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APRECIACAO GLOBAL

A Proposta de Orcamento do Estado para 2016 (POE/2016) foi elaborada segundo um
calendario que se afasta do previsto no Semestre Europeu. A sequéncia por este definida é,
contudo, particularmente importante quando, como é o caso, se pretende introduzir
mudancas de fundo ndo sé na postura da politica orcamental, mas também no quadro de
politica econdmica em que ela se insere. A apreciagdo da POE/2016, ao reconhecer o objetivo
expresso de inserir o Orcamento do Estado numa nova estratégia econémica e financeira,
posterior a conclusdo do Programa de Ajustamento Econdmico e Financeiro (PAEF), ndo pode
deixar de evidenciar os riscos que decorrem da defini¢do incompleta dessa mesma estratégia.

O PAEF correspondeu a um programa de emergéncia tornado necessario pela perda de
acesso ao financiamento normal de mercado, em resultado dos insustentaveis desequilibrios
macroecondmicos que o pais acumulara, como consequéncia da incapacidade revelada de
fazer crescer a economia e o emprego ao longo de uma década de politicas financeiras
excecionalmente expansionistas, financiadas pelo exterior. Em matéria de consolidacdo
orcamental, a orientagdo inicial do programa, no sentido de assentar predominantemente no
controlo e em ganhos de eficiéncia das despesas publicas, foi rapidamente frustrada, nao
obstante os testemunhos empiricos que confirmam a vantagem desse tipo de estratégia
quanto a natureza e durabilidade da consolidacao.

A opcao por cortes horizontais de despesa e aumentos de impostos, que acabou por impor-
se, acentuou a natureza transitoria do programa. Embora bem-sucedida no respeitante ao
regresso ao financiamento de mercado, deixou por resolver problemas cuja solucao requer
a revisdo em profundidade do processo orcamental e da gestdo financeira publica. Essa
revisdo deve, por seu turno, integrar-se num contexto de definicdo a médio prazo da politica
econdémica e ser compativel com a coordenacgdo de politicas a nivel da area do euro, um
processo necessariamente multilateral, previsto no Semestre Europeu.

Estes passos foram ja consagrados na legislagdo nacional, nomeadamente com a aprovacdo
da nova Lei de Enquadramento Orcamental (Lei n.° 151/2015, de 11 de setembro), que prevé
um periodo transitério de trés anos para a sua completa entrada em vigor. Essa longa
transicao justifica-se pela necessidade de reformas de fundo, em particular no dominio das
infraestruturas da gestéo financeira publica. Contudo, a melhor integracdo do Orgamento do
Estado num quadro de politica econdmica de médio prazo é ja possivel e mesmo indispen-
savel, ndo sé para cumprimento das responsabilidades assumidas no contexto europeu, mas
para permitir a economia libertar-se do circulo vicioso de arranques e travagens que condena
a sua capacidade de crescer sustentavelmente e de financiar as obriga¢des contraidas no
dominio do Estado social.

Essa integracdo foi em larga medida frustrada pelo calendario em que se situou a POE/2016,
um aspeto que importa corrigir com a apresentacao do Programa de Estabilidade em abril.
Ai deve ser possivel definir o quadro macroeconémico de médio prazo em que os préximos
orcamentos anuais devem inserir-se, compatibilizando-os com um Quadro Plurianual de
Programagdo Orcamental efetivamente vinculativo, que deixe de ser visto como simples
formalidade legal para finalmente se tornar no instrumento de responsabilizacdo orcamental
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e de apoio a formulagdo e execucdo de politicas publicas plurianuais, indispensavel a
sustentabilidade destas, no contexto de uma consolidacdo orcamental duradoura. Estas sao,
com efeito, condi¢des necessarias para eliminar riscos importantes que continuam a
caraterizar a POE/2016, desde o cendrio macroecondédmico em que se baseia, as previsdes
orcamentais de receitas e despesas.

No cenario macroecondmico, ainda que mitigados pelas alteragdes entretanto introduzidas,
permanecem riscos significativos no respeitante aos pontos antes assinalados pelo CFP no
Parecer que acompanhou o Esboco de Orcamento do Estado para 2016 (EOE/2016). Estes
referem-se, nomeadamente (i) a previsdo de crescimento da procura externa num
enquadramento internacional que continua a agravar-se; (ii) a previsdo de subida da taxa de
inflacdo, do deflator do PIB e do proprio crescimento econdmico, que ndo tem em conta o
impacto da subida dos precos internos sobre a competitividade da producdo nacional
relativamente a produtos importados; (iii) a previsdo de aceleracdo do investimento privado,
num contexto de crescente incerteza e de perda de competitividade-custo ndo compensada
por outras medidas que permitam credibiliza-la, a nivel estrutural e de modo independente
do financiamento publico.

Com respeito as previsdes orcamentais, os riscos advém, em primeiro lugar, do proprio
cenario macroecondmico, particularmente relevante para fundamentar as previsdes de
receitas fiscais. Além disso, no caso dos impostos indiretos, ndo parece ser tida em conta a
reacgao previsivel dos agentes econdmicos, de reduzir a quantidade procurada de bens sobre
gque incidem aumentos significativos da tributagcdo, como é o caso do Imposto sobre o
Tabaco e do Imposto sobre Veiculos. Mesmo quando desejavel em si mesmo, esse
comportamento (j4 observado em anos anteriores no caso do tabaco, agravado pelo
estimulo as importacdes paralelas) implica um aumento de receita inferior ao que resultaria
da simples aplicacdo da nova taxa a quantidade anteriormente transacionada. Importa
finalmente notar que as previsdes de receita para 2016 se baseiam ainda numa estimativa
para 2015, podendo vir a ser afetadas pelo carry-over de uma desaceleragdo observada no
altimo trimestre desse ano.

No que concerne as despesas, 0 acréscimo resultante da eliminacdo das redugdes
remuneratorias, da reversdo do congelamento nominal das pensdes mais baixas, da extincao
faseada da Contribuicdo Extraordinaria de Solidariedade e da reposicdo de coberturas e
valores de referéncia em varias outras prestacdes sociais deve, segundo a POE/2016, ser
compensado por outros itens da despesa corrente e por uma quebra nas despesas de capital.
No entanto, no Relatério da POE/2016 ndo se encontram suficientemente especificadas
medidas que assegurem essa evolugdo, as quais, como referido atras, devem inserir-se num
quadro plurianual que permita a realizagdo de ganhos de eficiéncia, afastando a habitual
avaliacdo de que melhorias de servi¢os implicam necessariamente mais meios em lugar da
utilizacdo mais eficiente dos meios existentes. Também com referéncia as dotagdes para
prestacdes sociais, a POE/2016 prevé aumentos muito reduzidos relativamente a 2015, que
ndo parecem em linha com medidas suscetiveis de explicar essa contencao.

Apesar da intencao enunciada no Relatério da POE/2016 de acelerar a execucdo dos fundos
comunitarios do novo quadro comunitario, o investimento publico devera cair em 2016,
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apenas aumentando no caso das administragdes regional e local. Neste caso, associados a
esta previsdo poderdo estar riscos que importa assinalar, em particular os ligados a intencao
de isentar da regra da divida dos governos subnacionais os empréstimos a contrair para
financiar projetos com financiamento comunitario, uma medida que pode acentuar riscos de
desequilibrio financeiro de governos individuais. A auséncia de articulagdo entre o
Orcamento do Estado e as regras e procedimentos relativos ao financiamento das
administracdes subnacionais — refletida na alteragdo habitual das regras de formagdo das
transferéncias do Estado para estas entidades e dos limites de endividamento - &, de resto,
um problema que continua por resolver e que suscita riscos a sua gestdo.

Como resultado das previsdes da POE/2016, mesmo ignorando os riscos assinalados, a
melhoria do saldo or¢camental em 2016 (excluindo o impacto de medidas temporarias) é
explicada essencialmente pelo contributo positivo do ciclo econémico e, em menor grau,
pela evolucdo favoravel da despesa com juros prevista pelo MF, sendo minimo o contributo
estrutural. Assim, a correcdo do desequilibrio orcamental e a aproximacdo do défice ao
Objetivo de Médio Prazo (OMP) permanece insuficiente para retomar o processo de
consolidacdo das finangas publicas, ja interrompido em 2015. Tal como no ano transato, a
reducdo do desequilibrio orcamental em 2016 beneficia mais da recuperagdo prevista do
ciclo econémico e do contributo dos juros que do efeito liquido de medidas estruturais. Estas
permanecem, todavia, necessarias para que a politica orcamental adquira o espaco
necessario a estabilizacdo da economia face a conjunturas desfavoraveis ou a subida dos
juros, um risco particularmente assinalavel dado o nivel de endividamento do pais.

Na POE/2016 estima-se que a inversdo da trajetoria ascendente do racio da divida publica
tenha ocorrido ja em 2015, tendo ascendido a 2,5 p.p. do PIB, dos quais 1,4 p.p. respeitantes
a2015e 1,1 p.p. a 2016. Segundo essa previsao, o racio da divida publica passara de 130,2 %
do PIB em 2014 para 127,7 % do PIB no final de 2016, embora o maior contributo para esse
decréscimo decorra da previsao de crescimento do PIB nominal, ela prépria sujeita a riscos
nao despiciendos.

Em conclusdo, a POE/2016 apresenta riscos importantes. A apresentacdo em abril do
Programa de Estabilidade 2016-20, se acompanhada da definicdo de uma estratégia macro-
orcamental coerente e clara quanto a natureza e timing das medidas a adotar, podera
contribuir para geri-los e finalmente reduzi-los. Paralelamente, o compromisso com a
implementacdo atempada dos passos previstos na nova LEO permanece essencial com vista
a credibilizar a reforma do processo orcamental, base indispensavel de qualquer estratégia
de politica econdmica capaz de efetivamente relancar o crescimento econdmico e de
assegurar o seu financiamento estavel.
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1 INTRODUCAO

Nos termos do artigo 7.° dos estatutos do CFP, o presente relatério procede a anélise da
Proposta de Orcamento do Estado para 2016 (POE/2016). Este Relatério foi antecedido pelo
Parecer do CFP sobre as previsdes macroecondmicas subjacentes ao Esboco do Orgamento
do Estado para 2016 elaborado nos termos conjugados do artigo 8.° da Lei de
Enquadramento Orcamental (Lei n.° 151/2015, de 11 de setembro), da alinea a) do artigo 6.°
dos Estatutos do Conselho das Finangas Publicas, aprovados pela Lei n.° 54/2011, de 19 de
outubro, alterada pela Lei n.° 82-B/2014, de 31 de dezembro, do n.° 4 do artigo 4.° e da
alinea f) do n.° 3 do artigo 6.° do Regulamento (UE) n.° 473/2013 do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 21 de maio de 2013.

O presente relatério encontra-se estruturado em cinco capitulos. O primeiro € introdutério e
apresenta a estrutura do documento, incluindo também identificagdo da informacdo
disponibilizada por parte das entidades publicas. No segundo capitulo procede-se a analise
da revisdo das proje¢des macroecondmicas apresentadas no Esboco do Orgcamento do
Estado para 2016 (EOE/2016), que foi objeto de Parecer do Conselho das Finangas Publicas
e a reavaliacdo dos riscos subjacentes ao novo cenéario macroeconémico. No terceiro capitulo
procura-se aferir a coeréncia das projecdes orcamentais com o cenario macroeconémico e
com as medidas previstas, procedendo-se no quarto capitulo a avaliagdo do ajustamento
orcamental, da postura da politica orcamental e do cumprimento das regras orcamentais a
que Portugal se encontra sujeito. No quinto e Ultimo capitulo é feita a analise ao
endividamento previsto na POE/2016 e da evolucao da divida publica.

Para uma melhor avaliaggo do esforco de consolidacdo orcamental, os agregados
orcamentais das administracdes publicas foram ajustados do efeito de medidas temporérias,
medidas ndo recorrentes e de outros fatores especiais no periodo em analise.

A elaboragdo deste relatério beneficiou de informagdo e esclarecimentos prestados por
entidades do Ministério das Financas (MF), designadamente o Gabinete de Planeamento,
Estratégia e Relagdes Internacionais (GPEARI) e a Direcdo-Geral do Orcamento (DGO), e do
Ministério do Trabalho, da Solidariedade e da Seguranca Social, bem como pela
Infraestruturas de Portugal (IP) e da Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica
(IGCP).
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2 CENARIO MACROECONOMICO

2.1 REVISAO DO CENARIO MACROECONOMICO

Nos termos da legislacao nacional e europeia o CFP pronunciou-se no dia 21 de janeiro
de 2016 sobre o cenario macroeconémico subjacente ao EOE/2016." O cenario tinha
subjacente uma aceleracao do crescimento do PIB em volume de 1,5% em 2015 para 2,1%
em 2016. A procura interna era o principal motor de crescimento em 2016, assente na
manuten¢do do ritmo do consumo privado (2,6%) e na aceleracdo da FBCF (4,9%). As
exportagdes liquidas tinham um contributo negativo (-0,3 p.p.), embora menor do que em
2015. Quanto ao deflator do PIB conjeturava-se a aceleragao para 2,0% em 2016 (1,9% em
2015), essencialmente devido aos deflatores do consumo publico e privado. O
comportamento favoravel estimado dos precos, conjugado com a variacdo em volume,
impulsionava o crescimento nominal do PIB para 4,1% em 2016 (face a 3,4% em 2015).

2.1.1 CENARIO MACROECONOMICO INCLUIDO NA POE/2016

As previsoes incluidas na POE/2016 mantém as perspetivas de recuperacao moderada
da economia portuguesa, com principal énfase na procura interna. O MF prevé que o
crescimento do PIB acelere em 2016 para 1,8% (1,5% em 2015). A procura interna devera
novamente dar o maior contributo (2,2 p.p.), impulsionada sobretudo pela evolucdo do
consumo privado (2,4%), embora a um menor ritmo do que no ano anterior (2,6%), e pela
aceleragdo do investimento (de 4,3% para 4,9%). Pelo contrario, as exportacdes liquidas
continuardo a dar um contributo negativo (-0,4 p.p.), ainda que menos acentuado do que em
2015. Tal resulta de as importacdes pesarem mais no PIB do que as exportacdes e do
crescimento real das primeiras acima do das segundas: 5,5% e 4,3%, respetivamente.

O MF antecipa a aceleracao do deflator do PIB, com particular énfase na evolucao dos
precos internos. Para 2016 é prevista uma ligeira aceleracdo do deflator do PIB para 2,0%
(1,9% em 2015). No ano anterior esta evolucdo ficard a dever-se a queda do deflator das
importacdes, principalmente devido a reducdo do preco do petroleo (Gréafico 1, painel da
esquerda). Ja em 2016 cerca de dois ter¢os da dinamica do deflator do PIB esta assente nos
deflatores do consumo (Gréfico1, painel da direita). A aceleragcdo do deflator do consumo
publico deve-se em grande medida a reposicao salarial no sector publico. J4 a evolugdo do
deflator do consumo privado, tal como do IHPC, tém por base a hipdtese de aumento dos
precos internos devido a expansdo do rendimento disponivel das familias. Em resultado, o
MF prevé que o crescimento nominal do PIB se situe em 3,9% em 2016 (3,4% em 2015). A
confirmar-se, esta evolugdo contribui favoravelmente para o desempenho orcamental, quer
pelo aumento da receita fiscal, quer pela facilitacdo do cumprimento dos objetivos definidos
em percentagem do PIB (défice orcamental e divida publica).

T Ccrp (2016), Previsdes macroecondmicas incluidas no Projeto de Plano Orcamental 2016.

2 | Anadlise da proposta de Orcamento do Estado para 2016 Conselho das Finangas Publicas


http://www.cfp.pt/wp-content/uploads/2016/01/Parecer-CFP-Previsoes-PPO-2016.pdf

Grafico 1 - Contributos para a evolucao do deflator do PIB por componente (p.p.)
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Fonte: Ministério das Financas e calculos CFP.

O cenario perspetiva que as dimensdes mais relevantes do mercado de trabalho e da
balanca externa evoluam favoravelmente em 2016. No mercado de trabalho, o MF prevé
a diminuicdo da taxa de desemprego (de 12,3% para 11,3%), acompanhada pelo crescimento
do emprego em 0,8%, embora inferior ao do ano anterior (1,1%). No entanto, é esperada
uma perda de competitividade devido ao aumento da remuneracdo média por trabalhador
(2,0%) superior ao da produtividade (1,0%). No caso do sector externo € previsto um aumento
da capacidade liquida de financiamento em 0,2 p.p. face a 2015, impulsionada pela melhoria
da balanga de bens e servicos. Dada a previsdo para o crescimento em volume das
importacdes superior ao das exportacdes, a evolugdo positiva da balancga fica dependente da
concretizagdo da evolugdo prevista para os respetivos deflatores.

O cenario baseia-se na evolucdo favoravel de todos os pressupostos externos. O MF
considera a aceleragdo da procura externa dirigida a economia portuguesa (de 3,9% para
4,3%). Espera que a taxa de juro de curto prazo continue a diminuir (de 0,0% para -0,2%), em
simultaneo com a depreciagédo do euro face ao délar (de 1,11 EUR/USD para 1,09). Por fim, é
assumida uma redugdo adicional do pre¢o do petréleo (de 53,6 para 42,0 USD/barril). A
verificarem-se, estes indicadores tendem a contribuir positivamente para a evolucdo
econémica.
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2.1.2

COMPARAGCAO COM AS PREVISOES INCLUIDAS NO EOE/2016

A estimativa de crescimento do PIB para 2015, apesar de mantida em 1,5%, tem
implicita uma alteracao relevante da sua composicao face ao EOE/2016. Esta foi
impulsionada por uma revisdo substancial do crescimento das importagdes (-0,7 p.p.)
parcialmente compensada por uma alteracdo aproximada nas exportacées (-0,8 p.p.), sem
que no entanto estas mudancas sejam explicadas pelo MF. O crescimento do consumo

Quadro 1 - Previsoes incluidas no EOE/2016 e na POE/2016

2014 2015 2016
OE | EOE | POE| Dif. | EOE | POE | Dif.

PIB real e componentes (variagdo, %)

PIB 09 1,5 1,5 0,0
Consumo privado 23| 26 2,6 0,0
Consumo publico -0,5 0,2 0,1 -0,1
Investimento (FBCF) 2,8 43 43 0,0
ExportacGes 39 59 51 -08
Importacoes 72 7,6 69 -0,7
Contributos para o crescimento real do PIB (p.p.)
Procurainterna 2,21 2,2 2,2 00
ExportagGes liquidas -1,2( -0,7 -0,7 0,0
Pregos (variagdo, %)
Deflator do PIB 1,00 1,9 1,9 0,0
Deflator do consumo privado 06| 06 0,7 0,1
Deflator do consumo publico  -0,6/ 0,1 -0,2 -0,3
Deflator da FBCF -02| 04 04 01
Deflator das exportagbes -0,7] -1,0 -0,8 0,1
Deflator das importagdes -2,1] -4,0 -4,1 -0,1
IHPC -0,2 0,6 0,5 -0,1
Mercado de trabalho (variagdo, %)
Taxa de desemp. (% pop. ativa) 13,9] 12,3 12,3 0,0
Emprego 1,4 1,1 1,1 0,0
Remuneracdo média por trab. 09 04 1,3 0,8
Produtividade aparente do trab -0,5 0,4 0,4 0,0
Setor externo (% PIB)
Capacidade liquida de financ. 1,7 1,8 2,0 0,2
Balancga corrente 03l 04 06 0,2
Balanga de bens e servigos 04 09 10 01
Desenvolvimentos ciclicos
PIB potencial (variagdo, %) -0,4f 0,1 0,1 0,0
Output Gap (% PIB potencial)  -3,8( -2,4 -2,4 0,1
Pressupostos
Procura externa (variagdo, %) 3,31 39 39 0,0
Taxa de juro de curto prazo (%) 0,2 0,0 0,0 0,0
Taxa de cdmbio EUR-USD 1,3 1,1 1,11 0,0
Preco do petréleo (Brent, USD) 99,5| 55,1 53,6 -1,4

2,1
2,6
0,0
4,9
4,9
59

1,8
2,4
0,2
4,9
4,3
5,5

2,4
-0,3

2,2
-0,4

2,0
1,4
2,1
0,9
1,4
0,3
1,4

2,0
1,2
2,8
0,2
1,0

-0,6
1,2

11,2
1,0
2,1
1,1

11,3
0,8
2,0
1,0

2,2
0,9
1,0

2,2
0,9
1,2

05 0,5
-09 -11

4,3 4,3
-0,2 -0,2
1,1 1,09
47,5 42,0

-0,3
-0,2
0,2
0,0
-0,6
-0,4

-0,2
-0,1

01
-0,2

0,7
-0,6
-0,3
-0,9
-0,2

0,0
-0,2
-0,1
-0,1

0,0
0,0
0,2

0,0
-0,2

0,0
0,0
0,0
-5,5

Fonte: MF — EOE/2016, jan/2016 e POE/2016, fev/2016. | Nota: devido a
efeitos de arredondamento, o resultado da coluna das diferencas pode ndo

coincidir com a subtracdo dos valores da coluna da POE com os do EOE.

publico foi também revisto (-0,1
p.p.).° provavelmente na
sequéncia da incorporacdo da
estimativa mais atualizada para a
conta das AP, o que também
poderd ter influenciado a
alteracdo do respetivo deflator (-

0,3 p.p.)-

A previsao do PIB para 2016
foi alterada de 2,1% para 1,8%,

principalmente devido as
perspetivas menos favoraveis
para as exportagoes. O

crescimento do PIB foi revisto
em baixa em cerca de 0,3 p.p.,
dos quais cerca de -0,6 p.p. se
devem ao comportamento das
exportacdes (Grafico 2, painel da
esquerda). Esta evolugdo é
explicada pela adocdao de uma
hipdétese mais prudente que
agora passa a considerar a
manutencdo da quota de
mercado internacional.> Em
menor escala, contribui também
a correcao da estimativa do
consumo privado, em resultado
do efeito da adocdo de medidas
de consolidacdo orcamental
adicionais face ao cenério do
EOE/2016* (por exemplo, o
aumento do nivel de fiscalidade
com impacto no consumo). Em

2 A estimativa para 2015 distingue-se da apresentada no Quadro 1.3.1 do Relatério do OE/2016 devido a informacado
enviada posteriormente pelo MF, que corrige o crescimento do consumo publico de -0,7% para 0,1%.

3 A evolucio da quota de mercado de um pais pode ser avaliada pelo diferencial entre o crescimento das exportagdes e
o da procura externa. Para 2016, o MF considera que ambas as variaveis vdo crescer 4,3% em 2016.

4 MF (2016), Carta do ministro das Financas a Comissdo Europeia enviada a 5 de fevereiro.
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sentido contrario, a revisdo em baixa das importacdes tem um efeito positivo substancial no
PIB. Porém o montante desta alteracdo ndo é totalmente explicado pela revisdo do
crescimento do consumo privado e das exportacdes, carecendo de fundamentacao adicional.

Gréfico 2 — Contributos para a revisdao do PIB nominal no OE/2016 face ao EOE/2016

PIB real e componentes (variacdo, p.p.) Deflator (variacdo, p.p.)
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Fonte: Ministério das Financas e calculos CFP.

O deflator do PIB para 2016 sofreu alteragées na sua composicao, impulsionadas
sobretudo pelo deflator das importacoes. O deflator do PIB foi revisto em ligeira alta
(aproximadamente 0,1 p.p.) resultado da diminuicdo do deflator das importacoes (Gréfico 2,
painel da direita), que parece ser consequéncia da hipotese de uma reducdo adicional do
preco do petréleo em 2016 (42,0 USD/barril em vez dos anteriores 47,5). Para esta alteragao
contribui também a revisdo em alta do deflator do consumo publico, que ndo parece ser
justificado pelas alteracdes de politica entretanto anunciadas. Em sentido contrario, destaca-
se a redugao do deflator do consumo privado (a par da diminui¢do do crescimento do IHPC).
Este parece compativel com a introducdo de medidas de consolidagdo orcamental adicionais,
gue atenuam os efeitos inflacionistas por via do rendimento disponivel, e com a hipotese da
quebra no preco do petréleo.

A evolucao das restantes varidveis permanece qualitativamente semelhante. Os
indicadores do mercado de trabalho sdo agora ligeiramente mais desfavoraveis, na sequéncia
das alteracdes acima descritas, destacando-se a revisdo em baixa do crescimento do
emprego (-0,2 p.p.). No caso das remuneracdes, a evolugao prevista parece nao ter em conta
o impacto negativo da correcdo efetuada pelo MF as despesas com pessoal (-300M€)
publicada numa nota explicativa® que nao foi acompanhada da atualizacdo do cenario
macroecondémico. Ja as balancas com o exterior sofreram alteragdes pouco expressivas.

> MF (2016), Nota Explicativa sobre a Proposta de Orcamento de Estado de 2016.

Conselho das Financas Publicas Anélise da proposta de Orgamento do Estado para 2016 | 5


http://www.dgo.pt/politicaorcamental/OrcamentodeEstado/2016/Proposta%20do%20Or%C3%A7amento/Documentos%20do%20OE/_NotaExplicativa_UTAO-CFP.pdf

Caixa 1 - Previsoes oficiais para a economia portuguesa

A estimativa do MF para o crescimento do PIB em 2015 (1,5%) encontra-se alinhada com as publicacdes mais recentes
das principais institui¢des oficiais (FMI e CE), que implicaram uma revisdo em baixa do crescimento em volume de
varias componentes do PIB, ainda ndo refletida nas previsdes realizadas no ano passado (OCDE e BdP).

Para 2016, a previsao de crescimento do MF (1,8%) excede as previsdes das restantes instituicdes (entre 1,4 a 1,7%),
em particular quando se tem em consideracdo os diferentes pressupostos assumidos quanto a orientagdo da politica
orcamental a data da publicacdo de cada exercicio. As previsdes da OCDE e do BdP ndo consideravam as medidas
incluidas no EOE/2016. Ja as previsdes do FMI e da CE referem-se ao resultado da terceira missdo de monitorizacdo
pds-programa que, embora ja englobassem o efeito do cenario orcamental do EOE/2016, ainda ndo incorporavam as
medidas de consolidagdo adicionais apresentadas a Comissao Europeia a 5 de fevereiro (que viriam a ser incluidas nas
previsdes da POE/2016). Mesmo assim, estas duas instituicdes ja consideravam um menor crescimento do PIB (1,4 e
1,6%), fundamentalmente devido a evolucdo mais desfavoravel do consumo privado e da FBCF. Estas previsdes
consideram pouco plausivel a repeticdo dos fendmenos que impulsionaram a evolucdo da procura interna em 2015: a
melhoria do contexto externo, o consumo de bens duradouros adiado durante a crise (por exemplo, carros), a
diminuicdo da taxa de poupanca para minimos histéricos, entre outros.

Deve ainda destacar-se a diferenca da previsdo do MF para o deflator do PIB (2,0%) face as do FMI e CE (1,5%). As
instituicdes ndo reconhecem a concretizacdo do impulso dos pregos internos em resultado da hipdtese de
direcionamento do aumento do rendimento das familias para o consumo de bens produzidos em territério nacional,
o que se traduz numa previsdo para o IHPC (0,7%) substancialmente inferior a do MF (1,2%). A evolucdo dos precos e
do PIB real tem como consequéncia a perspetiva mais desfavoravel do FMI e CE para o crescimento do PIB nominal
(2,9% e 3,1%) face a do MF (3,9%), o que afeta negativamente o cenario orcamental previsto pelas instituicoes.

Quadro 2 - Previsées oficiais para a economia portuguesa
Ano 2014

Instituicgdo MF
Data fev16|nov15|dez15 | fevl6 | fevl6 | fevl6 | novl5| dezl5 | fevl6 | fevil6 | fevle

PIB real e componentes (variagdo, %)
PIB 09| 17 16 15 15| 16| 16 1,7 1,4 16| 1,8
Consumo privado 2,3 2,5 2,7 2,7 2,6 2,6 1,6 1,8 1,5 1,9 2,4
Consumo publico -0,5 0,5 0,1 0,4 0,3 0,1 0,5 0,3 0,0 0,4 0,2
Investimento (FBCF) 2,8 6,0 4,8 4,6 4,3 4,3 3,0 4,1 3,0 3,0 4,9
Exportagbes 3,9 6,8 53 5,0 4,9 51 59 33 3,9 4,3 4,3
Importagdes 7,2 9,2 7,3 5,9 6,5 7,0 6,0 3,6 3,8 49 5,5
Contributos para o crescimento real do PIB (p.p.)
Procurainterna 2,2 2,6 - 2,2 2,1 2,2 1,6 - 1,5 1,8 2,2
Exportagdes liquidas -1,2 | -0,9 - -04 -06]-07 0,0 - 00 -02 | -04
Pregos (variagdo, %)
Deflator do PIB 1,0 | 1,4 - 18 17| 19| o5 - 15 15| 20
IHPC -0,2 0,5 0,6 0,5 0,5 0,5 0,7 1,1 0,7 0,7 1,2
Mercado de trabalho (variacdo, %)
Taxa de desemprego (% pop. ativa) 13,9 | 12,3 - 123 12,6 | 12,3 | 11,3 - 11,5 11,7 | 11,3
Emprego 1,4 1,3 - 1,2 1,1 1,1 0,9 - 1,0 0,8 0,8
Remuneragdo média por trabalhador 09 1] -08 - - 0,2 1,3 0,5 - - 1,6 2,0
Produtividade aparente do trabalho -0,5 0,1 - - 0,4 0,4 0,7 - - 0,8 1,0
Setor externo (% PIB)
Capacidade liquida de financiamento 1,7 - 2,4 - 2,1 2,0 - 2,5 - 2,4 2,2
Balanga corrente 0,3 0,6 - 1,0 0,7 0,6 0,5 - 2,1 1,1 0,9
Balanga de bens e servigos 0,4 1,3 1,6 - 1,0 1,0 0,9 1,7 - 1,5 1,2
Desenvolvimentos ciclicos
PIB potencial (variagdo, %) -0,4 1,6 - - -01 0,1 0,8 - - 0,3 0,5
Output Gap (% PIB potencial) -3,8 | -5,8 - - 23| -24] -46 - - 1,1 | -11
Pressupostos
Procura externa (variagdo, %) 3,3 3,8 3,9 - 4,6 3,9 4,2 4,3 - 48 4,3
Taxa de juro de curto prazo (%) 0,2 0,0 0,0 - - 0,0 0,0 -0,2 - -02 | -0,2
Taxa de cdmbio EUR-USD 1,3 1,1 11 - 11 11] 11 11 - 11| 11
Prego do petréleo (Brent, USD) 99,5 | 54,1 53,8 - 53,4 | 536|500 522 - 358 | 420

Fontes: MF - Orcamento do Estado 2016, fev/2016; OCDE - Perspetivas Econémicas No 98, nov/2015; BdP - Boletim Econémico,
dez/2015; FMI - Terceira visita de monitorizacdo p6s-programa, fev/2016; CE - Previsdes econdmicas de inverno, fev/2016.
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2.2 REAVALIAGAO DOS RISCOS SUBJACENTES AO CENARIO MACROECONOMICO

Apesar da revisao em baixa do cenario macroeconémico na POE/2016, mantém-se
riscos evidenciados pelo CFP no Parecer sobre o EOE/2016.% Considerou-se nesse Parecer
que “embora ndo implausiveis estatisticamente no curto prazo, as previsdes quanto ao
comportamento dos precos, do investimento e do comércio externo em 2016 podem ser
consideradas como pouco prudentes”. Embora se reconheca alguma melhoria no seu nivel
de prudéncia, as previsdes pontuais incorporadas na POE/2016 para estas variaveis ndo se
alteram significativamente, pelo que as conclusdes anteriores permanecem qualitativamente
validas.

Continua a considerar-se a aceleracdo da procura externa em 2016, apesar dos recentes
sinais de agravamento da conjuntura internacional. J4 em janeiro as previsdes do FMI’
reviam em baixa o crescimento para a economia mundial em 2016 (de 3,6% para 3,4%) e
consideravam a desaceleracdo ou o crescimento muito moderado dos principais parceiros
comerciais de Portugal. Entretanto em fevereiro foram publicadas novas perspetivas
desfavoraveis para a economia mundial pela Comissao Europeia® (de 3,5% para 3,3%) e pela
OCDE? (de 3,3% para 3,0%), revendo também em baixa as previsdes para varios dos destinos
de exportacdo. Em simultaneo, continuam a acumular-se diferentes sinais negativos nas
principais economias, tais como desvaloriza¢des de indices bolsistas, quebras de indicadores
de confianga, sinais de conflitualidade geoestratégica global, entre outros. Estes
desenvolvimentos sugerem que, tal como o CFP alertou, “a probabilidade de revisdo em baixa
do crescimento da procura externa em 2016 é, assim, particularmente elevada.” Deve notar-
se que o MF adotou uma hipdtese mais prudente para o crescimento das exportacdes,
assumindo agora a manutencdo da quota de mercado internacional. No entanto, face aos
atuais desenvolvimentos internacionais, os riscos da previsao para o comércio internacional
continuam presentes, dado que a manutenc¢do de quota num cenario de desaceleragdo das
importacdes das economias parceiras ndo deixara de penalizar as exportacdes portuguesas.

O crescimento da inflacao (1,2%), apesar de revisto em baixa, permanece pouco
compativel com as perspetivas de evolucao dos precos internacionais e com a elevada
abertura da economia. Como o CFP indicou no Parecer ao EOE/2016, os principais parceiros
comerciais de Portugal estavam a experimentar processos de inflacio muito reduzida.
Entretanto, a Comissdo Europeia veio confirmar esta tendéncia, tendo revisto em baixa as
previsdes para a inflagdo em 2016 de praticamente todos os paises, com destaque para a
area do euro (de 1,0% para 0,5%), o Reino Unido (de 1,5% para 0,8%) e os Estados Unidos
(de 2,1% para 1,2%). Assim, a confirmar-se, a diferenca no crescimento dos precos da
producdo interna face ao exterior tenderia a acentuar a substituicdo por bens importados,
reduzindo assim a inflacdo interna. Mantém-se, por isso, o risco de que a pressdo da procura
interna decorrente do aumento rendimento disponivel ndo produza os efeitos esperados na
inflacdo devido a abertura da economia portuguesa.

6 Crp (2016), Previsdes macroecondmicas incluidas no Projeto de Plano Orcamental 2016.
TEMI (2016), World Economic Outlook Update — January 2016.

8 Comissao Europeia (2016), European Economic Forecast — Winter 2016.

9 OCDE (2016), Interim Economic Qutlook — February 2016.
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A perda de competitividade continua a colocar em risco as perspetivas para o aumento
do investimento. O CFP alertou para "o impacto imediato da subida dos custos salariais ndo
compensada pelo aumento da produtividade ou por outros fatores de competitividade
estrutural”, o que, aliado a um aumento do preco dos bens transacionaveis, se traduzia numa
“perda de competitividade [que] coloca em risco o aumento do investimento previsto no
cenario”. Nas previsdes da POE/2016, o MF continua a prever um crescimento da FBCF de
4,9% em volume. No entanto, as previsdes orcamentais consideram agora uma redugdo mais
acentuada do investimento publico. Assim, o investimento privado teria de acelerar ainda
mais do que o previsto anteriormente (cerca de 7% em termos nominais), o que refor¢a o
risco desta previsao.

Os mais recentes indicadores de conjuntura aconselham prudéncia adicional
relativamente as perspetivas econémicas para 2016. O indicador coincidente mensal do
BdP'° para a atividade econdémica apresenta uma trajetéria descendente desde o inicio de
2015, tal como o do consumo privado que prolonga a tendéncia de quebra observada desde
o quarto trimestre (Grafico 3, painel da esquerda). No caso dos indicadores do INE™, o da
atividade econdmica permanece globalmente estavel desde meados de 2015, enquanto o
relativo ao clima econémico parece ainda nao ter recuperado da quebra sentida no final do
ano (Grafico 3, painel da direita). A trajetéria pouco estavel destes indicadores indicia a
incerteza presente na economia. Note-se que esta informagdo acentua os varios riscos
apontados pelo CFP, o que aconselha prudéncia adicional relativamente ao exercicio de
previsao apresentado.

Grafico 3 - Indicadores de conjuntura

Indicadores coincidentes BdP (variacdo homologa, %) Indicadores de sintese econdémica INE (mm3m, %)

= Atividade econdmica = e« Consumo Privado = Atividade econémica === Clima econémico
4.0 4.0

3.0

2.0
1.0
0.0 -
-1.0
-2.0
-3.0

-4.0
-5.0

-6.0 X
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fonte: Banco de Portugal e INE.

10 Banco de Portugal (2016), Indicadores coincidentes — fevereiro de 2016.

T INE (2016), Sintese econdmica de conjuntura — janeiro de 2016.
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3 COERENCIA DAS PREVISOES ORCAMENTAIS FACE AO
CENARIO MACROECONOMICO E MEDIDAS DE POLITICA
ORCAMENTAL

A analise neste capitulo incide sobre a conta das administragdes publicas na 6tica das contas
nacionais apresentada na Nota Explicativa sobre a POE/2016 que introduziu revisdes a varios
agregados orcamentais. Nesta sequéncia e para garantir a coeréncia dos dados em analise
foi solicitada ao MF a conta por subsectores compativel com aquela revisdo, sendo esta
objeto de analise no presente relatério. Assinala-se porém, a possibilidade de existirem
algumas incoeréncias no cendrio macro-orcamental resultantes desta revisdo.’> A analise
encontra-se sustentada em valores ajustados do efeito de medidas temporarias e nao
recorrentes (one-off na expressao inglesa) identificadas na Caixa 2, cuja classificagdo tem em
conta os critérios adotados pelo CFP, que podem diferir dos adotados por outras entidades.™

Do ponto de vista da transparéncia orcamental e da clareza dos pressupostos subjacentes a
POE/2016, o Relatorio do OE/2016, apresenta algumas insuficiéncias na informacdo
disponibilizada para uma adequada avaliacdo da coeréncia das projecdes orcamentais quer
face ao cenario macroeconémico apresentado no mesmo relatério quer face as medidas de
politica orcamental previstas para 2016. Em particular, o CFP tem sublinhado a importancia
da apresentagdo de um cenério de politicas invariantes e da sistematizacdo dos efeitos das
medidas de politica com reflexo orcamental em 2016 identificando claramente: (i) se o seu
impacto foi calculado face ao ano anterior ou face ao cenario de politicas invariantes e (ii)
quais os efeitos temporarios ou ndo recorrentes considerados. Ao contrario do que sucedeu
nos ultimos anos, o Relatério do OE/2016 nado inclui a reconciliagdo entre os saldos previstos
para 2015 e 2016 nem a explicitacdo do impacto macroeconémico, das novas medidas de
politica e das pressdes orcamentais sobre o saldo orcamental.™ A identificagdo destes
elementos seria Util para demonstrar a conformidade dos varios fatores que contribuem para
a evolugdo da situacdo das finangas publicas. As medidas subjacentes a POE/2016 objeto de
analise pelo CFP encontram-se sistematizadas na Caixa 3 em anexo.

3.1 ANALISE DA PREVISAO DE RECEITA PUBLICA NA POE/2016

A receita das administracoes publicas devera diminuir em percentagem do PIB, apesar
da previsao de um significativo acréscimo em termos nominais. Em termos ajustados, o
peso da receita no produto devera reduzir-se em 0,2 p.p., atingindo 43,7% do PIB em 2016.
Esta evolucdo resulta da expectativa de um crescimento do PIB nominal (3,9%) superior ao
da receita (3,3%). Com efeito, a receita das administragdes publicas deverd aumentar
2597 M€ face a 2015, sobretudo por via da receita fiscal e contributiva (+2101 M€). Apenas
estdo previstas quebras na receita proveniente de impostos diretos (-393 M€) e nas vendas
de bens e servigos correntes (-29 M€).

2 Na sequéncia da revisdo efetuada a conta das administracSes publicas na Nota explicativa sobre a POE/2016 seriam
expectaveis por exemplo revisdes a evolucdo das remuneracdes.

13 Sobre os critérios adotados pelo CFP ver por exemplo o Relatério n.° 7/2013 do Conselho das Finangas Publicas.
14 Ver por exemplo Grafico 11.3.1. na pagina 45 do Relatério da POE/2015.
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Quadro 3 - Receita ajustada das administragoes publicas e impacto das medidas

Receita ajustada das administragées publicas

2014 | 2015 2014/15 2015/16m 2015 | 2016 |2014/15pLkET AT (3

Receita Total 439 437 -06 -02 77231 78747 81344 1517 2597 378
Receita corrente 43,7 432 429 -05 -03 75786 77521 79980 1735 2459 126
Receita fiscal 251 254 252 02 -02 43566 45498 46962 1931 1465 -120
Impostos indiretos 14,2 144 14,9 0,3 0,5 24593 25902 27760 1310 1858 715
Impostos diretos 109 109 10,3 00 -06 18974 19595 19202 622  -393 -835
Contribuicbes sociais 11,7 11,5 11,4 -0.2 -0,1 20371 20627 21264 256 637 281
Das quais: efetivas 9,0 9,0 9,1 0,0 0,1 15544 16158 16929 614 771 192
Vendas e outras receitas correntes 6,8 6,4 63 -0,5 0,0 11849 11397 11754  -452 357 -35
Vendas de bens e servigos 3,8 3,8 3,7 01 -02 6531 6902 6874 371 -29 -35
Outra receita corrente 3,1 2,5 26  -06 0,1 5318 4495 4881  -823 386 0
Receitas de capital 0,8 0,7 07 -01 0,0 1445 1226 1364 -219 138 252

Fontes: INE (2014) e Ministério das Finangas (2015 e 2016). Célculos do CFP. | Notas: a coluna "Medidas” traduz o impacto
orcamental estimado pelo MF decorrente de medidas discricionarias em 2016 e de efeitos diferidos na receita. Para mais
informacdo sobre as medidas consideradas ver a Caixa 3 em anexo; Valores ajustados de medidas temporarias e nao
recorrentes, tendo em 2016 sido excluido o impacto decorrente do recebimento de parte da pre paid margin relativa aos
empréstimos do FEEF (264 ME).

A POE/2016 aponta para um aumento da receita ajustada muito superior ao registado
em 2015 e ao impacto das medidas previstas para 2016. De acordo com a POE/2016, a
receita terd registado um acréscimo de 1517 M€ em 2015 e deverd aumentar 2597 M€ no
corrente ano, em termos ajustados. Esta previsdo de crescimento mais acentuado decorre de
uma evolucao mais favoravel da generalidade das componentes da receita (com excegdo dos
impostos diretos e das vendas de bens e servicos), particularmente da “outra receita
corrente”, que devera aumentar 386 M€ em 2016, apds uma quebra de 823 M€ no ano
anterior.’ Note-se que o impacto liquido das medidas previstas é de apenas +378 M&€.

Grafico 4 - Evolucdo da receita ajustada das administracées publicas (em Mg€)

Receita efetiva 2597
Impostos Diretos -393 -
622
Impostos Indiretos 1858
I ) | Y
Contribuicdes para Seg Social, CGA e ADSE 256
Vendas e Outras receitas correntes - 357
-452
Biss

Receitas de capital
-219
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Fonte: Ministério das Financas. Calculos do CFP. | Nota: valores ajustados.

A POE/2016 preconiza um reforco do peso dos impostos indiretos no conjunto da
receita fiscal bastante mais expressivo do que o verificado no ano anterior. O peso dos
impostos indiretos na receita fiscal deverd aumentar 2,1 p.p. em 2016, variacdo que compara

15 A "outra receita corrente” inclui transferéncias correntes provenientes de entidades que ndo integram as administragdes
publicas nomeadamente da Unido Europeia, rendimentos de propriedade e outros subsidios a producéo.
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com 0,5 p.p. no ano anterior. O refor¢o desse peso advira sobretudo do Imposto sobre o
Tabaco e do Imposto sobre Veiculos. Dai decorre que no corrente ano o peso dos impostos
diretos no conjunto da receita fiscal diminua de forma mais acentuada que em 2015,
essencialmente porque o peso da receita de IRC devera baixar em 2016, apos ter aumentado
consideravelmente no ano anterior.

Grafico 5 - Evolucdo do peso dos impostos no conjunto da receita fiscal
(em contabilidade publica, em p.p.)

Impostos diretos Impostos indiretos
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Fonte: Ministério das Finangas. Calculos do CFP. | Notas: variages na ética da contabilidade publica; foi excluido o efeito
decorrente da reformulacdo contabilistica ocorrida em 2016 (no ambito da qual determinadas receitas anteriormente
classificadas como taxas passaram a ser contabilizadas como impostos). Em contabilidade nacional essa reformulagdo ndo
teve qualquer impacto, mas ndo se encontra disponivel informacdo desagregada por imposto em contas nacionais (ainda
assim, as variacdes deverdo ser semelhantes, tendo em conta que em contas nacionais o peso da receita de impostos
indiretos na receita fiscal aumentou em termos ndo ajustados 0,6 p.p. e 2,1 p.p., respetivamente em 2015 e em 2016).

A receita fiscal ajustada devera diminuir de 25,4% do PIB para 25,2% do PIB em 2016,
na sequéncia de um ritmo de crescimento nominal inferior ao do PIB. A receita fiscal das
administra¢des publicas deverd apresentar um acréscimo de 1465 M€ em termos ajustados,
fixando-se em 46 962 M€ em 2016. Este valor é equivalente a 25,2% do PIB e corresponde a
uma diminuicdo de 0,2 p.p. do PIB, na sequéncia da previsdo de um crescimento nominal da
receita fiscal (+3,2%) inferior ao do PIB (+3,9%).

A POE/2016 tem subjacente uma diminuicao da carga fiscal em 0,1 p.p. do PIB face a
2015, mas esta devera fixar-se ainda a um nivel superior ao registado em 2014. A
POE/2016 tem subjacente uma carga fiscal de 34,3% do PIB em 2016, que corresponde a uma
ligeira diminuicao de 0,1 p.p. face a 2015."7 Essa descida devera ser integralmente justificada
pela diminuicdo do peso dos impostos diretos (-0,6 p.p. do PIB), uma vez que se encontra
previsto um aumento do peso dos impostos indiretos e das contribui¢des sociais efetivas (de
04 p.p. do PIB e 0,1 p.p. do PIB, respetivamente). Contudo, no corrente ano a carga fiscal
devera situar-se ainda 0,2 p.p. do PIB acima da registada em 2014, essencialmente devido ao
peso mais elevado dos impostos indiretos.

16 Note-se que, ndo obstante a receita proveniente da cobranga de impostos diretos ter aumentado em 2015, o peso
destes impostos no conjunto da receita fiscal diminuiu, na sequéncia de um ritmo de crescimento superior dos impostos
indiretos e de a base de partida ja ser superior no caso da tributacdo indireta.

7 Em termos ajustados, a carga fiscal também diminui 0,1 p.p. do PIB em 2016, passando de 34,4% do PIB para 34,3% do
PIB. A carga fiscal foi calculada tendo em conta a receita dos impostos diretos, indiretos e impostos sobre capital bem
como as contribuicdes sociais efetivas.
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Grafico 6 - Evolugao da carga fiscal (em % do PIB)
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Fonte: INE (2014) e Ministério das Finangas (POE/2016). Calculos do CFP. | Notas: valores
ndo ajustados; o peso dos impostos de capital é residual ao longo do periodo, pelo que
nao é visivel no grafico.

A POE/2016 tem implicita uma reducdo da receita ajustada de impostos diretos
consideravelmente inferior ao efeito liquido das medidas anunciadas. Encontra-se
prevista uma reducdo dos impostos diretos de apenas 393 M€ em termos ajustados, que
contrasta com o elevado impacto liquido negativo das medidas (-835 M&€). Este ultimo valor
decorre da reducdo da sobretaxa de IRS (430 M€)'® e dos seguintes efeitos carry-over para
2016: i) introdugdo do quociente familiar e alargamento das dedugdes a coleta (-200 M€);™
i) reducao de taxa de IRC de 23% para 21% (-227 M€) e; iii) revogacao em 2015 do regime
de tributagdo dos fundos de investimento (-250 M€). Decorre igualmente da expectativa de
impactos positivos em sede de IRC e de IRS - respetivamente resultantes da eliminacdo do
regime transitério de tributacdo das SGPS (+80 M£) e da reposi¢do dos salarios da funcdo
publica (+67 M€) — bem como da introdugdo de um regime facultativo de reavaliagdo de
ativo fixo tangivel e propriedades de investimento (+125 Mé€). O diferencial entre a reducdo
prevista para 2016 e o que decorreria do efeito liquido negativo das medidas previstas parece
ser compativel com a melhoria da atividade econdémica prevista pelo MF. A consideracdo de
uma evolucdo menos favoravel para a conjuntura alteraria esta conclusdo. Importa notar,
porém, que os valores apresentados para 2015 ainda constituem uma estimativa, bem como
o elevado impacto das medidas implementadas em 2015 com efeitos carry-over
significativos, que podem colocar riscos adicionais a execu¢do desta rubrica.

O aumento da receita de impostos indiretos subjacente a POE/2016 é superior ao
impacto das medidas anunciadas, facto que comporta riscos. A POE/2015 aponta para

8 A Lei n.° 159-D/2015, de 30 de dezembro, determinou a extingdo da sobretaxa do IRS em 2017 e a sua redugdo em
2016.

19 Note-se que o efeito negativo esperado em 2016 resulta do facto das taxas de reten¢do na fonte em 2015 ndo terem
refletido na totalidade a reforma de 2015. Refira-se ainda que, de acordo com a POE/2016, o regime do quociente familiar
é revogado e em sua substituicdo é proposta um aumento da deducdo a coleta por dependente para 550€ e por
ascendente para 525€, sendo também proposta uma elevagdo das deducdes fixas por ascendente e por dependente
deficiente.
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um crescimento bastante significativo dos impostos indiretos (+1858 M€)%° mas o impacto
das medidas incidentes sobre esta rubrica ascende a 715 M€.2! Esse impacto decorrera do
aumento da contribuicdo sobre o sector bancario (+50 M€) e do incremento da tributacdo
dos impostos sobre o consumo, nomeadamente: i) imposto sobre os produtos petroliferos
(+360 M€); ii) imposto sobre o tabaco (+245 M€)2? iii) imposto do selo (+80 M€); iv) imposto
sobre veiculos (+70 M€). Em sentido contrario, o MF estima que a descida da taxa do IVA no
sector da restauracdo para 13% tenha um impacto negativo de 175 M€.23 Assinale-se,
contudo, o risco que o agravamento da tributacdo possa ter numa eventual retracdo da
quantidade procurada dirigida aqueles produtos. Por outro lado, tendo em conta que o
aumento previsto da receita de impostos indiretos se encontra maioritariamente alicercado
na expectativa de aumento da procura interna, os riscos de execucdo serao maiores caso esse
crescimento se revele inferior ao previsto.

O relatério da POE/2016 apresenta informagdo desagregada por imposto para o subsector
Estado, em contabilidade publica, constatando-se que:

— o crescimento da receita do IVA devera desacelerar de 7,4% para 3,1% em 2016.%*
Contudo, sem o efeito da descida da taxa de IVA aplicada ao sector da restauracéo,
o aumento seria de 4,3% em 2016, um valor superior ao previsto pelo MF para o
consumo privado (+3,6%). Note-se que o FMI e a Comissao Europeia apontam para
um crescimento mais modesto do consumo privado. Deste modo, podera existir
alguma sobrestimacdo desta receita.

— a receita do ISP e do Imposto sobre o Tabaco deverd aumentar 20,8% e 22%,
respetivamente, refletindo a evolucdo da introdugdo no consumo destes produtos e
os agravamentos fiscais propostos neste ambito.

A previsao de crescimento da receita de contribuic6es sociais (3,1%) esta em linha com
a evolucao estimada para as remuneracoes totais da economia (+3%).2°> As contribui¢des
deverdo registar um aumento de 637 M€ em 2016 assente nas contribuicdes para a
Seguranca Social (ver Caixa 4),%® beneficiando da melhoria da atividade econémica e do
aumento do emprego previsto pelo MF. Acresce ao efeito da conjuntura a expectativa de um
impacto positivo de 281 M€ decorrente da reposicao salarial na funcao publica (171 M€), do

20 Com base em informacdo desagregada disponivel para o subsector Estado em contabilidade publica, prevé-se que
todos os impostos indiretos registem um aumento de receita face ao ano anterior.

2T Que compensara o efeito negativo das medidas anunciadas no dmbito dos impostos diretos (-710 M€).

22 Embora no Quadro I1.3.6. do relatério da POE/2016 esteja previsto um aumento de 145 M€, na elaboracéo da conta das
administracdes publicas para 2016 terd sido considerado um impacto superior em 100 M€, de acordo com informacao
adicional prestada pelo Ministério das Finangas.

23 A reducao do IVA devera ocorrer durante o 2.° semestre de 2016, de uma forma diferenciada.

24 De acordo com o relatério da POE/2016, o aumento previsto para 2016 devera decorrer do crescimento da cobranca
voluntaria e do reforco do combate a fraude e a evasao fiscais, sendo atenuado pelo aumento dos reembolsos de IVA aos
agentes com atividade exportadora e pela aplicacdo da taxa intermédia (13%) aos servicos de restauracao.

25 Para o calculo da variagdo das contribui¢des sociais foi considerado o montante que consta da Nota Explicativa sobre

a POE/2016, que, entre outros aspetos, procedeu a corre¢do do tratamento estatistico das contribui¢des sociais imputadas,
ainda que sem impacto no saldo orcamental.

26 Em contabilidade nacional, a receita de contribuicdes para os Fundos de Seguranca Social devera crescer 6,3% em 2016.
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aumento da retribuicdo minima mensal garantida para 530€ (60 M€)?’ e da introducdo da
nova declaragdo mensal de remunera¢des a Seguranca Social (50 Mé€). Porém, a
decomposi¢do das contribui¢des sociais entre efetivas e imputadas apresenta incoeréncias:
a receita de contribuigdes efetivas devera crescer 4,8%, acima do crescimento previsto para
a massa salarial, enquanto a receita de contribui¢des imputadas devera registar uma quebra
de 3% (- 134 M€) quando os ordenados e salarios das administracdes publicas evidenciam
um aumento superior a 500 M€.28

Relativamente a receita ndo fiscal e ndo contributiva, salienta-se o seguinte:

-A previsdo da receita de vendas de bens e servigos correntes aponta para uma diminuicao
de 29 M€, que reflete a redugdo prevista ao nivel das taxas moderadoras para alguns utentes
(-35 M€).22 Embora nao estejam previstas quaisquer medidas com impacto na “outra receita
corrente”, esta rubrica devera registar um crescimento de 8,6%,*° associado ao aumento
expectavel dos subsidios a receber do Fundo Social Europeu e, em menor magnitude, ao
acréscimo nos juros e dividendos a receber pelo Estado.

- O crescimento da receita de capital (11,2%) afigura-se prudente, tendo em conta o impacto
esperado com a medida de antecipagao de fundos comunitarios para ajudas ao investimento,
na ordem dos 252 ME.

Em suma, afigura-se que a evolucao da receita prevista para 2016 se reveste de algum
otimismo, na medida em que a POE/2016 aponta para um aumento da receita ajustada
superior ao impacto liquido das medidas previstas para o corrente ano e ao efeito da
melhoria prevista na atividade econdmica. Essa divergéncia é mais relevante no ambito dos
impostos indiretos.?" Esta rubrica sera critica na execucdo de receita em 2016, uma vez que
representa mais de dois tercos do acréscimo de receita previsto em termos ajustados.

27 Esse impacto de 60 M€ tem em conta a reducdo de 0,75 p.p. da taxa contributiva suportada pelas entidades
empregadoras a titulo de compensagdo pelo aumento da RMMG.

28 Entre 2014 e 2015 a estimativa do MF aponta para uma quebra das contribuicdes imputadas dos empregadores de
7,4%, refletindo a alteragdo de registo das contribui¢des para a ADSE que passaram a estar exclusivamente a cargo dos
beneficiarios, bem como a reducédo estimada nos ordenados e salarios dos subscritores da CGA. Esse efeito ndo se repetira
em 2016, pelo que ndo explica a evolugdo assinalada nas contribui¢ées imputadas.

29 Nomeadamente nas seguintes situagoes: i) prestacdo de cuidados de salide para os dadores de sangue, células, tecidos
e 6rgados e para os bombeiros; ii) atos complementares de diagnostico e terapéutica prescritos nas sessdes de hospital de
dia e nas situagdes em que o utente é referenciado pelos cuidados de salde primarios para uma primeira consulta de
especialidade hospitalar e; iii) atendimento em servico de urgéncia em todos os atos devidamente referenciados.

30 De acordo com a conta das administragdes publicas apresentada na Nota Explicativa sobre a POE/2016.

31 A este respeito assinala-se a previsdo de inverno apresentada pela Comissdo Europeia para os agregados da receita
fiscal, que ajustados das medidas que foram divulgadas pelo MF apds essa data, apresentam niveis bastante inferiores a
previsdo do MF (resultando numa previsdo de receita fiscal 588 M€ inferior a apresentada na proposta de OE2016).
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3.2 ANALISE DA PREVISAO DE DESPESA PUBLICA NA POE/2016

Em 2016 o MF prevé que o racio da despesa publica no PIB mantenha a tendéncia
decrescente iniciada em 2014. A confirmar-se a previsdo do MF, a despesa publica ajustada
devera apresentar uma redugdo de 1,1 p.p. do PIB em 2015 e 1 p.p. do PIB em 2016. Todas
as rubricas da despesa contribuirdo para a quebra do racio da despesa com exce¢do do
consumo intermédio e das despesas de capital.

A evolucao prevista pelo MF depende fortemente da execucao das medidas previstas.
A evolugdo da despesa em 2016 reflete a eliminagcdo de varias medidas de contencdo
orcamental do lado da despesa que estiveram em vigor nos anos mais recentes, incluindo
designadamente a abolicdo das reduc¢des remuneratérias, a reducdo da Contribuigdo
Extraordinaria de Solidariedade e a reversdo do congelamento nominal a que estiveram
sujeitas a maioria das pensdes do Sistema de Seguranga Social e da Caixa Geral de
AposentacOes. Em termos nominais, a eliminagcdo destas medidas implica o reforco desses
itens de despesa que devera ser compensado, segundo a proposta do Governo e por uma
quebra nas despesas de capital (ver Quadro 4). Atingir a meta apresentada implica a
especificacdo e implementagdo atempada de medidas que permitam conter e controlar a
evolugdo da despesa. No entanto, no Relatério da POE/2016 ndo se encontram totalmente
especificadas medidas que expliquem a variacao apresentada entre 2015 e 2016.

Quadro 4 - Despesa ajustada das administracoes ptiblicas e impacto das medidas

Despesa ajustada das administragdes publicas

o [0 Lo Towro O e [ Lo Lowrs EZCNET

Despesa Total 47,1 46,1 -1,1 -1,0 77231 84415 85879 7184 252
Despesa primaria 43,2 42,3 41,5 -0,9 -0,8 75786 75960 77390 175 1429 302
Despesa corrente primaria 40,8 39,5 39,0 -1,3 -0,5 70785 70945 72667 160 1722 -13
Consumo intermédio 58 59 6,2 0,1 0,3 10079 10613 11525 534 912 -569
Despesas com pessoal 11,8 11,1 10,9 -0,7 -0,2 20495 19950 20307 -544 357 473
Prestages sociais 19,7 192 186 -0,4 -0,7 34106 34527 34608 421 81 181

que ndo em espécie 17,7 17,4 16,8 -0,3 -0,6 30722 31276 31317 554 41 181
emespécie 2,0 1,8 1,8 -0,1 00 3384 3251 3291 -133 40 0
Subsidios 0,7 0,5 0,6 -0,2 0,1 1210 902 1132 -307 230 0
Outras despesas correntes 2,8 2,8 2,7 -0,1 00 489%5 4953 5095 57 143 -98
Despesas de capital 2,4 2,8 2,5 0,4 -0,3 4203 5015 4722 811 -293 315
FBCF 2,0 2,2 2,0 0,1 -0,1 3525 3878 3758 353 -120 315
Outras despesas de capital 0,4 0,6 0,5 0,2 -0,1 678 1137 965 459 -172 0
Juros 4,9 4,7 4,6 -0,2 -0,2 8502 8455 8489 -48 35 -50

Fonte: Ministério das Finangas. Calculos CFP. | Notas: Na coluna das Medidas a poupanca prevista na rubrica de consumo
intermédio constitui uma reducdo face ao cenario de politicas invariantes (ou seja face ao cenario sem alteragdo de
politicas) e ndo face ao ano anterior. Igualmente, a rubrica de despesas com pessoal inclui uma poupanca de 100 M€ face
ao cendrio de politicas invariantes. Para mais informacao sobre as medidas consideradas ver a Caixa 3 em anexo.

Em termos nominais as previsoes subjacentes ao OE/2016 refletem um aumento da
despesa ajustada de 1464 M€, muito acima do aumento estimado para 2015 (+924 Mg€)
e do impacto das medidas previstas (252 M€). Esta evolucao é explicada pelo aumento
das despesas em consumo intermédio e pessoal (+912 M€ e 357 M€ respetivamente), bem
como pelo refor¢o da despesa com subsidios e outras despesas correntes (+230 M€ e 143 M€
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respetivamente).3? A contrariar esta tendéncia o MF prevé uma quebra na despesa de capital
(-293 ME), devendo a despesa com juros manter-se em niveis préximos do previsto para o
ano de 2015, refletindo o aumento no stock da divida publica e uma ligeira redugdo da taxa
de juro implicita.

Na POE/2016 o consumo intermédio volta a registar um forte acréscimo em 2016
(912 M€). De acordo com o MF a despesa com PPP devera registar um aumento de 436 M€
em 2016, explicando cerca de metade do aumento previsto no consumo intermédio. De
acordo com os esclarecimentos do MF, uma parte deste aumento é justificado pela
transferéncia de fundos comunitérios para a subconcessdo Transmontana a efetuar pela
Infraestruturas de Portugal, que ird ocorrer apenas em 2016 apesar da receita ter sido
recebida em 2015.33 O remanescente é parcialmente justificado, de acordo com os
esclarecimentos adicionais do MF, pela reserva or¢camental liquida de cativos incluida nesta
rubrica no valor de 196,6 M€.3* Excluindo estes efeitos, a previsdo de consumo intermédio
para 2016 terd subjacente um aumento de 279 M€, apesar das poupancas previstas com o
Programa Aproximar, poupancas sectoriais e pela simplificagdo administrativa de processos
(253 M€).

Para conter o aumento das despesas de consumo intermédio e compensar o efeito das
pressdoes orcamentais seria importante definir atempadamente orientagées visando
assegurar o cumprimento dos objetivos fixados e evitar que a execugdo orcamental ao
longo do ano venha exercer pressdo no sentido da libertacdo das dotacdes cativas. O recurso
excessivo a cativagdes é uma pratica que se tem generalizado, o que em si mesma denota
falta de confianca no planeamento e execucdo das despesas. O incumprimento deste
objetivo pode colocar riscos ao cumprimento da meta para o saldo orcamental, caso a
estimativa do MF venha a ser superada.

32 De notar que em 2016 a rubrica de “outras despesas correntes” inclui uma margem de seguranca correspondente a
dotacdo provisional no valor de 502 M€.

33 Esta transferéncia implica um ajustamento para garantir a neutralidade dos fundos comunitarios no saldo orcamental
de 164 M€ (0,1% do PIB).

34 De acordo com a Nota Explicativa sobre a Proposta de Orcamento de Estado de 2016, a previsdo de despesa de
consumo intermédio contempla a reserva orcamental no valor de 454 M€, porém em esclarecimentos prestados em data
posterior o MF clarificou que "para efeitos das contas publicadas no Relatério do OE estd considerada a poupanga atribuivel
aos cativos sobre a reserva, pelo que o valor da reserva abatida de cativos é de 196,6 M€".
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Grafico 7 - Variacao das componentes da despesa (M€)

Despesa Tor I
Consumo intermédio _534 912
-544
Despesas com pessoal .
357
Prestacdes sociais l a1 421
Subsidios -307 B -0
57
Outras despesas correntes . 143
353
FBCF
-120 @
. 459
Outras d d tal
utras despesas de capita 172
Juros -8 I as
-1000 -500 0 500 1000 1500 2000

2014/15 m2015/16

Fonte: Ministério das Finangas. Célculos CFP. | Nota: Em 2016 o consumo intermédio inclui
196,6 M€ respeitante a reserva orcamental e a despesa corrente inclui a dotagao provisional
que ascende a 502 ME€.

Em termos absolutos as despesas com pessoal deverao inverter a tendéncia de descida
iniciada em 2013, aumentando 357 M€ em 2016. A inversdo prevista em 2016 resulta da
opgao de antecipar na sua totalidade a reposicdo do remanescente da redugdo
remuneratoria (80%). Em 2015, a reposicao de 20% da redugao remuneratdria (efeito preco)
tera sido compensada por uma quebra do numero médio de trabalhadores das
administracdes publicas (efeito volume).3> Em 2016 nao obstante o MF prever uma poupanga
de 100 M€ com a reducdo do nimero de trabalhadores,*® este efeito devera ser insuficiente
para compensar o impacto da eliminagdo das redugdes remuneratérias. Neste ambito, o MF
prevé um aumento da despesa com ordenados e salarios em 537 M€, acima do custo da
reposicao das reducdes remuneratérias (447 M€). Este aumento serd parcialmente atenuado,
por uma reducao da despesa com contribui¢des sociais efetivas de 70 M€ e das contribui¢des
imputadas de 110 M€. O facto desta Ultima ndo acompanhar a tendéncia de evolugdo dos
ordenados e salarios como tem sido a tendéncia no passado parece revelar alguma
incoeréncia na variagdo apresentada para estas componentes (ver Grafico 8, painel
esquerdo).?’

35 No final de 2014 o nimero de postos de trabalho ocupados cifrou-se em 656.056 correspondendo a uma média anual
de 659.236 postos. Em dezembro de 2015 o nimero de postos de trabalho ocupados aumentou para 658.565, mas a
média anual baixou para 654.829 (-0,7%).

36 Ver Carta remetida pelo Ministro das Finangas a Comissdo Europeia em 5 de fevereiro de 2016.

3T previsdo das despesas com pessoal parece refletir alguma falta de transparéncia. Em 2016 ndo estdo previstas medidas
com efeito especifico sobre as contribui¢des imputadas. A reposicdo da reducdo remuneratéria e a redugdo do nimero
de trabalhadores sdo medidas que afetam quer os ordenados e salarios quer as contribui¢des sociais imputadas. Tal como
anteriormente mencionado, importa ter presente que a variacdo das contribui¢des imputadas entre 2014 e 2015 se
encontra influenciada por altera¢des ao tratamento contabilistico das contribui¢cdes pagas e recebidas relativas a ADSE,
mas que tal ndo se verifica na leitura da evolucdo entre 2015 e 2016.
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Grafico 8 - Variacao anual das despesas com pessoal e prestacdes sociais (M€)
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Fonte: INE e Ministério das Financas. Calculos do CFP.

A variacao do nivel de despesa com prestac¢oes sociais do conjunto das administragoes
publicas previsto pelo MF para 2016 sera significativamente inferior ao aumento da
despesa orcamentada no subsector da Seguranca Social. Apesar da POE/2016 prever
apenas um ligeiro incremento da despesa com prestacdes sociais da CGA, a despesa da
Seguranca Social deverd aumentar em 483 M€, refletindo o efeito da atualizagdo das pensdes
e de varias prestacdes, bem como o fluxo esperado de novos pensionistas, sendo este
aumento parcialmente atenuado pela redu¢do da despesa com prestacdes de desemprego
e apoio ao emprego (-152 M€). O MF apresenta um aumento de apenas 41 M€ nas
prestacdes sociais que ndo em espécie do conjunto das administracdes publicas, sendo as
pressdes orcamentais identificadas no subsector da seguranga social compensadas por uma
quebra, ndo especificada, na mesma ordem de grandeza na administracdo central. As
prestagdes sociais em espécie apresentam um aumento da mesma ordem de grandeza, ou
seja, de apenas 40 M€. De assinalar que neste ambito ndo foram identificadas medidas
suficientes no Relatério do OE/2016 que permitam explicar um tdo baixo crescimento das
prestacdes sociais face ao ano de 2015, o que constitui um risco ndo negligenciavel para a
execucao orcamental de 2016.

Depois de uma ligeira retoma em 2015, o investimento publico devera cair em 2016 de
acordo com a previsao do MF. Apesar da inten¢do enunciada no Relatério do OE/2016 de
acelerar a execucdo dos fundos comunitarios do novo quadro comunitario,® em termos
ajustados esse aumento ndo é visivel na previsdo do MF para 2016, que reflete uma reducado
de 120 M€ face ao ano anterior na FBCF das administra¢des publicas. Esta variagdo resulta
de uma quebra no subsector da administragdo central (-351 M€) e de um aumento em cerca
de 127 M€ na administracao regional e local.

A evolucao dos juros encontra-se globalmente em linha com as hipéteses assumidas
para o custo das colocagoes de divida, mas uma deterioracao das condi¢oes de mercado
pressionaria a previsao. A evolucdo das taxas de juro nas novas emissdes de divida e a
utilizacdo de depositos da administragdo central poderdo ter uma influéncia relevante na
trajetdria da divida publica em 2016 e anos seguintes. A volatilidade das taxas de juro tem
vindo a apresentar maior expressividade desde finais de 2015 com reflexo nas ultimas
operacdes de venda de titulos ja em 2016, que caso se mantenha podera condicionar as

38 Com um impacto orcamental de 315 M€.
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premissas em que assenta o plano de financiamento delineado pelo MF. Considerando que
o MF prevé um reforco do peso das OT na composicdo da divida publica no final de 2016,
uma eventual subida do custo médio das colocacdes deste tipo de titulos de divida poderia
implicar um risco para a estimativa dos juros. De acordo com as simulacdes do CFP
apresentadas no grafico seguinte cada 0,5 p.p. de subida na taxa média das novas emissdes
de OT pode implicar um incremento de aproximadamente 50 M€ nos encargos com juros.

Grafico 9 — Andlise de sensibilidade a taxa de juro das novas emissées de OT (M€)
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Fonte: INE, Ministério das Finangas. Calculos do CFP. | Nota: No ano de 2016 o MF
considerou para as novas emissdes brutas de OT uma yield média de 2,9%. O CFP simulou
os juros dessas emissdes no pressuposto da yield média ser de 3,4% ou de 3,9%.

Em sintese, considera-se que a meta prevista para a despesa publica na POE/2016 é
particularmente exigente. A despesa publica projetada para 2016 apresenta alguns riscos
que justificam um acompanhamento préximo ao longo da execucdo orgamental. Com efeito,
as variacdes apresentadas para alguns agregados da despesa® levantam duvidas quanto a
sua razoabilidade, na auséncia de melhor justificagdo por parte do MF. Neste ambito salienta-
se a previsao das despesas com pessoal, consumo intermédio e as presta¢des sociais.

Caixa 2 - Medidas temporarias consideradas pelo CFP em 2015 e 2016

A identificacdo das medidas temporarias e das medidas ndo recorrentes é um passo essencial para o calculo do saldo
estrutural. O cédigo de conduta na implementacdo do Pacto de Estabilidade e Crescimento define medidas
temporarias e ndo recorrentes como sendo aquelas cujo efeito orcamental é transitério e ndo conduz a uma alteracdo
sustentada da posicdo orcamental intertemporal. Este tipo de medidas ndo apresenta, em regra, efeitos permanentes
que permitam reduzir o défice orcamental. Assim, de modo a poder identificar o esforco de consolidagdo orcamental
em termos estruturais, os agregados orcamentais sao ajustados dos respetivos efeitos.

O quadro seguinte identifica as medidas temporarias ou ndo recorrentes consideradas pelo CFP na analise das contas
publicas para 2015 e 2016, subjacentes a POE/2016. Em 2015 na receita foram consideradas como medidas temporarias
e medidas ndo recorrentes, a receita arrecada pelo Estado relativa a contribuicdo do sector bancério para o Fundo de
Unico de Resolugdo (FUR). Esta receita é extraordinaria, pelo facto daquela verba néo ter sido transferida para aquele
Fundo, em virtude do diferimento concedido a transferéncia dessa contribuicdo até 2024, na sequéncia da Resolugao
do Novo Banco e do Banif. Na despesa, identifica-se o auxilio financeiro estatal ao Banif, no ambito da medida de
resolucdo aplicada pelo Banco de Portugal, operacdo igualmente extraordinaria que ndo produz uma alteracdo
permanente no nivel de despesa, mas apenas no ano em que ocorreu.

39 Na conta das administracdes publicas subjacente a Nota Explicativa sobre a POE/2016.
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Quadro 5 - Impacto das medidas temporarias, nao recorrentes e fatores especiais no saldo orcamental

o s | o s o |

Receita 0 130 264 0,0 0,1 0,1
Contribuigdo Para o Fundo Unico de Resolugio 130 0,1
Devolugdo parcial das Pre-paid Margins 264 0,1

Despesa 6186 2230 -146 3,6 1,2 -0,1
Receita de concessdes (abate a despesa de capital) -130 -0,1
Transferéncias de capital (Banca) 4994 2230 2,9 1,2
Pagamentos one-off a Unido europeia 82 0,0
Financiamento ao setor dos transportes 1192 0,7
Entrega de Aeronaves F-16 a Roménia -98 0,1

Medidas temporarias, ndo recorrentes e fatores especiais (impacto no saldo) -6186 -2100 410 -3,6 -1,2 0,2

Fonte: INE e Ministério das Finangas. | Nota: Calculos e classificagdo da responsabilidade do CFP.

Para o ano 2016, o CFP considerou no lado da receita, a verba referente a devolugdo de parte das pre-paid margins
dos empréstimos recebidos pelo Estado Portugués do Fundo Europeu de Estabilizagdo Financeira, na medida em que
se trata de uma receita também ela extraordindria, sem repercussdo permanente na situagdo das finangas publicas.

No lado da despesa foram consideradas como medidas temporarias ou ndo recorrentes a verba a obter com a venda
de aeronaves a Roménia, cujo impacto nas contas publicas se traduz num abatimento na FBCF e os acertos de
contribuicdes a Unido Europeia por se tratar de uma operacao que ndo depende da agdo dos Governos, mas que
aumenta a despesa no ano em que ocorre, sem produzir, também esta, uma alteracdo permanente no nivel de despesa.
Por fim, com impacto igualmente na despesa, mas a abater a "outra despesa de capital”’, considerou-se ainda as
concessdes da IP Telecom e da SILOPOR pelo valor total considerado na conta das administra¢des publicas (130 M€).
O ajustamento adicional considerado pelo CFP para esta ultima medida temporaria face ao considerado pelo MF
(20 M€) evita beneficiar o saldo estrutural, na medida em que o ajustamento reflete o valor exato que foi considerado
na conta das administra¢des publicas.

Os principios orientadores da Comissdo Europeia para a classificagdo de medidas temporarias recomendam prudéncia
no que respeita particularmente a operagdes que aumentem o défice. Uma vez que as medidas de politica fiscal
adotadas anualmente, constituem medidas discricionarias do Governo com finalidades de politica econdmica, o CFP
considera que os seus impactos ndo devem ser considerados temporarios. A classificagdo de medidas fiscais que
reduzem a receita como one-off induziria uma melhoria artificial da receita em termos estruturais, enviesando a analise.
Assim, ao contrario do tratamento dado pelo MF, o CFP ndo considerou como medida temporéria o efeito da alteragdo
em sede de IRC da reforma do regime de tributacdo dos organismos de investimento coletivo (vulgo regime de fundos
de investimento) com impactos de sinal contrario nos anos de 2015 e 2016, até porque o regime em vigor desde 1 de
julho (Decreto-lei n.° 7/2015, de 13 de janeiro) ndo é revogado na POE/2016. Idéntico tratamento foi adotado pelo
CFP em 2014 relativamente a classificacdo do crédito fiscal ao investimento concedido nesse ano.

No que se refere ainda a 2016, e diferentemente do considerado pelas autoridades europeias, a medida relativa a
reavaliacdo de ativos fixos tangiveis (com impacto estimado pelo MF de 125 M€ equivalente a 0,1% do PIB) néo foi
igualmente considerada pelo CFP como medida temporaria ou ndo recorrente. Esta medida prevista na Proposta de
Lei do Orcamento do Estado sob a forma de autorizacdo legislativa tem um efeito temporal assimétrico e que ndo se
circunscreve apenas a um ano. Além de constituir um regime facultativo, o seu impacto positivo na receita abrange
trés anos, o que ultrapassa o periodo de referéncia para que uma medida deva ser considerada como temporaria ou
ndo recorrente. Adicionalmente, em termos intertemporais o efeito positivo na receita de IRC desta tributagdo
especifica é diluido durante o periodo de vida util remanescente dos ativos tangiveis reavaliados em resultado do
desconto de um terco na taxa de tributagdo da reserva de reavaliagdo face a taxa de IRC.

A classificacdo de operacdes com natureza temporaria adotada pelo CFP podera ser objeto de revisdo em face de
informacao adicional sobre a caraterizacdo das medidas.
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4 AVALIACAO DO AJUSTAMENTO ORCAMENTAL, DA POSTURA
DA POLITICA ORCAMENTAL E DO CUMPRIMENTO DAS
REGRAS

Para efeitos de andlise da presente sec¢do, o saldo estrutural calculado sustenta-se na
classificagdo das medidas tempordrias, ndo recorrentes e fatores especiais seqgundo os critérios
de andlise do CFP e nas componentes ciclicas da Comissdo Europeia. Para aferi¢do do
cumprimento da regra do saldo orcamental utilizou-se como denominador o PIB nominal, tal
como definido na Lei de Enquadramento Orcamental.

4.1 SALDOS ORCAMENTAIS

A evolucao orcamental em 2015 tera prejudicado a correcio da situacdo de défice
excessivo, inviabilizando a saida de Portugal da vertente corretiva do Pacto de
Estabilidade e Crescimento (PEC). A confirmar pelas autoridades estatisticas nacionais na
1.2 notificacdo (més de marco) do Procedimento por Défices Excessivos (PDE), a estimativa
orcamental mais recente do MF aponta para que o défice em 2015 tenha atingido 4,3% do
PIB (3,2% excluindo o efeito de medidas temporarias). Trata-se de um défice superior ao
previsto na POE/2015 (2,7% do PIB), para o qual muito contribuiram os desenvolvimentos
orcamentais do Ultimo trimestre de 2015. Para este desvio foi determinante o auxilio
financeiro do Estado no ambito da resolucdo do Banif (1,2% do PIB), realizado no final do
ano de 2015, ao qual acresce, a contabilizagdo de uma corregdo relativa ao desfasamento
temporal dos fundos comunitérios (0,1% do PIB), cujo tratamento em contas nacionais
obedece ao principio da neutralidade orcamental.*® Estes desenvolvimentos apontam para
que a corregdo do défice excessivo ndo se tenha concretizado em 2015, como se pretendia
na Recomendacdo do Conselho da Unido Europeia (UE), de 14 de julho de 2015.4' O Conselho
da UE procederd a avaliacdo do cumprimento da sua recomendacéo na primavera de 2016.

Apenas uma pequena fracdo da reducdo prevista para o défice nao ajustado
corresponde a uma melhoria permanente do saldo orcamental em 2016. Excluindo o
impacto de medidas temporarias (1,4 p.p. do PIB), cujo efeito orgamental ndo conduz a uma
alteracao sustentada na posicao orcamental, a melhoria do saldo or¢camental ajustado em
2016 (0,7 p.p. do PIB) é quase totalmente explicada pelo contributo da melhoria do ciclo
econdmico (0,7 p.p. do PIB). Em menor escala, a evolucdo favoravel da despesa com juros
prevista pelo MF representa um contributo positivo de 0,2 p.p. do PIB, traduzindo-se uma
melhoria do saldo global superior a prevista para o saldo primario.

40 De acordo com os esclarecimentos prestados pelo Ministro das Finangas na carta de 5 de fevereiro enviada ao Vice-
presidente da Comissdo Europeia, esta correcdo prende-se com o facto das verbas provenientes de fundos comunitarios
recebidos pela Infraestruturas de Portugal ndo terem sido aplicados em despesa, concretamente na transferéncia para a
subconcessdo Transmontana. Este facto implicou um ajustamento para garantir a neutralidade dos fundos comunitarios
pelo montante de 164 M€ (0,1% do PIB), ou seja, a uma anulagdo do lado da receita das administragdes publicas e
consequentemente no saldo, do valor da verba proveniente de fundos comunitarios. Para mais esclarecimentos ver
Apontamento do CFP n.°1/2014 “Do Saldo em Contabilidade Publica ao Saldo em Contabilidade Nacional.

41 para mais detalhe sobre as regras aplicaveis no que diz respeito a correcdo do défice excessivo consultar Vade Mecum
on the Stability and Growth Pact.
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Quadro 6 - Indicadores orcamentais

Em % do PIB Variagdo (em p.p. do PIB)

0E/2016 OE/2016
2014

Primério 2,3 0,4 2 3 z 7 2 0
Global -7,2 -4,3 -2,2 -2,3 2,8 2,1
Ajustado de med. temporarias, ndo recorrentes -3,6 -3,2 -2,4 1,6 0,5 0,7
Ajustado do ciclo -5,2 3,1 -1,7 -3,0 2,1 1,5
Estrutural -1,6 -2,0 -1,9 0,9 -0,3 0,1
Primario estrutural 3,3 2,8 2,7 1,0 -0,5 -0,1_
por memdria

medidas temporarias ou ndo recorrentes -3,6 -1,2 0,2 -3,9 2,4 1,4
hiato do produto* -3,9 -2,4 -1,1 1,2 1,5 1,3
componente ciclica -2,0 -1,2 -0,5 0,6 0,8 0,7
juros 4,9 4,7 4,6 0,1 -0,2 -0,2

Fonte: INE, MF. Célculos do CFP. Nota: *em percentagem do produto potencial. As semi-
elasticidades utilizadas correspondem as da CE tendo o hiato do produto sido calculado com base
na metodologia comunitaria; As variagdes ndo correspondem necessariamente as diferencas dos
valores em percentagem do PIB devido a arredondamentos.

A consolidacao do excedente primario prevista na POE/2016 sera necessaria para
prosseguir a correcao dos desequilibrios orcamental e financeiro das financas publicas.
De acordo com a previsdo do MF, o excedente primario em 2016 devera elevar-se em 2 p.p.
do PIB, para se fixar em 2,3% do PIB. Ajustado do efeito de medidas temporarias (que
apresenta uma variagdo de 1,4 p.p. do PIB), o incremento do saldo primario corresponde a
0,6 p.p. do PIB, que compara com os 0,3 p.p. do PIB estimados para 2015. Para esta melhoria
contribui a previsdo de evolucdo da despesa primaria em 2016, sustentada em cerca de dois
tercos na reducdo da despesa corrente primaria sobretudo por via das presta¢des sociais. A
concretizar-se as previsdes do MF, tratar-se-a do terceiro ano consecutivo de acumulacdo de
excedentes primarios em termos ajustados (ver em anexo Quadro 17).

4.2 AJUSTAMENTO ORCAMENTAL E POSTURA DA POLITICA ORCAMENTAL

A correcao do desequilibrio orcamental e a aproximacao do défice ao Objetivo de
Médio Prazo (OMP) é insuficiente para retomar o processo de consolidacao das
financas publicas. 42 A recuperacdo estrutural face a 2015 néo é suficiente para se considerar
que foi prosseguido o processo de consolidagdo das finangas publicas verificado nos anos
de 2012 a 2014. Com efeito, a reducdo do desequilibrio orcamental em 2016 beneficia mais
da recuperacdo do ciclo econémico e do contributo dos juros que do efeito liquido de
medidas estruturais.

Apesar da melhoria prevista para o saldo estrutural, ndo é evidente uma alteracao de
postura da politica orcamental em 2016. Assegurar o cumprimento das regras do Pacto
de Estabilidade e Crescimento, muito em particular a trajetéria de ajustamento até atingir o
OMP, determina a necessidade de apresentar um ajustamento orcamental dificilmente

42 Devido & incerteza na estimativa do nivel do produto potencial, é habitual utilizar-se também a variacdo do hiato do
produto para caraterizar uma melhoria ou deterioracdo da conjuntura.
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compativel com uma postura expansionista da politica orcamental no contexto de uma
melhoria da conjuntura econémica prevista para 2016.4* A evolucdo do saldo primario
estrutural subjacente a POE/2016 aponta para uma ligeira deterioracdo face a 2015, a qual
nao é suficiente para sustentar a inversdo da postura expansionista estimada para 2015 (ver
Grafico 10).

Grafico 10 - Politica orcamental e posicao ciclica [2012-2016]

Politica restritiva pré ciclica:

. o . ) . Politica restritiva contra ciclica:
Deterioracéio da conjuntura; Consolidacéio orcamental

Melhoria da conjuntura;

a0 = Consolidacdio Orcamental
2012 &
—_ 42011
]
<
=2
E
=
2
2
B 2014 m
o
z 2013 ¢ 2016(P)
E 00 ®
a 2015 (E)
2
E]
o
=
o
wo
S
=2
8
>
-4,0 i
4.0 0,0 4,0

variagdo do hiato do produto

Politica expansionista contra ciclica:

Politica expansionista pro ciclica:
Deterioracdo da conjuntura; Deterioragéiodo s.p.e.

Melhoria da conjuntura; Deterioracéio dos.p.e.

Fonte: INE e MF. Célculos do CFP. | Nota: (i) A natureza da politica orcamental é avaliada
pela variacdo do saldo primario estrutural liquido de fatores especiais; (ii) A posi¢do
ciclica da economia é aferida pela variacdo do hiato do produto, que traduz a diferenca
entre as taxas de crescimento do PIB e do PIB potencial. P — Previsdo.

Em contraste com o esfor¢co em termos estruturais verificado em 2014, os anos de 2015
e 2016 apontam para um abrandamento desse esforco, ainda que atenuado pelo
contributo favoravel da despesa com juros. Beneficiando da evolugao do ciclo econémico,
com maior expressao a partir de 2015, as previsdes atualizadas para o hiato do produto,
apontam para que a variagdo cumulativa do saldo estrutural desde 2013 registe um
abrandamento nos anos de 2015 e 2016, comprometendo o cumprimento das regras do
TFUE. Em termos cumulativos, a melhoria prevista para o saldo estrutural sinaliza uma
dependéncia da evolugdo de varidveis exdgenas, como seja o contributo favoravel dos juros,
do que do efeito de medidas discricionarias tomadas pelo Governo.

43 Adicionalmente, a estimativa apresentada para o hiato do produto corresponde a uma “conjuntura econémica normal”
de acordo com a modulagdo proposta pela Comissdo Europeia, na Comunicacdo COM(2015) 12, para o ajustamento
estrutural anual no ambito da vertente preventiva do Pacto, recentemente endossada a 12 de fevereiro de 2016 pelo
Conselho ECOFIN (ver o documento A Commonly Agreed Position on Flexibility within the Stability and Growth Pact). Caso
Portugal se encontrasse no ambito da vertente preventiva deveria apresentar uma melhoria anual do saldo estrutural

superior a 0,5 p.p. do PIB, mesmo aplicando o principio do “congelamento” do esfor¢o requerido com base nos dados
disponiveis na primavera de 2015.
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Grafico 11 - Esforco orcamental cumulativo entre 2013 e 2016
Observado Projecdo OE/16
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Fonte: INE e MF. Calculos do CFP.

O esforco orcamental em 2016 em direcao ao OMP é insuficiente para garantir o
cumprimento da Lei de Enquadramento Orcamental (LEO) e da recomendacao do
Conselho da UE (julho 2015).# Apesar da reducao nominal do défice previsto na POE/2016,
o saldo estrutural apenas devera registar uma melhoria de 0,1 p.p. do PIB. Trata-se de um
progresso face a deterioracdo de 0,3 p.p. do PIB estimada para 2015, mas que ainda se
encontra aquém dos 0,5% do PIB previstos na LEO como regra geral de melhoria anual
daquele indicador, até atingir o objetivo de médio prazo. Assim a POE/2016 reflete um desvio
face a trajetéria de convergéncia para o OMP e a recomendag¢do do Conselho da Unido
Europeia de um ajustamento estrutural de 0,6% do PIB em 2016.

O desvio face a trajetoria de ajustamento ao OMP poderd acentuar-se caso se
materializem os riscos macroeconémicos e de execucao das medidas previstas. A
avaliacdo efetuada das medidas no capitulo 3 deste relatério identifica riscos quanto a
exequibilidade da meta orcamental a atingir para o saldo (-2,2% do PIB). A materializacao
desses riscos deterioraria a evolugdo prevista para o saldo estrutural.

O esforco orcamental previsto na POE/2016 colocara ainda distante o cumprimento do
OMP. Com base na previsdao do MF para o saldo global, o CFP estima um saldo estrutural
que se devera fixar em 1,9% do PIB em 2016, um resultado ainda aquém dos 0,5% do PIB
gue constituem o OMP. Assim, admitindo a eliminagdo do défice excessivo em 2016 e a sua
correcao duradoura na projecao para os anos subsequentes, Portugal ficaria, a partir de 2017,
sujeito a vertente preventiva do PEC e a regra de transicdo para a divida. Desse ano em diante,
a trajetodria de convergéncia para o OMP obrigaria a que Portugal assegurasse ajustamentos
estruturais minimos anuais nunca a inferiores a 0,5 p.p. do PIB. No cenario atual, mesmo nao
considerando eventuais riscos de desvios significativos na trajetoria para o OMP, aquele
objetivo nao seria atingido antes de 2018.

4“4 A recomendagao do Conselho de 14 de julho de 2015 estabelecia um esforco estrutural de 0,6% do PIB em 2016, tendo
sido esta a referéncia adotada pelas Autoridades Europeias para avaliagdo do Esboco do Orcamento do Estado.
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Grafico 12 - Cumprimento da Regra do Saldo (% e p.p. do PIB)
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Fonte: INE e Ministério das Financas. Calculos do CFP. Nota: Os valores estruturais encontram-
se expurgados dos efeitos do ciclo econémico e liquidos do efeito de medidas temporarias,
medidas ndo recorrentes e fatores especiais. (Ver Caixa 2)

4.3 QUADRO PLURIANUAL DE PROGRAMAGAO ORCAMENTAL (QPPO)

O novo limite de despesa para 2016 previsto no QPPO é compativel com o objetivo do
défice em contas nacionais (2,2% do PIB). O exercicio Top-Down abaixo apresentado
ilustra a coeréncia entre aqueles dois referenciais (itens n.° 1 e n.° 5 do Quadro 7). O limite
maximo de despesa financiada por receitas gerais fixado para a administracdo central
(48 403 M€) resulta da assungdo de varios pressupostos orcamentais. De entre os principais
destacam-se a previsdo dos ajustamentos entre Oticas contabilisticas que conduzem a
determinacgdo do défice das administracdes publicas em contabilidade publica,*> permitindo
estabelecer a ligacdo entre o exercicio de previsao sectorial dos agregados orcamentais em
contabilidade nacional e publica. Definida a restricdio de saldo dos subsectores da
administracdo regional e local e da seguranca social é apurado o saldo da administracdo
central. Para este ultimo, em funcdo do montante de previsdo da receita fiscal e da receita
ndo fiscal, é calculado o valor maximo de despesa efetiva. A identificacdo neste ultimo
agregado da despesa financiada por receita propria conduzird a determinagdo do valor
maximo de despesa financiada por receitas gerais (impostos ou endividamento).

Para os trés anos seguintes (2017-2019), a falta de uma estratégia orcamental
inviabiliza a avaliacao da compatibilidade dos limites de despesa com os objetivos de
saldo em contas nacionais. A inexisténcia de um pano de fundo que permita avaliar a
trajetéria de médio prazo das finangas publicas retira credibilidade e transparéncia ao
processo de definicdo de limites de despesa plurianual. Nesta perspetiva, ndo é possivel
compreender onde se encontram ancorados os limites de despesa definidos na PPL n.°
13/Xlll, nem aferir a coeréncia dos mesmos com as metas orcamentais para aqueles anos. A
este respeito importa uma vez mais sublinhar que volta a ndo ser cumprido o disposto no n.°
6 do artigo 12.°-D da LEO em vigor, que determina que, além dos limites plurianuais, o QPPO

45 Assinala-se que em 2016, contrariamente ao verificado nos ultimos dois anos, o défice orcamental em contabilidade
nacional previsto pelo MF seré inferior ao défice em contabilidade publica.
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deve conter também as projecoes de receitas gerais e receitas préprias dos organismos da
Administracdo Central e da Seguranca Social para os quatro anos seguintes.

A utilidade do QPPO enquanto instrumento de responsabilizacao orcamental de apoio
a formulacdo e execucao de politicas publicas plurianuais e orcamentalmente
sustentaveis depende crucialmente do respeito pelos tetos de despesa que ele
estabelece. A experiéncia no passado com a aplicacdo deste instrumento ndo tem sido eficaz.
Como publicagdes sucessivas do CFP tém evidenciado, desde a primeira versdo do QPPO, no
ano de 2012, os tetos fixados na primavera tém sido indicativos ndo servindo sequer para
condicionar a feitura da Proposta de Orcamento apresentada no outono para o ano seguinte
pois sdo entretanto objeto de alteracdo legal. O inicio de uma nova legislatura é o momento
ideal para introduzir no processo orcamental os melhoramentos que a experiéncia aconselha.

Quadro 7 — Do saldo em contas nacionais ao limite de despesa no QPPO (em M€)

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

2. Ajust. de passagem a Contabilidade Publica

Efeito do registo segundo a especializagdo do exercicio
Impostos e contribuigdes sociais
Juros a receber / pagar
Outras contas a receber (-)
Outras contas a pagar (+)
Ajustamento de diferenga de Universo

Outros Ajustamentos

3. Saldo das Administrages Pablicas (6tica Contab.

a) Saldo das Adm. Regional e Local 761

b) Saldo da Seg. Social 1117

c) Receita Efetiva 57 357
Receita Fiscal 41522

Outra Receita Corrente 14 280

Receita de Capital 1556

d) Valor Maximo da Despesa efetiva da AC [(c)-(4)] 64 670

e) Despesa financiada por receitas préprias 16 267

5. Limite de despesa da AC fin. por receitas gerais (QPPO) [d)-(e)] 48 403

Fonte: MF. Célculos do CFP. | Nota: AC — Administracdo Central.

A revisao do limite de despesa do QPPO para 2016 face ao considerado no PE/2015
decorre da aplicacdo do novo tratamento contabilistico das receitas gerais do Estado e
do impacto estimado das medidas de politica previstas.*® A classificacdo como receita
geral de verbas anteriormente consignadas e tratadas como receitas préprias no orcamento
da entidade beneficiaria determinou uma alteracdo do limite de despesa do QPPO de
964 ME. Ajustando o limite da despesa para 2016 daquele novo tratamento contabilistico, a
revisdo em alta é devida em grande medida a despesa adicional relativa a reposicdo integral
da reducdo remuneratoria dos funcionarios publicos. Comparativamente com o constante no
Programa de Estabilidade de abril de 2015, o limite de despesa ajustado para 2016 é superior
em 335 ME. Os limites afetos ao agrupamento dos programas da area "Econdmica” registam

46 Aproximadamente 90% desta alteracdo é justificada pela reclassificagdo como imposto da receita consignada da
contribuicdo do Servico Rodoviario a Infraestruturas de Portugal (683 ME€), assim como a contribuicdo sobre o audiovisual
a Radio e Televisao de Portugal (180 M€). Em menor escala, refere-se o impacto da medida de politica relativo a reversdo
total da reducdo remuneratéria em 2016, cujo efeito gera valores de despesa adicional nos limites de 2016 e 2017.
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uma revisao em alta (+473 Mé€), devida sobretudo aos programas Financas e Administracao
Publica, e Gestdo da Divida Publica, dos quais 266 M€ corresponderao a despesa adicional a
pagar aos funcionarios publicos ja referida. Em contraste, os agrupamentos dos programas
relativos a “Soberania” e “Seguranga” registam uma revisdo em baixa de 147 M&£.

Comparativamente a 2015, o forte aumento do limite de despesa (ajustado) em 2016 é
justificado maioritariamente pela reversio total da reducao remuneratoéria, pelo
acréscimo dos juros e outros encargos da divida direta do Estado. De acordo com a
estimativa para 2015 apresentada pelo MF (ver quadro infra), o aumento do limite de despesa
ajustado para 2016 terad ascendido a 1542 M#, explicado sobretudo pelo agrupamento de
programas relativos a drea Econdmica. Os programas Financas e Administracdo Publica, e
Gestdo da Divida Publica concentram a quase totalidade deste aumento. No que respeita ao
primeiro identifica-se principalmente a ja referida reposicdo integral das remunera¢des dos
funcionarios publicos (+447 M€), o aumento da contribuicao financeira para a CGA e o efeito
base da ndo transferéncia, em 2015, do produto da Contribuicdo Extraordinaria sobre o
Sector Energético para o Fundo para a Sustentabilidade Sistémica do Sector Energético. No
que se refere ao segundo, de acordo com o MF, o aumento do stock da divida, em particular
dos produtos de aforro, bem como o acréscimo das emissdes de Obriga¢gdes do Tesouro
sindicadas, que implicardo um aumento das comissdes a suportar nessas operagdes, explicam
o aumento de 454 M€ do limite de despesa do programa Gestdo da Divida Publica.

Quadro 8 — QPPO: limites de despesa para 2016 (em M€)

2015 Variagdo | Dif OE/2016 face a:
Programa Execucio PE/2015 OE 2016 2015/2016 PE 2015 | [2016]
¢ [ELI7ABM Proposto Nv Dot. Esp.  Ajustado M

1. SOBERANIA 4359 4437 4571 180 4391 32 134
P0O01 Orgios de soberania 3121 3137 3159 0 3159 38 22 22
P002 Governagdo 96 n.d 110 180 -70 -166 n.d. n.d.
P0O03 Representacdo externa 279 304 285 0 285 6 -19 -19
PO08 Justiga 772 753 742 0 742 -30 -11 -11
P009 Cultura 91 n.d. 275 0 275 184 n.d. n.d.
2. SEGURANCA 3251 3436 3335 0 3335 84 -101 -101
P0O06 Defesa 1639 1776 1722 0 1722 83 -54 -54
P007 Segurancga interna 1612 1661 1613 0 1613 1 -48 -48
3.SOCIAL 28149; 28013 28035 14 28021 -128 8 22
P010 Ciéncia e ensino superior 1395 1413 1397 0 1397 2 -16 -16
P011 Ensino bésico e sec eadm escolar 5265 5100 5081 0 5081 -184 -19 -19
P012 Solidariedade, emprego e seg social 13 589 13516 13586 0 13 586 -3 70 70
P013 Saude 7901 7984 7971 14 7957 56 -27 13
4. ECONOMICA 10139 11 219 12 462 767 11 695 1556 476 1243
P004 Finangas e administragdo publica 2 507 3248 3541 38 3503 996 255 293
PO05 Gestdo da divida publica 7 092 7283 7 546 0 7 546 454 263 263
P014 Planeamento e Infraestruturas 33 n.d. 762 683 79 46 n.d. n.d.
P0O15 Economia 106 178 202 0 202 96 24 24
P016 Ambiente 72 n.d. 80 48 32 -40 n.d. n.d.
P017 Agricultura, florestas e Desenv. Rural 298 n.d. 295 0 295 -3 n.d. n.d.
P018 Mar 31 n.d. 36 0 36 5 n.d. n.d.
5. TOTAL (1+2+3+4) 45897, 47105 48403 964 47439 1542 334 1298

Fonte: MF. | Nota: Para efeitos de comparabilidade com a metodologia adotada no PE/2015 adotou-se como referencial
o total dos agrupamentos dos programas, sem prejuizo da correspondéncia possivel com os programas da estrutura
organica do anterior Governo e em que a falta de comparabilidade (6 dos 18 programas) surge com a identificagdo n.d.
As novas dotacdes especificas em 2016 correspondem as apresentadas no relatério do OE/2016, as quais de acordo com
0 novo tratamento contabilistico das receitas gerais do Estado adotadas na POE/2016 passaram a ser classificadas como
despesas financiadas por receitas gerais, contrariamente ao verificado até ao PE/2015, em que as mesmas eram
consideradas como despesas financiadas por receitas proprias. A coluna "Ajustado” refere-se aos limites fixados para o
QPPO sem o efeito desta reformulagéo contabilistica.
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5 ENDIVIDAMENTO, NECESSIDADES BRUTAS DE
FINANCIAMENTO E EVOLUGCAO DA DiVIDA PUBLICA

5.1 ENDIVIDAMENTO LiQUIDO GLOBAL DIRETO DO ESTADO

O limite de endividamento liquido direto do Estado que consta da POE/2016 apenas
cobre 87,1% das necessidades liquidas de financiamento que decorrerdao do exercicio
orcamental de 2016. As necessidades liquidas de financiamento que resultam do défice
orcamental do Estado previsto para 2016 (6152 M€) e da aquisicdo liquida de ativos
financeiros (4072 M¥£) a realizar este ano sdo superiores em 1314 M€ ao limite maximo de
endividamento, fixado em 8910 M€ na proposta de lei do OE/2016 (n.° 1 do respetivo artigo
83.9). O Relatério da POE/2016 indica uma necessidade liquida de financiamento de
10 224 M£, contando para o seu financiamento com um saldo de orcamentos anteriores de
4066 ME.

Face a 2015 prevé-se uma diminuicao de 15,1% na autorizacao de despesa com ativos
financeiros principalmente devido as “a¢6es e outras participacées”, e em menor escala
a “empréstimos de MLP concedidos”. Em 2016, a diminui¢do na autorizacdo de despesa
com ativos financeiros deve-se em cerca de trés quartos a “agdes e outras participagdes” e o
remanescente a despesa com ativos de “empréstimos de MLP concedidos”. A primeira
situacdo deve-se a redugdo nas dotagdes de capital que se encontram previstas para as
Empresas Publicas Reclassificadas (EPR). Quanto a despesa com concessdo de empréstimos
de médio e longo prazo (MLP), a diminuicdo mais acentuada ira verificar-se na Administracao
Regional e Local, que passa de 611 M€ em 2015 para 33 M€ em 2016. Para 2016 encontra-
se previsto um montante 853 M€ destinado a um empréstimo ao Fundo Unico de Resolucéo.
Excluindo este valor, a reducgéo prevista na despesa com ativos financeiros seria de cerca de
30%.

Grafico 13 — Despesa com ativos financeiros (M€)
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Fonte: MF. Calculos do CFP. Notas: EPR = Entidade Publica Reclassificada; ARL Administracdo Regional e
Local; FUR = Fundo Unico de Resolucio; AF = Ativos Financeiros.

Em 2016 o MF prevé que os apoios financeiros as entidades publicas reclassificadas
deverao diminuir em cerca de 17,6%, contribuindo positivamente para a reducao
prevista no endividamento do Estado. Face a estimativa para 2015, existira um decréscimo
nos empréstimos e nas dotagdes de capital do Estado a estas entidades (732 M€)
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essencialmente justificado pelo financiamento a Parpublica e a REFER, cuja diminuigdo
ascende a 402 M€ e, pelas dotacOes de capital destinadas a CP e a Infraestruturas Portugal,
cuja redugdo devera atingir 895 M€,

Na POE/2016 mantém-se a possibilidade do limite ao endividamento ser aumentado
para assegurar a liquidez nos mercados financeiros.*” A semelhanca do que aconteceu na
proposta de lei do OE/2015 o acréscimo a este limite destina-se a realizacdo de operagdes
de fomento de liquidez em mercado secundario ou a intervencdo em operacgdes de derivados
financeiros, recomendéveis por critérios de eficiéncia na gestdo ativa da divida direta do
Estado, a efetuar pelo IGCP através de emissdo de divida publica, ou pelo FRDP no caso de
subscricdo ou alienacdo de valores mobiliarios representativos de divida publica. Contudo, o
valor do aumento do limite na POE/2016 (em 1000 M€) é inferior ao que foi estabelecido na
proposta do ano transato, representando dois ter¢os daquele valor.

5.2 NECESSIDADES BRUTAS DE FINANCIAMENTO (2016-2019)

Em 2016 as necessidades brutas de financiamento do Estado (ha 6tica da contabilidade
publica) deverao diminuir face a 2015. A reducao dessas necessidades representara cerca
de 12,7 mil M€ (23%) face a estimativa para 2015, justificada essencialmente pelo menor
volume de amortizacbes de divida previstas, conjugado com uma menor previsdo de
aquisicao de ativos financeiros, sendo estes efeitos parcialmente atenuados por uma previsdo
de défice orcamental superior.

Quadro 9 - Necessidades de Financiamento do Estado (M€)

014 | 2015 | Var.2015/14 | var.2016/15

1, Necessidades Liquidas de 14338 26,0| 11806 21,4| 10224  240| -2532 -17,7| -1582 -134

financiamento (a) + (b) - (c)

a) Défice Orgamental 7128 12,9 5568 10,1 6152 14,5] -1560 -21,9 584 10,5
Aquisigdo Lig. ativos financ. 7594 138 6238 113 4072 96| -1356 -17,9| 2166 -347
(exceto privatizagdes)

c) Receitas de privatizagdo 384 0,7 0 0,0 0 0,0 -384 -100,0 0 0,0

2 Amortizagbes e anulagges [divida 40 808 74,0]1 43455 78,6 32343 76,01 2647 6,5/-11112 -25,6
" fundada] (d) + (e) + (f) + (g) + (h) ’ ’ ’ ! ’

d) CA+CT 736 1,3 746 1,3 660 1,6 10 1,4 -86 -11,5

e) Divida de curto prazo em euros| 23 563 42,71 20677 37,41 200981 49,3| -2 886 -12,2 304 1,5

f) Divida de mlp em euros 16 148 29,3] 13243 24,0 6 608 15,5 -2905 -18,0] -6635 -50,1

g) Divida em moeda ndo euro 375 0,7] 9423 171 4780 11,2] 9048 2412,8| -4643 -49,3

h) Fluxos de capital swaps (Liq.) -14 0,0 -634 -1,1 -687 -1,6 -620 4 428,6 -53 8,4

Necessidades Brutas de

3. . - 55147 100,01 55261 100,0f 42567 100,0 114 0,2|1-12694 -23,0

Financiamento (1) +(2)

Fonte: DGO e MF. Calculos do CFP.

Em 2016, o montante previsto para as amortizagoes e anulagoes de divida fundada face
a 2015 sera menor em cerca de 11,1 mil M€. Porém o valor das amortizacdes de Bilhetes
do Tesouro (BT) ndo ira contribuir para essa reducdo, uma vez se prevé que mantenham o
mesmo nivel de 2015, prevendo-se até um ligeiro crescimento. No ano de 2015 foi
amortizada uma linha de Obrigacdes do Tesouro (OT) em final de maturidade (5,7 mil M€),
tendo sido também amortizados montantes parciais de OT cuja maturidade ndo se

47 De acordo com o disposto no artigo no n.° 3 e 4 do artigo 89.° da Proposta de Lei do OE/2016.

Conselho das Financas Publicas Anélise da proposta de Orcamento do Estado para 2016 | 29



encontrava ainda vencida (cerca de 6,8 mil M€). Em 2016 o valor previsto corresponde a duas
linhas de OT cuja maturidade se ird vencer no presente ano (6,5 mil M€). A redugdo nos
montantes das amortizacdes da divida de MLP em euros deve-se quase na totalidade a essas
OT, sendo que a diminuicdo dos reembolsos de divida em moeda ndo euro reflete um
decréscimo no montante das amortiza¢des antecipadas ao FMI.

A amortizacdo de divida de médio e longo prazo devera ascender a 43,4 mil M€ no
quadriénio 2016-2019. O reembolso da divida de médio e longo prazo ird ascender a
11,4 mil M€ em 2016, sendo o pico das amortiza¢gdes do quadriénio atingido em 2019 com
14,9 mil ME, no pressuposto de ndo existir mais nenhuma antecipagdo de amortizacdes ao
FMI além do previsto para o ano de 2016. As amortiza¢des a ocorrer em 2016 correspondem
em 56,9% a OT e em 40,4% a empréstimos no ambito do PAEF (FMI). Estes reembolsos ao
FMI, a liquidar entre 2016 e 2019 ascendem a cerca de 42% da divida que Portugal ainda
detém perante esta entidade.*®

Grafico 14 - Necessidades Brutas de Financiamento 2017-2019 (mil M€)
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Fonte: IGCP e MF. Calculos do CFP. | Notas: BT + ODCP = Bilhetes do Tesouro e outras dividas de
curto prazo; Amort. DMLP = amortiza¢bes de divida de médio e longo prazo; NLF = necessidades
liquidas de financiamento. No valor das NLF foi considerado o valor do saldo orcamental do
subsector Estado e outras aquisi¢des liquidas de ativos financeiros que constam da "Nota aos
Investidores: Or¢camento do Estado 2016” do IGCP, datada de 23 de fevereiro de 2016, Assumiu-se
a manuten¢do do montante de divida de curto prazo em 15,7 mil M€ e que esse mesmo stock é
renovado anualmente. Nas “Amort. DMLP" foi considerado para o montante do FMI o valor
calendarizado para os anos de 2017-2019 no Boletim de janeiro do IGCP, deduzido do montante
previsto ser amortizado antecipadamente em 2016.

5.3 DINAMICA DA DiVIDA

Na POE/2016 estima-se que a inversao da trajetéria ascendente do racio da divida
publica tenha ocorrido ja em 2015, devendo continuar em 2016. A reducdo que ocorrera
neste indicador no computo desses dois anos ascendera a 2,5 p.p. do PIB, sendo 1,4 p.p. do
PIB respeitante a 2015 e 1,1, p.p.do PIB a 2016. Deste modo, o racio da divida publica passara

48 Reportada a data de 31 de dezembro de 2015, de acordo com o boletim mensal do IGCP de janeiro de 2016.
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de 130,2 % do PIB em 2014 para 127,7 % do PIB no final de 20164 O maior contributo para
aquele decréscimo sera dado pelo crescimento do PIB nominal, cuja estimativa esta sujeita a
riscos ndo despiciendos e em menor escala pelos excedentes primarios. Os ajustamentos
défice-divida em 2015 deverao ter contribuido para aquela reducdo, contudo prevé-se que
venham a agravar aquele racio em 2016.

O MF prevé que o ajustamento défice divida devera contribuir em 1,5 p.p. do PIB para
a deterioracao do racio da divida publica em 2016. A explicacdo para esse contributo
prende-se principalmente com os ajustamentos temporais entre a contabilidade publica e as
contas nacionais e, em menor escala, pela linha de crédito ao Fundo Unico de Resolucdo
Europeu (853 M€£), por um reforco de depodsitos da administragdo central e pela aquisicdo
liquida de outros ativos financeiros. Estes fatores que contribuirdo para o aumento do racio
da divida publica serdo parcialmente atenuados pela aquisicao de titulos de divida por parte
dos FSS (designadamente pelo FEFSS).

Grafico 15 - Contributos para a evolucao da Divida Publica (% do PIB)
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Fonte: Ministério das Financas. Calculos do CFP.

Em 2016 a reducao de 1,1 p.p. do PIB no stock de divida publica sera consequéncia de
um crescimento da economia e, em menor escala, de um superavit primario.*° O efeito
dos juros e o ajustamento défice-divida terdo um contributo negativo para a reducdo do
racio, atenuando parcialmente o efeito do excedente primario e do crescimento previsto para
o PIB nominal.

Os encargos com juros deverdao apresentar uma ligeira quebra pelo segundo ano
consecutivo, atingindo 4,6% do PIB. Porém, em termos nominais, as despesas com juros
deverdo ascender a 8489 M€, o que se traduz num aumento com expressao reduzida, de
0,4% face a 2015. No ano de 2016, a reducdo do peso dos juros no PIB decorrera em mais de
dois tercos do efeito preco e o remanescente do efeito do stock médio da divida publica. O

49 Porém, em termos nominais, prevé-se um agravamento do stock de divida publica (6tica de Maastricht) nos anos de
2015 e 2016, em cerca de 12,2 mil M€. O racio da divida publica liquido de depositos da Administracdo Central tera se
agravado em 2015, tendo passado de 120,0% do PIB para 121,4%, prevendo-se uma melhoria em 2016, regressando
quase aos niveis de 2014 (120,4%). Em termos nominais, estima-se que em 2015 tenha existido uma utilizacdo de depdsitos
da Administracdo Central de cerca de 4,2 mil M€. Porém em 2016 prevé-se um ligeiro refor¢o desses depositos de
0,6 mil M€.

%0 Foi solicitado esse esclarecimento ao MF, ndo tendo sido obtido resposta até a data de fecho deste Relatério.
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decréscimo nos encargos com juros na estimativa para 2015 deve-se exclusivamente ao
efeito prego.

Quadro 10 - Contributos para a variacdo dos juros

2012 126,2 118,8 4,9 4,1% 0,56 0,62 -0,06 -0,01
2013 129,0 127,6 4,9 3,8% -0,03 0,36 -0,39 -0,03
2014 130,2 129,6 4,9 3,8% 0,05 0,08 -0,02 0,00
2015E 128,8 129,5 4,7 3,6% -0,19 0,00 -0,19 0,00
2016P 127,7 128,3 4,6 3,6% -0,16 -0,04 -0,11 0,00

Fonte: Ministério das Financas. Calculos do CFP. Formulas: Ano=: e ano anterior=+1; A=DP/PIB; B=[(At-At.
1)/2]; C=Juros / PIB; D=(C/B); E=[Dt1*(Bt-Bt-1)]+[Bt-1*(Dt-Dt-1)]+[(Bt-B+-1)*(Dt-Dt1)]; F=[De1*(Bt-Bt-1)]; G=[At
1*(Dt-Dt1)]; H=[(Bt-Bt.1)*( Dt-Dt.1)]

Em 2016 o indicador de “comportabilidade da divida” devera apresentar uma melhoria
pelo segundo ano consecutivo. A previsdo para 2016 aponta para uma evolucao favoravel
face a 2015 prevendo-se uma trajetéria ascendente daquele indicador, a qual se devera a um
ligeiro incremento da receita total e a um decréscimo da despesa com juros. Quanto a
estimativa para 2015 prevé-se que aquele indicador recupere para um nivel semelhante ao
de 2013, refletindo uma melhoria face a 2014 que decorrera do aumento da receita total em
comparagao com o incremento da despesa com juros.

Grafico 16 — Comportabilidade da divida
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Fonte: Ministério das Financas. Calculos do CFP.
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ANEXOS

Quadro 11 - Detalhe das previsoes oficiais para a economia portuguesa

Ano 2014
Instituicgdo  MF
Data fev16|nov15| dezl5 nov15 | dez15 | fev16 | fevl6 | fevlb
PIB real e componentes (variagdo, %)
PIB 0,9 1,7 1,6 1,5 1,5 1,5 1,6 1,7 1,4 1,6 1,8
Consumo privado 2,3 2,5 2,7 2,7 2,6 2,6 1,6 1,8 1,5 1,9 2,4
Consumo publico -0,5 0,5 0,1 0,4 0,3 0,1 0,5 0,3 0,0 0,4 0,2
Investimento (FBCF) 2,8 6,0 4,8 4,6 4,3 4,3 3,0 4,1 3,0 3,0 4,9
ExportacGes 3,9 6,8 53 5,0 4,9 51 59 3,3 3,9 4,3 4,3
Importagdes 7,2 9,2 7,3 59 6,5 6,9 6,0 3,6 3,8 4,9 5,5
Contributos para o crescimento real do PIB (p.p.)
Procurainterna 2,2 2,6 - 2,2 2,1 2,2 1,6 - 1,5 1,8 2,2
Exportagdes liquidas -1,2 | -09 - -04 -06 | -07 0,0 - 00 -02 | -04
Precos (variagdo, %)
Deflator do PIB 1,0 1,4 - 1,8 1,7 1,9 0,5 - 1,5 1,5 2,0
Deflator do consumo privado 0,6 0,6 - - 0,4 0,7 0,4 - - 0,7 1,2
Deflator do consumo publico -0,6 0,1 - - 01| -0,2 1,5 - - 1,6 2,8
Deflator da FBCF -0,2 0,5 - - 0,1 0,4 0,9 - - 0,4 0,2
Deflator das exportacdes -0,7 | -0,9 - - -05 | -0,8 0,6 - - -04 1,0
Deflator das importagdes 21| -29 - - 36| -41 1,1 - - 20| -06
IHPC -0,2 0,5 0,6 0,5 0,5 0,5 0,7 1,1 0,7 0,7 1,2
PIB nominal
Variagdo (%) 1,9 | 31 - - 31| 34| 21 - - 31| 39
Nivel (mil ME€) 173,4 1178,8 - 179,1 178,9 [179,4 |182,5 - 184,4 184,4 |186,3
Mercado de trabalho (variagdo, %)
Taxa de desemprego (% pop. ativa) 13,9 | 12,3 - 123 12,6 | 12,3 | 11,3 - 11,5 11,7 | 11,3
Emprego 1,4 1,3 - 1,2 1,1 1,1 0,9 - 1,0 0,8 0,8
Remuneragdes 0,4 0,8 - - 1,2 1,7 1,4 - - 2,4 3,0
Remunera¢do média por trabalhador 09| -0,8 - - 0,2 1,3 0,5 - - 1,6 2,0
Produtividade aparente do trabalho -0,5 0,1 - - 0,4 0,4 0,7 - - 0,8 1,0
Setor externo (% PIB)
Capacidade liquida de financiamento 1,7 - 2,4 - 2,1 2,0 - 2,5 - 2,4 2,2
Balanga corrente 0,3 0,6 - 1,0 0,7 0,6 0,5 - 2,1 1,1 0,9
Balanga de bens e servigos 0,4 1,3 1,6 - 1,0 1,0 0,9 1,7 - 1,5 1,2
Balanga de rend. primarios e transf. -0,1 | -0,7 - - -03|-04] -04 - - -04 | -03
Balanca de capital 1,4 - - - 1,4 1,4 - - - 1,3 1,3
Desenvolvimentos ciclicos
PIB potencial (variagdo, %) -0,4 1,6 - - -0 0,1 0,8 - - 0,3 0,5
Output Gap (% PIB potencial) -3,8 | -5,8 - - 23| -24| -46 - - -11 | 11
Pressupostos
Procura externa (variagdo, %) 3,3 3,8 3,9 - 4,6 3,9 4,2 4,3 - 4,8 4,3
Taxa de juro de curto prazo (%) 0,2 0,0 0,0 - - 0,0 0,0 -0,2 - -02 | -0,2
Taxa de juro longo prazo (%) - 2,4 - - - - 2,4 - - 0,6 -
Taxa de cdmbio EUR-USD 1,3 1,1 1,1 - 1,1 1,1 1,1 1,1 - 1,1 1,1
Preco do petréleo (Brent, EUR) 749 | 48,5 484 - 481 | 483 | 448 481 - 330 385
Preco do petréleo (Brent, USD) 99,5 | 54,1 53,8 - 534|536 500 522 - 358 | 42,0

Fontes: MF — Proposta de Orcamento do Estado para 2016, fevereiro 2016; OCDE - Perspetivas Econémicas No 98,
novembro 2015; BdP - Boletim Econdmico, dezembro 2015; FMI - Terceira visita de monitorizagdo pos-programa, fevereiro
2016; CE - PrevisGes econdmicas de inverno, fevereiro 2016
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Caixa 3 - Medidas de politica com impacto orcamental em 2016

Na proposta de lei do OE/2016 (PPL n.° 12-XIll), no relatério que a acompanha e na carta de 5 de fevereiro de 2016
enviada pelo Ministro das Finangas a Comissao Europeia encontram-se identificadas diversas medidas de politica com
impacto orcamental em 2016. O pacote de medidas previstas devera ter um impacto liquido positivo de 126 M€ na
evolucdo do saldo orcamental das administragdes publicas em 2016, decorrente de um acréscimo de receita (+378 M€)

superior ao da despesa (+252 ME).

De seguida destacam-se as principais medidas previstas, algumas das quais foram adotadas em exercicios

anteriores mas tiveram um efeito carry over no ano de 2016.

Quadro 12 - Medidas com impacto orcamental em 2016 (em M¢€)

Componente/medida M€
Total receita 378
Impostos Indiretos 715
Reducdo da taxa de IVA na restauragéo para 13% -175
Incremento da tributag&o sobre os IEC (ISP, ISV, IS e IT) 755
Aumento da contribuicéo bancaria 50
Combate a fraude e evaséo fiscal 35
Himinag&do do regime de isencéo dos fundos imobiliarios (IMT, IMI) 50
Impostos Diretos -835
Reducéo da sobretaxa de IRS -430
Efeitos carry-over:
- Quociente Familiar e alargamento das deducdes a coleta em sede de IRS -200
- Reforma do IRC (reducéo da taxa de 23% para 21%) -227
- Revogagao em 2015 do regime de tributagéo dos Fundos de Investimento -250
Himinag&o do regime transitdrio de tributacéo das SGPS 80
Reposicdo dos Salérios da Funcéo Plblica 67
Regime facultativo de reavaliagédo do ativo fixo tangivel e propriedades de investimento 125
Contribuicdes Sociais recebidas 281
Aumento da RMMG - efeito na Seguranca Social 60
Reposicdo dos Salérios da Fungéo Plblica 171
Declaragdes Mensais de Remuneracgéo a Seguranga Social 50
Outras Receitas de Capital 252
Antecipagéo de Fundos Comunitarios 252
Vendas -35
Diminui¢do das taxas moderadoras -35)
Total despesa 252
Consumo Intermédio -569
Limite ao Consumo Intermédio (excluindo PPP) -316
Poupancas sectoriais e simplificagdo administrativa de processos (*) -183
Reduc&o de gastos - programa aproximar e outros (*) -70
Despesas com pessoal 473
Reposicdo Salarial Total (valor bruto) 553
Politica de reposicdo de pessoal -100
Actualizagado da RMMG nas AP 20
Prestacdes Sociais 181
Pacote Rendimento (CSI, RSl e Abono de familia e CES) 161
Atualizag&o das pensdes 63
Reforgo das convocatérias ao Servigo de Verificacdo de Incapacidades -60
Complementos reforma dos trabalhadores das empresas de transporte 17
Juros -50
Amortizag&o antecipada de empréstimos ao FMI -50
Outra Despesa Corrente -98
Acéo social -98
FBCF 315
Antecipacéo de Fundos Comunitarios 315

Fonte: Ministério das Finangas. Calculos do CFP. | Notas: (*) medidas cuja incidéncia nao foi
detalhada pelo MF, admitindo-se que incidam maioritariamente sobre o consumo
intermédio; o quadro ndo inclui medidas temporarias, ndo recorrentes nem fatores especiais.
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RECEITA

a) Impostos diretos

Reducédo da sobretaxa em sede de IRS: nos termos da Lei n.° 159-D/2015, de 30/12, em 2016 a sobretaxa de IRS
sera eliminada no escaldo mais baixo de rendimentos e sera progressiva nos escaldes seguintes, permanecendo
nos 3,5% para as familias que ganhem mais de 80 mil €. A partir de 1 de janeiro de 2017, a sobretaxa sera eliminada.
De acordo com o MF, a perda de receita em 2016 decorrente desta medida ascende a 430 ME€.

Quociente Familiar e alargamento das deducdes a coleta em sede de IRS: a introducdo do quociente familiar e do
alargamento das deducdes a coleta (apenas parcialmente refletido nas tabelas de retencdo na fonte em 2015),
devera provocar uma perda da receita em 2016 na ordem dos 200 M€.

Reducdo da taxa do IRC de 23% para 21%: os efeitos da descida daquela taxa concentram-se no ano de 2016
porque os pagamentos por conta foram em 2015 calculados com base no imposto pago em 2014 (a taxa de 23%)
e a liquidagéo final do imposto relativo aos rendimentos de 2015 ocorre apenas em 2016, com uma perda estimada
de receita de 227 M€ no corrente ano.

Revogacdo em 2015 do regime de tributacdo dos Fundos de Investimento: a revogagdo do regime vigente até
junho de 2015 implicou a opg¢do de cobrar nesse ano, ndo so valores relativos a 2014, mas também relativos ao 1.°
semestre de 2015, que normalmente seriam devidos em abril de 2016 (130 M€). Por outro lado, o valor recebido
no 2.° semestre de 2015 (120 M€) foi considerado pela Comissdo Europeia como uma antecipagdo de receita que
seria devida em 2016. Assim, o impacto negativo global na receita de impostos diretos de 2016 ascende a 250 M€.
Eliminacdo do regime transitério de tributacdo das SGPS: de acordo com o MF, o impacto referente a eliminagao
daquele regime de tributagdo em sede de IRC é de 80 M€ (1/3 do montante de imposto correspondente a cerca
de 1200 M€ de lucros tributaveis neste momento ao abrigo do regime transitério).

Regime facultativo de reavaliagdo do ativo fixo tangivel e propriedades de investimento: o artigo 125.° da PPL n.°
12-XIll autoriza o Governo a estabelecer um regime facultativo de reavaliacdo do ativo fixo tangivel e propriedades
de investimento. O MF espera que a adesdo a este regime gere uma receita em sede de IRC na ordem dos 125 M€
em 2016. A medida devera ter efeitos positivos na receita em 2017 e 2018 também e um impacto negativo aquando
do seu reflexo nas amortizagdes das empresas que aderirem, diluido ao longo do tempo.

Reposicdo dos salérios da fungdo publica: o MF estima que o efeito da reposicado salarial gere uma receita adicional
de impostos de 67 M€ em 2016.

b) Impostos indiretos

Descida da taxa de IVA na restauracdo para 13%: prevé-se a reducdo para 13% da taxa aplicavel as prestacdes de
servicos de alimentacdo e dos artigos geralmente designados por “cafetaria”, com exclusdo das bebidas alcodlicas,
refrigerantes, sumos, néctares e dguas gaseificadas, que continuam sujeitas a taxa de 23%. O MF estima um
impacto negativo de 175 M€.

Incremento da tributacdo sobre os impostos especiais sobre o consumo (IEC): o artigo 140.° da PPL do OE/2016
prevé diversas alteracdes ao Codigo dos IEC, designadamente:

- Imposto sobre veiculos: sdo revistas as taxas do ISV com uma atualizagdo de 3% na componente cilindrada e
aumentos entre 10% e 20% na componente ambiental (com um desagravamento para as viaturas menos
poluentes). O MF estima um impacto positivo de 70 M€.

- Imposto sobre produtos petroliferos e energéticos (ISP): prevé-se um aumento de 6 céntimos por litro no imposto
aplicavel a gasolina sem chumbo e ao gasoéleo rodoviario. Também se encontra prevista uma autorizagao legislativa
para criar um regime fiscal que permita compensar os agentes econdmicos mais penalizados (transportes de
passageiros e mercadorias) com a subida do preco do gaséleo (artigo 152.° da PPL n.° 12-XIll). O impacto
orcamental totaliza 360 M€.

- Imposto do selo: é proposto um agravamento em 50% do imposto do selo sobre o crédito ao consumo, a vigorar
até 2018. Sao introduzidos alargamentos de incidéncia no sentido de tributar mais coerentemente as comissdes
cobradas pelo sector financeiro. O impacto total estimado ascende a 80 ME.

- Imposto sobre o tabaco: aumento de 3% na taxa do elemento especifico do imposto incidente sobre os cigarros
e aumento do valor minimo de imposto sobre os charutos (de 60€ para 400€, por mil unidades). De acordo com
informacdo adicional prestada pelo MF, é estimado um impacto total de 245 M€ em contas nacionais.

Aumento da contribuicdo sobre o sector bancério: o artigo 167.° da PPL n.° 12-XIll altera o regime da contribuicdo
sobre o sector bancario. De acordo com o relatério do OE/2016, o aumento daquela contribuicdo ird gerar uma
receita adicional de 50 M€.

Eliminacdo do regime de isencdo dos fundos de investimento e de pensdes: de acordo com informagao
adicional prestada pelo MF, é esperado um impacto positivo de 50 M€ em sede de IMI e de IMT, decorrente
da eliminacdo do regime de isen¢do dos fundos imobilidrios na tributacdo do patriménio (revogagédo do
artigo 49° do EBF) e também dos seguintes fatores: i) alargamento da base tributavel do IMT (inclusdo de
diversas operacdes relativas a fundos imobiliarios); ii) atualizacdo do valor patrimonial tributario dos prédios
comerciais e industriais; iii) possibilidade de reavaliacdo por alteracdo do coeficiente de localizagdo.
Reforco do combate a fraude e evaséo fiscal: devera contribuir para um aumento da receita de 35 M€.

c) Contribuigoes sociais

Efeito do aumento da Retribuicdo Minima Mensal Garantida (RMMG): o aumento da RMMG para 530€ foi aprovado
através do Decreto-Lei n.° 254-A/2015, de 31/12. Para acomodar esse impacto nos custos das empresas e no
emprego, prevé-se uma reducdo de 0,75 p.p. na taxa contributiva para a Seguranca Social a cargo das entidades
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empregadoras que empreguem trabalhadores que auferem a RMMG. O financiamento desta medida é assegurado
pelo Estado, mediante transferéncia do OE para a Seguranca Social. Para 2016, a estimativa de impacto orcamental
desta medida é de um aumento liquido da receita de contribui¢cdes sociais em 60 ME.

e |mplementacdo de uma nova Declaragdo Mensal de Remuneracdes a Seguranga Social, prevendo-se com esta
medida alcangar uma cobranca adicional de 50 M€ a titulo de contribuicdes e quotizacdes para a seguranca social
em 2016.

e Reposicdo dos saldrios da fungdo publica: o MF estima que gere uma receita contributiva adicional de 171 M€ em
2016.

d) Outras receitas de capital

e Antecipacgdo de fundos comunitérios: encontra-se prevista uma aceleracdo dos fundos europeus programados no
ambito do Portugal 2020, com um impacto na receita na ordem dos 252 M€.

e) Venda de bens e servicos correntes

e Diminuicdo das taxas moderadoras para alguns utentes, nomeadamente nas seguintes situa¢des: i) prestacdo de
cuidados de saude para os dadores de sangue, células, tecidos e 6rgdos e para os bombeiros; ii) atos
complementares de diagndstico e terapéutica prescritos nas sessdes de hospital de dia e nas situacdes em que o
utente é referenciado pelos cuidados de satide primarios para uma primeira consulta de especialidade hospitalar
e; iii) atendimento em servico de urgéncia em todos os atos devidamente referenciados. O MF estima um impacto
orcamental negativo de 35 M€ decorrente desta medida.

DESPESA
a) Consumo intermédio

e Limite ao Consumo Intermédio: aplicacdo de um limite ao consumo intermédio (excluindo PPP), sendo estabelecido
um congelamento nominal. Assim, este agregado de despesa (excluindo PPP), reflete um ganho de eficiéncia de
316 M€,

e Poupancgas sectoriais e simplificagdo administrativa de processos com um impacto positivo de 183 M€.

e Reducdo de gastos - programa aproximar e outros: o MF estima uma poupanca de 70 M€.
b) Despesas com pessoal

e Reposicdo salarial: a Lei n.° 159-A/2015, de 30/12, aprovou a extin¢do faseada do remanescente (80%) da reducdo
remuneratéria na administragdo publica, com efeitos a partir de 1 de janeiro de 2016. De acordo com informagao
adicional prestada pelo MF, a reversdo integral da reducdo remuneratoria estabelecida na Lei n.° 75/2014, de 12
de setembro tera um impacto orcamental negativo de 533 M€, em termos brutos. Essa reposicdo sera efetuada
em termos trimestrais, ao longo do ano de 2016.

e Politica de reposicdo de pessoal: na carta de 5 de fevereiro de 2016 enviada pelo Ministro das Financas a Comissao
Europeia é referida uma poupanca de 100 M€ face ao cendrio de politicas invariantes, decorrente da
implementacdo de uma regra de contratacdo de um trabalhador por cada duas saidas na administragdo publica.

e Atualizacdo da RMMG nas administracdes publicas: o MF estima um impacto orcamental negativo nas despesas
com pessoal na ordem dos 20 M€ em 2016.

c) Prestacoes sociais

e Pacote Rendimento (CSI, RSI e abono de familia e CES): o MF estima um impacto global 161 M€ decorrente da
aprovacao dos seguintes diplomas:

- Decreto-Lei n.° 254-B/2015, de 31/12, que repds o valor de referéncia do Complemento Solidario para Idosos foi
reposto em 5022€/ano;

- Decreto-Lei n.° 1/2016, de 6/1, que repds a cobertura do Rendimento Social de Inser¢do, com a alteracdo da
escala de equivaléncia em 2016 e o aumento gradual, entre 2016 e 2019, do seu valor de referéncia;

- Portaria n.° 11-A/2016, de 29/1, que atualizou o abono de familia em 3,5%, 2,5% e 2%, respetivamente no 1.°, 2.°
e 3.° escaldes de rendimento;

- Lein.° 159-B/2015, de 30/12, que estabeleceu a extin¢do faseada da Contribuicdo Extraordinaria de Solidariedade,
que em 2016 sera aplicada ao mesmo universo de pensdes que em 2015 (apenas para pensdes acima dos
4.611,42€) mas com uma redugdo de 50% das taxas. A CES sera extinta a partir de 2017.

e Atualizacdo das pensdes: nos termos do Decreto-Lei n.° 254-B/2015, de 31/12 foi aprovada a atualizacdo anual
das pensdes atribuidas pelo sistema de seguranca social e pela CGA. E prevista atualizacdo de 0,4% das pensdes
do regime geral da seguranca social e do regime de protecdo social convergente até 628,82 €, com efeitos a partir
de 1 de janeiro de 2016. E assim reposta a aplicacdo do artigo 6.° da Lei n.° 53-B/2006 de 29 de dezembro. O
impacto global estimado da atualizacdo das pensdes na rubrica de prestacdes sociais que ndo em espécie é de
63 ME.
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e Complementos reforma dos trabalhadores das empresas de transporte: O MF estima que a reposicdo do
pagamento dos complementos de reforma nas empresas de transporte do Sector Empresarial do Estado se traduza
num aumento de despesa de 17 M€.

e Reforco das convocatoérias ao Servico de Verificacdo de Incapacidades: no relatério da POE/2016 é referido que o
reforco das convocatoérias a SVI contribuira para uma reducdo da despesa em 2016 na ordem dos 60 M€.

d) Juros

e Amortizagdo antecipada de empréstimos ao FMI: encontra-se prevista a continuacdo do processo de amortizacdo
antecipada do empréstimo concedido pelo FMI no ambito do PAEF, com um impacto favoravel de 50 M€ em 2016.

e) Outra despesa corrente

e Acdo social: poupanca na despesa de agdo social ndo especificada no valor de 98 M€.

f) FBCF

e Antecipagdo de Fundos Comunitarios: encontra-se prevista uma aceleragdo dos fundos europeus programados
no ambito do Portugal 2020, com um impacto na despesa na ordem dos 315 M€, dos quais 63 M€ respeitam a
contrapartida nacional. A diferenca entre o total (315 M€) e a contrapartida nacional (63 M€) devera ter um
impacto positivo na receita de capital.

Caixa 4 - Conta das Administracoes Publicas por subsector

O Relatério do OE/2016 inclui uma estimativa das Contas das AP por subsector institucional para o ano a que se refere
o OE e o imediatamente anterior, desagregada por Administracdo Central (AC), Administracdo Regional e Local (ARL)
e Fundos de Seguranca Social (FSS). A existéncia de fluxos entre subsectores (e.g. transferéncias recebidas e
transferéncias pagas) explica que a soma de algumas receitas e despesas sejam superiores ao total das AP, uma vez
que este Ultimo se encontra expurgado daqueles fluxos (falando-se assim de receita e despesa consolidada das AP).

Analisando os contributos dos diversos subsectores para o saldo das AP, em % do PIB (em termos ajustados),
observa-se que desde 2013 tanto o subsector da ARL como o dos FSS tém vindo a registar excedentes, prevendo-se,
de acordo com o Relatério do OE/2016 que estes dois subsectores contribuam positivamente para o objetivo do défice
das AP, a semelhanca do ocorrido em 2015 e 2014 (Grafico 17). Tendo em conta que a variagdo anual prevista para o
PIB nominal em 2016 é de 3,9%, significa que, em valores absolutos, se preveem maiores excedentes face ao ano
anterior, de 834 M€' e 1203 M¥, respetivamente, que representam aumentos de 174 M€ e 141 M€ (Quadro 13). Por
seu turno, a AC tem vindo a registar défices, sendo de notar, contudo, que estes se encontram influenciados pelas
transferéncias deste subsector tanto para a ARL como para os FSS.

Grafico 17 — Contributo dos subsectores para o saldo acumulado ajustado (% do PIB)
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Fonte: INE e Ministério das Finangas. Calculos do CFP. | Nota: O total pode ndo
corresponder a soma exata dos valores apresentados no grafico para cada subsector
devido a arredondamentos.

Para os subsectores da AL e FSS e comparando com a estimativa para 2015, existe a expectativa de um maior contributo
positivo, em particular no que respeita a AL e, no caso da AC, de diminuigcdo do défice. Apenas na AR se perspetiva
uma diminuicdo do excedente para 2016 por comparagdo com a estimativa relativa ao ano anterior (Quadro 13).

Note-se, que, no exercicio similar efetuado aquando da apresentacdo da POE/2015 se projetava um saldo de 924 M€
para o conjunto da ARL. Contudo, de acordo com a estimativa do MF para 2015 constantes do Relatério OE2016, o
saldo foi revisto para apenas 660 M€, uma reducdo de 265 M€ (-28,6%). Em contrapartida a previsdo de 935 M€ de
excedente nos FSS foi ultrapassada em +127 M€, considerando o saldo provisério apurado para 2015, de 1062 M€
neste subsector.
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Quadro 13 - Variacao do saldo (ajustado) por subsector (em M€)

AC -7 389 -6 571 818
AR 58 34 -24
AL 602 800 198
ARL 660 834 174
FSS 1062 1203 141
AP -5 668 -4 535 1133

Fonte: Ministério das Financgas. Calculos do CFP.

Neste seguimento, e em termos do contributo dos subsectores para reducdo do défice das AP (ajustado) de 0,7 p.p.
do PIB, o maior contributo provém da AC (0,6 p.p.), pelo que a melhoria esperada para 2016 quanto aos saldos dos
FSS e da ARL contribuird proporcionalmente menos (Grafico 18), ainda que os contributos ndo sejam despiciendos,
quando tida em conta a dimensdo orcamental de cada subsector.

Grafico 18 - Contributo dos subsectores para a reduc¢ao do défice ajustado (p.p. do PIB)

Observado OE2016

2013 | 2014 2015 | 2016

2,0

— AC ARL S FSS @ AP

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

De notar ainda que a estrutura, tanto em termos de despesa, como de receita, difere entre subsectores. Ndo sendo
este 0 espaco para uma analise exaustiva da mesma, cabe salientar, quanto a receita, o peso das transferéncias de
outros subsectores das AP (especificamente da AC) no caso da AL, até porque as Regides Auténomas dispdem de
receitas fiscais proprias muito mais significativas (designadamente quanto ao IVA, IRC e IRS cobrado ou atribuido a
esses territérios). Quanto aos FSS a maior componente de receita é, como se compreende, a decorrente de
contribui¢bes sociais, seguida das transferéncias da AC grande parte da receita decorre dos impostos. Quanto a
despesa, as prestacdes sociais constituem cerca de 86% do total de despesas dos FSS, notando-se um maior peso das
despesas de capital na ARL quando comparada com a estrutura de despesa da AC. Este padrdo nédo sofre alteracées
significativas entre os anos de 2015 e 2016, de acordo com os dados constantes do Relatério do OE/2016.2

No que respeita a AC tem especial significado o aumento dos impostos indiretos por contrapartida de diminui¢do dos
impostos diretos, enquanto na despesa é o aumento do consumo intermédio (influenciado pelo acréscimo de encargos
com as PPP), das despesas com pessoal e outras despesas correntes que assumem um maior contributo para a variagao
negativa do saldo do subsector, porquanto as despesas de capital observam um decréscimo significativo.

Analise do Subsector da Administracao Regional e Local

Os orcamentos subnacionais, tanto das Regides Autdbnomas como dos municipios e freguesias, sendo autbnomos,
encontram-se na sua maioria ja aprovados pelos érgaos deliberativos respetivos. A estimativa para 2015 e a previsdo
para 2016 a seguir analisadas correspondem as contas produzidas pela DGO.

Na Administracdo Regional, a adogdo de um programa de ajustamento econémico e financeiro na Regido Auténoma
da Madeira, concluido formalmente no ano de 2015, tem influenciado a evolugdo das finangas regionais. Para 2016 o
MF prevé uma diminuicdo do saldo face ao excedente verificado no ano anterior (Quadro 13). O aumento da receita
total prevista para o subsector (10,6%), se expurgada da analise a reclassificacdo contabilistica ja aludida, assenta
sobretudo num aumento da receita de fundos comunitarios (+162 M€) e, em menor grau, de outras receitas correntes
(+110 M€), onde se incluem as transferéncias correntes de outros subsectores das AP, em particular dos FSS. As
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transferéncias do OE ao abrigo da Lei das Finangas Regionais (479 M€, Mapa XVIIl anexo a POE/2016) representam um
aumento de 12 M€, ndo sendo de excluir contudo que, tal como em anos anteriores, estas verbas sejam revistas (num
sentido ascendente) face a atualizagdo de variaveis determinantes para o calculo daquela reparticdo (em particular
quanto ao PIB nacional e de cada regido). Quanto a despesa, os maiores contributos decorrem sobretudo das despesas
de capital (+212 M€), das despesas com pessoal (+32 M€) e outras despesas correntes (+46 M€). Quanto ao consumo
intermédio estima-se uma diminuicdo (-18 M€), ainda que se espere um acréscimo dos encargos com PPP e
subconcessoes (+8 M€).

No que respeita a Administragdo Local, a previsdo subjacente a POE/2016 mostra que esta decorrerd, sobretudo, do
aumento das receitas fiscais municipais (+118 M€), bem como das outras receitas correntes (+115 M€), aqui justificada
pelo aumento das transferéncias de outros subsectores das AP, nomeadamente as que decorrem de medidas de
descentralizagdo de competéncias (+39 M€) e das transferéncias do OE para municipios e freguesias, a titulo da
participacdo das autarquias locais nos recursos publicos (Mapas XIX e XX anexos a POE/2016).*

Na despesa as variacbes sdo menos significativas por comparacdo com a receita. Assinala-se, quanto a despesa
corrente o acréscimo das despesas com pessoal (+28 M€), o qual estara associado a extin¢do faseada das redugdes
remuneratérias determinada para 2016 (com um impacto de 12,9 M€ de acordo com informagdo adicional prestada
pelo MF) e a previsdo de uma quase estagnagdo do consumo intermédio. Deste modo, a maior variacdo, tanto em
termos relativos (+3,2%) como absolutos (+56 M€) ocorrera na despesa de capital, associada a aceleracdo da execugao
de projetos cofinanciados por fundos comunitarios. Associada a previsdo de despesa com juros podera estar um risco
que importa assinalar, ligado a isencdo dos empréstimos a contrair para financiar projetos com financiamento
comunitario que deixa de ser considerado para o cumprimento da regra da divida das administracdes locais.

Da POE/2016 consta a medida discricionaria de eliminagdo do beneficio fiscal em sede de IMI e IMT aos iméveis detidos
e adquiridos por fundos de investimento imobilidrio ou fundos de pensdes, com um impacto esperado de acréscimo
da receita fiscal municipal de 50 M€ em 2016.°> Contudo, a introducdo da possibilidade de concessdo de beneficios
fiscais em sede de IMI e IMT por parte dos municipios para apoio a realizagdo de investimento no respetivo territorio,
bem como a confirmacao de beneficios fiscais relativos ao investimento no ano de 2015, e concedidos nos termos do
Codigo Fiscal do Investimento,® também poderdo ter impacto nas receitas fiscais municipais.

Andlise do Subsector dos Fundos de Seguranca Social

Para o ano de 2016 o orcamento do subsector dos FSS prevé uma melhoria do saldo orcamental na ordem dos 141
ME, explicados essencialmente pelo crescimento da receita (+871 M€) que devera mais que compensar 0 acréscimo
esperado na despesa (+730 M€).

Quadro 14 - Conta do Subsector dos Fundos da Seguranca Social
FUNDOS DE SEGURANCA SOCIAL

2015 | 2016 [ we [ % |
Receita Total 24 065 24 936 871 3,6%
Receita Corrente 24 064 24933 870 3,6%
Impostos sobre a produgdo e a importagdo 1187 966 -221 -18,6%
Contribuigdes sociais 14 098 14 980 882 6,3%
Vendas e outras receitas correntes 8778 8986 209 2,4%
das quais:
Transferéncias do OE para cumprimento da LBSS 6219 6582 362 5,8%
Trf extraordindria do OE p/cump do défice do SSS 894 653 -241 -27,0%
Receita de Capital 2 3 1 69,4%
Despesa Total 23 003 23733 730 3,2%
Despesa Corrente 22977 23 696 720 3,1%
Despesas com Pessoal 244 258 14 5,7%
Consumo Intermédio 199 180 -19 -9,5%
Prestagdes Sociais 19 855 20341 486 2,4%
que ndo em espécie 19762 20 246 483 2,4%
Pensdes 15753 16 232 478 3,0%
PrestagOes de desemprego e apoio ao emprego 1760 1608 -152 -8,6%
Prestagdes por doenga 453 398 -55 -12,1%
PrestagOes por parentalidade 432 469 37 8,5%
Rendimento Social de Inser¢do 287 355 68 23,6%
Complemento Solidério para Idosos 191 204 13 6,9%
Abono de familia 629 682 53 8,5%
Outras prestagdes sociais 257 298 41 16,0%
em espécie 93 95 2 2,6%
Subsidios e outra despesa corrente 2679 2917 239 8,9%
Despesa de Capital 27 37 10 38,3%
Saldo Global 1062 1203 141 13,3%

Fonte: Ministério das Financas. IGFSS. Célculos do CFP.

Na receita, a previsdo orcamental para 2016 assenta essencialmente na melhoria esperada na atividade econémica
com especial reflexo na evolugdo da massa salarial. De acordo com o MF e o MTSS a receita de contribui¢des sociais
deverad crescer 6,3%, objetivo que parece bastante exigente tendo em conta que o crescimento nominal das
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remuneragdes previsto para 2016 é de 3%, o que ja reflete o acréscimo do emprego em 0,8%. Esta variacdo da massa
salarial implica, tendo em conta que as despesas com pessoal do sector das administracdes publicas deverdo aumentar
1,8%, que as remuneracdes do sector privado deverdo crescer cerca de 3,4% em 2016.

Ainda do lado da receita destaca-se o aumento das transferéncias do OE para cumprimento da Lei de Bases da
Seguranca Social (LBSS) em 362 M€ que visa compensar a eliminacdo da receita de IVA consignada aos Programas de
Emergéncia Social e ao Apoio Social Extraordinario aos Consumidores de Energia bem como o financiamento do
aumento verificado nas prestacdes de natureza ndo contributiva.’

A melhoria do emprego devera refletir-se igualmente numa redugdo da taxa de desemprego que se espera permitir
reduzir a despesa com prestagdes sociais de desemprego. Neste ambito importa assinalar a quebra mais acentuada da
despesa com prestacdes de desemprego que ocorreu ao longo do ano de 2015 face a verificada na taxa de
desemprego,® trajetdria que se prevé que venha a continuar ao longo de 2016, traduzindo-se numa quebra da despesa
prevista com estas prestacdes de 185 M€.

Em virtude da evolucdo esperada na receita de contribui¢des sociais e na despesa relacionada com desemprego, a
transferéncia do OE para compensacdo do défice do Sistema Previdencial devera reduzir-se em 2016 para 653 ME,
refletindo uma quebra de 27%. Embora seja uma melhoria significativa, mantém-se a situagcdo de desequilibrio no
Sistema Previdencial-Reparticdo pelo sexto ano consecutivo. De referir ainda que esta melhoria, tem subjacente um
agravamento da despesa com prestacdes sociais contributivas de 235 M€.

Adicionando a despesa dos restantes sistemas e subsistemas, a despesa com prestaces sociais dos FSS devera
aumentar 486 M€, para o que devera contribuir especialmente o aumento das pensdes (+478 M€). Esta variacao reflete
um aumento liquido do nimero de pensionistas em cerca de 41 mil e a reposicédo da regra de atualizagdo das pensdes
ao abrigo da Lei n.° 53-B/2006, de 29 de dezembro, que em 2016 abrande pensdes até 1,5 Indexantes dos Apoios
Sociais e que devera representar um custo adicional de cerca de 63 M€. Contempla ainda a reducdo da Contribuicdo
Extraordinaria de Solidariedade com um impacto estimado em 24 M€, um valor superior ao arrecadado em 2015
(14,6 M€).

Os aumentos previstos nas demais prestacdes sociais sdo compensados por reducdes em outras prestagdes. A
contribuir para o aumento da despesa estdo as alteracdes da escala de equivaléncia do rendimento social de inser¢édo
e do valor de referéncia (de 178,15 € para 180,99€) e a alteracdo do valor de referéncia para os niveis anteriores a 2012
(5022€ por ano) no caso do complemento solidario para idosos. As prestagdes de abono de familia refletem o impacto
da atualizacéo e do reforco da majoragéo aplicavel a criancas e jovens pertencentes a agregados monoparentais e da
atualizagdo do subsidio por assisténcia de 3.2 pessoa. As presta¢des por parentalidade deverdo sofrer um aumento
decorrente, entre outros, do alargamento previsto na Lei n.° 120/2015, de 1 de setembro, respeitante a licenca
obrigatoria do pai que passa de 10 para 15 dias Uteis. O acréscimo de encargos totaliza 161 M€.

Algumas das redugdes previstas na despesa com prestacdes assentam na melhoria da eficiéncia e da eficacia do sistema
no controlo das prestacdes atribuidas. A materializacdo destas poupancas levanta algumas duvidas quanto ao seu
impacto, implicando por isso uma atuacdo atempada para que ndo venha a constituir um risco para a execugao
orcamental. As prestacdes atribuidas por doenca ilustram este argumento, relativamente as quais o relatério da POE
prevé que o reforco das convocatérias ao Servico de Verificacdo de Incapacidades gere uma poupanca de 60 M€. No
que diz respeito as poupancas previstas na despesa com ac¢do social o Relatério ndo especifica a sua origem.

Por Ultimo assinala-se o forte aumento na despesa com subsidios e outras despesas correntes, essencialmente
explicado pelo reforco da contrapartida publica nacional do Fundo Social Europeu e do Programa Operacional de
Apoio as Pessoas Mais Carenciadas, onde se prevé uma aceleracdo da execucdo em 2016.

" Aproximadamente 800 M€ na AL ja na AR se prevé uma reducéo face ao excedente estimado para 2015, de 58 M€ para 34 M€.

2Ressalva-se uma alteragdo quanto as “outras receitas correntes” e “outras receitas de capital” na Administragido Regional, que decorre
de, em 2015, as transferéncias do OE para as Regides Autonomas (RA) a titulo da reparticdo de solidariedade (351 M€) terem sido
classificadas como receita de capital enquanto em 2016 se considerou que estas tém uma natureza corrente.

3No caso das Regides Auténomas dos Acores e da Madeira pelo Decreto Legislativo Regional n.° 1/2016/A, de 8 de janeiro e Decreto
Legislativo Regional n°® 17/2015/M, de 30 de dezembro, respetivamente.

40 articulado da Proposta de Lei suspende, na pratica, fazendo recurso, presume-se, ao principio de solidariedade reciproca previsto
no artigo 12.° da Lei de Enquadramento Orcamental (Lei n.° 151/2015 de 11 de setembro) e a que a Lei de Finangas Locais também se
refere (artigo 8.° da Lei n.° 73/2013, de 3 de setembro), o calculo dos fundos das autarquias nos termos previstos na lei de financiamento
do subsector. Assim, os montantes das transferéncias para municipios e freguesias foram calculados tendo por base uma taxa de
variagao face as transferéncias totais do ano anterior, por autarquia (aproximadamente 1,2%), assegurando, no caso dos municipios, a
atualizagdo quanto a taxa da participacdo variavel no IRS e a manutencdo dos valores do Fundo Social Municipal (com excecdo de
Oeiras e Cascais, ja que s a participagdo no IRS, a semelhanca do que tem vindo a ocorrer com Lisboa, mais do que assegura a referida
taxa de variacdo).

°De acordo com a informagio constante de carta de 05.02.2016 enviada pelo Ministro das Financas a Comissdo Europeia.
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6 Aprovado em anexo ao Decreto-Lei n.° 162/2014, de 31 de outubro e aditado pela proposta de lei do OE2016. Considera-se que estas
medidas terdo efeitos ja na receita de IMI e/ou IMT a cobrar em 2016 referente ao ano fiscal (liquidagdo) de 2015. Situagao diferente
ocorrera com a reintrodugdo de uma clausula de salvaguarda no que respeita ao IMI de prédios urbanos destinados a habitagado propria
e permanente, ou a atualizagdo extraordinaria de 2,25%, a 31 de dezembro de 2016, dos valores patrimoniais tributarios dos prédios
urbanos afetos ao comércio, industria e servigos, reavaliados nos anos de 2012 a 2015, cujo impacto em termos de cobranca do imposto
devera ocorrer em 2017.

7 Em 2016 a transferéncia do OE destinada ao Subsistema de Solidariedade foi reforcada em 114,5 M€, para o Subsistema de Protecdo
Familiar em 19,7 M€ e para o Subsistema de Agdo Social em mais 220,9 M€.

8 A taxa de desemprego reduziu-se de 13,9% em 2014 para 12,3% em 2015, prevendo-se uma reducéo para 11,3% em 2016 (equivalendo
a uma quebra de 11% da populacdo desempregada). A despesa com prestacdes de desemprego (subsidio de desemprego, subsidio
social de desemprego e complementos por desemprego) caiu 386,7 M€ em 2015, ou seja, 19,4%, enquanto o nimero de beneficiarios
com prestagdes caiu em média 18,2%.
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Quadro 15 - Conta das Administra¢oes Publicas nao ajustada (M€)

0E/2016
2011 2012 2013

Receita Total 75 106 72189 76 787 77 231 78 877 81 608
Receita corrente 73 167 69218 74 840 75786 77 651 79 980
Receita fiscal 41115 38481 42731 43 566 45628 46962
Impostos indiretos 24 411 23340 23320 24593 26 032 27 760

Impostos diretos 16 703 15 141 19 411 18 974 19 595 19 202
Contribuig8es sociais 21201 19 142 20 449 20371 20627 21264

Vendas e outras receitas correntes 10 852 11595 11 660 11 849 11397 11754
Receitas de capital 1939 2971 1948 1445 1226 1628
Despesa Total 88112 81719 85032 89677 86 645 85733
Despesa primaria 80508 73504 76774 81175 78 190 77 244
Despesa corrente primaria 72796 67 994 71380 70785 70 945 72750
Consumo intermédio 10 645 9685 9611 10 079 10613 11525

Despesas com pessoal 22614 19 688 21317 20495 19 950 20307

Prestacdes sociais 33325 33010 34785 34106 34527 34 608

Subsidios 1168 1018 1031 1210 902 1132

Outras despesas correntes 5043 4592 4636 4895 4953 5178

Despesas de capital 7712 5510 5394 10389 7 245 4494

FBCF 6139 4158 3701 3525 3878 3660

Outras despesas de capital 1573 1352 1693 6 864 3367 835

Juros 7 604 8214 8258 8502 8 455 8489
Saldo global -13 006 -9529 -8245  -12446 -7768 -4125
Saldo primario -5 402 -1315 13 -3944 687 4364
Carga fiscal 56 785 53360 57 872 59110 61785 63 891
Despesa corrente 80 400 76 208 79 638 79288 79400 81239
Divida Publica 196231 212535 219649 225767 231051 237989
PIB nominal 176167 168398 170269 173446 179406 186 327

Fonte: INE e MF.

Quadro 16 — Conta das Administragoes Publicas ajustada (M€)

OE/2016
2011 2012 2013

Receita Total 74 266 71746 75508 77 231 78 747 81 344
Receita corrente 72327 69 033 73 560 75 786 77521 79 980
Receita fiscal 40275 38296 41686 43 566 45 498 46 962
Impostos indiretos 24 411 23340 22 964 24 593 25902 27 760

Impostos diretos 15 863 14 956 18721 18 974 19 595 19 202
Contribuic8es sociais 21201 19 142 20215 20371 20 627 21264
Vendas e outras receitas correntes 10 852 11 595 11 660 11 849 11397 11 754
Receitas de capital 1939 2713 1948 1445 1226 1364
Despesa Total 86954 81139 84332 83491 84 415 85 879
Despesa primaria 79 350 72924 76 074 74 989 75 960 77 390
Despesa corrente primaria 72 746 67 892 71380 70785 70945 72 667
Consumo intermédio 10 633 9685 9611 10 079 10613 11525

Despesas com pessoal 22614 19 688 21317 20 495 19950 20307
Prestacdes sociais 33325 33010 34785 34106 34527 34 608

Subsidios 1131 1018 1031 1210 902 1132

Outras despesas correntes 5043 4490 4636 4895 4953 5095

Despesas de capital 6 603 5032 4 694 4203 5015 4722

FBCF 5677 4158 3701 3525 3878 3758

Outras despesas de capital 927 874 993 678 1137 965

Juros 7 604 8214 8258 8502 8 455 8 489
Saldo global -12 688 -9 393 -8 825 -6 260 -5 668 -4535
Saldo primario -5083 -1178 -566 2242 2787 3954
Carga fiscal 55945 52917 56 592 59110 61655 63 891
Despesa corrente 80351 76 106 79 638 79 288 79 400 81157
Divida Publica 196231 212535 219649 225767 231051 237989
PIB nominal 176167 168398 170269 173446 179406 186 327

Fonte: INE e MF.
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Quadro 17 - Conta das Administra¢oes Publicas ajustada (em % do PIB)

0E/2016
2011 2012

Receita Total 42,2 42,6 44,3 44,5 43,9 43,7
Receita corrente 41,1 41,0 43,2 43,7 43,2 42,9
Receita fiscal 22,9 22,7 24,5 25,1 25,4 25,2
Impostos indiretos 13,9 13,9 13,5 14,2 14,4 14,9

Impostos diretos 9,0 8,9 11,0 10,9 10,9 10,3
Contribuic¢des sociais 12,0 11,4 11,9 11,7 11,5 11,4
Vendas e outras receitas correntes 6,2 6,9 6,8 6,8 6,4 6,3
Receitas de capital 1,1 1,6 1,1 0,8 0,7 0,7
Despesa Total 49,4 48,2 49,5 48,1 47,1 46,1
Despesa primaria 45,0 433 44,7 43,2 423 41,5
Despesa corrente primaria 41,3 40,3 41,9 40,8 39,5 39,0
Consumo intermédio 6,0 5,8 5,6 5,8 5,9 6,2

Despesas com pessoal 12,8 11,7 12,5 11,8 11,1 10,9
Prestagbes sociais 18,9 19,6 20,4 19,7 19,2 18,6

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

Outras despesas correntes 2,9 2,7 2,7 2,8 2,8 2,7

Despesas de capital 3,7 3,0 2,8 2,4 2,8 2,5

FBCF 3,2 2,5 2,2 2,0 2,2 2,0

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

Juros 4,3 4,9 4,9 4,9 4,7 4,6
Saldo global -7,2 -5,6 -5,2 -3,6 -3,2 -2,4
Saldo primario -2,9 -0,7 -0,3 1,3 1,6 2,1
Carga fiscal 31,8 31,4 33,2 34,1 34,4 34,3
Despesa corrente 45,6 45,2 46,8 45,7 44,3 43,6
Divida Publica 111,4 126,2 129,0 130,2 128,8 127,7

Fonte: INE e MF.
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LISTA DE ABREVIATURAS

Abreviaturas Significado
AC Administracdo Central
ADSE Protecdo Social aos Funciondrios e Agentes da
AL Administracdo Local
AP Administracdes Publicas
AR Administracdo Regional
ARL Administracdo Regional e Local
Banif Banco Internacional do Funchal
BdP Banco de Portugal
BT Bilhetes do Tesouro
CA Certificados de Aforro
CE Comissao Europeia
CES Contribuicdo Extraordinaria de Solidariedade
CFP Conselho das Financas Publicas
CGA Caixa Geral de Aposentacdes
CP CP — Comboios de Portugal, EPE
(] Complemento Solidario para Idosos
CT Certificados do Tesouro
DGO Direcdo-Geral do Orcamento
DMLP Divida de Médio e Longo Prazo
DP Divida Publica
EBF Estatuto dos Beneficios Fiscais
EQE Esboco do Orcamento do Estado
EPR Entidades Publicas Reclassificadas
EUR Euro
FBCF Formacédo Bruta de Capital Fixo
FEEF Fundo Europeu de Estabilizacdo Financeira
FEFSS Fundo de Estabilizacdo Financeira da Seqguranca Social
FMI Fundo Monetério Internacional
FR Fundo de Resolucdo
FRDP Fundo de Reqularizacdo da Divida Publica
FSS Fundos de Seguranca Social
FUR Fundo Unico de Reolucio
GPEARI Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliacdo e
IEC Impostos Especiais de Consumo
IGCP Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica
IGFSS Instituto de Gestdo Financeira da Sequranca Social
IHPC indice Harmonizado de Precos ao Consumidor
IMI Imposto Municipal Sobre Imdveis
IMT Imposto Municipal Sobre as Transmissdes Onerosas de
INE Instituto Nacional de Estatistica
IRC Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas
IRS Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Singulares
IS Imposto de Selo
ISP Imposto Sobre os Produtos Petroliferos e Energéticos
ISV Imposto sobre Veiculos
IT Imposto sobre o Tabaco
IVA Imposto sobre o Valor Acrescentado
LBSS Lei de Bases da Sequranca Social
LEO Lei de Enquadramento Orcamental
M€ Milhdes de Euros
MF Ministério das Financas
MLP Médio e Longo Prazo
MTSS Ministério do Trabalho e da Sequranca Social
NLF Necessidades Liguidas de Financiamento
OCDE Organizacdo para a Cooperacao e Desenvolvimento
ODCP Outras Dividas de Curto Prazo
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Abreviaturas Significado
OE Orcamento do Estado
OMP Objetivo de Médio Prazo
(O Orcamento da Seguranca Social
oT Obrigacdes do Tesouro
PAEF Programa de Assisténcia Econémica e Financeira
Parpublica PARPUBLICA — Participacdes Publicas, SGPS, S.A.
PDE Procedimento por Défices Excessivos
PE Programa de Estabilidade
PEC Pacto de Estabilidade e Crescimento
PIB Produto Interno Bruto
POE Proposta de Orcamento do Estado
p.p. Pontos percentuais
PPL Proposta de Lei
PPP Parcerias Publico Privadas
QPPO Quadro Plurianual de Programacdo Orcamental
RMMG Retribuicdo Minima Mensal Garantida
RSI Rendimento Social de Insercédo
SGPS Sociedade Gestora de Participacoes Sociais
SS Seguranca Social
SSS Sistema de Sequranca Social
SVI Servico de Verificacdo de Incapacidades
TFUE Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia
UE Unido Europeia
usb Délar
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