parlamentar e destaca as alteracdes que
merecem chamadas particulares de atencdo durante o processo de apreciacdo parlamentar que se
iniciard no dia 16 de junho de 2020. As medidas de politica identificadas no Programa de Estabilizacdo
Econdmica e Social constituem a justificacdo politica do Governo para a submissdo da PAOE/2020. Por
isso, o Capitulo 3 recorre a toda a evidéncia disponibilizada pelo proponente para apurar o impacto
orcamental e em responsabilidades exigiveis e contingentes das medidas de politica do PEES, a que se
junta, pela sua materialidade, a operacdo de empréstimo ao grupo TAP. O Capitulo 4 analisa as proje-
cdes macroecondmicas para Portugal e as demais economias desenvolvidas nos anos de 2020 e 2021,
dando destaque ao cendrio macroecondmico do Ministério das Financas pelas ligacdes intrinsecas que
tem aos cendrios orcamentais em contabilidade publica e em contabilidade nacional. Segue-se, no
Capitulo 5, o escrutinio do primeiro desses cendrios orcamentais, para o Capitulo é informar sobre o
segundo. Finalmente, o Capitulo 7 investiga as implicacdes da revisdo orcamental sobre vdrias dimen-
soes da divida publica, nas duas dticas contabilisticas.
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2 Proposta de alteragdo da lei orgamental para 2020: razoes, destaques e chamadas de
atencdo

54. A Lei de Enquadramento Or¢camental (LEO) aplicavel determina as situagdes que obrigam o Go-
verno a submeter & aprovagdo parlamentar uma proposta de alteragdo a lei orgamental em vigor. A lei
orcamental em vigor é a Lei n.° 2/2020, de 31 de marco, com as modificacdes entretanto introduzidas.
As alteracdes orcamentais caem na algada da Lei n.° 91/2001, de 20 de agosto, com a redagdo atual.
Tal decorre da norma transitéria incluida na nova LEO (vide nimero 2 do art. 7.° da Lein.° 151/2015, de
11 de setembro, com as alteracdes entretanto publicadas). O art. 50.°-A da LEO-2001 enumera as situa-
coes que determinam a obrigatoriedade de apresentacdo & Assembleia da Republica (AR) de uma
proposta de alteracdo da lei orcamental do ano em causa. Tal proposta é obrigatdria sempre que se
pretenda concretizar, pelo menos, uma das seguintes alteracdes (reproducdo com as necessdrias
adaptacdes gramaticais):

a) Inscrever novos programas;

b) Aumentar o montante total das despesas de um programa aprovadas no mapa XV da lei do
Orcamento;

c) Transferir verbas entre programas;

d) Alterar o orcamento das receitas de alguma das entfidades seguintes determinadas por modifi-
cacodes nos seus orcamentos de despesas — Servicos Integrados, Servicos e Fundos Auténomos
e Seguranca Social;

e) Elevar o limite do endividamento liquido fixado na lei do Orgamento do Estado;

f) Aumentar o montante total das despesas do orcamento da Seguranca Social, com excegdo
das referentes a prestacdes que constituam direitos dos beneficidrios do sistema de seguranca
social;

g) Transferéncias de verbas do orcamento da Seguranca Social entre diferentes grandes funcoes
ou funcdes no respeito pela adequacdo seletiva das fontes de financiamento consagradas na
Lei de Bases do Sistema de Seguranca Social.

55. A Proposta de Lei n.° 33/XIV/1.%, que deu entrada a 9 do corrente na AR, prevé concretizar algumas
alteragoes que exigem a autorizagdo parlamentar. Sem ser exaustivo, identificam-se naquela proposta
as infencoes de rever a Lei n.° 2/2020 para promover alteracdes dos fipos b) e e).

56. Ha muitas outras alteragoes legislativas que a Proposta de Lei n.° 33/XIV/1.° pretende materializar.
Para além dos motivos previstos na LEO expressamente como alteracdes da competéncia da AR, a
proposta do Governo em apreco visa introduzir inUmeras outras alteracdes, seja na lei orcamental vi-
gente, seja noutros documentos legais. Os pardgrafos seguintes sdo um destaque da UTAO sobre as
matérias presentes na proposta de lei que merecem uma chamada de atencdo publica para efeitos
econdmicos porventura menos dbvios. A escassez de tempo disponivel para produzir este relatério ndo
permite ir além de observacdes genéricas, embora com implicacdes estruturantes nas financas publicas
€ na economia.

2.1 Principais alteragoes legislativas

57. O clausulado da Proposta de Lei n.° 33/X1V/1.° estd estruturado em cinco blocos. O primeiro consiste
nas alteracdes que pretende infroduzir em normas que j& constam da Lei n.° 2/2020, de 31 de marco, o
segundo lista as normas que pretende acrescentar a essa lei, o terceiro contém a proposta de alteracdo
a lei que estabeleceu o Quadro Plurianual de Programacdo Orcamental (QPPO), o quarto descreve a
alteracdo a Lei de Organizacdo e Processo do Tribunal de Contas e o Ultimo € o bloco das normas sobre
fributacdo. Segue-se uma selecdo das normas de cada bloco que merecem, nas seccoes seguintes,
uma chamada de atencdo para o legislador, antes de tomar a sua decisdo sobre a proposta de lei em
aprego.
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58. No bloco das alteragdes a cldusulas presentes na lei orgamental em vigor, sdo destacadas pela
UTAO as que incidem sobre passivos das Administragcdes PUblicas (AP), dada a elevada materialidade
que comportam e a relev@ncia do assunto para as geracdes atuais e futuras de cidaddos e contribuin-
fes.

(i) Aumento da divida liquida global direta do Estado (alteracdo ao art. 166.°) — visa passar de 10
mil milhdes de € (mMME€) para 20 mMé€ o teto ao acréscimo daquela divida para suprir as necessi-
dades de financiamento da execucdo orcamental das AP que se venham a verificar até ao
final do ano de 2020.

(i) Disposicoes sobre garantias do Estado (clteracdo ao art. 161.°) — Eleva os tetos (fluxos liquidos
anuais) que limitam o Governo na concessdo de garantias publicas, nos seguintes termos (aten-
cdo: este artigo j& foi objeto de revisGo na primeira alteracdo d Lei n.° 2/2020, aprovada pela
Lei n.° 13/2020, de 7 de maio. A comparacdo de montantes da Proposta de Lei n.° 33/XIV que
se faz nas alineas seguinte é, primeiro, com a lei orcamental apds a alteracdo de maio e, depois,
entre parénteses, com a versdo inicial da mesmay):

a. De 3 mME€ para 4,25 mMé€ para seguros de crédito, créditos financeiros, seguros-caucdo e
seguros de investimento (feto era de 2 mM€ na versdo original da Lei n.° 2/2020, de 31/03);

b. De 1,3 mM£€ para 2,6 mM€ para cobertura de responsabilidades do Fundo de Contragarantia
MUtuo a favor de empresas, desaparecendo a restricdo presente na versdo vigente de esta
garantia se aplicar a responsabilidades contraidas “no contexto da situacdo de emergéncia
econdmica nacional causada pela pandemia da doenca COVID-19" (teto era de 200 m€
na versdo original da Lei n.° 2/2020, de 31/03 e que j& ndo tinha a ligacdo & COVDI-19);

c. De 7 mM€ para 14 mM€ para as garantias a assumir por outras pessoas coletivas de direito
publico ((teto era de 500 M€ na versdo original da Lei n.° 2/2020, de 31/03).

(ii) Empresas puUblicas (alteracdo ao art. 60.°) — eleva de 2% para 3% o crescimento global autori-
zado da divida destas empresas.

(iv)Regioes Auténomas (alteracdo ao art. 77.°) — cria uma excecdo na regra de endividamento
liquido nulo durante 2020, para autorizar o aumento da divida de cada regido até 10% do PIB
respetivo observado em 2018.

59. No bloco de aditamentos a Lei n.° 2/2020, destaca-se a suspensdo das regras orcamentais a que
as Regides Auténomas estdo sujeitas. E proposto um novo artigo a esta lei, o art. 77.°-A. Vem dizer que
em 2020 ndo se aplicam as regras do saldo orcamental e da divida embutidas na Lei das Financas
Regionais (Lei Orgdnica n.° 2/2013, de 2 de setembro). Podem os limites numéricos ser violados sem con-
sequéncias sancionatérias nem obrigacdo de correcdo dos desvios no ano seguinte. Estaintencdo deve
ser equacionada em conjunto com a proposta de autorizacdo do aumento da divida liquida acima
identificada. Vem a talhe de foice informar que o Programa de Estabilizacdo Econdmica e Social prevé
suspender também a regra da divida total dos Municipios, situacdo que serd comentada na Subseccdo
2.5.2.

60. O terceiro bloco revé em alta os tetos de despesa vinculativos para os programas orgamentais da
Administragdo Central (AdC) em 2020. Consiste numa proposta de alteracdo ao anexo da lei que apro-
vou o QPPO em vigor (Lei n.° 4/2020, de 31 de marco). Este QPPO estabelece limites superiores para a
despesa financiada por receitas gerais da AJC no quadriénio 2020-23. O cumprimento dos limites é
obrigatdrio no ano de 2020. O Governo vem agora propor a elevacdo dos tetos de 2020. Concreta-
mente, pretende elevar o teto global (soma dos tetos dos 18 programas orcamentais) de 54 525 M€ para
58 247 M€ (+ 3722 M€). Por programas, verifica-se a vontade de elevar o teto de quatro programas e
reduzir o de um, nos termos seguintes:

(v) P12 (Cultura) — aumentar de 339 M€ para 343 M€ (+ 4 M€);
(vi)P5 (Financas) — aumentar de 5109 M€ para 5870 M€ (+ 761 M€);
(vii) P6 (Gestdo da Divida) — diminuir de 7180 M€ para 7115 M€ (- 65 M€);

(viii) P15 (Trabalho, Solidariedade e Seguranca Social) — aumentar de 14 461 M€ para 17 167 M€
(+ 2706 M€);

(ix) P16 (Saude) — aumentar de 10 000 M€ para 10 317 M€ (+ 317 M€).

61. O quarto bloco contém a proposta de alteragdo na Lei de Organizagdo e Processo do Tribunal de
Contas. SGo modificados os nUmeros 1 e 2 do art. 48.° da Lei n.° 98/97, de 26 de agosto. Eleva o limiar
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dos contratos dispensados de fiscalizacdo prévia. Esta consiste na verificacdo pelo Tribunal de Contas
de que os atos, como confratos, que as entidades sujeitas a jurisdicdo do tribunal pretendem celebrar
ndo enfermam de desconformidades perante a lei nem de auséncia de cabimento orcamental. A Pro-
posta de Lei n.° 33/XIV pretende acabar com o dispositivo atual segundo o qual é a lei orcamental de
cada ano que fixa o limiar acima do qual todos os atos devem obter visto prévio do érgdo judicial para
poderem adquirir eficdcia juridica. Ao mesmo tempo, fixa na prépria lei orgdnica do Tribunal de Contas
os limiares a vigorar doravante. Assim, sendo aprovadas as novas redacdes para aqueles nimeros, fica-
rdo dispensados da obtencdo de visto prévio:

a) Os contratos de obras publicas, aquisicdo de bens e servicos, e outras aquisicoes patrimoniais
(...), assim como as minutas de contfratos que determinem encargos no ato da sua celebracdo,
cuja despesa seja inferior a 750 mil euros (mais IVA & taxa legal) — atualmente, o limite & 350 mil
euros (+IVA), conforme n.° 1 do art. 318.° da Lei n.° 2/2020, de 31 de marco;

b) Atosda alinea acima que estejam ou aparentem estar relacionados entre si cuja despesa global
ndo chegue a 950 mil euros (+ IVA) — o limiar ainda em vigor € 750 mil euros (+ IVA), conforme
n.° 2 do art. 318.° da Lei n.° 2/2020, de 31 de marco.

62. Finalmente, o quinto bloco reUne inUmeras alteragcées em normas fiscais, incluindo normas sobre
contribuigdes para os regimes de protegdo da Seguranca Social. E o bloco mais extenso da Proposta
de Lei n.° 33/XIV. Modifica diversos diplomas sobre impostos e contribuicdes sociais e cria um fributo
novo. Trata-se do assim chamado " Adicional de Solidariedade sobre o Setor Bancdrio”.

63. As proximas seccoes oferecem notas de andlise econdmica que poderdo ajudar na apreciagcdo
politica das propostas legislativas acima destacadas. Para este efeito, as propostas sdo agrupadas em
trés conjuntos: passivos da AdC e das empresas publicas, limites do QPPO, fiscalizacdo prévia do Tribunall
de Contas, adicional de solidariedade sobre o sector bancdrio e enquadramento orcamental das Ad-
ministracdes Regional e Local.

2.2  Passivos da Administragdo Central e das empresas pUblicas

64. O paragrafo 58 dd conta de autorizagdes parlamentares solicitadas para aumentos substanciais
nos compromissos financeiros de médio e longo prazo por parte das AP; ndo é demonstrada a necessi-
dade de alargar a capacidade legal de endividamento das empresas pUblicas. A duplicacdo na divida
global direta do Estado fa-la passar para 20 mMé€, qualquer coisa como 9,5% do PIB num Unico ano. Esta
é uma das alteracdes no orcamento do ano corrente que obriga a intervencdo legislativa da AR, con-
forme indicado na alinea e) do pardgrafo 54. A autorizacdo que também é pedida para aumentar a
divida das empresas publicas traduzir-se-d, se for aproveitada a margem adicional, em mais passivos
exigiveis ao sector publico. Ndo se encontra na documentacdo que acompanha a PAOE/2020 ne-
nhuma evidéncia empirica sobre a situacdo de partida das empresas publicas nem sobre a fundamen-
tacdo econdmica para um novo aumento no teto de endividamento, depois do acréscimo de 2% con-
cedido hd menos de trés meses.

65. Garantias publicas sdo passivos contingentes que a situagcdo econdmica delicada associada a
pandemia de COVID-19 transforma em risco considerdavel de exigibilidade nos préximos anos; a AR po-
derd querer pensar a criagdo de uma estrutura de acompanhamento deste risco. Os planos descritos no
pardgrafo 58.(i) elevam em 9550 M€ a autorizacdo para as AP assumirem o risco de incumprimento por
parte de sociedades ndo financeiras (face aos tetos na alteracdo de maio d lei orcamental em vigor;
face & versdo original, publicada em 31 de marco, os tetos ora solicitados representam um acréscimo
de 18 349,8 M£€. A proposta de lei faz passar para 24 850 M€ o teto das AP para concessdo de garantias.
Nada na proposta de lei restringe a concessdo de garantias em funcdo dos danos causados aos bene-
ficidrios pela pandemia.? E claro que o montante total de garantias concedidas de 1 de janeiro a 31 de
dezembro de 2020 poderd ficar bem abaixo deste limite. Mas também é claro que o futuro é muito

2 A este respeito, a Unica restricdo legal acaba par ser o enquadramento juridico europeu dos Auxilios de Estado, nomeadamente o
Quadro Tempordrio relativo &s medidas de auxilio estatal.
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incerto e que ndo permite excluir pressdes fortes para perddo de dividas de empresas a banca e segu-
radoras em troca da execugdo das garantias, sobretudo se houver novos surtos de COVID-19 ou se se
ndo concretizarem, por outra razdo, as perspetivas dos previsores institucionais quanto d reversdo das
perdas de PIB a partir do quarto trimestre. A UTAO aconselha o Parlamento a ponderar a criacdo de
uma estrutura interna para acompanhamento da evolugcdo deste risco orcamental.

2.3 Tetos do QPPO e fiscalizagdo prévia do Tribunal de Contas

66. A alteragdo em si mesma do Quadro Plurianual de Programagao Orgcamental tem pouco signifi-
cado. Como a UTAO vem explicando em sucessivos relatérios, o QPPO é um instrumento inUtil no pro-
cesso orcamental vigente dado que ndo acrescenta nenhuma previsibilidade d despesa das AP, nem
no ano de aprovacdo do QPPO nem, muito menos, nos trés seguintes. O Parlamento pode alterd-lo
sempre que aprova um orcamento, pelo que, na prdtica, ndo condiciona a politica orcamental.

67. A dalteragdo preconizada para a lei organica do Tribunal de Contas vem agilizar o processo de
contratagdo publica. Tem duas vantagens, na avaliacdo técnica da UTAO. A primeira é dar previsibili-
dade aos limiares de dispensa da fiscalizacdo prévia. Ao passar a fixacdo dos limiares de leis anuais para
uma lei permanente, espera-se que os novos montantes se possam manter vdlidos durante vdrios anos.
Alids, em abono desta expectativa estd o facto de o Governo ndo justificar esta alteragdo com a situa-
cdo associada a pandemia. A segunda vantagem é o reforco de um principio sdo entre entidades
puUblicas: conjugacdo de confianca com responsabilidade. Dispensar a intervencdo prévia do tribunal
num maior niUmero de operacdes de contratacdo publica € uma prova de confianca aos técnicos, aos
dirigentes e s tutelas politicas das AP quanto s suas determinacdo e capacidade para cumprir a lei,
a regularidade processual e as dotacdes orcamentais. Essa prova de confianca permitir-lhes-& satisfazer
mais fdcil e rapidamente os objetivos das politicas por cuja execucdo sdo responsdveis, com beneficios
evidentes para os beneficidrios das mesmas. Mas a confianca vem com uma exigéncia acrescida, que
é o dever de responsabilidade na celebracdo dos atos que comprometem recursos das familias e das
empresas. Espera-se, por isso, que o alivio na atividade de fiscalizacdo prévia do Tribunal de Contas
possa ser utilizado para dirigir recursos em direcdo a outras finalidades da instituicdo que estejam sob
pressdo e que o controlo durante e apds a execucdo dos contfratos publicos possa ser melhorado.

2.4 Adicional de solidariedade sobre o sector bancario

68. A Proposta de Lei pretende criar um imposto permanente, consignado ao financiamento da Segu-
ranga Social e que renderd 33 M€ a receita das AP em 2020. A iniciativa legislativa ndo tem justificacdo
no contexto COVID-19, antes sendo apresentada pelo Governo para contribuir, de modo permanente,
para a diversificacdo das fontes de financiamento das pensdes pagas pelo sistema previdencial da
Seguranca Social publica. Com efeito, a verba a arrecadar em cada ano fica, nos termos da proposta,
consignada integralmente ao Fundo de Estabilizagdo Financeira da Seguranca Social (art. 9.° do regime
exposto no Anexo VI da Proposta de Lei n.° 33/XIV; ndo deixa perceber se a Administracdo Tributdria e
Aduaneira terd direito a reter, como receita propria, alguma quantia a titulo de encargos de liquidacdo
e cobranca). Do ponto de vista técnico, ndo se entende a necessidade de justificar publicamente a
criacdo do imposto como sendo uma compensacdo por o sector das Instituicdes de Crédito e Socieda-
des Financeiras estar isento de IVA nas transmissdes efetuadas (nUmero 2 do art. 1.° do Anexo VI na
Proposta de Lei n.° 33/XIV). Em abono do rigor, deveria também dizer-se que as operacdes deste sector
sdo tributadas por uma miriade de taxas do Imposto do Selo. Para 2020, o Governo prevé ainda encaixar
33 ME. A este respeito, a UTAO tem duvidas sobre a retroatividade da disposicdo transitéria constante
da alinea a) do numero 1 do art. 15.° da Proposta de Lei n.° 33/XIV, uma vez que esta apenas entrard
em vigor no segundo semestre de 2020 e prevé tributar saldos de passivos de janeiro a junho de 2020.

69. O novo imposto incide sobre um sector de atividade com enorme capacidade de repercussao da
carga fiscal. A teoria econdmica elementar ensina que as diferencas de poder negocial entfre procura
e oferta determinam a incidéncia econdmica de umimposto, ou seja, quem é que na sociedade acaba
pagando a fatura fiscal. Para este resultado € irrelevante saber quem é€ legalmente responsével pelo
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pagamento do tributo ao Estado. Ora a banca é claramente um sector em que a oferta estd relativa-
mente concentrada e a procura atomizada, firando algumas dezenas de sociedades ndo financeiras.
Sabe-se, pois, que o poder negocial dos bancos é substancialmente maior, na generalidade das vezes,
do gue o dos seus clientes. Basta atentar na progresséo do peso das comissdes bancdrias na Ultima
década para colher umindicio forte a este respeito. Por isso, deve o legislador esperar que, em resultado
do lancamento do novo imposto, haja uma repercussdo nas comissdes € noutros encargos cobrados
pelos bancos aos consumidores de servicos bancdrios.

70. O Governo optou por propor para este imposto um regime juridico préprio quando poderia ter op-
tado por uma alternativa legal mais simples, que consistiia em pequenas alteragées no regime da Con-
tribuicdo sobre o Sector Bancdrio. O regime juridico da Contribuicdo sobre o Sector Bancdrio estd plas-
mado no art. 141.° da Lein.° 55-A/2010, de 31 de dezembro, com as alteragdes enfretanto infroduzidas.
Comparando os regimes juridicos dos dois impostos, eles sdo praticamente iguais. A incidéncia subjetiva,
ou seja, a definicdo de quem é legalmente responsdvel pelo pagamento do imposto, é rigorosamente
igual; a incidéncia subjetiva, ou seja, a matéria coletdvel, parece igual, com a diferenca formal de a
densificacdo dos passivos a abater & matéria coletdvel constar da propria lei no caso do Adicional e de
ter sido remetida para regulamento do Banco de Portugal no caso da Contribuicdo. H& também duas
taxas, uma para cada base de incidéncia subjetiva, essas sim, numericamente diferentes nos dois im-
postos. O regime juridico da Contribuicdo estabelece intervalos para cada taxa e remete a escolha do
nivel concreto das duas taxas para portaria do Ministro das Financas, precedida de parecer do banco
central, enquanto que o regime juridico do Adicional fixa, ele préprio, o nivel das duas taxas. Sendo t&o
poucas as diferencas entre os dois regimes juridicos, ndo haveria simplicidade administrativa e vanta-
gem de publicidade em reunir os dois regimes no mesmo diploma? Esta solucdo acontece j& noutros
impostos, como é o caso dos impostos especificos sobre o consumo. A UTAO reconhece, no entanto,
ndo ser competente para avaliar a exequibilidade juridica de integrar estes dois regimes num mesmo
diploma legal.

2.5 Regras versus discricionariedade no enquadramento financeiro das Regides Auténomas e
dos Municipios

71. Persiste hd muitos anos no enquadramento orcamental portugués uma grande confusdo acerca do
primado das regras sobre a discricionariedade na condugdo das finangas publicas subnacionais. Para
observadores menos atentos, Portugal € um pais em que o comportamento financeiro das Regides Au-
tdnomas e das Autarquias Locais é regulado por um enquadramento estdvel de médio prazo, com re-
gras crediveis que guiom com clareza os decisores politicos e os gestores financeiros da Administracdo
Regional e da Administracdo Local. Com efeito, sempre as leis de financas regionais e locais contfiveram
regras de disciplina orcamental que visam estabelecer o quadro de referéncia para uma gestdo orca-
mental e patrimonial responsdvel nagueles patamares de governo. Na verdade, a readlidade € bem
diferente. Tais regras mudam praticamente todos os anos, ds vezes mais do que uma vez por ano, com
aprovacdo do Parlamento nacional. Isto é assim hd vdrias legislaturas. Na maioria das vezes, as altera-
¢coes acontecem por via das leis orcamentais anuais e ndo se julgue que sdo apenas razdes de emer-
géncia nacional a determinar tais mudancas. Particularmente no caso local, as alteracoes e suspensdes
de regras tém sido tantas e t@o variadas nos seus fundamentos que os préprios decisores tém dificuldade
em perceber qual é o enquadramento em vigor. As préprias agéncias da Administracdo Central res-
ponsdveis pela monitorizacdo e pela proposta de sancionamento em caso de violacdo de regras ndo
conseguem redlizar aquelas tarefas em tempo Util. Nestas circunst@ncias tdo instdveis, as regras orca-
mentais deixam de ser a bussola que deveriam ser para comportamentos financeiramente séos. Baleiras
et al. (2018)3 analisa exaustiva a experiéncia na Administracdo Local. Tanto o diagndstico como as re-

3 BALEIRAS, Rui NUNo, DiAs, Rui € ALMEIDA, Miguel (2018), Financas Locais: Principios econdmicos, instituicées e a experiéncia portuguesa
desde 1987, Colecéo Livros do CFP, setembro, Lisboa: Conselho das Finangas PUblicas. Acedido em 12/06/2020, disponivel nos forma-
tos EPU e PDF em https://www.cfp.pt/pt/publicacoes/sectores-das-administracoes-publicas/financas-locais-principios-economicos-
instituicoes-e-a-experiencia-portuguesa-desde-1987,
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comendacdes de politica cruzam evidéncia com ciéncia econdmica e permanecem atuais. O enqua-
dramento da Administracdo Regional, embora menos confuso e contraditério, enferma de vicios co-
muns.

72. A Proposta de Lei n.° 33/XIV, bem como o Programa de Estabilizagdo Econémica e Social (PEES),
infroduzem novas alteragoes nas regras do jogo. O enquadramento orcamental subnacional, que j&
havia sido alterado este ano pela Lei n.° 2/2020, de 31 de marco, voltard a mudar se forem aprovadas
as disposicoes em causa na proposta legislativa e se, através de outro instrumento, o Governo vier a
concretizar intengdes anunciadas no PEES.

2.5.1 Alteragcoes no enquadramento das Regides Auténomas

73. O Governo propde a suspensdo em 2020 das regras de disciplina orcamental aplicaveis as Regides
Auténomas. A Lei das Financas Regionais (Lei Orgdnica n.® 2/2013, de 2 de setembro) estabelece, no art.
16.°, a regra para o saldo orcamental. As partes economicamente relevantes sGo os niUmeros abaixo
reproduzidos:

"2 — (...) Durante o mandato do Governo Regional a receita corrente liquida cobrada deve ser pelo menos,
em média, igual & despesa corrente acrescida das amortizacdes médias de empréstimos.

3 - O resultado verificado pelo apuramento do saldo corrente deduzido da amortizacdo ndo pode registar,
em qualquer ano, um valor negativo superior a 5 /prct. da receita corrente liquida cobrada.”

74. A Lei das Finangas Regionais (LFR) contém uma regra para a divida, no art. 40.°. O trecho que im-
porta destacar para o comentdrio seguinte sdo os nUmeros 1 a 3:

"1 - O total do passivo exigivel das entidades constantes do n.° 2 do artigo 2.° ndo pode ultrapassar, em 31 de
dezembro de cada ano, 1,5 vezes a média da receita corrente liquida cobrada nos Ultimos trés exercicios.

2 - O limite fixado no niUmero anterior poderd ser ultrapassado quando esteja em causa a contracdo de em-
préstimos destinados ao financiamento de investimentos de recuperacdo de infraestruturas afetadas por situ-
acodes de catdstrofe, calamidade publica, ou outras situacdes excecionais.

3 - A contratacdo dos empréstimos referidos no nUmero anterior depende de despacho do membro do Go-
verno responsdvel pela drea das financas o qual é precedido de parecer prévio favordvel do Conselho, que
estabelece o nUmero de anos em que o limite de endividamento pode ser ultrapassado, bem como as me-
didas e o nUmero de anos de gjustamento necessdrios para regresso ao seu cumprimento.”

75. O art. 3.° da Proposta de Lei n.° 33/XIV propoe suspender a aplicagdo integral dos dois artigos du-
rante o ano de 2020. Concretamente, acrescenta um novo art. 77.°-A d lei orcamental de 2020 estatu-
indo:

"Atento os efeitos da pandemia da doenca COVID-19 nas regides autdbnomas, fica suspensa, em 2020, a
aplicacdo do disposto nos artigos 16.° e 40.° da Lei Orgdnica n.° 2/2013, de 2 de setembro, na sua redacdo
atual.”

76. A UTAO compreende as circunstancias especiais que a pandemia também causa nas finangas
regionais. De alguma maneira, a suspensdo das regras do saldo e da divida sdo o equivalente regionall
da suspensdo nacional das regras do Pacto de Estabilidade e Crescimento. E verdade que as alteracdes
ou suspensdes de regras nas finangas regionais tém sido menos frequentes do que nas finangas locais.
Serd importante, a bem da sustentabilidade das financas regionais, tornar claro que ndo se pretende
com esta excecdo tempordria banalizar as perturbacdes no quadro de referéncia.

77. Chama-se, no entanto, a atengdo do legislador para trés aspetos que deverd considerar na apre-
ciacdo desta norma do art. 3.°. Relativamente a suspensdo da regra do saldo, a redacdo proposta sus-
pende tantfo o nimero 3 como o numero 2 do art. 16.° da LFR. O numero 3 é uma regra anual (curto
prazo), mas o nUmero 2 € uma regra plurianual, de médio prazo. Salvo melhor opinido, ndo se percebe
se a intencdo do legislador é apenas afastar o limite para o défice de 2020 ou se pretende, também,
gue o saldo apurado em 2020 ndo conte para o saldo médio do mandato em curso do Governo Regi-
onal (em principio, dura quatro anos). Mais, mesmo que a execucdo de 2020 conte no apuramento do
indicador da divida média do mandato, importa dizer com clareza se as amortizacdes de divida pagas
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durante 2020 entram ou ndo no computo das amortizacdes médias a apurar na aplicacdo dos indico-
dores de saldo do nuUmero 2 e do nUmero 3 nos anos de 2021 e seguintes. Recorda-se que o incumpri-
mento de algum destes indicadores desencadeia automaticamente a obrigacdo de correcdo e sdo
suscetiveis de sancionamento por parte da Administracdo Cenftral (vide art. 45.° da Lei Orgénica n.°
2/2013, de 2 de setembro). E Util clarificar agora para evitar desentendimentos politicos no futuro. Sobre
a regra da divida, importa refletir, antes de votar, se a suspensdo do art. 40.° € mesmo necessdria. A
pergunta impde-se porque os nimeros 2 e 3 j& permitem a ultrapassagem do teto da divida em situa-
¢coes excecionais, exigindo a colaboragcdo do governo central no reconhecimento das mesmas. Ora,
no caso concreto, este mesmo governo, pela letra do art. 3.° da proposta de lei, reconhece que a pan-
demia de COVID-19 é uma dessas situacoes, pelo que se poderia dispensar a suspensdo de mais uma
regra orcamental sem prejudicar o fim da proposta de lei. Finalmente, entende a UTAO que faz sentido
o Parlamento questionar o Governo sobre a situacdo de cada Regido Auténoma face ds metas das
duas regras. Ndo hd evidéncia na documentacdo entregue & Assembleia da Republica de os limites na
LFR serem restricdes ativas no cendrio orcamental de cada regido para o ano de 2020.

78. A lei orcamental para 2020 infroduziv uma regra orcamental nova, e com duragdo de um ano, no
enquadramento regional, e a proposta de alteragdo orcamental vem alterar a regra tempordria. A Lei
n.° 2/2020, de 31 de marco, através do seu art. 77.°, veio acrescentar uma segunda regra da divida ao
enquadramento orcamental das Regides Autbnomas, apenas para valer no ano de 2020. Tratou-se de
uma iniciativa que contraria o principio do primado das regras sobre a discricionariedade e que preju-
dicou, porisso, a estabilidade e a previsibilidade das regras do jogo. O art. 77.° determinou que, em 2020
“as regides autdbnomas ndo podem acordar confratualmente novos empréstimos, incluindo todas as
formas de divida que impliguem um aumento do seu endividamento liquido”. Esta norma consta do
numero 1, mas outros nimeros abriram vdrias excecdes, ou seja, empréstimos e emissdes de divida fun-
dada para vdrias finalidades que ndo contam para este limite nem para o limite da regra da divida
fixado no art. 40.° da LFR. Vem agora a Proposta de Lei n.° 33/XIV aditar um quinto nUmero ao art. 77.°
para remover parcialmente a restricdo avulsa que o Parlamento infroduziu em fevereiro, na aprovagdo
da lei orcamental para o ano corrente.

"5 - Excecionam-se ainda do disposto no n.° 1 e até ao limite de 10 % do PIB de 2018 de cada uma das regides
autébnomas, os empréstimos contraidos e a divida emitida no corrente ano pelas regides auténomas que se
destinem especificamente & cobertura de necessidades excecionais de financiamento, decorrentes de efei-
tos, diretos ou indiretos, da pandemia da doenca COVID-19, os quais ndo sdo considerados para efeitos da
divida total das regides autdénomas.” (sublinhado da UTAO)

79. Ao fim e ao cabo, o que esta norma vem fazer é alargar o conjunto de excegdes a regra avulsa do
acréscimo nulo no endividamento. A justificacdo é de tal modo vaga e imprecisa que nela cabe uma
enorme variedade de justificacdes, desde a reducdo na cobranca fiscal até, de facto, operacdes de
despesa diretamente decorrentes da pandemia, como a compra de equipamentos ventiladores paras
as unidades prestadoras de cuidados de saude.

80. A UTAO tem o dever de alertar o legislador e o pUblico em geral para o sinal errado que esta medida
transmite: a multiplicagdo de excegdes as regras orcamentais é um risco ascendente para a sustenta-
bilidade das finangas pUblicas. Os passivos exigiveis que as Regides venham a assumir em 2020 sob a
justificac@o constante do nUmero 5 ficam automaticamente autorizados com a aprovacdo da proposta
de lei. O pre@mbulo deste diploma quantifica a autorizacdo em 948 milndes de euros (M€). Além disso,
o frecho sublimado na citagdo do nimero 5 acima d& a entender, por meias palavras, que esses passi-
vos exigiveis também deixam de contar para o indicador da divida a que o art. 40.° da LFR estabelece.
A medida vem, assim, engrossar a lista de excecdes discriciondrias de operacdes de endividamento que
ndo contam para a regra da divida constante da LFR. Ora esta lei deveria ser o quadro de referéncia
estdvel e previsivel, de médio prazo, para orientar a assuncdo de compromissos por parte da Adminis-
tracdo Regional. Quanto mais excecdes se acrescentam & regra, mais desvirtuada ela fica e mais des-
respeitadas sdo as proclamacdes de estabilidade e previsibilidade feitas em torno da LFR e da prdpria
LEQO. Pior, a monitorizacdo do cumprimento da regra da divida complexifica-se substancialmente, agra-
vando o risco de, na ocorréncia de excessos de divida face ao teto legal, nunca haver, pelo menos em
tempo Ufil, correcdo automatica por iniciativa dos Governos Regionais nem sancionamento por parte
do Governo Central, como a prépria LFR exige. Em suma, o alerta da UTAO a propésito do art. 77.9 na lei
orcamental de 2020 é o de que areplicacdo de excecdes, tanto em tempos de crise como em tempos
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de bonanca, descredibiliza o préprio edificio legislativo da AR sobre estabilidade e previsibilidade orca-
mentais e €, em si, um risco objetivo ascendente para a sustentabilidade das financas regionais e, por
essa via, também para a sustentabilidade das préprias financas publicas nacionais.

81. A documentagdo do Governo que acompanha a proposta de lei ndo contém evidéncia que per-
mita aferir a necessidade das alteragoes legislativas solicitadas nem informa sobre a situacdo de partida
das regides auténomas face aos indicadores das regras orcamentais presentes na LFR. Tanto a avalio-
c¢cdo técnica como a ponderacdo politica da necessidade dos 942 M€ muito beneficiariam de informa-
¢cdo numérica que ndo estd disponivel na documentacdo submetida a AR. Nada, no que foi entregue
ao Parlamento, permite conhecer a situacdo de partida nem os planos orcamentais das Regides Autod-
nomas e, com isso, sustentar aquele valor. N@o foi apresentada evidéncia sobre o estado de cumpri-
mento das regras do saldo e da divida fixadas na LFR para permitir o escrutinio independente sobre a
necessidade de i) suspender a aplicacdo de ambas as regras em 2020 e i) isentar os 942 M€ do cumpri-
mento das regras em 2020 e, por falta de clareza na norma (vide pardgrafo 77) nos anos seguintes.
Finalmente, e uma vez que, por forca das excecdes sucessivas, O passivo exigivel total que entra no
indicador da divida (art. 40.° da LFR) se afasta cada vez mais do verdadeiro passivo exigivel total de
cada regido, também deveria ser facultada informacdo atualizada sobre este Ultimo montante.

252 Alteragoes no enquadramento das Autarquias Locais

82. O PEES anuncia a intengdo do Governo de alterar a regra da divida total a que os municipios estdo
sujeitos na Lei das Finangas Locais (LFL). Na p. 90 do documento PEES, no dmbito da Medida 5.1.3, estd
escrito:

“(...) Propbe-se alteracdo aos limites de endividamento dos municipios com a revogacdo da limitacdo da
utilizagdo de apenas 20 % da margem disponivel no inicio de cada ano e excecionando o todo o valor da
contrapartida publica nacional do limite de endividamento em vez de apenas o valor elegivel para financia-
mento por fundos do Banco Europeu de Investimento.” (sublinhado da UTAO)

83. No entendimento da UTAO, a formulagado reproduzida aponta ao art. 52.° da LFL (Lei n.° 73/2013, de
3 de setembro). E na alinea b) do nimero 3 que o legislador estabeleceu um teto numérico para o
aproveitamento, no ano f, da margem de endividamento verificada a 31 de dezembro do ano f-1.
Claro, este aproveitamento sé é possivel para os municipios que tenham cumprido o limite da divida
total no ano t - 1. O aproveitamento mdximo permitido pela norma em vigor &, precisamente, de 20%
da diferenca entre o teto legal da divida total e a divida total observada, ambos no final do ano t - 1.
O Governo vem agora propor a eliminacdo deste teto e outros aspetos que ndo se descortinam com-
pletamente no texto acima reproduzido. Chama-se a atencdo para o facto de a Proposta de Lei n.°
33/XIV ndo incluir a alteracdo legislativa necessdria para corporizar a intencdo manifestada no PEES.
Quererd isto dizer que o Governo tenciona propor a necessdria alteracdo legislativa & AR em momento
posterior. Para reflexdo dos senhores deputados e dos cidaddos, a UTAO faz os dois comentdrios seguin-
fes.

84. Primeiro, a redagao do PEES ndo esclarece a validade temporal da revogacado do limite ao apro-
veitamento, em divida adicional, da margem disponivel. Nada na redacdo deixa antever ligacdo &
situacdo de pandemia, pelo que se deduz que a intencdo serd de revogar o limite para sempre. Ora
convird o legislador ter em conta, pelo menos quando chegar o momento de apreciar a proposta de
alteracdo legislativa, a racionalidade econdmica de toda a regra da divida. Os vdrios nUmeros do art.
52.%, bem como outras disposicdes na LFL, tém de ser interpretados em conjunto. Mexer numa parte da
regra € nada fazer quanto ao resto corre o risco de destruir os incentivos de gestdo financeira prudente
embutidos na regra. As regras orcamentais sdo a espinha dorsal do enquadramento orcamental das
financas locais, pelo que se espera que a eventual proposta de alteracdo venha acompanhada de
evidéncia empirica, fundamentacdo econdmica e tempo para permitir ao Parlamento uma decisdo
informada.

85. Segundo, o troco sublinhado na reprodugdo acima é confuso e ndo deixa perceber qual é, de
facto, a intengdo legislativa. Na redacdo em vigor do art. 52.° da LFL ndo hd qualquer referéncia ao
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Banco Europeu de Investimento. O que hd é referéncia aos Fundos Europeus Estruturais e de Investimento
(FEEI). O numero 5 desse artigo exclui do radar da regra da divida total os empréstimos contfraidos pelos
municipios para financiar i) a contrapartida publica nacional dos projetos cofinanciados pelos FEEI e ii)
o reembolso pelos municipios de subvencdes e outros montantes FEEI. Ora os fundos do BElI ndo fazem
parte dos FEEI. Por isso, e salvo melhor opinido, ndo se entende a referéncia ao BEI neste contexto nem
a nova excecdo d regra da divida total que o Governo pretende introduzir. A UTAO emite, por isso, o
mesmo alerta que fez no pardgrafo 84: deve a AR ter em sua posse tempo para refletir, evidéncia em-
pirica e fundamentacdo econdmica para poder apreciar a bondade da medida e ponderar os seus
beneficios face aos inconvenientes de alargar as excecdes e desvirtuar a finalidade da regra da divida
total.
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3 As medidas de politica

86. No presente capitulo, realiza-se uma breve andlise a estimativa dos impactos de medidas de poli-
tica orcamental da PAOE/2020. Segundo o predmbulo da proposta de lei, sGo as medidas no Programa
de Estabilizagdo Econdmica e Social (PEES) que justificam a alteragdo ao Or¢gamento do Estado em vi-
gor. Tendo em consideracdo o objetivo do capitulo, a Seccdo 3.1 reporta a informacdo disponibilizada
pelo MF e as suas limitacdes. A Seccdo 3.2, comeca por sistematizar a informacdo do PEES e da
PAOE/2020, apresentando-se a listagem exaustiva das medidas e dos seus impactos em financas publi-
cas, na ética da contabilidade publica. Finalmente, analisam-se as medidas, separando as que tém
impacto no saldo orcamental em contabilidade puUblica (Subseccdo 3.2.1) das que representam ope-
racdes com ativos ou passivos financeiros, exigiveis ou contingentes (Subseccdo 3.2.2).

87. O PEES constitui um conjunto de medidas discriciondrias de politica pUblica, destinadas a apoiar a
economia na fase pés-emergéncia da pandemia COVID-19. A PAOE/2020 reflete os seus impactos nas
finangas puUblicas, tanto no respeitante ao saldo orcamental como as operagées de financiamento. O
PEES constitui um conjunto de medidas discriciondrias de politica publica, aprovadas pela Resolucdo do
Conselho de Ministros n.° 41/2020, de 6 de junho, destinadas a fortalecer o Sistema Nacional de Sadde
(SNS) e apoiar a economia na fase pds-emergéncia da pandemia COVID-19, e que designa como fase
de estabilizacdo. A PAOE/2020 refere estes impactos nas contas publicas, tanto sobre o saldo orcamen-
tal como sobre os passivos e ativos, devendo notar-se que para além deste impacto, as alteracdes no
cendrio orcamental decorrem de efeitos diretos e induzidos da crise econdmica despoletada pela pan-
demia.

88. A UTAO vem acompanhando as medidas de politica anunciadas desde o inicio da crise COVID-19
e sistematizou, na Figura 1, os impactos qualitativos das medidas discriciondrias nas finangas publicas.
Desde o inicio da pandemia em Portugal, no més de marco, tém vindo a ser anunciadas medidas des-
tinadas a contencdo da emergéncia de saude publica e d mitigacdo dos seus maleficios sobre a eco-
nomia, acompanhadas pela UTAO, na sua apreciagdo do Programa de Estabilidade 2020 — Relatério
UTAO n.° 10/2020 — e na colecdo "Acompanhamento mensal da execucdo orcamental em contabili-
dade publica”, nos nUmeros referentes & execucdo acumulada até marco e abril de 2020. Os efeitos
destas medidas de politica orcamental sobre as financas publicas foram sistematizados no Relatdrio
UTAO n.° 11/2020 e reproduzem-se com ligeiras alteracdes na Figura 1, por se entfender que apoia o leitor
na interpretacdo das seccdes deste capitulo e da listagem de medidas, apresentada na Tabela 2.
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Figura 1 - Efeitos nas financas pUblicas de medidas de politica orcamental discriciondria adotadas na
mitigacdo de efeitos da crise COVID-19
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Fontes: Inspirado em FMI (2020),4 com inUmeros desenvolvimentos da UTAO. | Notas: 1 —Se a cobranga da quantia adiada apenas
acontecer apds o fecho de langcamentos na contabilidade do ano em que o tfributo deveria ser pago, entdo hd perda de receita
efetiva nas contas desse ano e ganho de receita efetiva nas do ano seguinte. 2— Sem impacto no saldo global. Acresce ao stock de
ativos financeiros por contrapartida de outros ativos ou acréscimo de passivos (divida direta do Estado). No futuro, quando a empresa
amortizar, serd efetuada operacdo inversa, com as contfrapartidas que entdo forem decididas. Se operacéo for contratada com
juros, hd a expetativa de as AP perceberem rendimento financeiro (melhoria do saldo global) nos anos futuros. 3— Sem impacto no
saldo global. Acresce ao stock de ativos financeiros por contrapartida de outros ativos ou acréscimo de passivos (divida direta do
Estado). H& a expetativa de gerar rendimento (receita efetiva) em anos futuros. 4- Sem impacto no saldo global no momento da
injecdo (operacdo com os mesmos movimentos contabilisticos no curto prazo que a operacdo 5.3). Havendo perda total do capital
investido, o saldo global futuro ndo é impactado (dividendos ndo chegam a entrar), mas a situagdo patrimonial liquida das AP dete-
riora-se (redugdo no stock de ativos financeiros). 5- Operagdo com risco orgamental. Ver discussdo num pardgrafo do texto perto
deste quadro

3.1 Informagado disponibilizada pelo MF e limitagoes

89. A PAOE/2020 inclui informagdo diminuta sobre o valor das medidas de politica. Apds uma andlise
& documentacdo disponibilizada pelo MF, conclui-se que a informacdo sobre impacto de medidas de
politica orcamental é reduzida e cinge-se a um quadro resumido incluido no relatério que acompanha
a PAOE/2020, e repetido no predmbulo da proposta de lei. Este quadro, que é reproduzido
integralmente na Tabela 1, corresponde, exclusivamente, & estimativa de impacto orcamental das
medidas previstas no Programa de Estabilizacdo Econdmica e Social (PEES) — afirmacdo no Ultimo
pardgrafo da p. 2 do relatério MF (2020).5

4 FMI (2020), Fiscal Monitor, abril, Fiscal Affairs Department, Washington, D.C.: Fundo Monetdrio Interacionall.

5 Identificagcdo na nota de rodapé 1.
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Tabela 1 - Impacto orgamental das medidas previstas no Programa de Estabilizagao
Econdémica e Social
(milhdes de euros)

Medidas com financiamento no OE 1635

das quais, financiadas via SURE 1182
Medidas da AP financiadas por FE 1059
Medidas para empresas financiadas por FE 478
Medidas comimpacto apenas em 2021 110
Endividamento das Regides Autébnomas 948

Fontes: Quadro 1 do relatério que acompanha a Proposta de Alteragdo ao Or¢camento do Estado de

2020. Nota: OE - Orcamento do Estado, SURE — Novo instrumento europeu de apoio tempordrio para

atenuar os riscos de desemprego numa situacdo de emergéncia. AP — Administragdo PUblica. FE — Fun-

dos Europeus.
90. O MF nao disponibilizou informagdo adicional. Perante a escassez de informacdo, a UTAO solicitou
ao Ministério das Financas informacdo complementar e detalhada sobre o impacto de medidas de
politica presentes na PAOE/2020. No entanto, o esclarecimento prestado sobre esta matéria resumiu-se
ao contetudo do Quadro 1 do relatério que acompanha a PAOE/2020 (Tabela 1). Também ndo se
obteve resposta sobre qual é a ética contabilistica subjacente a valorimetria da Tabela 1.

91. Sem mais explicagdes por parte do produtor dos dados, a interpretacao da Tabela 1 é dificil e ndo
utilizavel na andlise da UTAO. Primeiro, mistura despesa efetiva (ou despesa na dtica da contabilidade
nacional) com variacdo na divida (Ultima linha), o que, desde logo, inviabiliza a soma de valores em
coluna. Segundo, em frés linhas fala de financiamento europeu, mas ndo se percebe qual é a previsdo
de financiamento europeu nem o exercicio econdmico em que ele se materializard. Terceiro, levanta
perplexidade haver contrapartida publica nacional associada & expressdo “medidas para empresas
financiadas por FE" porquanto tipicamente a contrapartida nacional do Portugal 2020 é privada.
Quarto, ndo se sabe o que é que o produtor inclui em FE — Fundos Europeus, porquanto o financiamento
da Comissdo Europeia no programa SURE também serd europeu. Quinto, a designacdo da primeira li-
nha, quando comparada com as designacdes das linhas seguintes, suscita a divida sobre se os valores
nestas linhas sdo, de facto, valores no Orcamento das Administracdes PUblicas portuguesas. Serd que s
as medidas na primeira linha tém financiamento no OE? Sexfo, a informacdo no quadro ndo distingue
entre receita e despesa, entre ativos e passivos financeiros nem entre passivos exigiveis e passivos con-
tingentes. Logo, ndo se sabe a realidade que cada numero reflete. Em suma, o quadro-resumo no Pre-
ambulo da Proposta de Lei n.° 33/XIV e no relatério MF (2020), ambos reproduzidos na Tabela 1, ndo tem
utilidade para a andlise da UTAO.

92. A UTAO procedeu ao rasitreio de medidas no documento PEES. Tendo em conta a informagdo
reduzida e pouco esclarecedora que encontrou na documentacdo da PAOE/2020, a UTAO debrucou-
se, em detalhe, sobre a compilacdo de medidas de politica no Programa de Estabilizacdo Econdmica
e Social. A este acervo, agregou-se a medida relacionada com a TAP, o empréstimo a ser concedido a
este grupo empresarial pelo Estado Portugués. O inventdrio descrito permitiu a elaboracdo da listagem
discriminada na Tabela 2. No entanto, é importante referir que se trata de um reporte elaborado com a
informacdo disponivel na fonte e com os condicionalismos e as limitacdes nela existentes. Seguem-se
alguns exemplos das dificuldades e que servem para alertar para cuidados a ter na interpretacdo dos
numeros. i) Para medidas com impacto orgamental em 2020 e 2021 ndo foi possivel identificar as
parcelas por anos, pelo que hd também um problema de adicdo de células numéricas nesta tabela. li)
A UTAO sabe que hd medidas no PEES que j& tiveram execucdo no primeiro semestre (OE/2020
aprovado), mas as fontes do MF ndo permitem saber se esses valores estdo ou ndo incluidos nos nUmeros
constantes no PEES. li) H& medidas com valor orcamental indicado no PEES, mas correspondente a
fransferéncias entre subsectores das AP em montantes ndo identificados, o que prejudica o apuramento
do impacto global direto no orcamento consolidado das AP (ver exemplo no pardagrafo 98). Os
paragrafos 95, 97 e 98 apresentam outras razdes que levantam duvidas sobre a legitimidade aritmética
de somar o custo das medidas na Tabela 2 e concluir que a adicdo é o impacto orcamental direto no
saldo consolidado das AP. Apesar destes e de outros condicionalismos, a radiografia presente na Tabela
2 é a melhor sistematizacdo possivel da informacdo individual sobre as medidas que estdo no PEES. A
informacdo presente no PEES e a auséncia dos detalhes sobre estas medidas solicitados ao MF impede
o escrutinio dos valores indicados no PEES. Os mesmos sdo aqui usados pelo seu valor facial.
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3.2 Sistematizagcdo das medidas

93. A UTAO apresenta a listagem exaustiva das medidas de politica no PEES, distinguindo os efeitos
sobre o saldo orcamental das operagoes financeiras (ativos e passivos financeiros) e dos passivos con-
tingentes e informa sobre as suas formas de financiamento. O Governo diz que é a materializacdo do
PEES que exigiu a submissdo da proposta de alteracdo orcamental, pelo que se admite ao longo deste
relatério, sem se poder demonstrar, que todas as medidas PEES terdo cabimento no cendrio orcamental
revisto para 2020. A Tabela 2 apresenta entdo a listagem exaustiva das medidas de politica subjacentes
ao cendrio orcamental da PAOE/2020, agrupadas por eixo de intervencdo. Com excecdo da medida
com o numero 3.1.5 (explicacdo no pardgrafo 96 — empréstimo a TAP), todas as demais nesta tabela
proveem do documento PEES. Cada linha corresponde a uma medida e, para cada uma, indicam-se
as previsdes do PEES para: i) efeitos diretos no saldo global (envolvem operacdes de receita e despesa
efetiva), sendo que os valores inscritos de medidas apoiadas por fundos europeus correspondem Ao
custo da total da medida que engloba a comparticipacdo nacional e financiamento europeu;. i) mon-
tantes de despesa liquida de receita com ativos e passivos financeiros (sem efeito no saldo global, por-
tanto, mas que implicam necessidades de financiamento acrescidas); e, ainda, i) montantes de passi-
vos confingentes. Como se sabe, os passivos contingentes representam responsabilidades futuras com
valor incerto e probabilidade desconhecida de poderem ser exigidas por credores. Portanto, ndo en-
fram no balango das AP (se este instrumento existisse), mas comportam um risco futuro para o saldo
global ou a divida publica. De notar, que existem medidas indicadas no PEES que ndo dispdem da re-
particdo do encargo pelos anos de 2020 e 2021, tendo a UTAO assumido a imputacdo do encargo total
em partes iguais (50%) a cada ano.

94. Na auséncia de esclarecimentos do MF, a UTAO assume duas hip6teses sobre os valores indicados
no documento PEES. Primeira, os nUmeros de impacto vdo ser interpretados como efeitos diretos nas
contas publicas. A hipdtese decorre da apreciacdo do documento PEES. Nele, o valor de cada medida
corresponde a uma previsdo do custo da mesma. Assim, no que diz respeito aos valores inseridos nas
colunas de impacto da Tabela 2, os mesmos vao ser interpretados pela UTAO como os efeitos diretos no
saldo global ou no patrimdnio liquido. Seria preciso um modelo macroeconométrico demasiado desa-
gregado para calcular efeitos induzidos de medidas tdo dispares quanto numerosas e ndo se cré que a
fiabilidade das estimativas dadas por um modelo assim compensasse o tempo necessdrio para o ela-
borar. Acresce que nada na fonte permite sustentar a presenca no custeio de efeitos induzidos naquelas
varidveis pela reacdo da economia as medidas.¢ Segunda, assume-se que todos os valores estdo orca-
mentados em contabilidade publica de acordo com o principio de periodizacdo de caixa. A funda-
mentag¢do para esta hipdtese radica no facto de muitos valores no PEES serem atribuidos a orcamentos
de servicos puUblicos explicitamente identificados e se referirem a niveis de detalhe em classificadores
econdmicos de receita ou despesa a que as estimacdes em contabilidade nacional ndo costumam
chegar.

95. As colunas “Financiamento” na Tabela 2 pretendem indicar as fontes de financiamento que o Go-
verno planeia mobilizar, mas a deficiente especificagdo no PEES ndo deixa perceber qual é o valor de
cada fonte. A tabela inclui, ainda, trés colunas sob a epigrafe comum “Financiamento”. Servem para
indicar, num cdédigo bindrio, se cada medida tem ou ndo previsdo de financiamento no OE e cofinan-
ciamento comunitdrio, com especificacdo do fundo europeu ao qual se prevé pedir o reembolso de
despesas inicialmente suportadas por recursos orcamentais nacionais. A Medida 1.1.2 € um bom exem-
plo da dificuldade que a informag¢do no PEES levanta a quem queira estimar o impacto direto no OE
das medidas do PEES. Diz este documento (p. 12) que esta medida vai exigir um refor¢o de 35 M€ no
orcamento do IEFP., I.P. com financiamento do Fundo Social Europeu (FSE). NGo se percebe se este
financiamento europeu corresponde a 100% ou a uma parte do custo da medida, nem em que OE é
que a receita comunitdria serd inscrita. Logo, qual é o impacto desta medida no saldo global das AP
portuguesas em 20202 O que a UTAO pdbde fazer a partir do PEES € apenas indicar, através de cruzes, se
o PEES prevé ou n&o alguma elegibilidade de cada medida a financiamento europeu, nalgum exercicio
econdmico. E pouco, mas é o que se conseguiu apurar com as feramentas com que a UTAO pdde

6 Para uma explicacdo das diferencas e da relacdo entre efeitos diretos e induzidos, ler o pardgrafo 83 do Relatério UTAO n.° 10/2020,
de 12 de maio.
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trabalhar no lapso de tempo tdo escasso para apresentar o presente relatério. Também é verdade que
sem informacdo adicional por parte do MF serd dificil fazer melhor.

96. As medidas PEES, a UTAO entendeu acrescentar o valor da intervencdo que o Estado se prepara
para efetuar na empresa TAP. Esta, apesar de ter elevada materialidade (valor previsional de 1200 M€)
e de tersido apresentada publicamente, pelo menos, em parte, como consequéncia da COVID-19, ndo
estd listada no PEES, mas faz parte do cendrio orcamental da PAOE/2020 apresentado no relatdrio que
acompanha a proposta orcamental.” Em contabilidade publica, na base de dados orcamental do
SIGO, estd classificada como empréstimo a uma empresa privada, pelo montante de 1200 M€. O MF,
no relatério que acompanha a PAOE/2020, diz que o cendrrio em contabilidade nacional contempla um
empréstimo a TAP com valor menor, apenas 946 M€ (classificado como despesa de capital). No entanto,
ndo existe referéncia alguma a esta operacdo na Proposta de Lei n.° 33/XIV nem foi referido pelo MF na
informacdo prestada & UTAO sobre as medidas (conteldo da Tabela 1). A medida TAP estd entdo in-
cluida na Tabela 2 sob o nUmero 3.1.5. Chama-se a atencdo para o facto de a numeracdo nesta tabela
ndo corresponder exatamente & numeracdo das medidas de politica no documento PEES — a medida
TAP é disto exemplo.

7 No capitulo 4 do Relatério que acompanha a PAOE/2020 é referido *“ ...(v) nas outras despesas de capital, que incluem, em contas
nacionais, o empréstimo a conceder a TAP, no montante previsto de 946 milhdes de euros.”
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Tabela 2 - Listagem de medidas de politica orcamental para ano 2020 (PEES e PAOE/2020)

(milhdes de euros)

Impacto
) Receita/Despesa Passivos Financiamento
N2 Medida Receita/Despesa| com afivose |contingentes
efetiva passivos
financeiros OF Comunitdrio
1. Emprego 22736 60,0
1.1 ATIVAR PT- Programa Reforcado de Apoios ao Emprego e & Formagdo Profissional
1.1.1 Apoios ao emprego, em especial para novos desempregados, através IEFP, IP. 106 X FSE
1.1.2 Formagdo Profissional, através IEFP, IP. 35 X | FSE
1.1.3 Requadlificacdo profissional no ensino superior 25 X X | UE
1.1.4 Apoio & contratagdo de recursos humanos altamente qualificados 18,1 X | FSE
1.2 Apoio ao emprego na retoma
1.2.1 Apoio & retoma progressiva 713 X X | SURE
122 |ncentivo financeiro extraordindrio & normalizacdo da atividade empresarial
Apoio do lay-off 169 X X | SURE
SURE, Fundos
2 SMN por trabalhador (em 2 ou 3 tranches) 434 X X | europeus (REACT)
1.3 Protecdo de rendimentos (Complemento de Estabilizacdo) 70 X X | SURE
1.4 Protecdo de trabalhadores independentes e informais 38 X
1.5 Dinamiza¢do econémica do emprego
1.5.1 Cultura
Programagéo Cultural em rede 30 X | FEDER
Restantes medidas 38,1 X
1.5.2 Turismo
IVA dos congressos, apoio através Turismo Portugal, I.P. 6 X
Restantes medidas, apoio através Turismo Portugal, I.P. 20 60 X X | Fundos Europeus
1.5.3 Cadastro 20 X | FSE
1.5.4 Obras de proximidade
Remog¢do amianto 60 X | FSE
Programa de apoio a edificios mais sustentaveis' 20 X
Pequenas obras pela ADP-Aguas de Portugal ! 70 X
Obras de manutengdo pela IP (Conservacdo e seguranca) 179 X
Conservacdo e reabilitacdo parque habitacional IHRU, IP. 7 X
Alargamento da rede de equipament os sociais 110 X
Acessibilidades para pessoas com deficiéncia 58 X X | UE
1.6 Teletrabalho
1.6.1 Aumento don.° de trabalhadores da AP em teletrabalho 4,4 X
1.6.2 Trabalhar no interior 43 X | FSE, FEDER
2. Social 747,0 25
2.1 Reforgo do Servico Nacional de Saude 104,5 X
2.2 Universalizacdo da escola digital 400 X | Fundos Comunitdrios
2.3 Combate & pobreza
2.3.1 Rendimento Social de Inserc&o 14 X
2.3.2 Subsidio Social de Desemprego 72 X
2.3.3 Programa Alimentar 20 X X 18 MEPOAPMC
2.3.4 Reforco das respostas sociais 12 X
2.3.5 Programa Nacional Radar Social 21 X X | Fundos Comunitdrios
2.3.6 Adaptar+ 10 X
2.3.7 Apoio ajuventude e infancia (Reforco do abono de familia) 32 X
2.3.8 Habitagdo
Reconversdo de Alojamento Local 4,5 X
Protec&o do arrendamento Habitacional 1.5 2,5 X
Bolsa nacional de alojamento urgente e Housing First 7.5 X
Parque habitacional pUblico de habitacdo a custos acessiveis 48 X
3. Empresas 116,5 1527,0 8800,0
3.1 Mecanismos de financiamento
3.1.1 Linhas de crédito: garantia FCGM 6800,0
3.1.2 Garantias pUblicas a seguros de crédito a exportacao 2000,0
3.1.3 Financiamento de PME no mercado de capitais
3.1.4 Sale and lease back 60
3.1.5 Empréstimo & empresa TAP para necessidade de liquidez imediata 1200
3.3 Medidas fiscais
3.3.1 Limitagdo extraordindria de pagamentos por conta de IRS e IRC em 2020
3.3.2 Desagravamento tributacdes auténomas
3.3.3 Regime especial de deducdo de prejuizos fiscais
3.3.4 Incentivo as reestruturacdes empresariais de PME
Criagdo de um adicional de solidariedade sobre o sector bancdrio no valor de 0,02 p.p.,
iy X y 2 -33
consignado ao financiamento do FEFSS
3.3.6 Crédito fiscal extraordindrio de investimento
3.4 Fundo de capitalizacdo de empresas
3.5 Cadeias curtas de distribuicdo
3.5.1 Reforco da capacidade de produgdo local de equipamentos inovadores e estratégicos 30 X | PT2020
3.6 Aceleracdo de PME
3.6.1 PME Crescer+ 20 X | FEDER
3.7 Promogé&o de novas dreas de negocio
3.7.1 Inovagdo COVID /1&D COVID 220 X | FEDER
3.7.2 Programa facilitador de compra e venda de empresas: "Bolsa de valor”
373 Ap{o‘\o a mode:nizcgao e aciaptocﬁo de estabelecimentos dos sectores secunddrio e tercidrio 50 X | Fundos Comunitérios
(micro e PME): "Adaptar 2.0
3.7.4 Incentivos & transicGo digital do negocio das PME 40 X | Fundos Comunitdrios
3.7.5 Mobilizagdo do Fundo de modernizac&o do Comércio 47
3.7.6 Promog&o Economia Azul 3,95 X X | PO-Mar2020
3.7.7 Apoio ao investimento no setor agroalimentar 55 X X | Linha crédito BEI
4. Quadro Institucional 0,2 994,7
4.1 Financas Regionais e Locais
4.1.1 Finangas Regionais: EmissGo de divida 948
4.1.2 Rever a férmula de cdliculo das transferéncias do OE para os municipios X
413 Prorrogar algumas das medidas excecionais j& aprovadas quanto aos municipios para Ié de 30 47
de junho e até ao final do ano de 2020
Contratacdo publica e Tribunal de Contas (aligeiramento do controlo das regras de contratag@o
gﬁghc%c:)) do Banco de Fomento por fusGo da InstituicGo Financeira de Desenvolvimento, da SGPM - BEl e Orcamento da
™ Sociedade de Investimento e PME investimento X | UE
4.4 Justica
4.4.1 Sistema publico de apoio a conciliag@o no sobre-endividamento (SISPACSE) 0,07 X
4.42 Aumento da eficiéncia dos Tribunais Administrativos e Fiscais 0.1 X
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Fontes: Relatdrio que acompanha a Proposta de Alteracdo ao Orcamento do Estado de 2020 e Resolucdo do Conselho de Ministros
n.° 41/2020, de 6 de junho. Nota: 1- As medidas indicadas ndo dispdem da reparticdo do encargo pelos anos de 2020 e 2021, sendo
assumido uma imputacdo de 50% do encargo para cada ano. 2 - A medida 3.3.5 estima um aumento de receita e diminui o impacto
da despesa no saldo global das restantes medidas listadas nesta tabela. OE - Orgamento do Estado, SURE — novo instfrumento europeu
de apoio tempordrio para atenuar os riscos de desemprego numa situagdo de emergéncia. AP — Administragdo Publica. FE — fundos
europeus. FSE - Fundo Social Europeu. FEDER - Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional. UE - UniGo Europeia. POAPMC — Programa
Operacional de Apoio as Pessoas mais Carenciadas. BEI — Banco Europeu de Investimento. REACT — Assisténcia de Recuperacdo para
a Coesdo e os Territérios da Europa. TAP — TAP Air Portugal

3.2.1 Medidas com impacto orcamental

97. Uma grande parte das medidas é financiada, no todo ou em parte, por fundos europeus. Ao visua-
lizar a Tabela 2, é possivel verificar, que o Governo prevé para muitas medidas incluidas no PEES a elegi-
bilidade a co-financiamento comunitdrio. Neste particular, para a esmagadora maioria da medidas ndo
possivel, por falta de informacdo, apreender que percentagem e valor de financiamento comunitdrio
corresponde a cada medida. Também ndo se sabe, para nenhuma das medidas em causa, se e quanto
do financiamento comunitdrio serd reembolsdvel. Ora sabe-se que o financiamento aos Estados-Mem-
bros ao abrigo do programa de apoio tempordrio para atenuar os riscos de desemprego numa situacdo
de emergéncia (SURE) serd sob a forma de empréstimo. Este programa poderd financiar medidas de
preservacdo do emprego com encargos estimados no PEES de grande dimensdo (1386 M€), como sdo
as medidas de apoio d retoma progressiva, incentivo financeiro extraordindrio & normalizacdo da ativi-
dade empresarial e protecdo de rendimentos (complemento de estabiliza¢cdo).

98. No escrutinio do documento PEES, a UTAO detetou outra razdo que ndo permite dizer que todos os
valores 14 incluidos para despesa efetiva correspondem, de facto, ao impacto direto das medidas em
causa no saldo global consolidado das AP. Um bom exemplo é a iniciativa “Programacdo Cultural em
Rede”, parte da Medida 2.5.1 do documento PEES (p. 25), que surge na Tabela 2 com o nUmero 1.5.1. A
iniciativa estd orcamentada em 30 M€. Segundo a descricdo na mencionada p. 25, uma parte desta
verba serd paga a Municipios e a outra a associacdes culturais. Ora os Municipios sdo parte das AP pelo
que asua parcela é despesa da AJC (Ministérios da Cultura e da Ciéncia) e receita da AdL. No conjunto
das AP, a parcela consolida e ndo tem impacto na despesa efetiva. Este exemplo também ilustra a
dificuldade de interpretacdo do impacto direto no orcamento associada ao financiamento comunitd-
rio. A mesma p. 25 diz que a iniciativa poderd ser financiada a 100% por FEDER. Admitindo que o finan-
ciamento entra em 2020, quer entdo isto dizer que os 30 M€ sdo mesmo o impacto liquido no saldo das
AP2 Ou 0 mesmo é zero?

99. As medidas com impacto orcamental previstas no PEES sdo agrupadas em trés eixos: estimulos ao
emprego, estimulos a coesao social e estimulos as empresas. A vertente de protecdo ao emprego, que
se estima que possa representar 2274 M€, assenta em medidas de apoio relacionado com a manuten-
cdo do emprego e a retoma progressiva da atividade econdmica, que se decompdem em medidas
de apoio ao lay-off, incentivo financeiro extraordindrio d normalizacdo da atividade empresarial, forma-
cdo profissional, obras de proximidade, apoios a dreas como a cultura e turismo e ainda a promoc¢do
do teletrabalho.

100. As medidas de cariz social assentam na universalizagcdo da escola digital, combate a pobreza e
reforco do Servico Nacional de Saidde. Os encargos orcamentais com medidas no dmbito social, esti-
mados em 747 M€, sGo repartidos pela aposta na universalizacdo da escola digital (400 M€), no com-
bate d pobreza (242,5 M€) em que se destacam medidas na dmbito da habitacdo e reforco das verbas
destinadas a prestacdes sociais, como o Abono de Familia, Prestacdo Social de Insercdo e o Subsidio
Social de Desemprego que é prorrogado até ao final de 2020. No que concerne ao reforco do Servico
Nacional de Saude, as medidas com impacto orcamental destinada a este fim, totalizam 104,5 M€, que
serdo direcionados para iniciativas de recuperacdo da atividade assistencial, reforco da resposta de
medicina intensiva e contratacdo de profissionais de saude.

101. O apoio previsto para as empresas assenta, essencialmente, em medidas sem impacto orcamental
em 2020. Como se pode deduzir da Tabela 2, para 2020, as medidas de apoio a empresas representam
um impacto orgamental estimado de 116,5 M€, sendo este encargo comparticipado, em montante in-
certo, por fundos europeus. No entanto, é de referir que as principais medidas de apoio a empresas
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consubstanciam-se em mecanismos de financiamento assentes em empréstimos estatais, garantias pu-
blicas a linhas de crédito e seguros de crédito a exportacdo, sendo que estas medidas de financiamento
ndo representam, teoricamente, impacto orcamental — a UTAO alertou, no entanto, para o risco orca-
mental em exercicios futuros nos seus relatdrios de 12 e 20 de maio de 2020. A Seccdo 2.2 alerta para o
avultado volume de garantias puUblicas cuja autorizacdo parlamentar para 2020 o Governo pretende
(24,9 mME€) e até sugere uma estrutura interna de acompanhamento destes riscos.

102. O PEES prevé o alargamento das medidas de apoio ao emprego na retoma. Numa primeira etapa,
foram adotadas medidas de apoio & manutencdo do contrato de trabalho, o denominado lay-off sim-
plificado e uma medida correspondente a um apoio extraordindrio & retoma da atividade a ser pago
de uma sé vez. O PEES vem introduzir alteracdes nestas medidas. Por um lado, o lay-off simplificado
atualmente em vigor é prorrogado até ao fim do més de julho. Adicionalmente, as empresas que man-
tenham uma quebra de faturacdo igual ou superior a 40% podem beneficiar, até ao final do ano, de
um mecanismo de apoio d retoma progressiva, para o qual, se estima um encargo de 713 M€, J& o
incentivo extraordindrio d normalizacdo da atividade empresarial passa a permitir uma alternativa a
modalidade de pagamento Unico (estimado em169 M€). Assim, as empresas podem optar por benefi-
ciar de um apoio de dois SMN por trabalhador a ser pago em duas ou trés tfranches ao longo de seis
meses ou de uma reducdo de 50% nas contribuicdes para a Seguranca Social nos primeiros frés meses,
prolongando simultaneamente o periodo de proibicdo de despedimento (coletivo, extincdo de posto
e inadaptacdo), bem como o dever de manutencdo do nivel de emprego nos 60 dias subsequentes.
Esta modalidade alternativa tem um impacto estimado de 434 M&£.

103. Das medidas listadas com impacto orgamental s6 uma representa acréscimo de receita. O PEES e
o arficulado da PAOE/2020 reportam uma medida que visa a criacdo de um adicional de solidariedade
sobre o setor bancdrio de 0,02%, para suportar os custos da resposta ao impacto da pandemia de CO-
VID-19, consignando a receita ao Fundo de Estabilizacdo Financeira da Seguranca Social. Com esta
medida estima-se a arrecadacdo de uma receita de 33 M€,

104. Algumas das medidas que constam do PEES ja tinham sido anteriormente anunciadas. No rastreio
ao PEES, a UTAO identificou duas medidas que j& haviam sido anunciadas. O incentivo financeiro extra-
ordindrio d normalizacdo da atividade empresarial na versdo de apoio Unico encontrava-se prevista no
PE/2020. A medida de inovagcdo COVID/ 1&D COVID foi legislada em Abril de 2020.8

105. O MF ndo facultou informagdo que permita o apuramento externo da estimativa de impacto orgca-
mental direto em 2020 do conjunto das medidas adotadas no @mbito da COVID-19. Certamente, uma
das informacdes de grande interesse seria a possibilidade de ver refletido na proposta de revisdo or¢co-
mental a estimativa de impacto orcamental, para 2020, da fotalidade das medidas adotadas na miti-
gacdo dos efeitos econdmicos da pandemia COVID-19. A PAOE/2020 ndo permite responder a esta
questdo. A informagdo no PEES traz mais informag¢do, mas, pelas razdes expostas anteriormente (ver
pardgrafos 92, 95, 97 e 98), h& sérias reservas metodoldgicas quanto ao significado a atribuir & soma
aritmética das parcelas no PEES e na Tabela 2 deste capitulo.

106. Espera-se que a implementacdo de medidas permita aferir da assertividade dos custos estimados
no PEES. As medidas com impacto orcamental incluidas no PEES para o ano de 2020 correspondem a
estimativas que, naturalmente, sdo faliveis. Com a implementacdo e o reporte gradual dos encargos
reais com as medidas adotadas, serd possivel realizar a comparacdo com as estimativas iniciais existen-
tes, de modo a apurarem-se os potenciais desvios. Este processo de comparacdo j& é exequivel para
as medidas que foram adotadas na primeira fase de combate aos efeitos da pandemia de COVID-19.
A sintese mensal da execucdo orcamental de abril inclui uma listagem dos primeiros impactos orcamen-
fais das medidas implementadas, permitindo assim, ainda que de uma forma gradual e a posteriori, ir
compreendendo o verdadeiro impacto orcamental do PEES. Neste sentido a UTAO, através da colecdo
de andlise & execucdo orcamental em contabilidade publica, procede mensalmente d andlise do im-
pacto das medidas adotadas e a comparacdo com as estimativas iniciais, e alargard esta apreciacdo,
de modo a incluir as medidas que constam do PEES.

8Estas medidas encontram-se listadas no Anexo 4 do Relatério UTAO n.° 12/2020, de 9 de junho. (medidas n.° 18,39 e 40).
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3.2.2 Medidas de financiamento e sem impacto or¢camental em 2020

107. Nesta subsecg¢do analisam-se as medidas de financiamento do PEES e da PAOE/2020, resumidas
na Tabela 3, individualizando as operacdes com ativos e passivos financeiros (Ponto 3.2.2.1), as medidas
fiscais (Ponto 3.2.2.2) e as garantias do Estado (Ponto 3.2.2.3), que constituem passivos contingentes.

Tabela 3 -Resumo das medidas de financiamento e passivos contingentes da PAOE/2020
(milhdes de euros)

Mé€ %PIB
Endividamento: 2584 1,29
Regides Autbnomas 948
Auxilio Estatal & empresa TAP 1200
Outros 436
Passivos contingentes 15000 7,51
Linha de apoio & Economia COVID-19 (em vigor) 6200
Garantias linhas de crédito 6800
Garantias seguros crédito exportacdo 2000

Fonte: PEES, Relatdrio PAOE/2020 e cdiculos da UTAO.

3.2.2.1 Operacoes com ativos e passivos financeiros

108. As medidas de politica respeitantes a operagées de financiamento totalizam 2,584 mil M€, encon-
frando-se 83,1% deste valor concentrado na emissdo de divida pelas Regides Autdnomas e no emprés-
timo estatal a TAP Air Portugal. As medidas de politica respeitantes ao financiamento, resumidas na Ta-
bela 3, que traduzem operagcdes em ativos e passivos financeiros ascendem a 2,584 mil M€, mas a emis-
sdo de divida pelas Regides Autdnomas (autorizacdo até 948 M€) e o empréstimo do Estado & TAP Air
Portugal (empréstimo até 1200 M€) representam 83,1% deste valor. Os restantes 436 M€ repartem-se pelo
eixo de apoio as empresas (327 M€), ao emprego (60 M€) e & drea social (3 M€), de acordo com a
informagdo disponivel no PEES.

109. A emissdo de divida pelas Regides Auténomas, a concretizar-se (948 M€), representa um agrava-
mento de 0,47 p.p. no rdcio da divida consolidada das AP, encontrando-se esta operagdo excecionada
do limite de endividamento definido na Lei das Finangas Regionais. A emissdo de divida pelas Regides
Auténomas constitui uma operacdo de obtencdo de receita de passivos financeiros no valor de 948 M€
(0,47% do PIB), para fazer face as necessidades de financiamento acrescidas decorrentes dos efeitos
diretos e indiretos da pandemia. Estas despesas encontram-se excecionadas dos limites de endivida-
mento definidos na Lei das Financas Regionais (LFR), até ao limite de 10% do PIB de 2018 de cada uma
das Regides — ver andlise econdmica e alertas para a decisdo politica da AR na Subseccdo 2.5.1.

110. Esta autorizagdo para emissdo adicional de divida enconira-se insuficientemente especificada e
configura umrisco descendente para as finangas pUblicas num contexto de incerteza e de agravamento
histérico do peso da divida. Esta medida configura uma autorizagdo para o aumento de despesa finan-
ciada por via de emissdo de divida, mas ndo se encontram definidos na Proposta de Lei da PAOE/2020
os critérios de elegibilidade que estas necessidades de financiamento acrescidas devem preencher
para serem excecionadas dos limites de endividamento definidos na LFR.

111. O empréstimo estatal a conceder a TAP Air Portugal constitui uma ajuda de Estado e foi autorizado
pela CE até ao limite de 1,2 mil M€, encontrando-se também orcamentado por este montante em con-
tabilidade publica. O registo é diferente em contabilidade nacional. Ha risco para os contribuintes nesta
operagdo. Embora ndo se encontrando especificado nas medidas de politica da PAOE/2020, este fi-
nanciamento integra o cendrio orcamental da PAOE/2020, considerado como um empréstimo em con-
tabilidade publica. Em contabilidade nacional o registo € inferior (946 M€) e reconhecido como des-
pesa de capital por se assumir um elevado risco de perda de capital para as AP nesta operacdo. Os
254 M€ restantes constfituem um risco orcamental ascendente sobre o saldo em contas nacionais. O
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empréstimo a conceder pelo Estado a TAP Air Portugal, no valor de 1200 M€ (0,6% do PIB) ndo foi auto-
rizado pela Comissdo Europeia (CE) no dmbito do Quadro Tempordrio de Auxilios do Estado, pois este
enquadramento exclui empresas em dificuldades econdmicas a data de 31 de dezembro de 2019 (situ-
acdo em que a TAP foi classificada). A CE, no entanto, entendeu autorizar o empréstimo, em 9 de junho,?
ao abrigo das suas Orientacdes relativas aos auxilios estatais de emergéncia e & reestruturacdo. Neste
ambito, a operacdo vird com condicdes. Se a empresa ndo reembolsar o Estado no prazo de seis meses,
terd de submeter e ver aprovado pela CE um plano de reestruturacdo compativel com as regras da
concorréncia, gque poderd implicar a reducdo da sua dimensdo. O empréstimo destina-se a satisfazer
necessidades de liquidez imediata. Importa notar que, em sede de preparacdo da P esta medida as-
sume classificacdes distintas de acordo com a ética contabilistica adotada:

e Em termos formais e em contabilidade puUblica é classificada como uma operacdo de financiamento
(despesa com ativos financeiros), sem efeito no saldo global, encontrando-se orcamentada na
PAOE/2020 por 1,2 mil M€. Os seus efeitos nas financas publicas consistem num aumento transitério da
divida publica no momento presente, revertido apds a amortizacdo por parte do devedor;

e Em contabilidade nacional, a operacdo é classificada em “Outras despesas de capital” por causa
das dificuldades econdmicas da empresa com origem independente da crise criada pela COVID-19,
embora esteja a ser por ela agravada. Por resta razdo, hd um risco elevado de a TAP ndo conseguir
devolver o capital integralmente no prazo contratual. Mandam as regras de compilacdo das estatis-
ticas nacionais que, nestes casos, os empréstimo sejam registados como despesa de capital e ndo
como aquisicdo de ativos financeiros. Logo, 0 montante do empréstimo agrava o saldo orcamental
em contas nacionais logo no momento em que o confrato for assinado. Por razdes que a UTAO ndo
conseguiu apurar, o montante que o MF orcamentou em contas nacionais € de apenas 946 M€, infe-
rior, portanto ao que o mesmo MF orcamentou em contabilidade pUblica na plataforma SIGO. O ndo
reconhecimento aa diferenca de 254 M€ entre as duas dticas constitui um risco orcamental ascen-
dente para o défice (e, por conseguinte, para a divida) no orcamento da PAOE/2020 em contas
nacionais.

112. As restantes medidas que envolvem operagoes com ativos e passivos financeiros encontram-se
estimadas em 436 M€, mas 314 M€ ndo fraduzem necessidades de financiamento acrescidas. As restan-
fes operacdes com ativos financeiros enconfram-se estimadas em 436 M€, mas este montante ndo se
fraduz forcosamente em necessidades de financiamento acrescidas: (1) 220 M€ sédo destinados a apoiar
projetos de investigacdo e desenvolvimento e inovacdo na drea da COVID-19 e o MF informa que de-
verdo ser financiados pelo FEDER; (2) 47 M sdo respeitantes a prorrogacdo da moratéria dos reembolsos
dos Municipios com programa de saneamento financeiro em curso ao Fundo de Apoio Municipal, com
o objetivo de Ihes fornecer maior margem de manobra orcamental para apoiar os efeitos da pandemia
COVID19. Esta medida ndo constitui um acréscimo de despesa, mas um adiantamento de receita com
ativos financeiros de uma entfidade pertencente ao perimetro das AP; (3) 47 M€ sdo respeitantes & Mo-
bilizacdo do Fundo de Modernizacdo do Comércio com o objetivo de dinamizar o comércio local e a
prestacdo de servicos de proximidade. Esta medida consiste apenas na utilizacdo de capacidade j&
existente (o fundo é financiado por receita consignada de taxas cobradas ao sector do comércio) ndo
requerendo afetacdo de recursos adicionais.!? Todavia, esta afirmacdo deve ser lida com cuidado. O
facto de o financiamento j& estar nas AP ndo significa que a sua utilizacdo para este fim ndo tenha um
custo econdmico para as AP. H&, obviamente, um custo de oportunidade porquanto a utilizacdo do
dinheiro nesta medida significa que ele deixa de estar disponivel para financiar outras finalidades publi-
cas.

3.2.2.2 Medidas fiscais

113. A PAOE/22020 intfroduz uma dilagdo adicional dos prazos de pagamento de obrigagoes fiscais, que
consiste na suspensdo e limitagdo dos pagamentos por conta de IRS e IRC até ao final do ano, que terd
um impacto negativo ndo quantificado na receita de 2020. No seguimento das politicas que vém sendo

? State Aid SA.57369(2020/N) — Portugal - COVID-19: Aid to TAP.
100 Fundo de Modernizacdo do Comércio foi criado pelo Decreto-Lei n.° 179/2004, de 27 de julho

Relatorio UTAO n.°13/2020 e Apreciacdo da Segunda Proposta de Alteracao do Orcamento do Estado de 2020 30/72


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A52014XC0731(01)
https://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/case_details.cfm?proc_code=3_SA_57369

Unidade Técnica
UTAO | de Apoio Orcamental 3. As medidas de politica

adotadas para mitigacdo dos efeitos da pandemia, a PAOE/2020 continua a ufilizar as medidas de di-
ferimento de impostos como um meio de fornecer liquidez tempordria & economia, suspendendo e limi-
tando os pagamentos por conta de IRS e IRC até dezembro de 2020. O impacto direto destas medidas
ndo se encontra especificado, por se assumir que constituem meras flutuacdes intra-anuais na receita
fiscal.' No entanto, o adiamento do prazo dos pagamentos por conta pode ter reflexos na receita de
2020, por dois motivos: (1) risco de falta de liquidez ou mesmo de insolvéncia dos contribuintes durante
o prazo de dilagcdo; (2) em condicdes normais 0s pagamentos por confa sdo definidos com base na
faturacdo do ano anterior e constituem receita do Estado. S& no ano seguinte se procedem aos acertos
entre o valor adiantado a titulo de pagamento por conta e o imposto a cobrar. Neste caso, alteradas
as regras de cdiculo e os prazos de pagamento, esta medida terd um impacto negativo ndo quantifi-
cado na receita de 2020.

114. Ainda nas medidas fiscais, a PAOE/2020 prevé a criacdo de um conjunto de beneficios fiscais des-
tinados a apoiar o investimento, sem impacto em 2020, designadamente a criagdo de um regime espe-
cial de deducdo de prejuizos fiscais, particularmente em operacdes de fusdo empresariais, a criagcdo
de um crédito fiscal extraordindrio ao investimento e o desagravamento das tfributacdes autdbnomas.
Estas medidas deverdo ter um impacto descendente sobre a receita fiscal de IRC em 2021.

3.2.2.3 Garantias do Estado

115. As garantias estatais previstas na PEES totalizam 8,8 mil M€ (4,41% do PIB) e constituem passivos
contingentes. No respeitante as garantias estatais, o PEES prevé o reforco em 6,8 mil M€ das linhas de
crédito com garantia estatal e de 2 mil M€ nos seguros de crédito & exportacdo, num total de 8,8 mil M€.

116. As linhas de financiamento @ economia com garantia do Estado totalizam 13 mil M€ (6,51% do PIB).
O reforco de 6,8 mil das linhas de crédito com garantia estatal enquadra-se no Quadro Tempordrio de
Apoio Estatal, aprovado pela Comissdo Europeia a 19 de marco e alterado a 3 de abril, que autoriza o
Estado Portugués a conceder garantias publicas a empréstimos até ao limite de 13 mil M€.12 Esta medida
reforca a Linha de Apoio d Economia COVID-19 (no montante de 6,2 mil M€) e formaliza a decisdo
governamental de ufilizar este instrumento até ao limite dos 13 mil M€ autorizado pela CE.

117. Considerando as medidas em vigor e as constantes do PEES, o conjunto das garantias estatais con-
cedidas no contexto da mitigagdo dos efeitos da pandemia de COVID-19, constantes da PAOE/2020,
totaliza 15 mil M€ (7,51% do PIB). As medidas de politica do PEES devem ser analisadas tendo em consi-
deracdo o seu efeito cumulativo com as que se enconfram em vigor ou ainda em fase de implementa-
cdo (mas previstas na PAOE/2020). A andlise conjunta destes documentos de politica orcamental eleva
para 15 mil M€ (7,51% do PIB) as garantias estatais concedidas.

118. As garantias estatais constituem um instrumento de politica orgamental destinado a alavancar o
financiamento a economia, sem impactos orcamentais imediatos, mas que constituem riscos orgamen-
tais descendentes sobre o saldo. No caso portugués, considerando o nivel das garantias concedidas e
a estimativa indicativa avangada pelo BCE, as perdas associadas podem situar-se ente 750 M€ e 1,5
mil M€. As garantias classificam-se como passivos contingentes, uma vez que constituem uma assuncdo
de responsabilidades por parte do Estado relativamente a um financiamento (Figura 1). Num primeiro
momento ndo existe impacto, mas representam um risco associado de encargos adicionais para o erd-
rio publico, cuja materializacdo depende do cumprimento do devedor a quem foi concedida a garan-
tfia. No seu Relatdrio sobre a Estabilidade Financeira de maio Ultimo, o BCE estudou a utilizacdo das
garantias enquanto instrumento de politica orcamental no contexto da pandemia de COVID-19 pelos

1 Existe algum risco de perda de receita pUblica nesta medida. O impacto do adiamento das obrigacdes fiscais e contributivas sé
serd nulo se a receita cobrada no final do novo prazo de pagamento for igual & que teria sido cobrada sem a concessdo da dilacdo.
Areceita liquidada é calculada no inicio do periodo da prorrogagdo e ndo sofre alteracdes durante o mesmo. No entanto, se existirem
danos na capacidade econdmica dos contribuintes (restricdo de liquidez, faléncia ou insolvéncia) a receita liquidada poderd ndo
ser cobrada, fotal ou parcialmente, embora continue a ser um direito do Estado.

12 state Aid SA.56873(2020/N) — Portugal - COVID-19: Direct Grant Scheme and Loan Guarantee Scheme
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Estados da zona Euro e elaborou estimativas quanto ds perdas que estes instrumentos podem implicar
— para Portugal as perdas foram estimadas no intervalo de 5% a 10%, ou seja, entre 750 M€ e 1,5 mil M€.

119. APAOE/2020 nao fornece informacdo sobre a possibilidade de concessdo de apoios diretos a eco-
nomia no montante de 1,6 mil M€ e de conversdo de parte das garantias (13 mil M€) em subsidios cons-
tituindo ambos riscos descendentes para as finangas publicas até ao final do ano de 2020. O Quadro
Tempordrio de Apoio Estatal para apoiar a economia durante o surto de COVID-19, aprovado pela Co-
missdo Europeia a 19 de marco e alterado a 3 de abiril,’3 permite a concessdo de garantias até ao limite
de 13 mil M€ e a prestacdo de apoios diretos & economia de 1,6 mil M€. Adicionalmente, existe a possi-
bilidade de converter uma parte das garantias concedidas em transferéncias de capital para as em-
presas, devendo esta decisdo ser tomada até ao final do ano de 2020. O PE/2020 e a PAOE/2020 agora
apresentadas ndo informam sobre o montante dos apoios diretos & economia, nem sobre a eventual
conversdo parcial destas garantias em subvencdes consignadas ao reembolso dos empréstimos aos
bancos, constituindo ambos riscos descendentes para o saldo e ascendentes para a divida no ano de
2020.

13 state Aid SA.56873(2020/N) — Portugal - COVID-19: Direct Grant Scheme and Loan Guarantee Scheme

Relatorio UTAO n.°13/2020 e Apreciacdo da Segunda Proposta de Alteracao do Orcamento do Estado de 2020 32/72


https://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases1/202015/285326_2145493_24_2.pdf

Unidade Técnica
UTAO | de Apoio Or¢amental

4. Cenario macroecondémico

4 Cendrio macroeconémico

120. A revisGo orcamental PAOE/2020 tem por detrds previsdes atualizadas pelo MF para a economia
portuguesa nos anos de 2020 e 2021. As previsdes do MF sdo o primeiro capitulo do documento Pro-
grama de Estabilizacdo Econdmica e Social (PEES) que foi tornado publico no dia 7 de junho de 2020 no
portal do Governo.

121. Este capitulo divide-se em quatro secgdes. Primeira, visdo panordmica sobre a evolucdo do PIB real
nas economias desenvolvidas no biénio 2020-2021; segunda, desempenho do PIB real de Portugal no
1.° frimestre de 2020; terceira, andlise das previsdes que constam do cendrio macroecondémico do MF;
quarta, comparagcdes com as projecoes das instituicoes oficiais de referéncia.

122. Permanece atual, e ajuda a compreender os cendrios projetados pelas diferentes instituigdes, a
andlise qualitativa da UTAO aos efeitos na economia provocados pela pandemia de COVID-19 e pelas
medidas de politica adotadas para os mitigar. Primeiramente apresentada no relatério que apreciou o
Programa de Estabilidade de 2020, aquela andlise foi posteriormente publicada, com pequenos aper-
feicoamentos, no Relatdrio UTAO n.° 11/2020, “Evolucdo Orcamental: janeiro a marco de 2020", de 20
de maio. Ai estdo explicados os canais de transmissdo de efeitos do choque pandémico & procura
agregada e a oferta agregada:

e Seccdo 2.2 — Avdliacdo qualitativa dos efeitos pandémicos e das medidas de confinamento socio-
econdmico sobre a economia ;

e Seccdo 3.2 — Efeitos das medidas (de politica) dos tipos 1 a 3 na economia.

4.1 Visdo panoramica das economias desenvolvidas

123. As previsdes para o PIB real dos paises das economias avangadas no biénio 2020-2021, elaboradas
pelas institvicoes de referéncia, permitem deduzir que os paises com maior contragcdo do PIB real em
2020 também deverdo ser os paises com crescimento mais acentuado em 2021. Contudo, esta recupe-
ragdo serd parcial, pelo que o PIB real do ano 2021 deverd ainda ser inferior ao registado em 2019, ano
imediatamente anterior ao surgimento da pandemia COVID-19. Esta seccdo inclui uma andlise as pre-
visdes mais recentes, divulgadas pela Comissdo Europeia (CE) em 6 de maio (Grdfico 1 e Grdfico 2), e
pela Organizacdo para a Cooperacdo e o Desenvolvimento Econdmicos (OCDE) no dia 9 de junho
(Grdfico 3 e Grdfico 4).

124. Relativamente a Portugal, a CE prevé que a recessdo em 2020 serd moderada em termos relativos
(- 6,8%), sendo que em 2021 a recuperagdo também serd modesta (5,8%). No entanto, as previsées mais
recentes da OCDE anteveem que a recessdo em Portugal serd mais acentuada em termos relativos,
sendo que no caso do cendrio com uma Unica vaga de pandemia, a recessdo em 2020 deverd situar-
se em - 9,4%, seguida de uma recuperagdo em 2021 de 6,3%. Dentro do conjunto das economias de-
senvolvidas, a Coreia do Sul deverd ser a economia com a contracdo do PIB real em 2020 menos acen-
tuada, tanto nas previsdes da CE (- 1,0%) como nas da OCDE (- 1,2% ou - 2,5%). Na cenariza¢gdo da CE,
Portugal serd, das 39 economias nacionais projetadas, a décima nona em termos das maiores quedas
de PIB. J& para a OCDE, que projeta para 37 paises, Portugal é o sétimo que mais cai em 2020 no cendrio
de vaga Unica.
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4. Cenario macroeconémico

Grdfico 1 - Previsdes da Comissdo Europeia para o PIB real em 2020
(taxa de variagdo anual, em percentagem)
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Grdfico 2 - Previsdoes da Comissdo Europeia para o PIB real em 2021
(taxa de variagdo anual, em percentagem)
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125. De acordo com a OCDE, os paises que deverdo registar contragdo mais acentuada em 2020 deve-
rdo ser a Espanha, o Reino Unido, a Franga e a ltdlia. Posteriormente, em 2021 também deverdo ser estes
paises a registar uma recuperagdo mais forte, embora figuem com um nivel de PIB real inferior ao verifi-
cado no ano 2019. As previsdes da OCDE foram divulgadas em junho de 2020 (Grdéfico 3 e Grdfico 4),
sendo que estainstituicdo separou as previsdes em dois cendrios decorrentes da evolucdo da pandemia
COVID-19: uma Unica vaga iniciada no 1.° trimestre de 2020 e um cendrio com duas vagas em 2020,
sendo a segunda vaga no final do ano 2020.
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Grdfico 3 - Previsdes da OCDE para o PIB real em 2020
(taxa de variagdo anual, em percentagem)
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Fontes: OCDE e cdlculos da UTAO. | Notas: i) A OCDE apresentou previsdes em 9 de junho de 2020 para o PIB real com
base em dois cendrios diferentes: admitindo que a economia mundial é afetada apenas uma Unica vaga da pandemia
COVID-19 e admitindo que a economia mundial é afetada por duas ondas da pandemia COVID-19, sendo a segunda
no final do ano 2020.

Grdfico 4 - Previs6es da OCDE para o PIB real em 2021
(taxa de variagdo anual, em percentagem)
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Fontes: OCDE e cdlculos da UTAO. | Notas: i) A OCDE apresentou previsdes em 9 de junho de 2020 para o PIB real com
base em dois cendrios diferentes: admitindo que a economia mundial é afetada apenas uma Unica vaga da pandemia
COVID-19 e admitindo que a economia mundial é afetada por duas ondas da pandemia COVID-19, sendo a segunda
no final do ano 2020.

4.2 Desempenho do PIB real portugués no 1.° trimestre de 2020

126. O PIB real a precos de base registou no 1.° frimestre de 2020 uma descida homdéloga de 1,7%, a
qual foi determinada essencialmente pelo contributo negativo de trés ramos de atividade: i) comércio,
reparacgdo de veiculos, alojamento e restauragao, ii) outras atividades de servigos, e iii) indUstria.4 Estes
frés ramos de atividade representaram cerca de 64% do PIB real a precos de base (Tabela 4). Adicional-

mente, importa destacar que as variacdes do 1.° trimestre representam a primeira descida homdloga

14 A taxa de variagdo homdloga do PIB real a pregcos de mercado no 1.° trimestre foi de - 2,3%. A diferenca entre o PIB a pregos de
mercado e o PIB a precos de base corresponde d soma dos impostos sobre a producdo e a importacdo liquidos de subsidios, com as
margens de comercializagdo (margens comerciais e custos de transporte associados ds transagdes dos produtos). Detalhes em Coim-
BRA, Carlos (2013), Como se calcula o PIB2, Nota informativa, setembro, Lisboa: Instituto Nacional de Estatistica.
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trimestral desde o 4.° frimestre de 2012 para o ramo de atividade “comércio, reparacdo de veiculos,
alojamento e restauracdo” e desde o 4.° tfrimestre de 2013 para o ramo “outras atividades de servicos”.
Importa referir que uma andlise do PIB na ética da producdo consiste na desagregacdo do valor acres-
centado pelos varios ramos de atividade econdmica. Contudo, os valores disponiveis pela autoridade
estatistica encontram-se a precos de base, o que pode ser diferente do PIB na 6tica da despesa a
precos de mercado, a qual normalmente é utilizada para desagregar as componentes da procura agre-
gada.

127. O PIB é uma varidvel fluxo que corresponde ao valor dos bens e servigos finais produzidos num
determinado periodo (ano ou trimestre) e territério. No entanto, para além da contragdo do PIB real que
se ira verificar em 2020, o mais importante serd saber em que medida os eventos ocorridos em 2020
poderdo impactar negativamente no produto potencial e na evolugdo do PIB real em 2021 e anos se-
guintes. O cendrio macroecondmico que consta na PAOE/2020 ndo disponibiliza dados para o produto
potencial nem para o hiato do produto.

Tabela 4 - PIB real por ramo de atividade a precos de base
(em milhdes de euros (base ano 2016), e em percentagem)

1.2 trimestre
Ramo de atividade Ano 2019 2019 2020 Variagdo |  Taxa
(M€) homéloga | variacdo
(M€) (M€) (M€) %)
Agricultura, silvicultura e pesca 4050 999 1026 27 2,7
Industria 24783 6228 6021 -207 -3,3
Energia, 4gua e saneamento 6436 1592 1547 -45 -2,8
Construgdo 7 645 1924 1960 36 1,9
Comércio e reparagdo de veiculos; alojamento e restauragdo 35453 8794 8438 -357 -4,1
Transportes e armazenagem; atividades de informagdo e comunicagdo 15040 3718 3668 -50 -1,3
Atividades financeiras, de seguros e imobiliarias 29827 7 445 7 490 45 0,6
Outras atividades de servicos 51289 12758 12 550 -208 -1,6
VAB em volume, a pregos de base 174523 43 458 42 699 -759 -1,7

Fontes: INE e cdlculos da UTAO.

4.3 Previsoes do Ministério das Finangas para 2020 e 2021

128. O cendrio macroecondémico apresentado pelo MF inclui apenas um conjunto de indicadores eco-
ndémicos, o qual ndo permite ter uma perspetiva global sobre a evolugdo da economia portuguesa como
um todo para o biénio 2020-2021. Com efeito, destaca-se a auséncia de dados sobre o produto poten-
cial, o hiato do produto, a divida externa, a composicdo da posicdo de investimento internacional, as
remuneracoes dos trabalhadores por conta de outrem, a poupanca das familias, os custos unitdrios do
trabalhos e os termos de troca. Em exercicios de previsdo anteriores, o MF costuma facultar esta infor-
macdo.

4.3.1 PIB em volume

129. O cendrio macroeconémico da PAOE/2020 prevé uma contracdo de 6,9% no PIB real, decorrente
de contributos negativos, quer da procura interna (5,1 p.p.), quer da procura externa (1,8 p.p.). No ce-
ndrio macroecondmico associado a PAOE/2020 (em termos formais, consta do documento PEES) en-
confra-se prevista uma queda do PIB real de 6,9% (Grdfico 5), seguindo-se uma recuperacdo de 4,3%
no ano seguinte, 0 que ndo assegura o regresso nem ao nivel do PIB real observado em 2019, nem co
do ano 2018. A previsdo para 2020 inclui um contributo negativo da procura externa, medido pela dife-
renca entre exportacdes e importacdes em volume, para a contracdo do PIB real em 2020 (- 1,8 p.p.)
visto que a queda das exportacdes (- 15,4%) serd superior a das importacdes (- 11,4%). Em contrapar-
tfida, no ano 2021 a procura externa deverd registar um contributo positivo (0,4 p.p.). Relativamente ao
hiato do produto, i.e., a diferenca entre o PIB real a observar e o produto potencial estimado, o cendrio
macroecondmico ndo apresenta informacdo, pelo que ndo é possivel conhecer os efeitos negativos
duradouros da pandemia de COVID-19 na economia portuguesa.
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Grdfico 5 - Crescimento do PIB real
(dados encadeados em volume, percentagem)

4 ® 43
35,
3 VA
25
L ]

) 17 20, 26 o

. . » 2,2
N 0,8 18

[ ]
®03
0 : : ‘ : : : : : : : : : ‘
-1 [
0,9
5 A
1,7
3 » N/
3,1
-4 ®
4,1
5
%
-7 )
6,9

-8

o ~ 0 (2] o — o~ o < wn o ~ 0 (=] o i

o o o o - - — - - - — - — — N o

o o o o o o o o o o o o o o o o

~N o~ o~ ~N o~ ~N o~ o~ ~N o~ ~N o~ o~ ~N ~N ~N

o—Taxa de variagdo anual do PIB real

Fontes: INE (anos de 2005 a 2019) e Ministério das Finangas (previsdes para 2020 e 2021 no PESS).

130. Para a contragdo do PIB real a registar em 2020, os principais contributos virdo do investimento
(- 2,9 p.p.) e do consumo privado (- 2,8 p.p.), seguido do da procura externa (- 1,8 p.p.). O consumo
pUblico deverd ser a Unica componente da procura interna com um contributo positivo (0,5 p.p.) para a
variagdo do PIB real. As quedas do consumo privado e do investimento refletem as dificuldades e a
incerteza dos sectores institucionais familias, por um lado, e sociedades financeiras e ndo financeiras,
por outro. Relativamente & procura externa (Grdéfico 6), a contracdo das exportacdes (- 15,4%) deverd
ser mais acenfuada do que a das importacdes (- 11,4%), originando um contributo negativo para o PIB
real. Adicionalmente, esta queda acentuada das exportacdes e das importacdes ird conftribuir para
uma descida do grau de abertura ao exterior da economia porfuguesa. Posteriormente, para 2021 o MF
prevé que as componentes do PIB, excluindo o consumo publico, deverdo registar uma recuperacdo
significativa, mas nenhuma dessas componentes do PIB deverd regressar ao nivel observado em 2019,
ano imediatamente anterior ao inicio da pandemia de COVID-19. Quanto ao consumo privado nomindl,
este deverd cair 4,7% em 2020, recuperando parcialmente em 2021 (4,2%), pelo que o valor do consumo
privado nominal em 2021 serd também inferior ao observado em 2019.
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Grdfico 6 - Procura externa liquida de importagdes e capacidade de financiamento da economia
(em pontos percentuais e percentagem)
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Fontes: INE e Ministério das Financgas (previsdes para 2020 e 2021).

4.3.2 Mercado de trabalho

131. De acordo com o cendrio macroeconémico, a descida do emprego em 2020 serd mais acentuada
que a da populagdo ativa, determinando uma subida da taxa de desemprego. Adicionalmente, a des-
cida do PIB real serd mais acentuada que a do emprego, resultando numa descida da produtividade
aparente do frabalho. No cendrio da PAOE/2020 para o mercado de trabalho (Grdfico 7), encontra-se
prevista uma descida percentual do emprego em 2020 (- 3,9%) mais acenfuada que a descida percen-
fual da populacdo ativa (- 0,6%), o que reflete uma subida da taxa de desemprego de 6,5% em 2019
para 9,6% em 2020. No entanto, importa referir que no mercado de trabalho verificam-se situacoes ex-
cecionais, nomeadamente as medidas de apoio durante o periodo de inatividade das empresas
(lay-off), o que atenuard a descida do emprego no sector privado. A produtividade aparente do traba-
lho, aferida entre o PIB real e o emprego, deverd registar uma descida de 3,1% em 2020, pelo que se
conclui que a descida do produto (- 6,9%) serd mais acentuada que a do emprego (- 3,9%). Adicional-
mente, importa referir que o cendrio macroecondmico ndo apresentou informacdo sobre alguns indi-
cadores relevantes para a andlise conjunta de consumo privado, poupanca e mercado de trabalho,
designadamente as remuneracdes totais na economia, o rendimento disponivel das familias, a separa-
cdo entre empregos publico e privado, e a poupanca.
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Grdfico 7 - Emprego, populagdo ativa e taxa de desemprego
(em milhares de individuos e em percentagem)
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Fontes: INE, Ministério das Financas (previsdes para 2020 e 2021) e cdlculos da UTAO.

4.3.3 Conta externa

132. Na PAOE/2020 encontra-se prevista uma deterioragdo da capacidade de financiamento da eco-
nomia portuguesa para 2020 para o nivel mais baixo desde 2013, sendo que o contributo negativo mais
relevante em 2020 serd a deterioragcao da balanga de bens e servigos. A economia portuguesa deverd
apresentar em 2020 capacidade de financiamento de 0,3% do PIB, o que representa uma deterioracdo
face ao ano anterior. Com efeito, a capacidade de financiamento deverd descer de 0,8% do PIB em
2019 para 0,3% € 0,6% em 2020 e 2021, respetivamente (Grdfico 8). Tendo em consideracdo a desagre-
gacdo por balancas, o conjunto das balangas de rendimentos primdrios e rendimentos secunddrios de-
verd manter-se préximo do equilibrio. Adicionalmente, a balanca de capital deverd subir muito ligeira-
mente, de 0,8% do PIB em 2019 para 1,0% em 2020, descendo marginalmente para 0,9% em 2021. De
salientar que a balanca de bens e servicos registou excedentes durante os anos 2013-2019, mas deverd
fornar-se negativa em 2020 e 2021. A concretizar-se o saldo orcamental do sector das Administracoes
PUblicas e a previsdo para a capacidade de financiamento da economia portuguesa em 2020 (0,3%
do PIB), entdo serd necessdrio que o sector privado registe uma capacidade de financiamento de 6,6%
do PIB em 2020 (Grdfico 9), a qual, a acontecer, serd a mais alta desde o ano 2015. A informacdo dis-
ponivel no cendrio macroecondmico ndo permite concluir sobre a evolucdo dos termos de troca.

Relatorio UTAO n.°13/2020 e Apreciacdo da Segunda Proposta de Alteracao do Orcamento do Estado de 2020 39/72



Unidade Técnica
UTAO| de Apoio Orgamental

4. Cenario macroecondémico

Grdfico 8 - Composicdo das balangas corrente e de capital
(em percentagem do PIB)
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Fontes: INE, BAP e Ministério das Finangas (previsdes para 2020 e 2021).

Grdfico 9 - Capacidade/necessidade de financiamento dos sectores publico e privado
(em percentagem do PIB)
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Fontes: INE, BAP e Ministério das Finangas (previsdes para 2020 e 2021).

44 Comparagoes com os previsores oficiais

133. As intuigoes oficiais de referéncia efetuaram previsoes para Portugal em datas diferentes, sendo
que num contexto de incerteza exirema, como a situagcao atual, as diferencas entre datas de publica-
c¢do tornam-se ainda mais relevantes. As previsdes mais recentes tendem a ser mais pessimistas. No dia
12 de marco o BCE divulgou as previsdes para a Area do Euro, enquanto o Banco de Portugal apresen-
tou as previsdes para a economia portuguesa em dois cendrios: base e adverso. Em seguida, o FMI
divulgou as previsdes no dia é de abril. Posteriormente, a Comissdo Europeia divulgou em é de maio as
previsdes de primavera. Todos estes exercicios de projecdo foram realizados para o biénio 2020-2021 ou
triénio 2020-2022. No caso do FMI, que em abril de cada ano projetava até cinco anos de disténcia, as
previsdes de abril de 2020 limitam-se ao biénio 2020-2021 e o niUmero de varidveis previstas € menor. De
salientar que as previsdes da Comissdo Europeia, as quais também constam na base de dados AMECO,
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apresentam o dmbito mais alargado de indicadores econdmicos, cobrindo componentes de despesa
do PIB, deflatores, precos, contas externas e mercado de trabalho para todos os paises da Unido Euro-
peia. Recentemente, no dia 2 de junho o CFP apresenfou previsdes para a economia portuguesa em
dois cendrios: base e adverso. Em 9 de junho, a OCDE publicou as previsdes também para dois cendrios:
admitindo uma Unica onda da pandemia COVID-19 e pressupondo que o ano 2020 terd duas vagas da
pandemia. Como se sabe, os previsores assumem hipdteses diferentes entre si, ndo sé quanto as varidveis
internacionais (preco do barril de petréleo, taxas de juro, crescimento da procura externa) como quanto
as medidas de politica econdmica e orcamental presentes nos seus cendrios. Por estas e outras razdes,
as previsdes diferem sempre entre previsores. Como se trata de desenhar politicas em contexto de in-
certeza, € bom haver vdrios exercicios de previsdo do que apenas um pois, com vdrios, a identificacdo
de tendéncias e plausibilidades resulta melhor fundamentada.

4.41 Previsoes oficiais para o PIB real

134. Os previsores oficiais para a economia portuguesa projetam uma contragdo do PIB real em 2020,
seguida de uma recuperagdo parcial em 2021 que ndo assegura o regresso ao nivel observado em
2019. A entidade com previsdo sobre Portugal mais pessimista (Grafico 10) para 2020 é a OCDE (média
entre dois cendrios), enquanto a enfidade que prevé uma recuperacdo mais acentuada em 2021 é a
Comissdo Europeia. Quanto & Unido Europeia e & Area do Euro, pode-se concluir que as previsdes mais
recentes s&o mais pessimistas que as divulgadas no inicio da pandemia de COVID-19, pelo que os efeitos
desta comecam a materializar-se e a ser incorporados na informacdo utilizada pelos modelos que sub-
jazem as projecoes.

Grdfico 10 - Intervalo de previsées para o PIB real de Portugal, Area do Euro e Unido Europeia
(taxa de variacdo anual, em percentagem)
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Fontes: BCE, BdP, CE, CFP, FMI e OCDE. | Notas: (i) Nos casos de BdP, CFP e OCDE, foi considerada a média entre o
cendrio mais favordvel e o cendrio adverso.

442 Previsoes oficiais para mercado de trabalho, pregos e contas externas

135. As previsoes das diversas instituigoes apontam para uma subida da taxa de desemprego em 2020
e uma descida parcial em 2021, sendo que a média prevista para Portugal é superior a prevista para a
Area do Euro. O cendrio macroeconémico do MF para Portugal apresenta a previsdo mais baixa para
2020 (9.6%) entre as vdrias instituicdes oficiais (Grdfico 11), enquanto para 2021 a previsdo do MF (8,7%)
encontra-se dentro do intervalo. De referir que as previsdes oficiais apontam para taxas de desemprego
mais altas em Portugal do que na Area do Euro, particularmente durante o ano 2020.
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Grdfico 11 - Intervalo de previsdes para a taxa de desemprego de Portugal, Area do Euro e
Unido Europeia
(taxa, em percentagem da populagdo ativa)
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Fontes: BCE, BAP, CE, CFP, FMI e OCDE. | Notas: (i) No caso do BdP, CFP e OCDE foi considerada a média entre o
cendrio mais favordvel e o cendrio adverso.

136. Relativamente a variagdo do indice de pregos no consumidor, as diversas instituicdes preveem uma
taxa de variagdo baixa em 2020, seguida de uma subida em 2021, embora ainda para um nivel inferior
ao objetivo de politica monetdaria do BCE (abaixo de 2%, mas préximo). No caso de Portugal (Grdfico
12), o MF prevé - 0,2% em 2020 e 0,4% em 2021, o que se encontra dentro do infervalo formado pelas
previsdes das outras instituicdes. Quanto & Area do Euro, as instituicdes internacionais preveem taxas de
variacdo positivas do IHPC em 2020, prevendo uma ligeira aceleracdo em 2021.

Grdfico 12 - Intervalo de previsdes para os pregos no consumidor de Portugal, Area do Euro e Unido
Europeia
(taxa de variacdo anual do IHPC, em percentagem)
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Fontes: BCE, BdP, CE, CFP, FMl e OCDE. | Notas: (i) No caso do BdP, CFP e OCDE foi considerada
a média entre o cendrio mais favordvel e o cendrio adverso.

137. Quanto ao conjunto balanca corrente e balanga de capital, os previsores oficiais utilizam a ética
das contas nacionais ou a ética da balanga de pagamentos. A Tabela 5 sintetiza as diferentes previsdes
disponiveis para Portugal em 2020 e 2021, sendo que para se proceder a uma comparacdo rigorosa
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deve ser considerada a mesma otica e o mesmo indicador. De salientar que a ética das contas nacio-
nais é fipicamente utilizada por CE, INE, CFP e MF, enquanto a ética da balanca de pagamentos é
utilizada por FMI, OCDE, Banco de Portugal € BCE.15

138. Relativamente a capacidade/necessidade de financiamento da economia portuguesa, aferida
pelo soma da balanga corrente e de capital na ética das contas nacionais, a previsdo do MF para 2020
(0,3% do PIB) é inferior a da CE (0,5%), a semelhanga da previsdo para 2021 (0,6% pelo MF e 0,8% pela
CE). A previsdo do CFP (média dos dois cendrios) tem implicita uma deterioracdo do saldo da balanca
corrente e de capital, de 0,3% do PIB em 2020, para - 0,8% do PIB em 2021, atingindo uma necessidade
de financiamento da economia portuguesa pela primeira vez desde 2012.

Tabela 5 - Diferentes éticas para a balanga corrente e balanga de capital
(por instituicdo)

Otica das contas nacionais |Otica da balanca de pagamentos

Balanga corrente CE, e MF FMI e OCDE

Balanga corrente e de capital CE, CFP e MF BdP

Fontes: BdP, CE, FMI, CFP, MF e OCDE.

15 Esta discrepancia resulta essencialmente da falta de praticas sincronizadas de revisdo, diferentes fontes de dados para compilacdo,
coordenagdo insuficiente ou diferentes interpretagcdes das metodologias. Adicionalmente, os paises podem estar sujeitos a diferentes
especificidades. Confudo, existem iniciativas no senfido de garantir uma futura harmonizacdo estatistica.
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5 Cendrio orcamental proposto em contabilidade publica

139. Este capitulo analisa o cendrio orcamental em contabilidade pUblica da PAOE/2020. A Seccdo 5.1
centra-se nas diferencas face ds metas aprovadas na Lei do OE/2020 e a Seccdo 5.2. elabora uma
andlise as contas previsionais da drea da Saude. Utillizam-se como fontes de informacdo o Relatério que
acompanha a PPL n.° 33/XIV e a base de dados orcamental SIGO (Sistema de Informacdo de Gestdo
Orcamental).

5.1 Revisdo do cendrio orcamental para o ano de 2020 em contabilidade pUblica face ao OE
aprovado

140. Esta secgdo apresenta as diferengas enire a PAOE/2020 e o OE/2020, designadamenfe nos seus
efeitos sobre a evolucdo do saldo global (Subseccdo 5.1.1), dareceita (Subseccdo 5.1.2) e da despesa
(Subseccdo 5.1.3), explicitando, tanto quanto possivel, a natureza das alteracdes propostas.

5.1.1 Evolugdo do saldo global e a conta consolidada das Administragcoes PUblicas

141. A PAOE/2020 propoe um saldo global de - 13 675 M€, que traduz uma revisdo em baixa de
11 647 M€ face ao objetivo de - 2028 M€ aprovado no OE/2020, que entrou em vigor a 1 de abril. Trata-
se da revisdo de maior amplitude na histéria recente da economia portuguesa, ilustrada no Grdfico 13.
O saldo agora projetado traduz um défice em contabilidade publica que duplica o observado em 2014,
0 ano de conclusdo do Programa de Ajustamento Econdmico e Financeiro. Deve também notar-se que
0 saldo primdrio projetado também é deficitdrio em — 5752 M€ (Tabela 6). O recuo no saldo global resulta
do efeito combinado da quebra previsional de 7,6% na receita e do aumento de 4,6% na despesa.

Grdfico 13 - Evolugcdo do saldo global das administragées publicas no periodo 2014-2020
(em milhdes de euros e percentagem)
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Fontes: CGE/2014 a 2018, Sintese de Execucdo Orcamental da DGO (execugdo provisdria 2019), OE/2020, Relatério PAOE/2020, Minis-
tério das Financas e cdlculos da UTAO

142. O saldo de - 13 675 M€ consta da conta consolidada das Administragdes PUblicas, apresentada no
relatério que acompanha a PAOE/2020, que se encontra reproduzida na Tabela 6. Este valor resulta dos
niveis de receita previstos e dos limites de despesa assumidos, conforme detalhe nos Mapas da Lei do
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Orcamento do Estado propostos para aprovacdo pela Assembleia da Republica (anexos d Proposta de

Lei n.° 33/XIV).

Tabela 6 - Conta das Administragdes PUblicas em 2019 e 2020

(em milhdes de euros e percentagem)
Variagdo Taxa de variagdo
ME %
2019 OE/2020  PAOE/2020 | 0E/2020 PAOE/2020 PAOE/2020| OE/2020 PAOE/2020 PAOE/2020
vs vs vs vs Vs vs
2019 0OE/2020 2019 2019 OE/2020 2019
Receita corrente 86 797 91426 84 145 4630 -7 281 -2 651 53 -8,0 -3,1
Impostos diretos 28317 24433 22334 -3884 -2.099 -5982 -13,7 -8,6 -21,1
Impostos indiretos 23602 29092 25810 5490 -3282 2208 23,3 -11,3 9,4
Contribuigdes de Seguranga Social 22414 23 467 21163 1053 -2304 -1251 4,7 -9,8 -5,6
Outras receitas correntes 12 458 14 434 14 610 1976 176 2152 15,9 1,2 17,3
Diferengas de consolidagdo 6 1 228 -6 227 222
Despesa corrente 83525 88748 93 003 5222 4255 9478 6,3 4,8 11,3
Consumo publico 35897 38970 40029 3073 1059 4132 8,6 2,7 11,5
Despesas com o pessoal 21557 22 115 22 115 558 0 559 2,6 0,0 2,6
Aquis. de bens e serv. e out. desp. corr. 14 340 16 855 17914 2515 1059 3574 17,5 6,3 24,9
Aquisigdo de bens e servigos 13217 14293 15034 1075 741 1817 8,1 5,2 13,7
Outras despesas correntes 1123 2562 2 880 1439 318 1757 128,1 12,4 156,4
Subsidios 1050 1652 2397 602 745 1347 57,4 45,1 128,4
Juros e outros encargos 8085 7988 7923 -97 -65 -162 -1,2 -0,8 -2,0
Transferéncias correntes 38341 39916 42 607 1576 2691 4266 4,1 6,7 11,1
Diferengas de consolidagdo 153 221 47 69 -175 -106
Saldo corrente 3271 2679 -8 858 -592 -11537 -12129
Receita de capital 2143 3382 3482 1239 100 1339 57,8 3,0 62,5
Diferengas de consolidagdo 13 0 0 -13 0 -13
Despesa de capital 6013 8089 8299 2076 211 2287 34,5 2,6 38,0
Investimentos 4728 6235 6447 1507 212 1719 31,9 3,4 36,4
Transferéncias de capital 1203 1403 1401 200 -1 198 16,6 -0,1 16,5
Outras despesas de capital 55 375 375 320 0 320 579,6 0,0 579,6
Diferengas de consolidagdo 27 76 76 49 0 49
Receita efetiva 88940 94 808 87 627 5869 -7181 -1313 6,6 -7,6 -1,5
Despesa efetiva 89538 96 837 101 303 7 298 4466 11764 8,2 4,6 13,1
Saldo global -599 -2028 -13 675 -1430 -11 647 -13 077
Despesa corrente primaria 75 440 80 760 85080 5319 4320 9 640 7,1 53 12,8
Saldo corrente primério 11356 10 667 -935 -689 -11 602 -12 291
Despesa total primaria 81453 88 848 93379 7 395 4531 11926 9,1 51 14,6
Saldo primario 7 487 5960 -5752 -1527 -11712 -13 239

Fontes: Sintese de Execugcdo Orcamental da DGO, OE/2020, Relatdrio PAOE/2020 e cdlculos da UTAO. | Notas: (i) esta tabela reproduz
a informagdo nos mapas propostos para aprovagcdo pela Assembleia da Republica. (i) Os valores na coluna “2019" correspondem &
execucdo proviséria desse ano, os da coluna “OE/2020" ao OE aprovado pela Lei n.° 2/2020, de 31 de marco, e os da coluna
“PAOE/2020" séo os do OE que o Governo pediu em 9 de junho & AR para aprovar e que corresponderdo, nesse caso, ao novo OE
completo para o ano de 2020.

143. A revisdo de - 11 647 M€ no saldo global subjacente @ PAOE/2020 enquadra-se na crise sanitdria
desencadeada pela pandemia de COVID-19 e pelos seus efeitos na economia. As alteragoes na receita
e na despesa resultam de trés contributos cumulativos: i) revisdo do cendrio macroeconémico; ii) medi-
das de politica discriciondria contraciclicas adotadas pelo Governo; iii) outros fatores nGo especificados.
As alteracdes nas rubricas de classificacdo econdmica do Grdéfico 14 resultam do efeito cumulativo das
frés fontes assinaladas. As alteracdes no cendrio macroecondmico afetam as receitas fiscais e conftribu-
tivas, como a despesa com a prestacdo de desemprego, através do funcionamento dos estabilizadores
automdaticos, mas também alteram outras rubricas orcamentais (por exemplo, vendas de bens correntes
e servicos e dlienacdo de patriménio). O Governo tomou muitas medidas de politica, desde marco de
2020, para combater os maleficios da COVID-19 na saude e na economia, e veio recentfemente (6 de
junho) anunciar um novo pacote para executar no segundo semestre (medidas PEES). No seu conjunto,
sdo medidas com impacto orcamental anticiclico. Haverd também outras razdes a explicar a revisdo
de — 11 647 M€ no saldo global de 2020, mas que ndo se conseguem identificar. N&o hd na informacdo
disponivel maneira de a UTAO decompor os — 11 647 M€ nas trés parcelas de contributos.

144. As medidas de politica discriciondrias incluidas no cendrio orcamental da PAOE/2020 incluem me-
didas ja em vigor, resumidas no PE/2020, e as anunciadas no PEES. As medidas de politica discriciondria
adotadas neste contexto também se traduzem genericamente numa diminuicdo de receita e aumento
de despesa, mas refletindo opcdes de politica especificas, como, por exemplo, aumento de despesas
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em saude ou em investimento. Estas medidas de politica tém vindo a ser implementadas desde o inicio
de marco. Algumas j& se encontram legisladas e foram sistematizadas no Programa de Estabilidade de
2020, encontrando-se a sua implementacdo a ser acompanhada pela UTAO na colecdo de acompa-
nhamento da execucdo orcamental em contabilidade publica. A PAOE/2020 inclui um novo conjunto
de medidas, sintetizado no PEES e ainda a operacdo de financiamento da TAP.

145. A quebra projetada de - 11 647 M€ no saldo global resulta dos efeitos combinados da diminvigao
da receita (- 7181 M€; - 7,6% ) e do aumento da despesa (+ 4466 M€; + 4,6% ), devendo notar-se que a
quebra de receita é superior as pressées ascendentes da despesa. A quebra projetada de — 11 647 M€
no saldo global resulta dos efeitos combinados da diminuicdo da receita (- 7181 M€; - 7,6% ) e do au-
mento da despesa (+ 4466 M€; + 4,6% ), devendo notar-se que no cendrio orcamental da PAOE/2020 a
degradacdo do saldo resulta mais da diminuicdo na cobranca de receita do que de pressdes ascen-
dentes na despesa — Tabela 6. Os contributos de cada rubrica para a revisdo do saldo enconfram-se
ilustrados no Grdéfico 14, verificando-se que, do lado da receita, se prevé uma quebra de — 5381 M€ na
cobranca de impostos indiretos e de — 2304 M€ na de contribuigcdes sociais, que, em conjunto, represen-
tam 66% da revisdo total. Esta evolucdo encontra correspondéncia no cendrio macroecondmico apre-
sentado para 2020, designadamente no recuo de —4,3% do consumo privado e na deterioragcdo dos
indicadores do mercado de frabalho (- 3,9% no emprego total e aumento de 3,1 p.p. na taxa de de-
semprego para 9,6%). Na despesa, projefam-se aumentos expressivos nas fransferéncias correntes
(+ 2304 M€), nos subsidios (+ 745 M€) e nas aquisicoes de bens e servicos (+ 741 M€), que decorrem dos
trés fatores identificados no pardgrafo 143, p. 46.

Grdfico 14 - Principais contributos para a revisdo do saldo da PAOE/2020 face ao OE/2020
(em milhdes de euros)
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Fontes: Relatério PAOE/2020 e cdlculos da UTAO. | Notas: (1) Os desvios apresentados no grafico medem a contribuicdo de cada
uma das rubricas para a revisGo do saldo global entre a PAOE/2020 e o OE/2020. O desvio positivo (negativo) numa rubrica de receita
significa que a previsdo da PAOE/2020 aumenta (diminui) face ao OE aprovado, contribuindo positivamente (negativamente) para
o montante revisto. O desvio positivo (negativo) numa rubrica de despesa significa que a PAOE/2020 prevé uma diminuicdo (aumento)
dos respetivos encargos face ao OE aprovado, contribuindo positivamente (agravando) o montante revisto. (2) A soma dos contribu-
tos das rubricas de receita e de despesa diverge da revisdo total em 402 M€ devido s existéncia de diferencas de consolidacdo
neste montante.

146. Arevisdo em baixa de - 11 647 M€ no saldo global das Administragoes Publicas resulta do agrava-
mento do défice da Administragcdo Central em 9082 M€ e da diminuicdo da posicdo excedentdria da
Segurancga Social e das Administragoes Subnacionais. Numa abordagem por subsectores, o saldo global
de - 13675 M€ previsto para o conjunto de 2020 na PAOE/2020 reflete uma posicdo orcamental defici-
taria de - 14 450 M€ na Administragdo Central, atenuada pelos excedentes previstos para as Adminis-
fracdes Subnacionais (172 M€) e para a Seguranca Social (603 M€). O novo objetivo para o saldo global
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das AP tem subjacente uma revisdo em baixa de — 11 647 M€ face ao OE/2020, que resulta do agravao-
mento do défice da Administracdo Central (- 9082 M€) e da diminuicdo da posicdo excedentdria da
Seguranca Social (- 2128 M€) e das Administracdes Subnaciondais (- 438 M€) — Grdfico 15 e Tabela 7.

Grdfico 15 - Contributos por subsector para a revis@o do saldo global na PAOE/2020 face ao OE/2020
(em milhdes de euros)
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Fontes: OE/2020, Relatdrio PAOE/2020 e cdiculos da UTAO.

Tabela 7 - Conta das Administragdes PUblicas por subsectores, em 2020, na ética

da contabilidade pUblica
(em milhdes de euros e percentagem)

. o Taxa de Taxa de
Administragao Adnll-lms:ragao Seguranga Administragdes| variagdo APs variagdo APs
Central Re‘:izn; Social Piblicas PAOE/2020vs | PAOE/2020vs
OE/2020 2019
Receita corrente 59935 10700 31942 84 145 -8,0 -3,1
Impostos diretos 18 538 3796 0 22 334 -8,6 -21,1
Impostos indiretos 24 305 1261 244 25810 -11,3 9,4
Contribui¢&es de Seguranga Social 3938 0 17 225 21163 -9,8 -5,6
Outras receitas correntes 13136 5640 14 473 14610 1,2 17,3
Diferengas de consolidagdo 17 3 0 228
Despesa corrente 70 985 9170 31280 93 003 4,8 11,3
Consumo publico 31798 7747 484 40029 2,7 11,5
Despesas com o pessoal 17 677 4123 316 22115 0,0 2,6
Aquisicdo de bens e servigos e outras despesas corr. 14121 3624 168 17914 6,3 24,9
Aquisicdo de bens e servigos 11453 3427 154 15034 5,2 13,7
Outras despesas correntes 2668 198 14 2880 12,4 156,4
Subsidios 1287 326 1260 2397 45,1 128,4
Juros e outros encargos 7709 239 16 7923 -0,8 -2,0
Transferéncias correntes 30152 850 29520 42 607 6,7 11,1
Diferengas de consolidagdo 39 8 0 47
Saldo corrente -11 050 1530 662 -8 858
Receita de capital 2630 1577 13 3482 3,0 62,5
Diferengas de consolidagdo 0 0 0 0
Despesa de capital 6 030 2935 72 8299 2,6 38,0
Investimento 4051 2339 57 6 447 34 36,4
Transferéncias de capital 1763 398 15 1401 -0,1 16,5
Outras despesas de capital 184 192 0 375 0,0 579,6
Diferengas de consolidagdo 32 7 0 76
Receita efetiva 62564 12 277 31955 87 627 -7,6 -1,5
Despesa efetiva 77014 12 106 31352 101 303 4,6 13,1
Saldo global -14 450 172 603 -13 675
Despesa corrente primaria 63 276 8932 31264 85 080 53 12,8
Saldo corrente primario -3341 1769 679 -935
Despesa total primdria 69 306 11867 31336 93379 51 14,6
Saldo primario -6 741 410 619 -5752

Fontes: Relatdrio PAOE/2020 e cdiculos da UTAO. | Notas: esta tabela reproduz a informagdo nos mapas propostos para aprovagcdo
pela Assembleia da Republica. (i) As expressdes “PAOE/2020", “OE/2020" e “2019" nos cabecalhos das colunas tém o mesmo signifi-
cado que na Tabela 6 — ver nota (i) nessa tabela.
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5.1.2 Receita

147. A PAOE/2020 prevé uma redugdo de 7,6% (- 7181 M€) na receita efetiva, determinada maioritaria-
mente pela quebra nos impostos indiretos e nas contribuigoes sociais. A PAOE/2020 prevé uma co-
branca de receita efefiva de 87 627 M€, o que representa uma revisdo em baixa de 7,6% (- 7181 M€)
face ao OE/2020, explicada sobretudo pela queda dos impostos indiretos (- 3,1 p.p.), das contribuicoes
sociais (- 2,4 p.p.) e dos impostos diretos (- 2,2 p.p.), parcialmente atenuada pelo aumento das “Outras
receitas correntes” (+ 0,2 p.p.) e das receitas de capital (+ 0,1 p.p.) — Grdfico 16 e Tabela 6.

Grdfico 16 - Principais contributos para a revisdo da receita na PAOE/2020 face ao OE/2020
(em pontos percentuais)
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Fontes: OE/2020, Relatdério PAOE/2020 e cdiculos da UTAO.

148. O recuo esperado da receita enconira-se concenirado na receita fiscal (- 5,7 p.p.) e contributiva
(- 2,4 p.p.), embora fracamente mitigado pela evolugao da receita nao fiscal nem contributiva (0,3 p.p.).
Numa andlise as vdrias componentes da receita prevista na PAOE/2020 que tem em conta as previsdes
do cendrio orcamental, é possivel concluir que:

(i) A cobranga de impostos indiretos recua 3282 M€ (- 11,3%) e explica ligeiramente mais de me-
tade (3,5 p.p.) da quebra de 7,6% prevista para a receita efefiva (Tabela 6). Esta previsdo relo-
ciona-se com a contracdo de 4,3% prevista para o consumo privado no cendrio macroecond-
mico subjacente a PAOE/2020. No subsector Estado, responsdvel por cerca de 90% da cobranca
de receita fiscal, o recuo da tributacdo indireta é de 11,9%, determinado pelo IVA (- 8,6 p.p.) e
pelo Impostos sobre Produtos Petroliferos (- 1,8 p.p.) — Tabela 8;

(i) A receita de contribuigoes sociais cai 2304 M€ (- 9,8%), com um contributo de — 2,4 p.p. para a
variagcdo da receita efefiva (Tabela 6), o que se encontra em consondncia com a degradacdo
dos indicadores do mercado de frabalho (- 3,9% no emprego total e aumento de 3,1 p.p. na
taxa de desemprego, para 9,6%);

(i) Os impostos diretos também contraem 2099 M€ (- 8,6%), com um contributo de - 2,2 p.p. para
a variagdo — Tabela 6. Esta previsdo encontra-se influenciada pela evolugcdo do mercado de
frabalho, no respeitante ao IRS, e pela evolucdo na rentabilidade das empresas, no caso do
IRC. A queda é atenuada pela criacdo de um adicional & contribuicdo de solidariedade sobre
o setor bancdrio, com um valor estimado de 33 M€, previsto no artigo 14.° da PPL n.° 33/XIV.. No
subsector Estado (Tabela 8), a quebra da tributacdo direta é 9,7%. determinada sobretudo pelo
IRC (- 8,0 p.p.). comumrecuo homdlogo de - 25,4%, penalizado pelo cendrio macroeconémico
e pela suspensdo de pagamentos por conta até ao final de 2020. O IRS apresenta um recuo de
2,8%, uma vez que é influenciado pelas condicdes do mercado de trabalho, apresentando uma
variacdo bastante moderada face ao cendrio macroecondmico.

(iv) A cobranca de receita nao fiscal nem contributiva aumenta 276 M€ (+1,55%), com um contri-
buto positivo (0,3 p.p.) para a variagdo total — Tabela 6. Esta evolugdo alicerca-se no aumento
de receita destinada ao IEFP via Fundo Social Europeu e em transferéncias de capital da Unido
Europeia. Esta previsdo contradiz a execucdo orcamental conhecida até ao final do més de
abril (Relatério UTAO n.° 12/2020), uma vez que esta componente da receita, ajustada do dife-
rente perfil infra-anual de pagamento dos dividendos do Banco de Portugal, apresentou no
primeiro quadrimestre do ano uma quebra homdloga de 3,0%, que j& contfrastava com o obje-
tivo de crescimento de + 21,5% no OE/2020. Agora, a PAOE/2020 vem reforcar ainda mais a
previsdo de cobranca desta receita até final do ano.
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Tabela 8 - Receita fiscal do subsector Estado
(em milhdes de euros e percentagem)

Variacdo homéloga  |Contributo
OE PAOE .p.
P.p
M€ %

IRS 13586 13199 -386 -2,8 -1,9

Impostos IRC 6452 4813 -1638 -25,4 -8,0

Diretos Outros 493 526 33 6,7 0,2

Total Impostos Diretos 20530 18 538 -1992 -9,7 -9,7

IVA 18334 16 028 -2306 -12,6 -8,6

ISP 3721 3249 -472 -12,7 -1,8

Imposto do Selo 1784 1636 -148 -8,3 -0,6

Imposto sobre o Consumo de Tabaco 1400 1371 -29 -2,1 -0,1
Impostos

. IABA 260 241 -19 -7,3 -0,1
Indiretos

IUC 417 381 -36 -8,6 -0,1

ISV 691 492 -199 -28,8 -0,7

Outros 272 272 0 0,0 0,0

Total Impostos Indiretos 26 878 23669 -3209 -11,9 -11,9

Receita fiscal 47 408 42 207 -5200 -11,0 -11,0

Fontes: Base dados SIGO, da DGO, e cdlculos da UTAO.

51.3 Despesa

149. A PAOE/2020 aumenta o limite da despesa efetiva para 101 303 M€, o que reflete um crescimento
previsional de 4,6% (4466 M€) face ao OE/2020. A alteracdo proposta revé em alta a generalidade das
rubricas da despesa, com maior énfase nas transferéncias correntes (2,8 p.p.), nos subsidios e nas aqui-
sicoes de bens e servicos (0,8 p.p. cada) e, em menor escala, nas *Oufras despesas correntes” (0,3 p.p.)
e no investimento (0,2 p.p.)., prevendo-se um decréscimo dos encargos com juros (- 0,1 p.p.) — Tabela
6 e Grdfico 17.

Grdfico 17 - Principais contributos para a revisdo da despesa na PAOE/2020 face ao OE/2020
(em pontos percentuais)
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Fontes: OE/2020, Relatério PAOE/2020 e cdlculos da UTAO.

150. A PAOE/2020 prevé um acréscimo de 2691 M€ (+6,7%) na despesa com transferéncias correntes
para entidades exteriores as Administragées Piblicas, que representa cerca de 60% do acréscimo da
despesa efetiva. Este aumento (Tabela 6) refere-se: (1) ao aumento das fransferéncias do programa
orcamental PO15—Trabalho, Solidariedade e Seguranca Social, executadas pelo subsector da Segu-
ranca Social e financiadas por receitas do Orcamento do Estado e, em menor escala, do PO12—Cul-
turg;(2) ao reforgco de 406 M€ na confribuicdo portuguesa para o orcamento da Unido Europeia.

151. A previsdo de despesa com subsidios é revista em alta em 745 M€ (+45,1%), destinados a reforgar
o orcamento do Instituto de Emprego e Formagao Profissional (IEFP) para financiamento das medidas de
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politica de apoio as empresas, designadamente no dmbito do programa “Ativar” e “Incentivo Extraor-
dindrio & Normalizac&o". O Relatério da PAOE/2020 informa que este aumento de despesa (Tabela 6)
deverd ser financiado pelo Fundo Social Europeu, mas ndo especifica quando nem em quanto.

152. A despesa com a aquisicdo de bens e servicos aumenta 741 M€ (+5,2%), concentrada nos progra-
mas orcamentais PO16—Saude e PO14—Ensino Bdsico e Secunddrio e Administracdo Escolar — Tabela 6.

153. A PAOE/2020 reforgca a dotagdo provisional em 300 M€, para um total de 630 M€, quase duplicando
o seu valor. A rubrica "Outras despesas correntes” tem um acréscimo de 318 M€ (Tabela 6), maioritario-
mente explicado pelo reforco da dotacdo provisional em 300 M€, o que quase duplica o seu valor, para
um total de 630 ME.

154. A diminuvigdo de encargos com juros em 65 M€ (- 0,8 %) — Tabela 6 —, ainda que ligeira, constitui
a Unica revisdo em baixa a despesa. Pode, & primeira vista, parecer otfimista perante as perspetivas que
a PAOE/2020 abre de aumento da divida publica, em cerca de 18,3 mM€ (Maastricht) ainda em 2020.
No entanto, devem ter-se em conta os argumentos no pardgrafo 175, p. 57, para considerar que o risco
ascendente sobre esta rubrica se apresenta sobretudo nos anos seguintes. Tudo depende da capaci-
dade de reversdo do expansionismo orcamental a partir de 2021, da coeréncia intertemporal na orien-
tacdo politica europeia (monetdria e orcamental), do equilibrio internacional entre procura e oferta de
capitais, e, claro, da percecdo de risco dos investidores internacionais.

155. Deve ainda notar-se que a PAOE/2020 pretende aumentar em 3722 M€ o limite de despesa finan-
ciada por receitas gerais no ano de 2020, para um total de 58 247M€, formalizado através da alteracdo
ao Quadro Plurianual de Programacdo Orcamental. O QPPO em vigor foi aprovado pela Lei n.° 4/2020,
de 31 de marco.

156. A PAOE/2020 aumenta a despesa com ativos financeiros em 1,7 mil M€, sendo 1,2 mil M€ respeitan-
tes ao empréstimo a TAP Air Portugal. A PAOE/2020 prevé um acréscimo de despesa com ativos finan-
ceiros no subsector Estado no montante de 1,712 mil M€, destacando-se, neste dmbito, o empréstimo
de 1,2 mil M€ & TAP Air Portugal, a que acrescem 255 M€ destinados a empréstimos de médio e longo
prazo a entidades publicas e 258 M€ para operacdes de dotacdo de capital. O empréstimo a conceder
pelo Estado & TAP Air Portugal foi aprovado em 9 de junho Ultimo pela CE ao abrigo das suas Orientacdes
relativas aos auxilios estatais de emergéncia e d reestruturacdo.'é J& foi explicado no pardgrafo 111, p.
29, que, em contas nacionais, © MF orcamentou esta operacdo em 946 M€ e a classificou como despesa
de capital.

5.2 Andlise resumida as contas previsionais da drea da Sadde

157. Nesta secgdo realiza-se uma breve andlise as contas da drea da Saide, em contabilidade publica.
Estd dividida em duas partes, A Subseccdo 5.2.1 analisa a conta consolidada do Programa Orcamental
da Saude e a Subseccdo 5.2.2 destaca as previsdes para a conta do Servico Nacional de Saude, que é
uma parte daquele programa.

521 Conta consolidada do Programa Or¢camental da Saude

158. A andlise centra-se nas alteracées ao OE/2020 introduzidas pela PAOE/2020. A conta consolidada
do Programa da Saude consta do relatério de apoio a PAOE/2020 e é reproduzida na Tabela 9, com a
execucdo proviséria de 2019 e as previsdes para 2020 presentes no OE aprovado em fevereiro e na
PAQE/2020 agora em apreco parlamentar. A andlise assenta na comparacdo entre os valores aprova-
dos no Orcamento do Estado de 2020 e os constantes na PAOE/2020, recorrendo-se, adicionalmente, &
execucdo proviséria de 2019.

16 State Aid SA.57369(2020/N) — Portugal — COVID-19: Aid to TAP.
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159. O saldo global foi revisto em baixa, registando uma deterioragcdo de 159,2 M€, prevendo-se para
2020 um saldo global negativo de 293,2 M€. No entanto, a PAOE/2020 explica que este défice global
serd coberto com a utilizacdo de parte dos saldos de geréncia anterior. Com efeito, diz que as entidades
do Programa j& estdo na posse de 159,2 M€, provenientes de saldos de geréncia anterior, e que a sua
utilizacdo no financiamento de despesa de 2020 j& foi autorizada pelo Governo.!”

Tabela 9 - Conta consolidada do Programa Saide
(milhdes de euros)

Designacéo EX‘Z:‘:‘;“ OE/2020 A"g';;:;o“ PAOE/2020 Ei:?jé 2220":9
Receita Corrente 10196,7 110154 345,2 11 360,6 11,4%
Receita Fiscal 1221 118,9 118,9 -2,6%
Impostos directos
Impostos indirectos 1221 118,9 118,9 -2,6%
Contribuigdes de Seguranca Social CGA, ADSE
Transferéncias correntes 9 4809 101659 338.9 10 504.8 10,8%
Outras receitas correntes 5929 729.8 6.3 736.1 24,2%
Diferencas de consolidacdo 0.8 0,8 0.8 -2,9%
Receitas de Capital 32,0 76,8 76,8 139.8%
Venda de bens de investimento 48,1 2,0 2,0 57.2%
Transferéncias de capital 26,6 74,5 74,5 179.8%
Outras receitas de capital 0,6 0,2 0,2 -65,4%
Diferencas de consolidacdo
Receita efetiva 10 228,7 11092,2 3452 114374 11,8%
Despesa Corrente 10 690,6 10863.6 4284 11291,9 5,6%
Despesas com o pessoal 44353 4641,0 0,2 46412 4,6%
Aquisicdo de bens e servicos 6155,5 5995,6 410,2 6 405,8 41%
Juros e outros encargos 3.5 3.6 3.6 3.9%
Transferéncias correntes 52,5 59,0 59,0 12,5%
Subsidios 0.1 0.1 0.1 33.6%
Outras despesas correntes 32,0 164,2 18,0 182,2 470,0%
Diferencas de consolidacdo 11,8 -100,0%
Despesas de Capital 156,5 362,7 76,0 438,7 180.3%
Investimentos 1498 360.2 76,0 436,2 191.2%
Transferéncias de capital 60,7 2,5 2,5 -63.4%
Outras despesas de capital 183.5
Diferencas de consolidacdo 32,5
Despesa efefiva 108471 11226,2 504,4 11730,6 8.1%
Saldo Global -618.,4 -134,0 -159.2 -293.2
Por meméria:
Despesa primdria 10843,6 11222,6 504,4 117270
Saldo corrente -493,9 151.8 -83.2 68,6
Saldo de capital -124,5 -285.9 -76,0 -361.9
Saldo primdrio -614,9 -130.4 -159.2 -289.6

Fontes: Quadro 7 do relatério que acompanha a Proposta de Alteragdo ao Or¢amento do Estado de 2020. Notas: (i) Os dados da
receita e da despesa encontram-se expurgados de fluxos entre entidades do Programa relativos a transferéncias, aquisicdo de bens
e vendas de bens e servigos. (i) O financiamento com origem em receitas de impostos foi considerado em receita de transferéncias.
(iii) Os valores de 2019 sdo os da execucdo proviséria de dezembro de 2019. (iv) A coluna mais a direita compara, em variagcdo
percentual, o orcamento para 2020 apds a revisdo operada pela PAOE/2020 com a execucdo proviséria de dezembro de 2019.

160. A receita efetiva regista um incremento de 345,2 M€, em virtude, essencialmente, do reforco de
338,9 M€ em transferéncias correntes provenientes do OE.

161. A despesa efetiva é revista em alta no montante de 504,4 M€, que resulta da previsdo do cresci-
mento de 410,2 M€ na rubrica de aquisicdo de bens e servicos € no incremento de 76 M€ em despesa
de capital, integralmente sob a forma de investimento.

17.0 relatério que acompanha a PAOE/2020 informa que foi autorizado, no dmbito das alteracdes orcamentais da competéncia do
Governo, a utilizagdo de saldos de geréncia por parte das entfidades do Programa Saudde para reforgco no dmbito das medidas de
mifigacdo da pandemia COVID-19, sobretudo para assegurar a aquisicdo de equipamentos de protecdo individual.
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162. Face a 2019, a despesa na rubrica aquisicdo de bens e servigcos cresce 4,1%, invertendo aredugao
prevista no OE/2020. Em relacdo a execucdo proviséria de 2019, a PAOE/2020 revela um aumento de
250,3 M€ na rubrica de aquisicdo de bens e servicos, invertendo assim, areducdo de 2,6% (- 159,9 M€)
prevista no OE/2020. Esta alteracdo é resultado da afericdo de encargos adicionais resultantes das me-
didas de mitigacdo da pandemia de COVID-19.

163. A rubrica despesa com pessoal revela um crescimento residual. Ao comparar a PAOE/2020 com o
OE/2020, verifica-se que a despesa com pessoal aumento residualmente, em cerca de 200 mil euros.
Com esta informacgdo, presume-se que o aumento, face & execucdo de 2019, de 4,6% (+205,8 M€) pre-
vistos no OE/2020, é suficiente para acomodar os encargos adicionais resultantes do esforco de com-
bate d pandemia de COVID-19.

164. A despesa com investimento é reforcada em 76 M€. O OE/2020, face a execucdo de 2019, previa
um incremento de 210,4 M€ na despesa com investimento, sendo que na PAOE/2020 esta rubrica é re-
forcada com 76 ME. Este acréscimo ¢ justificado com as iniciativas no &mbito da COVID-19 e pela rea-
lizacdo de investimentos para ampliacdo de servicos de medicina intensiva no SNS que, de acordo com
o PEES, se estima em 26 M&.

5.2.2 Servico Nacional de Saude

165. O Servigco Nacional de Saude é reforcado em 328 M€. De acordo com a PAOE/2020, dos 339 M€
previstos no incremento de transferéncias correntes para o Programa Saude, 328 M€ destinam-se a re-
forcar o SNS (Tabela 9 e Tabela 10).

Tabela 10 - Recursos financeiros provenientes do OE para o SNS
(milhdes de euros)

2019 2020 Variacdo
Classificagdo Execugiio PAOE Exec prevista para
E a + PAOE 2020
OF C¥Ol oF  aé30de  PAOE N
provisdria . Execugao vs LOE Vs
abril B A
até abril Exec 2019
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)=(5)-(3) (8)=(6)-(2)
Transferéncia corrente para o SNS
. 9014 9389 9956 3380 10283 10283 328 894
(despesa efetiva)
Dotagdes de capital dos hospitais EPE
« ] 0 688 0 256 0 256 0 -431
(despesa ndo efetiva)
Total 9014 10077 9956 3637 10283 10 540 328 463

Fontes: Orcamento do Estado, UTAO, CGE, PAOE/2020 e base de dados SIGO. | Nota: (i) Exclui-se desta andlise a dotagdo cenftrali-
zada no Ministério das Financas para fins especificos na drea da Saude. A utilizacdo desta dotacdo pelo sector ndo estd garantida
qguando comeca a execucdo de um OE, pelo que ndo compara diretamente com as transferéncias correntes para o SNS quantifica-
das nesta tabela.

166. Até abril de 2020, os Hospitais EPE receberam dotagoes de capital no valor de 256 M€. Em 2020, ao
contrdrio do que estd previsto no OE/2020, os Hospitais EPE, inseridos no SNS, foram alvo de financia-
mento no valor de 256,4 M€ realizado através de dotacdes de capital efetuadas pelo subsector Estado,
que se destinou a pagamento de divida comercial— Tabela 10.'8

167. Em 2020, os recursos financeiros provenientes do OE para o SNS crescem 4463 M€. Ao comparar a
execucdo do ano de 2019 com as transferéncias correntes previstas na PAOE/2020, a que se adiciona
as dotacdes de capital j& efetuadas em 2020, verifica-se que o financiamento do SNS através de recur-
sos financeiros provenientes do OE regista um incremento de 463 M€. Para este resultado confribui o
aumento de 894 M€ nas transferéncias correntes e a diminuicdo em 431 M€ no financiamento através
de dotacoes de capital dos Hospitais EPE —Tabela 10.

18 Como foi reportado pela UTAO no Relatdério n.° 11/2020.
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6 Cendrio orcamental proposto em contabilidade nacional

168. O presente capitulo analisa as metas orcamentais em contabilidade nacional propostas na
PAOE/2020. Estd estruturado em torno de duas seccdes. A Seccdo 6.1 centra-se no saldo orcamental,
no saldo primdrio e na despesa com juros e enquadra as novas previsdes do MF para 2020 na histéria
dos Ultimos 25 anos. A Seccdo 6.2 restringe as comparacdes da PAOE/2020 & execucdo de 2019, mas
alarga o leque de varidveis analisadas.

169. A andlise na primeira seccdo alerta para os riscos que o agravamento subito da atividade
econdémica e da conta da AP coloca sobre as condi¢gdes de acesso ao mercado da divida soberana.
Para o efeito, comeca por enquadrar os novos objetivos orcamentais no contexto da evolugcdo das
financas publicas registada nas Ultimas décadas em Portugal, dando também nota das revisdes que a
PAQE/2020 propde introduzir, ao nivel do saldo orcamental, do saldo primdrio e da despesa com juros,
face ao OE/2020 aprovado. A andlise comparativa com a evolucdo recente verificada nestes
indicadores, nomeadamente, durante o periodo do Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira
a Portugal (PAEF), de 2011 a 2014, alerta para os riscos que decorrem do sUbito agravamento das
financas publicas em 2020 e do consequente aumento da divida publica.

170. A andlise na segunda secgdo encontra-se prejudicada pela exigua informagdo prestada pelo MF
sobre o contributo das medidas de politica COVID-19 para as variagées que a proposta de novo
orcamento pretende alcangar. A Seccdo 6.2 anadlisa em detalhe as componentes da receita e da
despesa primdria das AP, procurando identificar, na desagregacdo das rubricas por classificacdo
econdmica, os fatores que determinam a sua evolucdo relativamente a 2019 e, em particular, a revisGo
proposta face ao OE/2020 aprovado. Porém, esta andlise encontra-se limitada por falta de informagdo
quanto ao impacto orcamental das medidas de resposta urgente & COVID-19 e das medidas de
estabilizacdo da economia previstas no PEES. Com a informacdo disponivel, ndo é possivel aferir
detalhadamente na receita e na despesa, nem mesmo ao nivel do saldo orcamental, quais sdo os
impactos daqguelas medidas e o seu contributo para as revisdes propostas na PAOE/2020. A omissdo de
dados é tanto mais estranha quanto o Governo justifica a PAOE/2020 com a necessidade de “permitir
a materializagcdo do (PEES)" — p. 1 da Proposta de Lei n.° 33/XIV. A insuficiéncia na informacdo
disponibilizada pelo MF prejudica o escrutinio das contas publicas. Repete-se, pois, em contabilidade
nacional, o mesmo défice de transparéncia que foi apontado na andlise em contabilidade publica.

171. Na rubrica “outras despesas de capital” residem riscos considerdveis para o saldo orgamental.
Ao longo da andlise detalhada das componentes da despesa primdria e da receita empreendida na
segunda seccdo deste capitulo, sGo assinalados vdrios fatores de risco em torno das projecdes
orcamentais da PAOE/2020, com efeitos maioritariamente descendentes sobre o saldo orcamental.
Entre estes, destacam-se os que decorrem das “outras despesas de capital”.

6.1 Revisdo do saldo orcamental e enquadramento da nova meta proposta no contexto das
Ultimas décadas

172. A PAOE/2020 propoe um saldo orgamental em contas nacionais de - 6,3% do PIB, o que leva este
indicador em 2020 para valores registados pela Ultima vez na vigéncia do PAEF e fraduz uma revisGo em
baixa muito significativa face ao saldo orgamental que decorria do OE/2020 aprovado na AR. Recorde-
se que o OE/2020 apresentado em dezembro Ultimo e aprovado em fevereiro apontava como meta
para o saldo orcamental um excedente de 0,2% do PIB em 2020 (Tabela 11). A execucdo orcamental
das AP, entretanto apurada pelo INE, veio revelar que foi possivel alcancar esse resultado um ano antes
do previsto, em 2019. A PAOE/2020 agora apresentada revé a meta orcamental para 2020
significativamente em baixa, para - 6,3% do PIB, na sequéncia dos efeitos macroecondmicos da
pandemia de COVID-19 e das medidas tomadas em Portugal para responder a esta crise sanitdria e
para apoiar as empresas e as familias. O saldo orcamental proposto para 2020 faz Portugal recuar a um
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défice das contas publicas compardvel com os registados pela Ultima vez durante o PAEF a Portugal
(Grdafico 18).

173. A redugdo da meta orcamental proposta para 2020 reflete uma revisGo em baixa do saldo
primdrio, que passa para uma situagdo deficitdria, pela primeira vez desde 2014, o Ultimo ano de
vigéncia do PAEF, sendo o défice primdrio proposto idéntico ao registado no primeiro ano daquele
Programa. A PAOE/2020 revé o saldo primdrio face ao OE/2020 aprovado, de um excedente de 3,2% do
PIB para um défice de idéntica magnitude (Tabela 11). E a primeira vez nos Ultimos cinco anos que o
saldo primdrio das AP em Portugal regressa a valores negativos (Grdfico 19), tendo o Ultimo défice
primdrio sido registado em 2014, valendo 2,5% do PIB . O défice primdrio agora projetado pelo MF para
2020 estd ao nivel do que Portugal registou em 2011, primeiro ano do PAEF.

Tabela 11 - Saldo das Administragdes PUblicas em contas nacionais, % do PIB:
PAOE/2020 versus OE/2020 aprovado
(em percentagem do PIB)

PAQOE/2020

OE/2020 Aprovado

Revisdo

2019 2020

Variacdo

2019 2020

Variacdo

2019

2020

Variacdo

Saldo Orgamental

02 -6,3

-6,5

-0,1 02

03

03 -6,5

-6,8

Saldo Primdrio

32 -3.2

-6,4

3.0 32

0,

1

02 -6,4

Juros 3.0

3,1

0,1

3.1 29

-0.2

-0,1

0.2

-6,6
02

Fontes: Ministério das Financas e cdlculos da UTAO.

Grdfico 18 - Perspetiva da evolugdo do saldo orcamental em Portugal desde 1995
(em percentagem do PIB)
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Grdfico 19 - Perspetiva da evolugao do saldo primério em Portugal desde 1995
(em percentagem do PIB)
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174. A despesa com juros em percentagem do PIB, por sua vez, é revista ligeiramente em alta face ao
OE/2020 aprovado, uma alteragdo que decorre do efeito de denominador associado a forte revisdo em
baixa do PIB nominal de 2020. A despesa com juros é revista em alta em 0,2 p.p. do PIB face ao OE/2020
aprovado, passando de 2,9% do PIB para 3,1% do PIB (Tabela 11), e evidencia na PAOE/2020 um
acréscimo também ligeiro face ao registado em 2019, de 3,0% do PIB para 3,1% do PIB (Grdfico 20).
Tanto a revisdo face ao OE/2020 aprovado como a evolucdo projetada face a 2019 refletem
inteiramente o efeito de reducdo do denominador, por via da alteracdo do PIB nominal, que é revisto
face ao OE/2020 em cerca de 18,2 mil M€ e se reduz em 12,7 mil M€ face a 2019 (Tabela 12). Em termos
nominais, pelo contrdrio, a despesa com juros considerada na PAOE/2020 revé em baixa o valor nominal
desta despesa considerado no OE/2020 aprovado, em 227 M€, e aponta para uma reducdo de 241 M€
face a 2019.

Tabela 12 - Saldo das Administragdes PUblicas em contas nacionais, M€:
PAOE/2020 versus OE/2020 aprovado
(em milhdes de euros)

PAOE/2020 OE/2020 Aprovado Revisdo
2019 2020 Variagdo 2019 2020 Variagdo 2019 2020 Variagdo
Saldo Orgamental 404 -12 579 -12 983 -175 515 690 579 -13 094 -13 673
Saldo Primdrio 6783 -6 441 -13224 6351 6 880 530 433 -13 321 -13754
Juros 6379 6138 -241 6 526 6365 -160 -146 -227 -81
PIB 212303 199 637 -12 665 210773 217803 7 030 1530 -18 166 -19 695

Fontes: Ministério das Financas e cdlculos da UTAO. | Nota: (i) O PIB nominal da PAOE/2020 foi apurado pela UTAO a partir do saldo
orcamental em valores nominais e em percentagem do PIB disponibilizado pelo MF. Constitui uma aproximag¢do ao PIB nominal que
estard subjacente & PAOE/2020 e que ndo é disponibilizado no Relatério da PAOE/2020. Em todo o caso, eventuais diferengas ndo
serdo significativas.

175. A evolugao benigna projetada para a despesa com juros, apesar do forte aumento previsto na
PAOE/2020 para o nivel de divida publica, sé é possivel assumindo que o nivel da taxa de juro possa
permanecer relativamente baixo; o nivel da divida piblica merece grande atengdo nos proximos meses
e anos pelos riscos no acesso ao mercado que comporta. A PAOE/2020 propde para 2020 um rdcio da
divida pUblica de 134,4% do PIB, o que, a confirmar-se, corresponde ao valor méximo deste indicador
na histéria recente e, portanto, ainda superior ao registado durante o periodo do PAEF (curva azul no
Grdfico 20). O valor agora proposto para a divida publica tfraduz uma revisdo muito expressiva face ao
projetado no OE/2020, que previa para 2020 um valor de 116,2% do PIB. Ndo obstante o forte
agravamento da divida publica, a evolucdo da despesa com juros em percentagem do PIB permanece
relativamente moderada (Grdfico 20). Esta evolugdo assume necessariamente que o nivel de taxa de
juro possa permanecer relativamente baixo, num quadro de regular acesso ao financiamento nos
mercados internacionais. E certo que falta um semestre para o ano encerrar e que uma eventual subida
da faxa de juro nas emissdes do segundo semestre teria um impacto pouco expressivo na fatura de juros
até final de 2020, a menos que aquela subida fosse extremamente elevada, um resultado, apesar de
tudo, pouco plausivel dada a orientacdo da politica monetdria. No entanto, o elevado nivel projetado
para a divida publica coloca necessariamente riscos orcamentais acrescidos, nada negligencidveis nos
anos seguintes, pois deixa as finangas publicas em Portugal mais vulnerdveis a oscilacdes das taxas de
juro nos mercados de financiamento, designadamente, em funcdo de uma alteracdo da percecdo de
risco soberano. E bom recordar que, em 2009, todos os Estados-Membros concordaram em expandir as
suas despesas liquidas para, no inicio de 2010, o consenso em torno desta orientacdo ter desaparecido
e dado lugar & mudanca de sentimento dos mercados. Nestas condicdes, ndo € de mais vincar a
necessidade de as autoridades nacionais manterem o nivel da divida publica sob atencdo apertada.

Relatorio UTAO n.°13/2020 e Apreciacdo da Segunda Proposta de Alteracao do Orcamento do Estado de 2020 57/72



Unidade Técnica
UTAO| de Apoio Orgamental

6. Cendrio orcamental proposto em contabilidade nacional

Grdfico 20 - Perspetiva da evolugdo da divida pUblica e da despesa com juros em Portugal desde

1995
(em percentagem do PIB)
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Fontes: INE, CE, MF e cdlculos da UTAO. | Notas: (i) PAEF = Programa de Assisténcia Econdmica
e Financeira; (i) A série da despesa com juros (curva laranja) é representada na escala do eixo
vertical da direita.

176. Em suma, o défice primdrio em percentagem do PIB proposto para 2020 na PAOE/2020 afigura-se
idéntico ao registado no primeiro ano do PAEF (Grdfico 19), enquanto o nivel de divida publica deverd
atingir novos mdximos histéricos (Grdfico 20), superando os observados durante o periodo de vigéncia
do Programa. Apenas o peso da despesa com juros no PIB projetado na PAOE/2020 compara
favoravelmente com o registado naquele periodo (Grdfico 21), assente na hipdtese de que as taxas de
financiamento da divida publica permanecerdo reduzidas numa perspetiva histérica e na expectativa
de que a parcela de juros a pagar até ao fim do ano pelas novas emissdes de divida pesard muito
pouco no ‘“stock” total, ndo obstante a degradacdo dagueles indicadores orcamentais e do cendrio
macroecondémico. Nestas circunst@ncias, Portugal encontra-se particularmente vulnerdavel no curto e
médio prazos a uma alteragdo na percegdo de risco do pais, com consequéncias ao nivel das taxas de
juro e no acesso ao financiamento nos mercados internacionais, o que poderd colocar em causa, ndo
tanto o défice projetado para 2020, mas sim a propria sustentabilidade a prazo das finangas puUblicas
em Portugal. Esta percegdo dependerd crucialmente da avaliagdo dos mercados quanto a capacidade
de Portugal recuperar a sua economia e reverter nos préximos anos o desequilibrio das finangas publicas
que vier a ser registado em 2020, bem como da credibilidade e da robustez das solugoes orgamentais
e monetdrias da Unido Europeia e da Area do Euro.

Grdfico 21 - Perspetiva da evolugao do saldo primdrio e da despesa com juros em Portugal desde 1995
(em percentagem do PIB)
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6.2 Evolucao projetada na PAOE/2020 face a 2019

6.2.1 Limitacoes de informagao

177. A andlise mais detalhada da conta das AP, nomeadamente a evolugdo da receita e da despesa
primdria, encontra-se limitada por falta de informagao quanto ao impacto orgamental das medidas de
politica para enfrentar as consequéncias nefastas da COVID-19. As AP, nos trés patamares territoriais,
adotaram inUmeras medidas de emergéncia entre marco e junho de 2020 e o Governo anunciou um
pacofe de medidas de estabilizacdo da economia no PEES, para executar no segundo semestre de
2020. Contudo, o MF ndo disponibilizou na documentacdo publica da PAOE/2020, nem posteriormente
a pedido da UTAQO, informacdo sobre o impacto orcamental direto daquelas medidas ao nivel das
diferentes componentes da conta das AP em contabilidade nacional, por classificacdo econdmica.
Esta insuficiéncia de informacdo prejudica necessariamente o escrutinio das contas publicas,
particularmente numa altura em que estd a ser proposta uma alteracdo ao OE/2020 que tem subjacente
uma deterioracdo acentuada do saldo orcamental, assente primordialmente, como se verd adiante,
num aumento da despesa primdria. A UTAO deparou-se portanto, neste capitulo com o mesmo défice
de transparéncia que j& assinalou nas andlises ds medidas (Capitulo 3) e ao cendrio orcamental em
contabilidade publica (Capitulo 5).

178. Na&o é possivel aferir, a partir da informagéo disponibilizada, quanto do agravamento do saldo
orcamental se deve ao impacto das medidas de emergéncia e ao conjunto de medidas previstas no
PEES, nem quanto se deve a deterioragdo do cendrio macroeconémico. Desejavelmente deveria ser
possivel aferir qual o seu impacto na receita e na despesa por rubrica de classificacdo econdmica.
Nestas circunst@ncias, a andlise que se segue é a que foi possivel elaborar tendo em conta estas
limitacdes de informacdo e utilizando os elementos parcelares disponibilizados pelo MF no Relatdrio da
PAOE/2020 e no PEES.

6.2.2 Contributos para a evolugdo do saldo primario em 2020

179. A acentuada deterioragdo do saldo primdrio projetada na PAOE/2020, equivalente a 6,4 p.p. do
PIB, decorre do aumento da despesa primdria, enquanto a receita, ndo obstante o seu decréscimo em
termos nominais, evidencia um ligeiro aumento do respetivo peso no PIB (Gr&fico 22). E da despesa
primdria que advém o principal confributo para a deterioracdo do saldo primdrio. Esta despesa
aumenta 10,5% em 2020 em termos nominais, cerca de 8,8 mil M€, o que ,em termos do seu peso no PIB,
corresponde a um acréscimo de 6,9 p.p.. No que concerne a receita, as projegcdes da PAOE/2020
apontam para uma reducdo em termos nominais, de 4,8% em 2020 face a 2019, o equivalente a um
decréscimo de 4,4 mil M€ (Tabela 13). No entanto, por ser mais moderada do que a reducdo projetada
para o PIB nominal, de 6,0% do PIB, a receita total em percentagem do PIB aumenta 0,5 p.p..
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Grdfico 22 - Do saldo orgamental de 2019 ao saldo orcgamental de 2020 na PAOE/2020

(em percentagem e em p.p. do PIB)
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Fontes: MF e cdiculos da UTAO.

Tabela 13 - Receitas e despesas das Administracdes PUblicas em contas nacionais na PAOE/2020

2020 2020 2020 2020

2019 a 2019 i

PAOE/2020 | PAOE/2020 PAOE/2020 | PAOE/2020
ME MeE Va:jgéo Variacio % | %PIB %PIB | \S:.as?:

Receita Total 91008 86 598! -4410 -4,8 42,9 43,4 0,5
Receita corrente 90259 85137, 5122 -5,7 42,5 42,6} 0,1
Receita fiscal 53013 48890 4123 78 25,0 24,5 0,5
Impostos indiretos 32148 29653 -2495 7,8 151 14,9} 0,3
Impostos diretos 20865 19237 -1628 7,8 9,8 9,6! 0,2
ContribuigOes sociais 25342 24 060; -1283 -5,1 11,9 12,1; 0,1
Outras receitas correntes 11903 12188] 284 2,4 56 61! 0,5
Vendas 7389 6971 -418 5,7 35 3,5! 0,0
Outra receita corrente 4514 5216] 702 156 21 2,6! 05
Receitas de capital 749 1460} 711 95,0 04 0,7 0,4
Despesa Total 90 604 99177 8573 9,5 42,7 49,7 7,0
Despesa corrente 84491 90836/ 6345 7,5 39,8 455! 5,7
Consumo intermédio 10991 11876! 885 8,0 5,2 59! 0,8
Despesas com pessoal 22799 23 585; 785 34 10,7 11,8? 1,1
Prestagbes sociais 38 684 40 603; 1919 5,0 18,2 20,3? 2,1
Subsidios 887 2957, 2070 2333 0,4 15! 1,1
Juros 6379 6138] -241 38 3,0 3,1 01
Outras despesas correntes 4750 5 677; 927 19,5 2,2 2,8; 0,6
Despesa de capital 6113 8340] 2227 36,4 2,9 4,2} 1,3
FBCF 3980 4959} 979 24,6 19 2,5! 06
Outras despesas de capital 2133 3382} 1249 58,5 1,0 1,7 0,7
saldo orcamental 404  -125790  -12983 02 -6,3. -6,5

Por memdria:
Receita fiscal e contributiva 7835 72950,  -5406 -6,9 36,9 36,51 04
Despesa corrente primaria 78112 84 6985 6586 8,4 36,8 42,4; 5,6
Despesa primdria 84225 93039} 8814 10,5 39,7 46,61 6,9

PIB 212303 199637,  -12665 -6,0 i

Fontes: MF e cdlculos da UTAO. | Nota: (i) O PIB nominal da PAOE/2020 foi apurado pela UTAO a partir do saldo orgamental em

valores nominais e em percentagem do PIB disponibilizado pelo MF. Constitui uma aproximagdo ao PIB nominal que estard subja-
cente d PAOE/2020 e que ndo € disponibilizado no Relatdrio da PAOE/2020. Em todo o caso, eventuais diferengas ndo serdo signifi-

cativas.
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6.2.3 Evolugdo da despesa primaria em 2020

180. O aumento da despesa primdria face ao PIB projetado para 2020 ndo encontra paralelo na
evolugado registada desde 1995 e coloca, no espa¢co de um ano, o peso daquela despesa no PIB nhum
nivel ligeiramente superior ao registado no inicio do PAEF. A PAOE/2020 propde um aumento da despesa
primdria de 6,9 p.p. do PIB em 2020 (Grdfico 23). Considerando a evolucdo registada desde 1995, nunca
o aumento anual da despesa primdria foi tdo acentuado como o agora proposto, tendo a maior
variacdo anual histérica ocorrido na década passada, em 2009, com um acréscimo de 5,0 p.p. do PIB.
A evolucdo projetada na PAOE/2020 leva a que despesa primdria atinja em 2020 46,6% do PIB, um valor
que é superior ao registado no inicio do PAEF e proximo do registado no Ultimo ano de vigéncia daquele
Programa. Desde entdo, nos Ultimos cinco anos, a despesa primdria evidenciou um decréscimo
acumulado de 7,2 p.p. do PIB até 2019, que é agora quase totalmente revertido com o aumento
proposto para 2020.

Grdfico 23 - Perspetiva da evolugdo da despesa primdria em Portugal desde 1995
(em percentagem do PIB)
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Fontes: INE, CE, MF e cdlculos da UTAO. | Notas: (i) PAEF = Programa de Assisténcia Econdmica e Finan-
ceira; (ii) A variacdo anual da despesa primdria é representada na escala do eixo vertical da direita.

181. Todas as rubricas da despesa por classificagdo econdmica, sem excegdo, contribuem para o
crescimento projetado para a despesa primdria em 2020 (Grdfico 24). Entre estas, destacam-se a
despesa com subsidios, prestacdes sociais e outras despesas de capital, que, no conjunto, sdo
responsdveis por um aumento da despesa de 5,3 mil M€, o que corresponde a cerca de 60% do
acréscimo total de 8,8 mil M€ proposto para a despesa primdria.

Grdfico 24 - Variagcao da despesa primdria proposta para 2020
(em milhdes de euros)
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Fontes: MF e cdlculos da UTAO. | Nota: (i) Entre paréntesis encontra-se indicada a taxa
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Tabela 14 - Revisdo da despesa das Administragoes PUblicas em contas nacionais na PAOE/2020

Em milh&es de euros Em % do PIB
PAOE/2020 OE/2020 Revisdo | PAOE/2020 OE/2020 Revisdo
Aprovado : Aprovado
Despesa total 99177 94 800 4377 49,7 43,5 6,2
Despesa corrente 90 836 87 6635 3174 45,5 40,2 53
Consumo intermédio 11876 11595 281 5,9 53 0,6
Despesas com pessoal 23585 23 535; 50 11,8 10,8 1,0
Prestagdes sociais 40603 39 961; 641 20,3 18,3 2,0
Subsidios 2957 9185 2039 1,5 0,4 1,1
Juros 6138 6 3655 -227 3,1 2,9 0,2
Outras despesas correntes 5677 5 288; 389 2,8 2,4 0,4
Despesa de capital 8340 7 137; 1204 4,2 33 0,9
FBCF 4959 4 925; 34 2,5 2,3 0,2
Outras despesas de capital 3382 2 2125 1170 1,7 1,0 0,7
Por meméria:
Despesa corrente primaria 84 698 81 298; 3400 42,4 37,3 51
Despesa primaria 93039 88 434; 4604 46,6 40,6 6,0
PIB 199 637 217 8035 -18 166

Fontes: MF e cdlculos da UTAO.

182. O crescimento da despesa com subsidios é o mais expressivo. Esta despesa mais do que triplica
o seu valor em 2020 face a 2019 (Tabela 13), refletindo o efeito das medidas de apoio ds empresas, ndo
apenas as adotadas na fase inicial da pandemia e prorrogadas até ao final do ano, como o lay-off
simplificado, mas também medidas destinadas a relancar a atividade econdmica, como o incentivo
extraordindrio & normalizacdo da atividade empresarial e o apoio & retoma progressiva. No total, o MF
estima que estas medidas venham a ascender a 1943,8 M€, o equivalente a 1,0% do PIB projetado para
2020. Face ao valor previsto para 2020 no OE/2020 aprovado, a despesa com subsidios foi revista em
2039 M€ (Tabela 14).

183. Segue-se o aumento da despesa com prestagoes sociais. O aumento desta despesa previsto
para 2020 cifra-se em 5,0% (Tabela 13), em resultado da combinag&o de diferentes fatores. Desde logo,
pelo aumento das prestacdes de desemprego, por via do funcionamento dos estabilizadores
automdticos num quadro de acentuado aumento do desemprego, e de outras prestacdes sociais
associadas ao nivel de rendimento das familias. A este efeito, acresce o aumento da despesa com
pensdes em virtude do aumento extraordindrio implementado desde maio. Adicionalmente, o MF refere
que esta despesa incorpora também o aumento de prestacdes sociais reforcadas no dmbito da
resposta d pandemia. Na Tabela 2 compilada pela UTAO estdo identificadas medidas desta natureza
previstas no PEES no valor total de 242 M€ sob o item “2.3 Medidas de combate d pobreza”. No entanto,
desconhece-se qual é o valor de reforco destas prestacdes implementado desde o inicio da pandemia,
ainda antes do PEES. Comparativamente ao valor projetado no OE/2020, a despesa com prestacdes
sociais é revista em alta em 641 M€ na PAOE/2020 (Tabela 14).

184. As “outras despesas de capital”, que incluem injegoes e transferéncias de capital para entidades
fora do setor das AP, confribuem para aumentar a despesa primdria em 1249 M€ face a 2019 (Grdfico
24). Face ao OE/2020 aprovado, a despesa de capital projetada para 2020 foi revista em + 1170 M€
(Tabela 14). Deste montante, 946 M€ refletem o empréstimo a conceder a TAP que ndo se encontrava
previsto no dmbito do OE/2020 aprovado.!” No entanto, esta operacdo em contabilidade publica estd
orcamentada em ativos financeiros por um montante superior, de 1200 M€,20 o que indicia um forte risco
ascendente sobre esta despesa. Para além desta operacdo, a revisdo face ao OE/2020 aprovado

19 A evidéncia para este registo no orcamento em contas nacionais estd na Ultima linha do relatério MF (2020), i.e., o relatério que
acompanha a PAOE/2020.
20 Evidéncia na base de dados SIGO.
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deverd também refletir a recapitalizacdo do Novo Banco realizada no 2.° trimestre por um valor superior
ao previsto inicialmente no OE/2020. Encontrava-se previsto que a recapifalizagcdo a realizar no &mbito
do Acordo de Capitalizacdo Confingente do Novo Banco ascendesse a 600 M€ em 2020. No 2.°
trimestre, de acordo com o comunicado do Fundo de Resolucdo, o impacto orcamental foi superior,
tendo ascendido a 1035 M€, Esta diferenca entre o impacto previsto e o executado do Novo Banco
corresponde a 435 M€, que também contribui para a revisdo desta despesa face ao OE/2020 aprovado.
Para além do risco ascendente associado a transferéncia de capital para a TAP, verifica-se que mesmo
quando se consideram apenas os valores j& reconhecidos na conta das AP, os 946 M€ na TAP e arevisdo
em alta da despesa de capital com o Novo Banco em 435 M€, estes perfazem um total de 1381 M£. Este
montante ndo parece estar inteiramente contemplado na revisdo em alta das despesas de capital, de
+ 1170 M€ face ao OE/2020 aprovado. Se o empréstimo G TAP se concretizar pelo montante
orcamentado em contabilidade publica (1200 M€), entdo haverd mais 254 M€ que ndo cabem no novo
orcamento desta rubrica. H4, pois, riscos ascendentes sobre o valor desta despesa apresentado na
PAOE/2020.

185. A Formagdo Bruta de Capital Fixo (FBCF) aumenta aproximadamente 25% face a 2019,
contribuindo para aumentar a despesa primdria em 979 M€ (Tabela 13 e Grdfico 24), embora esta
despesa se mantenha praticamente inalterada face ao OE/2020 aprovado. Por comparacdo com o
OE/2020 aprovado, a despesa em FBCF das AP em 2020 é apenas marginalmente revista em alta, em
34 M€ (Tabela 14). Encontram-se considerados nesta rubrica projetos de investimento iniciados j&d em
anos anteriores, nomeadamente na drea da ferrovia e do metropolitano, cuja execucdo nos Ultimos
anos tem ficado aguém do projetado em sede dos OE. Nesse sentido, € legitimo considerar-se que
poderd existir um risco descendente em torno desta despesa. Para além dos valores j& projetados no
OE/2020 aprovado, o MF refere que acrescem a esta despesa na PAOE/2020 medidas previstas no PEES
relativas & drea da habitacdo e outras ndo especificadas, cujo valor ndo é identificado. Em todo o caso,
dada areduzida revisdo face ao OE/2020 aprovado, a razdo subjacente d revisdo apresentada poderd
ndo ser apenas atribuivel ds medidas do PEES.

186. As “outras despesas correntes” contribuem para aumentar a despesa primdria em 927 M€ (Grdafico
24), tendo sido revista em alta face ao OE/aprovado em 389 M€ (Tabela 14). A revisGo em alta desta
despesa decorre, por um lado, da revisdo da contribuicdo para a UE associado ao esforco adicional
solicitado aos EM para fazer face a resposta da UE aos efeitos da pandemia, correspondente a + 406 M€
a avdliar pelo reforco da dotacdo em contabilidade puUblica. O MF refere estarem também
contempladas nesta despesa “outras medidas de apoio as familias”, sem especificar quais e o seu
montante. No entanto, atendendo & dimensdo da revisdo entre o OE/2020 aprovado e a PAOE/2020,
esta poderd ndo ser suficiente para acomodar os dois fatores referidos pelo MF: revisGo da contribuicdo
para a UE e as “outras medidas de apoio as familias”, o que poderd indiciar um risco ascendente em
torno desta despesa.

187. O consumo intermédio, que inclui no Gmbito das medidas a despesa com equipamentos de
protegdo individual, medicamentos e testes de diagnéstico, aumenta 885 M€ face a 2019 (Grdfico 24),
tendo sido revisto em alta em 281 M€ face ao OE/2020 aprovado (Tabela 14). No entanto, ndo se
encontra disponivel uma quantificacdo destas despesas disponibilizada pelo MF, pelo que ndo é possivel
concluir qual é o contributo daquelas despesas de combate & pandemia de COVID-19 para a evolugcdo
e revisdo da despesa de consumo intermédio.

188. Por fim, a despesa com pessoal é a componente da despesa primdria que regista o menor
crescimento nominal e em termos percentuais. Esta despesa contribui para aumentar a despesa
primdria em 785 Mg, registando um crescimento de 3,4% face a 2019 (Tabela 13). Por comparagcdo com
0 OE/2020 aprovado, esta despesa teve uma revisdo pouco expressiva, na ordem dos 50 M€. Mantém-se
em vigor os aumentos salariais na funcdo publica aprovados em sede do OE/2020 e o descongelamento
gradual das carreiras da funcdo publica em 2019 faz-se sentir, por efeito de carry over, no aumento
desta despesa projetado para 2020. Seria de esperar que o pagamento de horas extraordindrias aos
profissionais de saude no contexto do combate ao pico da pandemia de COVID-19 em Portugal fosse
considerado nesta despesa, mas a informacdo disponibilizada pelo MF a este respeito &€ omissa.
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189. Importa ainda salientar que, para além do acréscimo anual de 8,8 mil M€ reconhecido na
despesa primdria em contas nacionais, pairam ainda fatores de risco ascendentes em torno desta
despesa relacionados com as garantias do Estado previstas. Se a intengdo na Proposta de Lei n.°33/XIV
for aprovada, o Governo fica autorizado a conceder garantias até 24,9 mM€ em 2020. O Projeto de Lei
que integra a PAOE/2020 pede autorizacdo parlamentar para que o teto de garantias publicas possa
chegar a 24,9 mM€ em termos de fluxo liquido no conjunto do ano de 2020. Na andlise co PEES realizada
no Capitulo 3, a UTAO concluiu que o Governo tenciona utilizar até 8,8 mM€ daguele teto em medidas
de politica COVID-19 no segundo semestre. Nas medidas COVID-19 do primeiro semestre, j& utilizou
6,8 MM€ — resumo na Tabela 3. Portanto, dos 24,9 mM€ que a AR autorizar (no conjunto da lei
orcamental em vigor e da alteracdo em discussdo), o Governo declara, neste momento, que tenciona
utilizar 15 mM€ em medidas de estimulo COVID-19 (garantias associadas a linhas de crédito e seguros
de crédito & exportacdo previstas na resposta de emergéncia & COVID e reforcadas no PEES). As
garantias publicas, por serem um passivo contingente, ndo sdo despesa em contas nacionais (em caso
de interesse em aprofundar o assunto, vejam-se os pardgrafos 58, 65 e 115 a 119). Porém, eventuais
montantes que venham a ser acionados no dmbito destas garantias constituem um risco ascendente
sobre a despesa primdria.

6.24  Evolugdo da receita em 2020

190. Areceita total face ao PIB aumenta ligeiramente em 2020, mantendo-se em niveis elevados face
ao nivel de atividade econdémica, numa perspetiva histérica. A PAOE/2020 propde um aumento da
receita total de 0,5 p.p. do PIB em 2020, para 43,4% do PIB (Grdfico 25). Esta evolucdo tem, contudo,
subjacente uma reducdo da receita nominal das AP em 4,8%, equivalente a — 4,4 mil M€ (Grdfico 26).

Grdfico 25 - Perspetiva da evolugdo da receita total em Portugal desde 1995
(em percentagem do PIB)
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Fontes: INE, CE, MF e cdlculos da UTAO. | Notas: (i) PAEF = Programa de Assisténcia Econémica
e Financeirg; (i) a linha azul representa a receita total em % do PIB (escala no eixo vertical da
esquerdal); (iii) A variagdo anual da receita total (barras laranjas) é representada na escala do
eixo vertical da direita.

191. Por componentes, as rubricas da receita mais dependentes da evolugdo da atividade
econdémica, como a receita fiscal e contributiva, evidenciam quedas face a 2019 (Grdfico 26). Enfre
estas, destaca-se a redugdo da receita fiscal em 4,1 mil M€, com quedas de 7,8% tanto nos impostos
diretos como nos impostos indiretos (Tabela 13). Nas contribuicdes sociais, pelo contrdrio, a queda
projetada ¢é inferior & do PIB, cifrando-se em —5,1% face a 2019, o correspondente a — 1,3 mil M€. A
evolucdo destas receitas serd necessariamente muito condicionada pela deterioracdo do cendrio
macroecondmico e pelas condicdes no mercado de trabalho. No caso dos impostos diretos, o MF prevé
qgue a gueda seja mais acentuada no IRC, na medida em que refletird ndo apenas a gqueda da
atividade econdmica como também o efeito do ajustamento em baixa dos pagamentos por conta a
realizar em 2020. Contudo, também relativamente a esta medida se desconhece o impacto orcamental
estimado pelo MF. Nos impostos indiretos, a queda deverd ser mais pronunciada nos impostos
dependentes do nivel de atividade econdmica, como o IVA e o ISP. Outra medida fiscal anunciada
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pelo MF é a contribuicdo adicional sobre o sector bancdrio prevista no PEES, no valor de 33 M€, que
deverd ser classificada em contas nacionais como imposto indireto. Ao nivel das contribuicdes sociais,
acresce, ao efeito da evolucdo projetada para a massa salarial, a isengdo conftributiva da taxa social
Unica para as empresas que aderiram ao lay-off, cujo valor considerado no dmbito da PAOE/2020 se
desconhece. Para a queda de contribuicdes sociais mais moderada do que a reducdo do PIB deverdo
ter contribuido as medidas de apoio ao emprego adotadas na resposta de emergéncia d pandemia
de COVID-19. Face ao OE/2020 aprovado, a receita fiscal e confributiva foi revista em — 8,1 mil M€
(Tabela 15).

Grdfico 26 - Variagdo da receita proposta para 2020
(em milhdes de euros)
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Fontes: MF e cdlculos da UTAO. | Nota: (i) Entre paréntesis encontra-se indicada a taxa de vari-
acdo da receita total.

Tabela 15 - Revis@o da receita das Administragées PUblicas em contas nacionais na PAOE/2020

Em milh&es de euros Em % do PIB
PAOE/2020 Aif{)izzc:) Revisdo | PAOE/2020 Aif{)izzcl Revisdo
Receita Total 86 598 95 315; -8717 43,4 43,8 -0,4
Receita corrente 85137 94 287; -9149 42,6 43,3 -0,6
Receita fiscal 48 890 54 709; -5819 24,5 25,1 -0,6
Impostos indiretos 29653 33 063; -3410 14,9 15,2 -0,3
Impostos diretos 19237 21 645; -2408 9,6 9,9 -0,3
Contribuigées sociais 24 060 26 359; -2299 12,1 12,1 -0,1
QOutras receitas correntes 12188 13 219; -1032 6,1 6,1 0,0
Vendas 6971 8035; -1064 3,5 3,7 -0,2
Outra receita corrente 5216 5 184; 32 2,6 2,4 0,2
Receitas de capital 1460 1 028; 432 0,7 0,5 0,3
Por memdria:
Receita fiscal e contributiva 72 950 81 0675 -8118 36,5 37,2 -0,7
PIB 199 637 217 8035 -18 166

Fontes: MF e cdlculos da UTAO.

192. Aredugdo da receita s6 ndo se revela mais acentuada nas projegcées da PAOE/2020 porque as
“outras receitas correntes” e as receitas de capital nas projegoes para 2020 registam aumentos de cerca
de 700 M€ cada uma. Apenas no caso das receitas de capital se verificou uma revisdo relevante face
ao OE/2020 aprovado. Face ao OE/2020 aprovado, estas receitas foram, no seu conjunto, revistas em
464 M€, dos quais 432 M€ dizem respeito a revisdo das receitas de capital. De acordo com o MF, este
aumento deverd refletir o reforco das transferéncias de capital provenientes da UE nomeadamente
destinadas ao programa “Universalizacdo da Escola Digital”. O valor total deste programa estd
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orcamentado na PAOE/2020 em 400 M€ (item 2.2 da Tabela 2), embora se desconheca qual é a
componente financiada por fundos comunitdrios.
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7 Financiamento publico através de divida

193. Neste capitulo procede-se a uma andlise das principais modificacdes preconizadas na PAOE/2020
em matéria de necessidades de financiamento através de divida publica, para além de dar informagdo
sobre passivos contingentes. Na Seccdo 7.1 apresentam-se as alteracdes constantes da Proposta de Lei
(PPL) n.° 33/XIV/1.2 que acompanha a PAOE/2020, nomeadamente quanto & alteracdo de limites ao
endividamento publico, abrangendo o Estado, os Servicos e Fundos Autbnomos e também as Regides
Auténomas. Identificam-se, ainda, os acréscimos solicitados nos limites mdéximos de concessdo de ga-
rantias pelo Estado. De seguida, na Secc¢do 7.2 apresenta-se a evolugcdo ora prevista para a divida direta
e as necessidades de financiamento do subsector Estado, ambas numa ética de contabilidade publica.
Por fim, na Seccdo 7.3 apresenta-se a evolucdo prevista para a divida pUblica na acecdo de Maastricht,
a revisdo efetuada face ao OE/2020 e a decomposicdo da dindmica que |he estd subjacente, numa
6tica de Contabilidade Nacional.

7.1 Alteracoes propostas pela PPL n.° 33/XIV/1.* em matéria de divida e passivos contingentes

194. A PPL n.° 33/XIV/1.° pretende aumentar os limites superiores para a concessdo de garantias pelo
Estado e por outras pessoas coletivas de direito publico. Aumenta também os limites de endividamento
liquido autorizados pela Assembleia da Republica para o Estado Portugués e as Regides Autonomas dos
Acores e da Madeirq, e suspende duas regras de disciplina orgamental estabelecidas na Lei das Finan-
c¢as Regionais. Assim, nos pontos seguintes detalham-se as principais alteragdes constantes da PPL n.°
33/XIV/1.% sobre estes assuntos:

¢ Financiamento do Estado e gestdo da divida publica — Financiamento do Orgcamento do Estado: alar-
gamento do teto de endividamento liguido global direto de 10 000 M€ para 20 000 M€ (altera o artigo
166.° da Lei do OE/2020 — Lei n.° 2/2020, de 31 de margo);?!

¢ Endividamento das empresas publicas: aumenta de 2% para 3%, o limite ao crescimento global do
endividamento das empresas publicas, considerando o financiamento remunerado corrigido pelo
capital social realizado e excluindo investimentos, nos fermos a definir no decreto-lei de execucdo
orcamental;

¢ Financas regionais, necessidades de financiamento das regiées auténomas: cria uma nova excecdo
d inibicdo, constante da lei do OE/2020 e outras anteriores, de contratacdo de novos empréstimos e
demais formas de divida que impliguem um aumento do endividamento liquido das Regides Autdno-
mas. Essa excecdo vem permitir a contratacdo de empréstimos e a emissdo de divida fundada no
ano corrente até 10% do PIB de 2018 da regido respetiva, desde que se destinem especificamente &
cobertura de necessidades excecionais de financiamento, decorrentes de efeitos, diretos ou indire-
tos, da pandemia da doenca COVID-19;

e Suspensdo, em 2020, da aplicagdo dos artigos 16.° e 40.° da Lei Organica n.° 2/2013, de 2 de setembro
(Lei das Finangas das Regides Auténomas). O artigo 16.° estabelece aregra de equilibrio orcamental
e o artigo 40.° estabelece limites & divida regional, ficando ambos suspensos durante o ano 2020;

¢ Limites mdximos para a concessdo de garantias: aumenta os seguintes tetos para a concessdo de
garantias:

 Os limites a concessdo de garantias pelo Estado, previstos no artigo 161.2, n.° 2 (que acrescem aos
previstos no n.° 1) aumentam nos seguintes fermos:

e Alinea a), seguro de crédito, créditos financeiros, seguro-caucdo e seguro de investimento: au-
mento para 4250 M€; na Lei do OE/2020 este limite era 2000 M€, tendo sido alargado para 3000 M€
coma 1.%alteracdo ao OE/2020; a 2.2 PAOE/2020, em andlise, pretende aumentar este limite para
4250 M§;

e Alinea b), a favor do Fundo de Contragarantia MUtuo para cobertura de responsabilidades por
este assumidas a favor de empresas, sempre que tal contribua para o reforco da sua competitivi-
dade e da sua capitalizacdo: aumento para 2600 M€; na Lei do OE/2020 este limite era 200 M€,

21 Este alargamento abrange as necessidades de financiamento , decorrente das execucdo do OE/2020, incluindo os servicos e
fundos com autonomia administrativa e financeira;
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tendo sido alargado para 1300 M€ com a 1.9 alteracdo ao OE/2020; a 2. PAOE/2020, em andlise,
pretende aumentar este limite para 2600 M€;

e Limite mdximo para a concessdo de garantias por outras pessoas coletivas de direito publico, em
termos de fluxos liquidos anuais: aumento para 14 000 M€; na Lei do OE/2020 este limite era 500 M€,
tendo sido alargado para 7000 M€ com a 1.¢ alteracdo ao OE/2020; a 2. PAOE/2020, em andlise,
pretende aumentar este limite para 14 000 M£.

7.2 Informag¢do em contabilidade publica sobre o subsector Estado

195. A divida direta do Estado deverd aumentar em 2020 para 271 828 M€, sobretudo sob a forma de
Obrigagodes do Tesouro. A necessidade de financiar um conjunto de medidas de politica, designada-
mente as aprovadas no PEES, implicard um aumento da divida direta do Estado em 2020 para cerca de
271 828 M€, um acréscimo de 20 816 M€ face a 2019 (+8,3%). Por instrumento de divida, o maior aumento
deverd ocorrer sob a forma de Obrigacdes do Tesouro, cujo stock vivo deverd crescer 20 105 M€ até ao
final de 2020 — Tabela 16.

Tabela 16 - Evolugdo da divida direta do Estado
(em milhdes de euros e em percentagem)

PAOE/2020
2018 2019 Variag¢do 2019-2020
2020
M€ %
Obrigacbes do Tesouro (OT) 125 095 130 887 150 992 20 105 15,4
Obrigagbes do Tesouro Rendimento variavel (OTRV) 7 950 7 950 8 950 1000 12,6
Certificados do Tesouro (CT) 16 418 17 049 17 049 -
Certificados de Aforro (CA) 11872 12 020 12 169 149 1,2
Divida de curto prazo, em euros 21697 22 327 21975 -352 -1,6
da qual: Bilhetes do Tesouro (BT) 13660 11983 15225 3242 27,1
Outra divida, em euros (exclui ajuda externa) 6 883 6 889 6 803 -86 -1,2
Divida em moedas ndo euro (exclui ajuda externa) 4017 4261 4261 - -
PAEF - Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira 51628 49 628 49 628 - -
FEEF 27328 25328 25328
MEEF 24 300 24 300 24 300
Total 245 558 251012 271 828 20 816 8,3

Fonte: Ministério das Finangas (Relatério da PAOE/2020 e Cdlculos da UTAO.

196. As necessidades brutas de financiamento do Estado deverGo aumentar em 2020 para cerca de
55 772 M€. Este aumento resulta de maiores necessidades liquidas de financiamento, uma vez que o
montante destinado a amortizagdo de divida fundada deverd diminuir face ao ano anterior. As necessi-
dades brutas de financiamento do Estado dever&o ascender a 55 772 M€ em 2020, das quais 20 262 M€
dizem respeito as necessidades liguidas de financiamento e 35 510 M€ destinam-se a amortizacdes e
anulacdo de divida fundada. Este montante representa um aumento, face ao 2019, de 5824 M£. Sali-
enta-se que as necessidades de financiamento destinadas & amortizagdo de divida fundada deverdo
diminuir 4939 M€, enquanto que as necessidades liquidas de financiamento, em que se inclui o défice
orcamental, aumentam 10 763 M€ — Grdfico 27.

Relatorio UTAO n.°13/2020 e Apreciacdo da Segunda Proposta de Alteracao do Orcamento do Estado de 2020 68/72



Unidade Técnica
UTAO| de Apoio Orgamental

7. Financiamento publico através de divida

Grdfico 27 - Evolugdo das necessidades de financiamento do Estado: 2018-2020
(em milhdes de euros)
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Fonte: Ministério das Financas (Relatdrio da PAOE/2020 e Cdlculos da UTAO. | Nota: O valor total, apresentado
no topo das colunas, corresponde as necessidades brutas de financiamento do Estado em cada um dos anos.

197. O aumento previsto das necessidades liguidas de financiamento do Estado face a 2019 resulta de
um défice orcamental muito mais elevado em 2020. De acordo com as previsdes constantes na
PAQOE/2020, as necessidades liguidas de financiamento do Estado deverdo aumentar 10 763 M€ em
2020, justificado pela necessidade de financiar um défice orcamental do subsetor Estado que se prevé
muito mais elevado em 2020 — Tabela 17.

Tabela 17 - Evolugdo das necessidades de financiamento do Estado: 2018-2020
(em milhdes de euros)

2020 (previsdo) Variagdo
2018 2019
PAOE/2020 2020-2019

1. Necessidades liquidas de financiamento 7339 9499 20262 10763
da qual: Défice Orcamental 3666 3940 14 846 10 906
Aquisi¢do liquida de ativos financeiros 3673 5559 5416 -143

2. Amortizagdes e anulagdes de divida 37320 40 449 35510 -4939
3. Necessidades brutas de financiamento 44 659 49 948 55772 5824

Fonte: Ministério das Finangas (Relatério da PAOE/2020 e Cdlculos da UTAO.

198. A fonte de financiamento quase exclusiva serd a emissdo de divida, cujo montante total deverd
ascender a 57 661 M€, sendo as Obrigagdes do Tesouro de taxa fixa o instrumento que deverd registar
o maior aumento liquido do saldo vivo de divida piblica. Para 2020 encontra-se prevista a emissdo de
nova divida no montante de 57 661 M€ (toda denominada em euro), dos quais 30 434 M€ sob a forma
de Obrigacdes do Tesouro com taxa fixa e 15 225 M€ em Bilhetes do Tesouro. Em contrapartida, deverdo
ser amortizados titulos de divida num total de 35 510 M€, dos quais 9019 M€ de Obrigacdes do Tesouro e
11 983 M€ de Bilhetes do Tesouro. Desta forma, o saldo vivo de divida publica representada sob a forma
de Obrigacdes do Tesouro com taxa fixa deverd aumentar 21 415 M€ em 2020, sendo este o instrumento
em que se concentra a maior crescimento anual.

7.3 Informag¢do em contabilidade nacional: evolugdo da divida publica na ética de Maastricht

199. A previsdo do Governo apresentada na PAOE/2020 indica que a divida pUblica deverd ascender a
134,4% do PIB no final de 2020. Esta nova previsdo representa uma inversdo da tendéncia de redugdo
registada nos anos mais recentes e que se enconirava subjacente ao OE/2020. A nova previsGo para a
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evolucdo da dinémica da divida publica encontra-se naturalmente influenciada pelo impacto da pan-
demia de COVID-19, quer ao nivel orcamental, quer ao nivel macroecondmico. A mensuracdo destes
efeitos & identificada tipicamente através da dindmica da divida pUblica, analisada na subseccdo se-
guinte. A Tabela 18 apresenta os principais indicadores relacionados com a divida pUblica colocando
em perspetiva a informacdo subjacente ao OE/2020 com a da PAOE/2020. Assim, ao nivel do stock da
divida publica, a principal diferenca é a previsdo de um aumento em 2020, de 16,7 p.p. do PIB (+18,3 mil
M€, em termos nominais, equivalente a +7,3%).

Tabela 18 - Principais indicadores da divida pUblica
(em mil milhdes de euros e em percentagem do PIB nominal)

OE/2020 PAOE/2020
Variacao Varia¢do Varia¢do
2018 2019 2020 2019 2020
2018/19 2019/20 2019/20
Divida Publica (% PIB) 122,2 118,9 116,2 -3,3 -2,7 117,7 134,4 16,7
Divida Publica (Mil milh&es €) 249,1 250,6 253,0 0,6 1,0 250,0 268,3 7,3
Despesas com juros (Mil milhges €) 6,9 6,5 6,4 -5,4 -2,5 6,4 6,1 22,5
Despesas com juros (% PIB) 3,4 3,1 2,9 -0,3 -0,2 3,0 2,8 -0,2
T - imolici
aln.(a de juro implicita na (%) 2,8 2,6 2,5 -0,2 -0,1 2,6 2,5 -0,1
divida

Fonte: Ministério das Financas (Relatdrios da POE/2020 e da PAOE/2020), INE e cdlculos da UTAO. | Notas: A taxa de juro implicita da
divida publica no ano t (t = 2018 a 2020) é apurada através do quociente entre a despesa com juros registada no ano t e o stock da
divida observado no final do ano anterior, t - 1, e expressa em percentagem.

200. A atual estimativa para evolugdo da divida pUblica difere significativamente das previsées apre-
sentadas no dmbito do OE/2020, no final de 2019, quer quanto ao nivel de divida que se estima alcangar
no final de 2020 quer quanto aos contributos para a sua evolugdo. A atual estimativa do Ministério das
Financas aponta para que a divida publica venha a tingir 134,4% do PIB no final de 2020, mais 18,2 p.p.
do PIB do que o previsto no dmbito do OE/2020. Tendo em conta os dados mais recentes divulgados
pelo INE a 25 de marco, na 1.° nofificacdo de 2020 do Procedimento dos Défices Excessivos, o stock de
divida pUblica em 2019 situou-se em 117,7% do PIB (249 980 M€), um valor inferiorem 1,2 p.p. ao estimado
no édmbito do OE/2020 — Tabela 18 e Tabela 19.

201. A PAOE/2020 prevé uma subida de 16,7 p.p. no racio da divida pUblica, em 2020 face a 2019, sendo
a contragdo do PIB e o défice orgamental primdrio as componentes com os principais contributos para
este aumento, com +7,5 p.p. e +3,2 p.p., respetivamente. A PAOE/2020 prevé um aumento do rdcio da
divida publica face ao PIB nominal de 16,7 p.p. em 2020. Esta evolucdo resulta dos fatores identificados
na Tabela 19:22

e A confragao do produto nominal, com um conftributo previsto de +7,5 p.p. para o agravamento do
rdcio da divida publica;

e O impacto do défice no saldo primdrio, que se estima vir a alcancar - 3,2% em 2020, com idéntico
impacto no rdcio da divida publica;

¢ A taxa de juro nominal implicita da divida publica deverd contribuir para aumentar o récio da divida
em 3,1 p.p.;

e Por fim, os fatores de ajustamento entre o saldo orcamental e a divida também deverdo contribuir
para aumentar o rdcio da divida, com + 2,9 p.p.; esta varidvel, sendo apurada como um residuo,
pode assumir valores substanciais em alguns anos, uma vez que inclui todos os elementos que confri-
buem para a variagcdo no stock da divida, para além do saldo primdrio, da taxa de juro nominal
implicita e da taxa de crescimento do produto nominal.?3

22 Em situacdes de crescimento econdmico, a taxa de crescimento nominal do produto € positiva, contribuindo, ceteris paribus, para
a reducdo da divida publica em percentagem do produto nominal, sendo este efeito designado por "dividendo do crescimento").
Por outro lado, é usual que a taxa de juro nominal implicita da divida publica seja positiva, gerando por si s& um impacto positivo na
variagdo do réacio da divida publica; tudo o resto constante, uma taxa de juro mais elevada implica mais despesa com juros, um
menor saldo orcamental e um maior rdcio da divida publica. Por fim, o saldo primdrio e o conjunto dos fatores de ajustamento défice-
divida podem ter qualquer sinal, consoante a situagdo orcamental alcancada.

23 Mais explicacdes na Caixa 2 do Relatério UTAO n.° 19/2019, de 14 de novembro.
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202. A descida na taxa de jura implicita na divida pUblica atenua ligeiramente a contribui¢cdo da varia-
vel para o agravamento do rdcio da divida. A descida prevista na taxa de juro implicita da divida pu-
blica (evidenciada na Ultima linha da Tabela 19) contribui para atenuar o efeito negativo desta varidvel
sobre a variacdo do rdcio da divida, pese embora se registe um ligeiro aumento do seu contributo para
o crescimento da divida, entre o previsto no OE/2020 e na PAOE/2020 (em +0,2 p.p.).

Tabela 19 - Previsdo para a variagdo do racio da divida piblica
(em percentagem e pontos percentuais do PIB nominal)

POE/2020 PAOE/2020 Revi.séo efetuada E1a PAOE/2020
(diferenga face a POE/2020)
R Ml P S T B S

(estimativa) (previsdo) | (provisério) (previsdo) (provisério) (previsdo)
Divida Publica (% do PIB) 122,2 118,9 116,2 117,7 1344 -1,2 18,2
(1)=(2)+(3)+(6) iVariagdo em p.p.do PIB -3,9 -3,3 -2,7 -4,3 16,7 -1,0 19,4
(2) Efeito do saldo primario -2,9 -3,0 -3,2 -3,2 3,2 -0,2 6,4
(3)=(4)+(5) Efeito dinamico ou "bola de neve" -1,5 -0,9 -0,9 -1,6 10,6 -0,7 11,5
(4) Efeito da taxa de juro 3,4 3,1 29 3,0 3,1 -0,1 0,2
(5) Efeito do PIB -4,9 -4,0 -3,8 -4,6 7,5 -0,6 11,3
(6) Efeito dos ajustamentos défice-divida 0,6 0,6 1,3 0,5 2,9 -0,1 1,6
Por memdria:
Taxa de juro implicita da divida (em %) 2,8 2,6 2,5 2,6 2,5

Fontes: Ministério das Financas (Relatdrios da POE/2020 e da PAOE/2020) e cdlculos da UTAO. | Notas: A taxa de juro implicita na
divida publica do ano t (t = 2019 a 2020) € apurada através do quociente entfre a despesa com juros registada no ano t e o stock da
divida observado no final do ano anterior, t-1. Em bom rigor, s6 faz sentido empregar a expressdo “efeito bola de neve” como sinénimo
de efeito din@mico quando a taxa de juro nominal implicita da divida publica supera a taxa de crescimento nominal do PIB, o que
ndo sucedeu em 2019. A dedugdo algébrica da decomposicdo nas parcelas (2) a (6) da variacdo da divida publica efetuada nesta
tabela estd feita e interpretada economicamente na Caixa 2 do Relatério UTAO n.° 19/2019, de 14 de novembro.

203. A PAOE/2020 alterou profundamente ndo sé a previsdo de evolugdo da divida pUblica mas também
o sentido e o nivel dos respetivos contributos, sobretudo no que diz respeito ao efeito do PIB e do saldo
primdrio. Como se viu, a nova projecdo para a divida publica constante da PAOE/2020 mudou radical-
mente o senfido da sua evolucdo. De uma reducdo de 2,7 p.p. do PIB, prevista no OE/2020, para um
aumento de 16,7 p.p. do PIB estimado na PAOE/2020. Para além desta alteracdo, é também importante
notar que esta inversdo resulta, sobretudo, das revisdes efetuadas quanto d evolucdo do PIB nominal e
do saldo primdrio. Com efeito o contributo do crescimento do PIB passou de - 3,8 p.p. do PIB para
+7,5 p.p. do PIB, uma revisdo de 11,3 p.p. justificada pela contracdo econdmica agora estimada para
2020, em que se prevé uma queda do PIB, em termos nominais, de 5,97%. A segunda maior revisdo
prende-se com o efeito do saldo primdrio. Com efeito, no quadro orcamental previsto no OE/2020 o
saldo primdrio apresentava um contributo (favordvel) de 3,2 p.p. para a reducdo da divida publica em
2020. Contudo, esta previsdo foi radicalmente alterada no &mbito da PAOE/2020, estimando-se agora
que o saldo primdrio tenha um contributo simétrico (desfavordvel) para a evolucdo da divida publica,
ou seja, que contribua com 3,2 p.p. para o seu aumento.
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