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1. INTRODUCAO

Em 15 outubro de 2019, Portugal apresentou um projeto de plano orcamental com base num
cenario de politicas inalteradas, em conformidade com o Regulamento (UE) n.° 473/2013. Tal
deveu-se ao facto de, apds as eleigdes gerais de 6 de outubro de 2019, o novo Governo ter
entrado em funcbes apenas em 26 de outubro de 2019. Portugal apresentou o seu projeto de
plano orcamental atualizado para 2020 em 17 de dezembro de 2019, em conformidade com o
Regulamento (UE) n.° 473/2013. Em comparagdo com o projeto de plano orcamental baseado
num cenario de politicas inalteradas, apresentado em 15 de outubro de 2019, o projeto de
plano orcamental atualizado inclui medidas de politica orcamental adotadas pelo novo
Governo. Portugal esta sujeito & vertente preventiva do Pacto de Estabilidade e Crescimento e
deve assegurar a realizacdo de progressos suficientes em direcdo ao seu objetivo orcamental
de médio prazo.

Uma vez que o racio da divida pablica ascendia a 131,5 % do PIB em 2016 (ano em que
Portugal corrigiu a sua situacdo de defice excessivo), ultrapassando portanto o valor de
referéncia de 60 % do PIB fixado no Tratado, durante os trés anos subsequentes a correcdo do
seu défice excessivo Portugal estd igualmente sujeito as disposicOes transitorias destinadas a
assegurar progressos suficientes para cumprir o valor de referéncia em matéria de reducéo da
divida. Findo o periodo de transicdo, Portugal ficara sujeito ao valor de referéncia para a
reducdo da divida. Uma vez que as projecOes apontam para um racio da divida publica
equivalente a 119,2 % do PIB em 2019, ultrapassando o valor de referéncia do Tratado (60 %
do PIB), Portugal deve também respeitar o valor de referéncia para a reducdo da divida a
partir de 2020.

A seccdo 2 do presente documento apresenta as perspetivas macroeconomicas subjacentes ao
projeto de plano orgamental atualizado e avalia a situacdo com base nas previsdes ad hoc da
Comissao. A seccdo 3 descreve a evolugdo orcamental recente e prevista, de acordo com o
projeto de plano orcamental atualizado, e analisa 0s riscos que impendem sobre a
concretizacdo dessas projecdes de acordo com as previsdes ad hoc da Comissdo. A secgédo 4
avalia a evolucdo orcamental recente e prevista no periodo 2019-2020 (tendo igualmente em
conta os riscos quanto a sua concretizacao) em funcdo das obrigacGes decorrentes do Pacto de
Estabilidade e Crescimento. A seccdo 5 analisa a execugdo das reformas orcamentais e
estruturais em resposta as mais recentes recomendacdes especificas por pais formuladas no
contexto do Semestre Europeu, adotadas pelo Conselho em julho de 2019, incluindo aquelas
que tém por objetivo reduzir a cunha fiscal sobre o trabalho. A seccdo 6 sintetiza as principais
conclusdes do presente documento.

2. EVOLUGAO MACROECONOMICA SUBJACENTE AO PROJETO DE PLANO ORCAMENTAL

De acordo com o projeto de plano orcamental atualizado, o crescimento econémico de
Portugal devera abrandar, passando de 2,4 % em 2018 para 1,9 % em 2019 e em 2020. Esta
projecdo é idéntica as previsdes macroeconomicas incluidas no programa de estabilidade de
2019. Prevé-se que a procura interna continue a ser o principal motor do crescimento ao longo
do periodo abrangido pelas previsdes. Isto inclui uma revisdo em alta do crescimento do
consumo privado e do investimento para, respetivamente, 2,2 % e 7,3 % em 2019; e para
2,0% e 5,4 % em 2020. Essa projecdo mais favordvel para a procura interna é, no entanto,
totalmente compensada por uma contribuicdo mais negativa das exportacdes liquidas. A
inflacdo foi revista em baixa, para 0,4 % em 2019, mas deverd voltar a aumentar para 1,1 %



em 2020, num contexto de crescimento moderado dos salarios e de novas melhorias a nivel da
evolucdo do mercado de trabalho.

As projecBes macroeconomicas constantes do projeto de plano orcamental atualizado
afiguram-se globalmente coerentes com as previsdes ad hoc da Comissdol. Para 2019,
comparativamente ao projeto de plano orcamental atualizado, as previsdes da Comissédo
apontam para um menor aumento do investimento e das importagbes, mas um aumento
ligeiramente maior do consumo privado, o que resulta num crescimento do PIB de 2,0 %. Em
2020, a Comisséao prevé um crescimento mais débil do PIB (1,7 %), devido principalmente a
um crescimento do investimento mais contido e a uma contribuicdo ligeiramente mais fraca
das exportagdes liquidas. Esta projecdo mais conservadora para 2020, constante das previsées
ad hoc da Comisséo, reflete as expectativas de uma procura globalmente estavel por parte dos
principais parceiros comerciais de Portugal, no contexto de uma incerteza significativa no
panorama mundial. No que diz respeito a inflagcdo, as previsdes da Comissao relativas aos
precos no consumidor e ao deflator do PIB estdo muito proximas das projecdes constantes do
projeto de plano orcamental atualizado. Este ¢ também o caso da evolu¢do do mercado de
trabalho, em que, nomeadamente, as projecdes para a dindmica do emprego e dos salarios se
afiguram bastante semelhantes.

Globalmente, os pressupostos macroeconémicos subjacentes ao projeto de plano orgamental
atualizado afiguram-se realistas para ambos os anos. Os riscos estdo sobretudo relacionados
com a vulnerabilidade de Portugal face a potenciais choques externos.

Caixa 1: Previsbes macroeconomicas subjacentes ao orcamento de Portugal

As previsbes macroecondmicas subjacentes ao projeto de plano or¢camental atualizado de
Portugal para 2020 foram elaboradas pelo Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliacdo e
Relacdes Internacionais (GPEARI) do Ministério das Financas. O Conselho das Financas
Pablicas (CFP) analisou e aprovou as referidas previsdes macroeconémicas. O CFP foi criado
em maio de 2011, através da reforma da Lei de Enquadramento Orcamental (artigo 12.°-1),
enquanto 6rgdo independente e com um mandato que inclui a analise das previsdes elaboradas
pelo Governo. A aprovacao pelo CFP é anexada ao projeto de plano or¢camental atualizado e
estd disponivel no sitio Web da instituicdo desde a apresentacdo do projeto de plano
orcamental atualizado. Relativamente a 2019, o CFP considerou que as previsoes
macroecondmicas constantes do projeto de plano orcamental atualizado seriam as mais
provaveis no respeitante ao crescimento do PIB e a evolucdo da maioria das suas
componentes. Relativamente a 2020, o CFP considerou que 0 pressuposto, no projeto de
plano orcamental atualizado, de manter o mesmo perfil para o crescimento real do PIB que
em 2019 corre um risco de revisdo em baixa, dada a incerteza nas perspetivas economicas
internacionais e a persisténcia de tensdes comerciais que tém prejudicado o crescimento dos
principais parceiros comerciais de Portugal, e em especial a vulnerabilidade da economia
portuguesa a choques externos.

1 A fim de avaliar o projeto de plano orcamental atualizado, a Comissdo elaborou previsdes ad hoc, em
especial através da atualizacdo das suas previsdes do outono de 2019, a fim de ter em conta as informaces
constantes do plano atualizado.




Quadro 1: Comparacdo entre a evolucao e as previsdées macroecondémicas

2018 2019 2020
COM | PE | PPO |COM | PE | PPO [ COM

PIB real (variagdo em %) 2,4 1,9 1,9 2,0 19 19 1,7
Consumo privado (variagdo em %) 3,1 1,8 2,2 2,3 18 2,0 2,0
Formacdo bruta de capital fixo (variacdo em %) 5,8 53 7,3 6,5 4,9 5,4 4,8
Exportacdes de bens e servigos (variagdo em %) 3,8 3,8 2,5 2,7 3,8 3,2 2,7
ImportagBes de bens e servicos (variagcdo em %) 5,8 39 5,2 4,7 3,9 4.4 3,9
Contribuicao para o crescimento do PIB real:

- Procura interna final 3,1 2,1 2,8 2,8 2,1 2,4 2,3

- Variagao dos inventarios 0,1 -0,2 0,1 0,1 -0,1 0,0 0,0

- Exportagdes liquidas -08 | -02 ¢ -11 ¢ -09 | -02 | -05 | -0,6
Hiato do produto” 16 | 09 | 1,7 | 1,7 | 06 | 15 | 15
Emprego (variagdo em %) 2,3 0,6 1,0 1,0 0,6 0,6 0,5
Taxa de desemprego (%) 7,0 6,6 6,4 6,4 6,3 6,1 6,0
Produtividade do trabalho (variagdo em %) 0,1 1,3 0,8 1,0 1,3 1,3 1,2
Inflagio IHPC (%) 1,2 | 14 04 | 03 | 15 | 11 | 11
Deflator do PIB (variagdo em %) 1,6 15 1,5 1,4 1,5 1,4 15
Remuneraces dos trabalhadores (per capita, variagdo em %) | 2,5 2,7 2,7 3,2 3,0 3,2 2,9
Capacidade/necessidade liquida de financiamento face ao
resto do mundo (% do PIB) 1.2 04 05 0.7 05 02 05

Nota:

! Em percentagem do PIB potencial, como crescimento do PIB potencial recalculado pelos servicos da Comissdo combase no cenario previsto
no programa e utilizando a metodologia acordada em comum.

Fonte:

Programa de estabilidade de 2019 (PE); projeto de plano orcamental de 2020 (PPO); previsdes ad hoc da Comissdo (COM), calculos da
Comissdo.

3. EVOLUCAO RECENTE E PROJETADA DA SITUACAO ORCAMENTAL

3.1. Evolucéo do défice

Em 2019, comparativamente ao programa de estabilidade de 2019, o projeto de plano
orcamental atualizado inclui uma revisdo em baixa do défice nominal previsto, de 0,2 % para
0,1 % do PIB. Esta revisdo em baixa reflete uma diminuicdo das receitas projetadas mais do
que compensada pela diminuicdo das despesas projetadas. Analisando o lado das receitas, em
comparacdo com o programa de estabilidade de 2019, o projeto de plano orcamental
atualizado prevé uma reducdo das receitas fiscais e de outras receitas ndo fiscais
(respetivamente, -0,4 % e -0,2 % do PIB), apenas parcialmente compensada por receitas mais
elevadas provenientes das contribui¢cdes sociais (+0,1 % do PIB). Analisando o lado das
despesas, em comparacdo com o programa de estabilidade de 2019, o projeto de plano
orcamental atualizado prevé uma reducédo das outras despesas e das despesas com juros algo
menor (respetivamente, -0,3% e -0,2% do PIB), juntamente com revisdes em baixa
ligeiramente menos acentuadas também a nivel do consumo intermédio e do investimento
publico (em ambos os casos -0,1 % do PIB). Em contrapartida, em compara¢do com o0
programa de estabilidade de 2019, o projeto de plano orgamental atualizado prevé que as
despesas com prestagdes sociais sejam ligeiramente superiores (+0,1 % do PIB).



Analogamente ao projeto de plano orcamental atualizado, as previsées ad hoc da Comisséo
projetam igualmente um défice nominal de 0,1 % do PIB em 2019. Embora, de um modo
geral, nas previsdes da Comissdo as receitas totais estejam globalmente em conformidade com
0 projeto de plano orgamental atualizado, as previsdes da Comissdo apontam para receitas
fiscais ligeiramente mais elevadas (+0,1 % do PIB), de acordo com as elasticidades fiscais
normais de Portugal, devendo ser aproximadamente compensadas pela diminuicdo das
receitas das contribui¢des sociais (-0,1 % do PIB). Embora, de um modo geral, nas previsoes
da Comissdo as despesas totais estejam também globalmente em conformidade com o projeto
de plano orcamental atualizado, as previsdes da Comissdo apontam para despesas
ligeiramente mais elevadas com as remuneragfes dos trabalhadores e com o consumo
intermédio (conjuntamente, +0,1% do PIB), aproximadamente compensadas por um
investimento publico ligeiramente inferior (-0,1 % do PIB), refletindo a execucdo orcamental
recente no ano em curso.

Para 2020, comparativamente ao programa de estabilidade de 2020, o projeto de plano
orcamental atualizado prevé valores mais elevados para as receitas e as despesas (em ambos
os casos +0,1 % do PIB), traduzindo-se conjuntamente numa revisédo em baixa (de -0,1 % do
PIB) do excedente nominal previsto, de 0,3 % do PIB no programa de estabilidade de 2019
para 0,2 % do PIB no projeto de plano orcamental atualizado. Analisando o lado das receitas,
em comparacdo com o programa de estabilidade de 2019, o projeto de plano orcamental
atualizado prevé menores receitas dos impostos diretos (-0,2 % do PIB), o que devera ser mais
do que compensado por receitas mais elevadas provenientes das contribuicdes sociais e de
outras receitas ndo fiscais (em ambos os casos +0,1 % do PIB). Analisando o lado das
despesas, em comparacdo com o programa de estabilidade de 2019, o projeto de plano
orcamental atualizado prevé valores mais elevados para as outras despesas e despesas com as
remuneraces dos trabalhadores (respetivamente, +0,2 % e +0,1 % do PIB), devendo ser
apenas parcialmente compensadas por menores niveis do consumo intermédio e das despesas
com juros (ambos -0,1 % do PIB).

Em comparacdo com o projeto de plano orcamental atualizado, as previsdes ad hoc da
Comissao projetam um excedente nominal ligeiramente menor, de 0,1 % do PIB em 2020. Tal
deve-se a uma composic¢do ligeiramente diferente das financas publicas em 2020, refletindo as
projecdes de receitas mais baixas e de despesas mais elevadas. Quanto ao lado das receitas, as
previsdes da Comissao apontam para receitas fiscais mais elevadas (+0,2 % do PIB), que é, no
entanto, mais do que compensado por pressupostos mais prudentes para as receitas
provenientes das contribui¢des sociais e de outras receitas ndo fiscais (em ambos os casos -0,1 %
do PIB). Quanto ao lado das despesas, a Comissdo prevé despesas mais elevadas com as
remuneragdes dos trabalhadores (+0,2 % do PIB), tendo em conta o historial de aumento
continuo do emprego publico no periodo 2016-2019 e o descongelamento em curso das
carreiras na administracdo publica, juntamente com despesas mais elevadas também com o
consumo intermédio e as prestacfes sociais (em ambos os casos +0,1 % do PIB). Prevé-se que
estes desenvolvimentos sejam apenas parcialmente compensados por um menor investimento
publico (-0,2 % do PIB), refletindo a tendéncia persistente de investimento publico contido
em Portugal desde ha varios anos.

Os riscos que afetam as projecOes or¢camentais tendem para uma revisdo em baixa, devido as
incertezas que rodeiam as perspetivas macroeconémicas e ao eventual impacto com efeito de
agravamento do défice decorrente de uma nova ativagdo do mecanismo de capitalizacédo
contingente do Novo Banco, que podera ultrapassar 0s 0,3 % do PIB ja incluidos no projeto
de plano orcamental atualizado.



Segundo o projeto de plano orcamental atualizado, o saldo estrutural (recalculado)? devera
melhorar 0,1 % do PIB em 2019, passando para um défice estrutural de 0,5% do PIB. O
esforco estrutural previsto para 2019 esta em conformidade com o programa de estabilidade
de 2019, apesar do défice estrutural mais elevado previsto no projeto de plano orgamental
atualizado. Por outro lado, o projeto de plano orcamental atualizado prevé que o saldo
estrutural melhore 0,3 % do PIB em 2020, passando para um défice estrutural de 0,2 % do
PIB. Consequentemente, o esforco estrutural previsto para 2020 é ligeiramente inferior ao
previsto no programa de estabilidade de 2019, refletindo em parte os planos atualizados para o
saldo nominal em 2019 e em 2020.

Analogamente ao projeto de plano orgamental atualizado, as previsdes ad hoc da Comissao
projetam igualmente que o saldo estrutural melhore 0,1 % do PIB em 2019, passando para um
défice estrutural de 0,5 % do PIB. Por outro lado, as previsdes da Comissdo preveem que 0
saldo estrutural melhore 0,2 % do PIB em 2020, passando para um défice estrutural de 0,3 %
do PIB. A diferenca resultante para 2020, em comparagdo com o projeto de plano or¢camental
atualizado, reflete principalmente o excedente nominal inferior nas previsdes da Comisséo.

A taxa de rendibilidade das obrigacGes soberanas da area do euro permanecem a niveis
historicamente baixos, situando-se atualmente as taxas a 10 anos de Portugal em 0,42 %?2. Por
conseguinte, o total de pagamentos de juros pelas administragdes publicas continuou a
diminuir em termos de percentagem do PIB. Com base nas informagdes incluidas no projeto
de plano orgcamental atualizado, as despesas com juros de Portugal devem diminuir, de 3,4 %
do PIB em 2018 para 3,1 % em 2019, e de novo para 2,9 % em 2020, niveis bastante
inferiores ao ponto culminante de 4,9 % do PIB registado em 2012 no auge da crise da divida
soberana da area do euro. A panoramica depreendida do plano de Portugal é confirmada pelas
previsdes da Comisséo.

No respeitante ao cumprimento das regras orgamentais nacionais em termos numericos, a
evolucdo projetada do saldo estrutural e das despesas aponta para riscos de incumprimento
tanto da regra que impde um ajustamento anual minimo do saldo estrutural equivalente a
0,5 % do PIB como do critério do valor de referéncia para as despesas enquanto o objetivo
orcamental de médio prazo nédo é atingido, conforme estabelecido no artigo 12.°-C, n.° 6, da
Lei de Enquadramento Orcamental (LEO) em vigor®.

2 Saldo corrigido de variagdes ciclicas, liquido de medidas pontuais e temporarias, recalculado pela Comissdo
de acordo com a metodologia acordada em comum.

3 Taxa de rendibilidade das obrigacBes a 10 anos em 2 de janeiro de 2020; fonte: Bloomberg.

4 Lei n.°41/2014, de 10 de julho (oitava alteracdo a Lei n.° 91/2001, de 20 de agosto), denominada Lei de
Enquadramento Orcamental.



Quadro 2: Composicdo do ajustamento orcamental

Variagdo:
(% do PIB) 2018 2019 2020 2018-2020

COM | PPO PE PPO | COM PE PPO | COM PPO
Receitas 43,0 43,0 43,8 43,3 43,3 43,7 43,8 43,7 0,8
das quais:
- Impostos sobre a producéo e as importagdes | 15,2 15,2 15,3 15,2 15,2 15,2 15,2 15,3 0,0
- Impostos correntes sobre o rendimento, o
patriménio, etc. 10,1 10,1 10,2 9,9 10,0 10,1 9,9 10,0 -0,2
- Impostos sobre 0s capitais 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
- Contribuicdes sociais 11,7 11,7 11,9 12,0 11,9 12,0 12,1 12,0 0,4
- Outros (residual) 6,0 6,0 6,4 6,2 6,2 6,4 6,5 6,4 0,5
Despesas 43,5 43,5 439 434 434 434 43,5 43,6 0,1
das quais:
- Despesas primarias 40,1 40,1 40,7 40,3 40,3 40,3 40,6 40,7 0,5
das quais:
RemuneragBes dos trabalhadores 10,7 10,7 10,8 10,8 10,8 10,7 10,8 11,0 0,1
Consumo intermédio 54 54 54 53 54 54 53 54 -0,1
PrestagBes sociais 18,2 18,2 18,3 18,4 18,4 18,3 18,3 18,4 0,1
Subsidios 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,1
Formacéo bruta de capital fixo 19 19 2,1 2,0 1,9 2,3 2,3 2,1 0,4
Outras (residual) 35 35 3,7 3,4 3,4 3,2 3,4 34 -0,1
- Despesas com juros 3,4 3,4 3,3 3,1 3,1 3,0 2,9 2,9 -0,5
Saldo das administracdes publicas (SAP) -0,4 -0,4 -0,2 -0,1 -0,1 0,3 0,2 0,1 0,7
Saldo primario 2,9 2,9 31 3,0 3,0 3,3 3,2 3,0 0,2
Medidas pontuais e outras medidas temporarias| -0,7 -0,7 -0,6 -0,5 -0,5 -0,3 -0,4 -0,4 0,3
SAP excluindo medidas pontuais 0,2 0,2 0,4 0,4 0,4 0,6 0,7 0,5 0,4
Hiato do produto 1,6 1,6 0,9 1,7 1,7 0,6 15 15 -0,1
Saldo corrigido das variacoes ciclicas® -1,3 -1,3 -0,6 -1,0 -1,0 0,0 -0,6 -0,7 0,7
Saldo estrutural (SE)® 0,6 -0,6 -0,1 -0,5 0,5 0,3 0,2 0,3 0,4
Saldo priméario estrutural’ 2,8 2,8 3,2 2,6 2,6 3,3 2,8 2,6 0,0

Notas:

! Hiato do produto (em% do PIB potencial) e saldo corrigido das variaces ciclicas de acordo como plano/programa, recalculados pelos servicos da Comiss&o
combase no cenério previsto no plano/programa utilizando a metodologia comummente acordada.

20 saldo (primario) estrutural corresponde ao saldo (primério) corrigido das variagdes ciclicas excluindo medidas pontuais e outrras medidas temporarias.

Fonte:
Programa de estabilidade de 2019 (PE); projeto de plano orcamental de 2020 (PPO); previsdes ad hoc da Comissdo (COM), calculos da Comisséo.

As autoridades portuguesas indicaram, no programa de estabilidade de 2018, que o impacto
orcamental das despesas excecionais com a prevencéo de incéndios florestais foi significativo
e deve ser considerado uma ocorréncia excecional ndo controlavel pelo Governo, nos termos
do artigo5° nll1, e do artigo6.°, n°3, do Regulamento (CE) n.°1466/97. Mais
especificamente, estas despesas foram estimadas em 0,07 % do PIB em 2018. Em relagéo a
este aspeto, Portugal solicitou permissao para um desvio temporario em relacdo a trajetoria de
ajustamento em direcdo ao objetivo orcamental de médio prazo, equivalente a 0,07 % do PIB
em 2018.

O oficio de 9 de maio de 2019, enviado no contexto da apresentacdo do programa de
estabilidade de 2019, confirmou um montante de 0,04 % do PIB para medidas preventivas,
com base nos dados de execucgédo orgamental de 2018. De acordo com a subsequente avaliagéo
da Comissdo, na primavera de 2019, as despesas adicionais elegiveis para medidas de
prevencdo em 2018 ascendiam a 0,04 % do PIB. Globalmente, a Comissao considerou que



Portugal poderia beneficiar de uma autorizacdo de desvio temporario equivalente a 0,04 % do
PIB devido as despesas adicionais excecionais em 2018 relacionadas com medidas
preventivas para proteger o territorio nacional contra os incéndios florestais. Por conseguinte,
estima-se em 0,04 % do PIB o efeito de reporte para 2020 das despesas excecionais realizadas
em 2018 relacionadas com as medidas preventivas tomadas para a protecdo do territorio
nacional contra os incéndios florestais, na sequéncia dos incéndios florestais de grande escala
verificados em 2017.

3.2. Evolucéo da divida

Na sequéncia de uma diminuigéo de 3,8 % do PIB em 2018, passando para 122,2 %, prevé-se
que o racio divida publica/PIB permaneca numa trajetéria firmemente descendente,
diminuindo em média 3,0 % do PIB em 2019 e 2020, de acordo com o projeto de plano
orcamental atualizado; e, em meédia, 2,7 % do PIB, de acordo com as previsdes ad hoc da
Comissdo. Em comparagédo com o programa de estabilidade de 2019, o projeto de plano
orcamental atualizado prevé que a reducdo do racio divida/PIB desacelere 0,3 % do PIB em
2019 e 0,7 % do PIB em 2020, devido principalmente aos ajustamentos stock-fluxo mais
elevados programados em ambos os anos. Do mesmo modo, em compara¢do com o projeto de
plano orcamental atualizado, o ritmo mais moderado de reducdo do racio divida publica/PIB
projetado nas previsdes da Comissdo reflete sobretudo os ajustamentos stock-fluxo mais
elevados programados, combinados com uma projecéo inferior para o crescimento real do PIB
especificamente para 2020. Um certo risco, limitado, que afeta o perfil de reducéo da divida
publica podera resultar do potencial impacto com efeito de agravamento da divida decorrente
de uma nova ativacdo do mecanismo de capitalizacéo contingente do Novo Banco, que podera
ultrapassar 0s 0,3 % do PIB j& incluidos no projeto de plano orgamental atualizado.

No respeitante ao cumprimento das regras orcamentais nacionais, as disposicOes relativas a
divida publica constantes do artigo 10.>-G, n.° 1, da Lei de Enquadramento Orcamental
atualmente em vigor remetem para as disposi¢fes aplicaveis do artigo 2.° do Regulamento
(CE) n.° 1467/97 no respeitante a vertente preventiva do Pacto de Estabilidade e Crescimento,
Ou seja, para a regra transitoria em matéria de divida no que diz respeito a 2019 e para o valor
de referéncia para a reducédo da divida no que diz respeito a 2020.



Quadro 3: Evolucdo da divida

2019 2020
(% do PIB) 2018
PE PPO | COM PE PPO | COM
Racio da divida bruta® 122,2 | 118,6 | 118,9 : 119,2 | 115,2 | 116,2 | 116,7
Variagdo do racio -3,8 -3,6 -3,3 -3,0 -3,4 -2,7 -2,5
Contribuicdes?:
1. Saldo primario -2,9 -3,1 -3,0 -3,0 -3,3 -3,2 -3,0
2. Efeito «bola de neve» -15 -0,7 -0,9 -0,9 -0,9 -0,9 -0,8
Do qual:
Despesas com juros 3,4 3,3 3,1 3,1 3,0 2,9 2,9
Efeito do crescimento real -3,0 -2,2 -2,2 -2,3 -2,2 -2,2 -2,0
Efeito da inflacéo -1,9 -1,8 -1,7 -1,7 -1,8 -1,6 -1,7
3. Ajustamento stock -fluxo 0,6 0,3 0,6 0,9 0,9 1,3 1,3
Notas:

! Final do periodo.

20 efeito «bola de neve» reflete o impacto das despesas com juros sobre a divida acumulada, assim como o impacto do crescimento
real do PIB e da inflagdo sobre o racio da divida (através do denominador). O ajustamento stock -fluxo inclui as diferencas entre
contabilidade de caixa e contabilidade de exercicio, a acumulagédo de ativos financeiros e a valorizagdo, bem como outros efeitos

Programa de estabilidade de 2019 (PE); projeto de plano orcamental de 2020 (PPO); previsdes ad hoc da Comissdo (COM),

céalculos da Comisséo.

3.3. Medidas subjacentes ao projeto de plano or¢camental

Em comparacdo com o projeto de plano or¢camental baseado num cenario de politicas
inalteradas, apresentado em 15 de outubro de 2019, o projeto de plano orgamental atualizado
apresenta um pacote de novas medidas de politica orcamental® de natureza estrutural e
medidas pontuais para 2020, o que implica, de um modo geral, um impacto quase nulo no
lado das receitas e um aumento de cerca de 0,9 % do PIB no lado das despesas. Com base
nestas medidas, as novas medidas de politica orcamental de natureza estrutural deverdo ter
globalmente um impacto quase nulo nas receitas publicas em 2020, prevendo-se que
aumentem as despesas em cerca de 0,4 % do PIB; o resto do impacto deve-se a medidas
pontuais.

Analisando o lado das receitas, o impacto com efeito de deterioracdo do saldo de algumas
reducdes especificas do imposto sobre o rendimento das pessoas singulares, do imposto sobre
o rendimento das pessoas coletivas, do imposto sobre o valor acrescentado e das propinas
escolares devera ser aproximadamente compensado pelo impacto com efeito de melhoria do
saldo de aumentos seletivos do imposto de selo e das medidas destinadas a incentivar a
descarbonizacdo. Analisando o lado das despesas, o impacto com efeito de deterioragcéo do
saldo mais importante (-0,33% do PIB) diz respeito ao processo em curso de
descongelamento gradual das carreiras na administracdo publica, acompanhado de revisfes
adicionais das carreiras e de atualizagcOes salariais. Além disso, estdo programadas varias
medidas conducentes a um aumento global das prestacGes sociais, comportando assim um
impacto adicional com efeito de deterioracdo do saldo (-0,17 % do PIB), através nomeadamente

5> O quadro de medidas discricionarias apresentado no projeto de plano orcamental atualizado mostra, para
2019 e 2020, apenas o impacto previsto das novas medidas de politica orcamental ou revisdes do impacto
esperado das medidas anteriores sobre o plano. Por conseguinte, o quadro ndo abrange o impacto previsto das
medidas de politica orcamental de anos anteriores incluidas no cenario de politicas inalteradas com um
impacto orcamental adicional em 2019 e 2020.



das revisdes em curso das reformas antecipadas para as carreiras longas, da atualizacdo da
prestacdo social para a inclusdo, do abono de familia e do complemento solidario para idosos,
bem como do programa que prevé a reducdo dos precos dos transportes publicos. Prevé-se
que o impacto com efeito de deterioracdo do saldo destas medidas seja compensado em parte
pelo impacto com efeito de melhoria do saldo (+0,09 % do PIB) decorrente de poupancas
adicionais a nivel da eficiéncia obtidas no contexto da revisdo em curso das despesas publicas.

Para além das medidas de politica orcamental de natureza estrutural acima referidas, o saldo
nominal de 2020 devera também ser afetado por medidas pontuais, que implicam um aumento
de cerca de 0,1 % do PIB no lado das receitas e de perto de 0,5% do PIB no lado das
despesas. Por um lado, as medidas pontuais abrangem a recuperacdo prevista de parte da
garantia concedida ao Banco Privado Portugués; e, por outro, as transferéncias de capital
adicionais para o0 Novo Banco e uma decisdo judicial desfavoravel para a Cadmara Municipal
de Lisboa, entre outros impactos pontuais mais pequenos com efeito de deterioracdo do saldo
no lado das despesas.

As previsdes ad hoc da Comissdo tém em conta todas as medidas previstas de politica
orcamental, com as taxas de rendibilidade especificadas no projeto de plano orgamental
atualizado. Em termos gerais, com base nas medidas de politica orcamental comunicadas, a
estratégia orcamental de Portugal continuard a basear-se no dinamismo das receitas ciclicas,
na diminuicao das despesas com juros e na contencdo do investimento pablico, como meio de
financiar a expansdo da massa salarial do setor publico e 0 aumento das prestagdes sociais.
Em especial, os ganhos excecionais resultantes da baixa despesa com juros nao parecem ser
suficientemente utilizados para acelerar a reducdo do racio divida publica/PIB. O alargamento
da revisdo em curso das despesas publicas para obter poupancas mais ambiciosas a nivel da
eficiéncia poderia ajudar a atenuar as pressdes crescentes sobre o lado das despesas do
or¢amento.



Quadro 4: Principais medidas discricionarias comunicadas no projeto de plano

orcamental

A. Medidas discricionarias adotadas pelas administracdes publicas - lado das receitas

Impacto orcamental (% do PIB)

Componentes (comunicado pelas autoridades)

2019 2020
Impostos sobre a producdo e as importagdes 0,01 0,02
Impostos correntes sobre o rendimento, patrimonio, etc. -0,01 005
Impostos sobre os capitais 0,00 0,00
Contribuigdes sociais 0,00 0,00
Rendimentos sobre bens imobiliarios 0,00 0,00
Outras -0,01 0,06
Total 0,00 0,03
Nota:

O impacto orgamental na tabela é o impacto agregado das medidas comunicadas pelas autoridades
nacionais. Umsinal positivo implica que as receitas aumentaram como consequéncia dessa medida.

Fonte:
Projeto de plano orcamental de 2020

B. Medidas discriciondrias adotadas pelas administracdes publicas - lado das despesas

Impacto orcamental (% do PIB)

Componentes (comunicado pelas autoridades)
2019 2020
Remuneracdes dos trabalhadores 0,32 0,33
Consumo intermédio 0,00 -0,09
Prestacdes sociais 0,26 0,17
Despesas com juros 0,00 0,00
Subsidios 0,00 0,00
Formacdo bruta de capital fixo 0,00 0,00
Transferéncias de capital 0,00 0,48
Outras 0,00 0,00
Total 0,58 0,89
Nota:

O impacto orcamental na tabela é o impacto agregado das medidas comunicadas pelas autoridades
nacionais. Umsinal positivo implica que as receitas aumentaram como consequéncia dessa medida.

Fonte:
Projeto de plano orcamental de 2020
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4, CUMPRIMENTO DOS REQUISITOS DO PACTO DE ESTABILIDADE E CRESCIMENTO

Portugal esta sujeito a vertente preventiva do Pacto de Estabilidade e Crescimento e deve
assegurar a realizacdo de progressos suficientes para a concretizacdo do objetivo orcamental
de meédio prazo. O objetivo orcamental de médio prazo de Portugal a partir de 2020 consiste
numa situacdo orcamental equilibrada em termos estruturais. A caixa 2 apresenta as mais
recentes recomendacdes especificas dirigidas a Portugal no dominio das finangas publicas.
Portugal estd igualmente sujeito as disposi¢Oes transitorias que visam a realizacdo de
progressos suficientes no sentido do cumprimento do valor de referéncia para a redugdo da
divida em 2019 e continuara sujeito a esse mesmo valor de referéncia a partir de 2020.

Caixa 2: Recomendacdes do Conselho dirigidas a Portugal

Em 9 de julho de 2019, o Conselho dirigiu recomendacfes a Portugal no contexto do
Semestre Europeu. No respeitante as finangas publicas, em particular, o Conselho
recomendou a Portugal que atingisse o objetivo orcamental de médio prazo em 2020, tendo
em conta a margem de tolerdncia associada a ocorréncias excecionais que justificam a
concessao de uma permissdo de desvio temporério, e que utilizasse as receitas extraordinarias
para acelerar a reducdo do racio da divida das administracfes publicas. Esta situacdo é
compativel com uma taxa de crescimento nominal maxima das despesas publicas primarias
liquidas de 1,7 %, o que corresponde a um ajustamento estrutural anual de 0,4 % do PIB em
2020.

4.1. Cumprimento do critério da divida

Tendo corrigido a sua situacdo de défice excessivo em 2016, Portugal encontra-se agora no
periodo de transi¢do, nos proximos trés anos, devendo realizar progressos suficientes em
direcdo ao cumprimento do valor de referéncia para a reducdo da divida. Significa isto que,
durante esse periodo, Portugal devera realizar progressos suficientes (em termos de
ajustamento estrutural linear minimo) em direcdo ao cumprimento do valor de referéncia para
a reducdo da divida no final do periodo de transicéo.

O projeto de plano orcamental atualizado ndo apresenta informagdes suficientes para avaliar a
conformidade com as disposi¢Oes transitdrias destinadas a assegurar a realizacdo de
progressos suficientes em direcdo ao cumprimento do valor de referéncia para a reducdo da
divida em 2019. De acordo com as previsdes ad hoc da Comissdo, a regra transitoria em
matéria de divida traduz-se na exigéncia de um ajustamento estrutural linear minimo
ligeiramente negativo (-0,3 % do PIB) em 2019. Com base na melhoria prevista do saldo
estrutural, equivalente a 0,1 % do PIB, estimada nas previsdes da Comissao, Portugal devera
realizar progressos suficientes em direcdo ao cumprimento do valor de referéncia para a
reducdo da divida em 2019.

Uma vez que o racio da divida devera ascender a 119,2 % do PIB em 2019, Portugal tera de
respeitar o valor de referéncia para a reducdo da divida a partir de 2020. O projeto de plano
orcamental atualizado ndo inclui informac@es suficientes para avaliar a conformidade com o
valor de referéncia para a reducdo da divida em 2020. Com base nas previsdes ad hoc da
Comissao, o valor de referéncia para a reducdo da divida devera ser atingido em 2020 (com
um diferencial negativo de 0,7 % do PIB).
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Quadro 5: Cumprimento do critério da divida

2018 2019 2020
PE PPO | COM PE PPO | COM
Récio da divida bruta 1222 | 1186 | 1189 | 119,2 | 1152 | 116,2 | 116,7
Diferencial em relacdo ao valor de referéncia para a divida 1.2 -5,2 -0,7
Ajustamento estrutural 3 0.8 01 0,1 0,1
A comparar com:
Ajustamento exigido 4 0,4 -14 -0,3

Notas:

! Nao aplicavel aos Estados-Membros comum PDE em curso em novembro de 2011 e nos 3 anos subsequentes a correcdo do défice excessivo.

2 Mostra a diferenca entre o récio divida/PIB e o valor de referéncia para a divida. Se for positivo, o récio divida bruta/PIB projetado no cumpre o
valor de referéncia para a reducéo da divida.

356 se aplica durante o periodo de transicéo de trés anos ap6s a correcdo do défice excessivo para os PDE em curso emnovembro de 2011.

* Define o ajustamento estrutural anual minimo ainda necessério ao longo do periodo de transicdo para assegurar — a ser respeitado — que o Estado-

Membro ird cumprir o valor de referéncia para a reducéo da divida no final do periodo de transicdo, assumindo que as proje¢des orcamentais da COM
para 0s anos anteriores (PE) sdo atingidas.

Fonte:

Programa de estabilidade de 2019 (PE); projeto de plano orcamental de 2020 (PPO); previsdes ad hoc da Comissdo (COM), calculos da
Comissdo.

4.2. Ajustamento em direcao ao objetivo orcamental de médio prazo

Em 2019, o Conselho recomendou a Portugal que assegurasse que a taxa de crescimento
nominal das despesas publicas primarias liquidas ndo excedia 0,7 % em 2019, o que
correspondia a um ajustamento estrutural anual de 0,6 % do PIB.

Em 2019, de acordo com as informacdes contidas no projeto de plano or¢camental atualizado,
a taxa de crescimento nominal projetada das despesas publicas primarias liquidas devera
ultrapassar o valor de referéncia para as despesas aplicavel (0,7 % do PIB), conduzindo a um
desvio de 1,3% do PIB em relagdo ao requisito, 0 que aponta para o risco de desvio
significativo nesse ano. Com base no projeto de plano orgamental atualizado, o saldo
estrutural deverd melhorar 0,1 % do PIB em 2019 e manter-se a uma distancia de 0,7 % do
PIB em relacdo ao objetivo orcamental de médio prazo aplicavel no periodo 2017-2019 (isto
é, um excedente estrutural de 0,25 % do PIB), o que aponta para o risco de algum desvio (0,5
% do PIB) em relagdo ao ajustamento estrutural anual recomendado de 0,6 % do PIB. Esta
situacdo exige uma avaliacdo global. O esforco or¢camental calculado com base no critério do
saldo estrutural é influenciado favoravelmente pelas receitas extraordinarias e pela diminuicao
das despesas com juros, que séo excluidas do critério do valor de referéncia para as despesas.
Além disso, a divergéncia entre os dois indicadores decorre igualmente das diferencas entre o
crescimento do PIB potencial subjacente ao saldo estrutural e a taxa de crescimento a médio
prazo do PIB potencial utilizada para fixar o valor de referéncia para as despesas. Com base
no projeto de plano orcamental atualizado, a avaliacdo global prevé um risco de desvio
significativo em relacdo ao ajustamento estrutural recomendado em direcdo ao objetivo
orcamental de medio prazo em 2019, e em 2018 e 2019 considerados conjuntamente.

Por outro lado, com base nas previses ad hoc da Comisséo, a taxa de crescimento nominal
das despesas publicas primarias liquidas devera também ultrapassar o valor de referéncia para
as despesas aplicavel (0,7 % do PIB), conduzindo a um desvio de 1,5 % do PIB em relagdo ao
requisito, 0 que aponta para o risco de desvio significativo em 2019. O saldo estrutural devera
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melhorar 0,1 % do PIB em 2019, apontando assim para o risco de algum desvio (0,5 % do
PIB) em relacdo ao ajustamento estrutural anual recomendado de 0,6 % do PIB. Uma
avaliacdo global baseada nas previsdes ad hoc da Comisséo, tendo em conta os efeitos acima
referidos, confirma a existéncia do risco de desvio significativo em relacdo ao ajustamento
estrutural recomendado em direcdo ao objetivo orcamental de médio prazo em 2019, e em
2018 e 2019 considerados conjuntamente.

Relativamente a 2020, o Conselho recomendou que Portugal atingisse o objetivo or¢camental
de médio prazo aplicavel no periodo 2020-2022 (isto €, uma situacdo orcamental de equilibrio
em termos estruturais), tendo em conta a permissdo de desvio associada a ocorréncias
excecionais que justificam um desvio temporério. Esta situacdo é compativel com uma taxa
de crescimento nominal maxima das despesas publicas primarias liquidas de 1,7 %, o que
corresponde a um ajustamento estrutural anual de 0,4 % do PIB em 2020. O saldo estrutural
do projeto de plano orcamental atualizado, recalculado pela Comissdo utilizando a
metodologia acordada em comum, €é estimado num défice estrutural de 0,2 % do PIB e, por
conseguinte, considerado préximo do objetivo orcamental de médio prazo, tendo em conta a
margem de tolerancia associada a circunstancias excecionais para as quais é autorizado um
desvio temporario. Assim, a avaliacdo baseada no projeto de plano orgcamental atualizado
aponta, em 2020, para o risco de algum desvio em relagdo ao ajustamento estrutural
recomendado em direcdo ao objetivo orcamental de médio prazo. Ao mesmo tempo, o critério
do valor de referéncia para as despesas aponta para um risco de desvio significativo em
relacdo ao requisito em 2020 (diferencial de 0,7 % do PIB). Se deixar de se prever que o saldo
estrutural esteja préximo do objetivo orcamental de médio prazo em futuras avaliacGes, a
avaliacdo global tera de ter em conta um possivel desvio em relagédo ao requisito.

Por sua vez, com base nas previsdes ad hoc da Comissdo, o défice estrutural projetado, de
0,3 % do PIB, estara ligeiramente mais distante do objetivo orcamental de médio prazo em
2020, em comparacdo com o saldo estrutural constante do projeto de plano orgamental
atualizado, recalculado pela Comissdo, ndo podendo, por conseguinte, ser considerado
proximo deste objetivo. A taxa de crescimento nominal das despesas publicas primarias
liquidas devera também ultrapassar o valor de referéncia para as despesas aplicavel (1,7 % do
PIB), conduzindo a um desvio de 0,8 % do PIB em relag¢do ao requisito, 0 que aponta para um
risco de desvio significativo em 2020. O saldo estrutural deverd melhorar 0,2 % do PIB em
2020, apontando assim para o risco de algum desvio (0,2% do PIB) em relagdo ao
ajustamento estrutural anual recomendado de 0,4 % do PIB. O esfor¢o or¢camental calculado
com base no critério do saldo estrutural é influenciado favoravelmente pelas receitas
extraordinarias e pela diminuicdo das despesas com juros, que sdo excluidas do critério do
valor de referéncia para as despesas. Além disso, a divergéncia entre os dois indicadores
decorre igualmente das diferencas entre o crescimento do PIB potencial subjacente ao saldo
estrutural e a taxa de crescimento a medio prazo do PIB potencial utilizada para fixar o valor
de referéncia para as despesas. Assim, uma avaliacdo global baseada nas previsdes ad hoc da
Comissdo aponta para um risco de desvio significativo em relagdo ao ajustamento estrutural
recomendado em direcdo ao objetivo orcamental de médio prazo em 2020. Em 2019 e 2020
considerados conjuntamente, o critério do valor de referéncia para as despesas e o critério do
saldo estrutural apontam para um risco de desvio significativo, risco esse que se confirma
procedendo a uma avaliacdo global. Assim, uma avaliacdo global com base nas previsdes da
Comissdo do outono de 2019 aponta para um risco de desvio significativo em relagdo ao
ajustamento estrutural recomendado em direcdo ao objetivo orcamental de médio prazo, tanto
em 2020 como ao longo de 2019 e 2020 quando considerados no seu conjunto.
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Quadro 6: Cumprimento dos requisitos da vertente preventiva

(% do PIB) | 2018 | 2019 | 2020
Situacso inicial*
Objetivo orgamental de médio prazo (OMP) 0,25 0,25 0,0
Saldo estrutural® (COM) -0,6 -0,5 -03
Saldo estrutural num cendrio de politicas inalteradas (COM) -0,9 -0,4 -
Situacdo em relagdo ao OMP® OMP néo atingido OMP néo atingido OMP néo atingido

2018 2019 2020

(% do PIB) COM PPO | com PPO | com
Critério do saldo estrutural
Ajustamento exigido® 0,6 0,6 04
Ajustamento exigido corrigido® 0,6 0,6 0,4
Variacéo do saldo estrutural’ 0,9 0,1 0,1 0,3 0,2

Desvio anual em relagio ao ajustamento exigido’ -0,5 -0,5 -0,1 -0,2
Desvio médio ao longo de 2 anos em relagdo ao ajustamento exigido -0,1 -0,1 _

Critério do valor de referéncia para as despesas

Taxa de referéncia apliceivel8 0,2 0,7 1,7
Desvio anual com ajustamento para as medidas pontuais®

Desvio médio ao longo de 2 anos com ajustamento para as medidas pontuais®
Notas

10 nivel mais favoravel do saldo estrutural, medido pela percentagem do PIB alcancada no final do ano t-1, entre as previsdes da primavera (t-1) e as previsdes mais
recentes, determina se existe ou nio a necessidade de ajustamento emdireco ao OMP no ano t. E autorizada uma margem de 0,25 pontos percentuais na avaliagéo da
concretizagdo do OMP.

20 saldo estrutural corresponde ao saldo orgamental corrigido das variagges ciclicas excluindo medidas pontuais.
8 Combase no saldo estrutural relevante no ano t-1.

“ Combase na situagio emrelagdo a0 OMP, na situagéo ciclica e no nivel da divida (cf. Comiss&o Europeia:
Vade-mécumsobre o Pacto de Estabilidade e Crescimento, ed. 2018, pagina 38).

5 Ajustamento exigido corrigido das clausulas, da eventual margem para o OMP e do desvio autorizado em caso de ultrapassagem dos requisitos.

8 Variag&o do saldo estrutural em comparagdo com o ano t-1. Foi conduzida uma avaliagao ex post (em relagio a 2018) como base nas previsdes da Comiss&o da
primavera de 2019.

A diferenca entre a variagdo do saldo estrutural e 0 ajustamento exigido corrigido.

8 Taxa de referéncia de médio prazo do crescimento do PIB potencial. A taxa de referéncia (padréo) aplica-se a partir do ano t+1, se o pais tiver atingido o seu OMP no
ano t. E aplicavel uma taxa corrigida enquanto o pais estiver a proceder a um ajustamento em direcdo ao seu OMP, incluindo o ano t.

° Desvio da taxa de crescimento das despesas publicas liquidas de medidas discricionarias do lado das receitas, de aumentos das receitas obrigatérios por lei e de
medidas pontuais emrelagéo a taxa de referéncia aplicavel, emtermos de efeito sobre o saldo estrutural. O agregado das despesas utilizado para o valor de referéncia
emmatéria de despesas é obtido de acordo coma metodologia comummente acordada. Umssinal negativo significa que o crescimento das despesas ultrapassou a taxa
de referéncia aplicavel.

Fonte :
Projeto de plano orcamental de 2020 (PPO); previs6es ad hoc da Comiss&do (COM), calculos da Comisséo.

5. COMPOSICAO DAS FINANCAS PUBLICAS E EXECUGAO DAS REFORMAS ORCAMENTAIS
E ESTRUTURAIS

O projeto de plano orcamental atualizado prevé para 2020 um forte aumento do récio
receitas/PIB (+0,5% do PIB) e um aumento moderado do racio despesas/PIB (+0,2 % do
PIB). Analisando o lado das receitas, 0 aumento é explicado por racios mais elevados das
contribuigdes sociais e outras receitas ndo fiscais relativamente ao PIB, enquanto se prevé que
0 récio receitas fiscais/PIB se mantenha sensivelmente inalterado. Analisando o lado das
despesas, a expansdo moderada decorre principalmente do aumento previsto do investimento
publico e de outras despesas, que se espera venham a ser apenas parcialmente compensado
pela diminuicdo das despesas com juros.

O projeto de plano orcamental atualizado refere novas medidas respeitadoras do ambiente
(incluindo medidas fiscais para incentivar a descarbonizacdo) e novas medidas para reforgar o
incentivo do sistema fiscal ao crescimento em 2020 (incluindo reducdes seletivas do imposto
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sobre o rendimento das pessoas singulares para os jovens trabalhadores e os casais com filhos
até 3 anos, bem como da tributacdo autonoma no ambito do imposto sobre o rendimento das
pessoas coletivas).

Em termos de reformas orcamentais e estruturais, as recomendacdes especificas dirigidas a
Portugal em 2019 incidem sobre dois aspetos principais: i) a necessidade de melhoria da
qualidade das finangas publicas, dando prioridade as despesas favoraveis ao crescimento e
reforcando simultaneamente o controlo geral das despesas, a eficiéncia em termos de custos e
uma orcamentacdo adequada, com especial destaque para uma redugdo duradoura dos
pagamentos em atraso nos hospitais; e ii) a necessidade de melhoria da sustentabilidade
financeira das empresas publicas, assegurando simultaneamente um controlo mais atempado,
transparente e exaustivo.

No respeitante ao refor¢o da qualidade das finangas publicas dando prioridade as despesas
favoraveis ao crescimento, o aumento do investimento publico em 2019 devera ficar aquém
dos planos do Governo contidos no or¢camento de 2019. O projeto de plano orcamental
atualizado estima que o investimento publico aumente para 2,0 % do PIB em 2019 e 2,3 % do
PIB em 2020. Em comparacdo com o programa de estabilidade de 2019, o projeto de plano
orcamental atualizado inclui uma revisdo em baixa do investimento publico, de 0,1 % do PIB
em 2019, mantendo simultaneamente os planos do Governo para 2020. Ao mesmo tempo, a
Comissdo prevé um menor investimento publico em 2019 e 2020. O racio investimento
publico/PIB de Portugal manter-se-a assim significativamente abaixo dos racios de 2,8 % do
PIB na area do euro e de 3,0 % do PIB na UE projetados para 2020, de acordo com as
previsdes da Comisséo.

Relativamente ao controlo global das despesas, a eficiéncia em termos de custos e a uma
orcamentacdo adequada, Portugal realizou uma revisdo das despesas publicas ao longo dos
ultimos quatro anos, com o objetivo de melhorar a eficiéncia das despesas publicas numa
gama alargada de dominios que abrangem a salde, a educac&o, a justica, 0s assuntos internos,
0s contratos publicos e o patrimonio do Estado, para além da gestdo dos recursos humanos,
em termos gerais. A revisdo devera permitir uma poupanca a nivel da eficiéncia algo limitada,
de cerca de 0,1 % do PIB, tanto em 2019 como em 2020.

No respeitante ao controlo dos pagamentos em atraso nos hospitais, foi criado em 2019 um
novo programa abrangente para reforcar a sustentabilidade global do sistema de saude. O
programa devera introduzir um novo modelo de governo nos hospitais publicos, com
aumentos substanciais da autonomia da contratacdo e dos orgcamentos anuais, em combinacéo
com o reforco da supervisdo conjunta por parte dos Ministérios das Financgas e da Saude. Foi
criada em junho de 2019 uma estrutura formal para avaliar a gestdo dos hospitais publicos em
funcéo desses objetivos, mas a maioria dos novos planos de atividade dos hospitais ainda néo
foi acordada. Depois de ter diminuido visivelmente em dezembro de 2018, principalmente em
resultado de importantes medidas compensatérias ad hoc nesse ano, 0s pagamentos em atraso
no setor hospitalar estdo de novo em trajetoria fortemente ascendente desde julho de 2019.
Uma aplicacdo répida e eficaz do novo programa poderia contribuir para o abrandamento da
acumulacao de pagamentos em atraso no setor hospitalar de modo mais duradouro.

No que diz respeito & melhoria da sustentabilidade financeira das empresas publicas, estas
continuam em geral a ter dificuldades em garantir uma situacdo financeira equilibrada.
Consequentemente, no final de 2019 as empresas publicas estavam, em geral, provavelmente
mais longe de uma situacao de equilibrio, em comparacdo com os planos iniciais do Governo.
Por outro lado, a divida das empresas publicas ndo financeiras incluida nas administraces
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publicas continuou a diminuir, embora a um ritmo em desaceleracdo. Algumas medidas
destinadas a reforcar a sustentabilidade das empresas publicas sé estdo a ser implementadas
gradualmente, incluindo a andlise dos dados trimestrais destinados a identificar e corrigir
atempadamente desvios face aos orcamentos aprovados. Além disso, a estrutura de capital de
uma serie de empresas publicas foi reforcada através de injecdes de capital consideraveis e da
prossecucdo da liquidacdo de empresas ndo rentaveis ou redundantes. A transparéncia no
respeitante a situacdo financeira das empresas publicas melhorou ligeiramente através da
publicacdo dos dados financeiros trimestrais agregados num prazo mais curto.

Caixa 3: Reducao da carga fiscal sobre o trabalho na &rea do euro

A carga fiscal sobre o trabalho na area do euro é relativamente elevada, o que afeta a atividade
econdmica e o emprego. Neste contexto, 0 Eurogrupo manifestou o seu empenho em reduzir a carga
fiscal sobre o trabalho. Em 12 de setembro de 2015, o Eurogrupo aceitou proceder a uma avaliagéo
comparativa da carga fiscal sobre o trabalho nos Estados-Membros da area do euro face a carga média
da UE ponderada pelo PIB, baseando-se em primeiro lugar nos indicadores que medem a cunha fiscal
sobre o trabalho para um trabalhador solteiro com um salario médio e para um trabalhador solteiro
com um salario baixo. Concordou também em aferir esses dados a luz da média da OCDE, tendo em
vista uma maior comparabilidade.

A cunha fiscal sobre o trabalho mede a diferenca entre os custos totais de empregar um trabalhador e a
remuneracdo liquida deste altimo. Inclui os impostos sobre o rendimento das pessoas singulares e as
contribuicdes para a segurancga social dos empregadores e dos trabalhadores. Quanto mais elevada for
a cunha fiscal, maior sera o desincentivo a entrada no mercado de trabalho ou a contratacdo de novos
trabalhadores. Os graficos a seguir apresentados mostram a cunha fiscal em Portugal para o caso de
um trabalhador solteiro que aufere, respetivamente, um salério médio e um salario baixo (50 % da
média), em comparacdo com a média da UE.

Carga fiscal sobre o trabalho em Portugal para um salario médio e para um salario baixo (2018)

60 B0

50

I e

BE DE IT FR AT SI LV F SK EL PT LT ES LU NL EE IE MT CY EU EA OECD DE AT SK Sl W BE U EL H BE ES FT W N OIE O M BV EA DECD

2
&
&

N w
8 8
1

,_\
s
51

Notas: As médias da UE e da area do euro sdo ponderadas pelo PIB. A média da OCDE nao é ponderada.

Fonte: Base de dados da Comissdo Europeia sobre indicadores dos sistemas fiscais e de prestagdes com base nos dados da
OCDE.

A avaliacdo comparativa € apenas 0 primeiro passo num processo destinado a extrair conclusfes
politicas solidas e especificas sobre cada pais. A carga fiscal sobre o trabalho interage com uma grande
variedade de outros elementos das politicas, como o sistema de prestaces sociais € 0 sistema de
fixacdo dos salarios. Um bom desempenho em matéria de emprego indica que a necessidade de reduzir
a tributacdo do trabalho pode ser menos premente, ao passo que os condicionalismos orgamentais
podem obrigar a que as eventuais redugdes dos impostos sobre o trabalho sejam inteiramente
compensadas por outras medidas de reforco das receitas ou de reducdo das despesas. Antes de retirar
quaisquer conclusbes quanto as politicas a prosseguir, é necessario realizar uma analise aprofundada e
especifica de cada caso.
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O projeto de plano orcamental atualizado de Portugal refere medidas seletivas que se espera que
venham a diminuir ligeiramente a cunha fiscal sobre o trabalho, nomeadamente através de reducdes
limitadas do imposto sobre o rendimento das pessoas singulares para os jovens trabalhadores e os
casais com filhos até 3 anos.

6. CONCLUSOES GERAIS

Com base nas previsdes ad hoc da Comissdo, € de prever que Portugal realize progressos
suficientes em direcdo ao cumprimento do valor de referéncia para a reducdo da divida em
2019; e é de prever que assegure esse mesmo cumprimento em 2020. Com base no projeto de
plano orgcamental atualizado, a avaliacdo global prevé um risco de desvio significativo em
relagdo aos requisitos da vertente preventiva do Pacto de Estabilidade e Crescimento em
2019, bem como em 2018 e 2019 considerados conjuntamente. Esse risco de desvio
significativo, em 2019 e em 2018 e 2019 considerados conjuntamente, € confirmado por uma
avaliacdo global baseada nas previsfes ad hoc da Comissdo. O saldo estrutural do projeto de
plano orgamental atualizado, recalculado pela Comisséo utilizando a metodologia acordada
em comum, é estimado num défice estrutural de 0,2 % do PIB em 2020, estando por
conseguinte proximo do objetivo orcamental de médio prazo nesse ano, tendo em conta a
margem de tolerancia associada a circunstancias excecionais para as quais é autorizado um
desvio temporario. Assim, a avaliacdo baseada no projeto de plano or¢camental atualizado
aponta, em 2020, para o risco de algum desvio em relacdo ao ajustamento estrutural
recomendado em direcdo ao objetivo orcamental de médio prazo. Por seu lado, o critério do
valor de referéncia para as despesas aponta para o risco de um desvio significativo em relacéo
ao requisito, em 2020 (diferencial de 0,7 % do PIB). Com base nas previsfes ad hoc da
Comissao, a avaliacdo global prevé um risco de desvio significativo em relacdo aos requisitos
da vertente preventiva do Pacto de Estabilidade e Crescimento em 2020, e em 2019 e 2020
considerados conjuntamente.
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