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Senhor Diretor-Geral,
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de Planc Orgamental (“Draft Budgetary Flan") de
Portugal relative a 2016.
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O Or¢amento do Estado é uma pecga fundamental da abordagem econémica do Governo portugués.

O Governo reconhece a necessidade de manter o processo de consolidagdo orcamental e promover uma
efetiva correcéo estrutural da situacéo das finangas publicas. Em 2016, o défice sera de 2,6%, menos 0,4
pontos percentuais do que em 2015. Paralelamente, o défice estrutural situar-se-a nos 1,1%, resultando
numa reducéo igualmente significativa de 0,2 pp. A divida publica reduz-se 2,7 pp do PIB, projetando-se
um valor de 126% do PIB no final de 2016.

Estes resultados t&m subjacente uma politica orgamental mais equilibrada e sustentavel. Conjugam uma
gestdo or¢camental responsavel com a diminuicdo da carga fiscal e a recuperacéo do rendimento. A
estratégia orcamental adotada cria espaco para a materializagéo do potencial de crescimento econdmico,
dando espaco as reformas ja realizadas e a introdugédo de novas medidas de melhoria do funcionamento
dos mercados.

Em 2016, o crescimento econdmico situar-se-a em 2,1%.

Num contexto internacional de baixas taxas de juro, preco do petréleo reduzido e procura externa com
fortes assimetrias espaciais, o maior contributo liquido para a aceleracéio do crescimento da economia
portuguesa vém da componente externa.

As exportagdes nacionais registardo um ganho de quota, sustentado em ganhos dos termos de troca. A
procura externa acelerara face a 2015, sustentada pela recuperagéo das economias europeias que
representam a maior parte do nosso comércio externo.

No mercado de trabalho regista-se um crescimento do emprego e uma reducdo do desemprego.
Conjugados, estes resultados traduzem-se numa quase estabilizagéo da populacdo ativa, em contraste
com o observado nos ultimos anos.

No total da economia, a remuneracéo por trabalhador cresce 2,1%, um valor que reflete a reposicéo
salarial na Administragédo Plblica e o aumento do salario minimo. No setor privado, a moderacéo salarial
e a evolugéo positiva da produtividade, permitirdo que os custos unitarios do trabalho evoluam em linha
com os dos principais parceiros comerciais, mantendo a competitividade das exportacdes nacionais.

A economia portuguesa apresentara capacidade liquida de financiamento de 2,2% do PIB, mais 0,4pp do
que em 2015. O excedente na Balan¢a de Bens e Servicos contribui para esta melhoria.

O setor privado continua a ter um contributo positivo para a poupan¢a global. No setor pablico existirdo
necessidades de financiamento resultantes da elevada despesa em juros ja que o saldo primario das
Administractes Publicas é positivo (1,9%).

Como referido, em 2016, a politica orgamental caracteriza-se por uma melhoria do défice das
Administragbes Pablicas, que se situard em 2,6%. Este valor tem subjacente uma redugdo mais
acentuada da despesa em racio do PIB, -1,3pp, mas também das receitas, -0,9pp.

Na vertente de recuperacéo do rendimento, a politica orgamental preveé:

+ Eliminacdo de medidas temporérias adotadas durante o Programa de Ajustamento. Em concreto,
(i) a reversédo faseada dos cortes salariais na Administracdo Pablica, 446 milhes de euros; (i) a
eliminacdo parcial da sobretaxa do IRS, 430 milhdes de euros.

+ Reposicdo de minimos sociais nas prestacdes do Rendimento Social de Insergdo, do
Complemento Solidario para Idosos e do Abono de Familia, totalizando 135 milhdes de euros.
Estas prestagdes séo sujeitas a uma condigcao de recursos e, por isso, sao eficazes no combate
a desigualdade e pobreza.
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Em paralelo, o Or¢amento do Estado considera ainda medidas, com efeito na receita e na despesa, que
tém como objetivo equilibrar o esfor¢o de consolidag@o entre familias, empresas e Estado:

+ Forte contencdo nas despesas de consumo intermédio, tornando mais eficiente o funcionamento
do Estado.

+ Estabilizacdo do numero de funcionarios pablicos, permitindo uma mais eficiente realocacéo de
emprego na Administragéo Publica.

¢ Manutencéo da taxa de IRC em 21%.
+ Reducéo da taxa de I\VVA da restauracéo para 13%.

¢ Atualizacéio do Imposto Sobre Produtos Petroliferos.

O Plano Orgamental apresenta uma saudavel recomposigdo das receitas fiscais com a diminuicéo do
peso dos impostos diretos, cuja receita diminui 3,4%, e aumento de 5,8% do peso dos impostos indiretos.

A redugéo dos impostos diretos deve-se a eliminagdo gradual da sobretaxa do IRS, bem como a
materializagdo em 2016 do efeito da reducéo da taxa do IRC para 21%, introduzida no OE de 2015.

Para beneficio da execugdo orcamental de 2015, foram entdo adotadas politicas que anteciparam
receitas fiscais e outras que adiaram para 2016 custos fiscais. No seu conjunto, os efeitos desfasados
resultam numa arrecadacao liquida de receita fiscal de cerca de menos 800 milhdes de euros em 2016.

No que diz respeito ao investimento publico regista-se um crescimento de 4% face a 2015. Este valor
corresponde a um efetivo esfor¢o de aceleracéo na execugdo do Portugal 2020.

A adocdo de uma estratégia orcamental responsavel, mas promotora de crescimento, permitira reduzir o
racio da divida no PIB e os encargos com juros (incluindo a amortizagédo de parte do empréstimo do FMI).
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2014 2015 2016
Taxa de juro de curto prazo {meédia anuzl) 0,2 0,0 0,2
Taxa de juro delongo prazo {(media anual) 3,9 2,6 2,5
Taxa de cambio USD/EUR {media anual) 1,33 1,11 1,09
Taxa de cambio nominal efetiva 0,6 0,0 0,0
Taxa de crescimento do PIB Mundial excluindo UE 3,7 3,3 3,2
Taxa de Crescimento do PIB da UE 14 1,9 2,0
Crescimento da procura externa relevante 33 3,9 43
Crescimento em volume das importagtes mundiais
. portas 2,7 0,9 30
{excluindo UE}
Prego do brent (Brent, USD por barril} 99,5 55,1 47.5
Cddipo SEC 2014 2014 2015 2016
taxa de taxa de taxa de
nivel variagdo varia¢do | varag¢do
1. PIB real Bl*g 1713812 0,9 15 21
2. PIB potencial 04 £ R 05
3. PIB nominal Bl%g 173446 1,9 34 4,1
Componentes do PIB real
4. Despesa em consumo privade final P.3 113679 2,3 25 25
5. Despesa em consumo publico final P.3 32 346 0,5 0,2 o0
6. Formag¢do bruta de capital fixo P.51g 25 330 2,3 43 49
7. Variagdo de existéncias eaquisi¢do liquida de ativos (%
P.52+P.53 310 0.2 cl G2
do PIB)
3. Exportages de bens eservigos P.6 69937 3,9 59 49
9. Importages de bens eservigos P.7 70291 7.2 76 59
Contributos para o crescimento do PIB real
10. Procura interna 2,2 2,2 24
11.Variagdoe de existéncias e aquisicdo liquida de ativos P.52+P.53 0.4 6,1 6,1
12. Procura externa liquida B.11 -1,2 0,7 0,3
3
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Codigo SEC 2014 2015 2016
taxa de taxa de taxa de
variagdo variagdo | variacdo

1. Deflator do PIB 10 13 2,0
2. Deflator do consumo privado 0,6 0,6 1,4
3. IHPC -0,2 0,6 14
4. Deflator do consumo publico -0,6 0,1 2,1
5. Deflator do investimento -0,2 0,4 0,9
6. Deflator das exportacdes (bens e servigos) -0,7 -1,0 14
7. Deflator das importacdes (bens eservicos) -21 -4.0 0,3
Cédigo SEC 2014 2014 2015 2016
nivel ta»fa c[e ta»fa cle ta:r‘a c{e
variagdo variagdo | variagdo
1. Emprego, pessoasl 4513,1 14 1,1 10
2. Emprego, heras trabalhadas’ 13 1.6 13
3. Taxa de desemprego (%)° 13,9 12,3 112
4. Produtividade aparente do trabalho” 28,8 0.5 0.4 11
5. Produtividade do trabalho, horas trabalhadas 05 0,4 1,1
6. Remuneragdes D1 0,4 1,6 31
7. Remunera¢do por trabalhador 20,4 -14 0,4 21

1/Pepulacio empregada, definigio de Contas Nacicenais; 2/DefinicBo de Contas Macionais; 3/DefinicBo harmonizada, Eurostat, nivel; 4/ PIB real
portrabalhador,

Codigo SEC 2014 2015 2016
Y% doPIB Y% do PIB Y% do PIB
1. Cap./Nec. de financiamento do Resto do Mundo B.S 1,7 1,8 2,2
da gqual:
- Balanga comercial 0,4 0,8 1,0
- Balanga derendimentos primarios e secundarios -0,1 -0,5 -0,1
- Balanga decapital 14 14 13
2. Cap.fNec. de financiamento do setor privado B.S 8,9 5,0 4.8
3. Cap./Nec. de financiamente das AP B.S -7,2 -4.2 -2,6
4. Discrepancia estatistica 0,0 0,0 0,0
4
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Codigo SEC 2015 2016
% doPIB % do FIB

Cap.(+)/Nec{-) de financiamento {B.9) por subse‘{or1
1. Administragdes Publicas 513 4,2 -2,6
2. Despesa com juros 041 4,7 4.5
3. Saldo primério2 0.5 19
4. Medidas extraordinarias Etempora'rias3 -1,7 -10
5. Crescimento real do PIB (%) (=1 da Tabela 2) 1,5 2,1
6. Crescimento do PIB potencial {3%) {=2 da Takela 2} 0,1 0,5
7. Hiato do produto (3% do PIB potencizl) 24 -09
8. Componente ciclica do saldo orgamental -1,2 -0,5
9. Saldo orgamental ajustado dociclo {1-12) 3,0 2,1
10. Saldo orgamental primério ajustado aociclo {(1346) 1,7 2,3
11. Saldo orgamental estrutural {13-8) (% do FIB potencial} 1,3 -1,1
1/RT-DT=E 5.
2/0saldo priméric é calculado corm (B.9, itern 1] excluide de (D.41, itermn 2).
3/Um sinal + sinaliza medidas extracrdinarias redutoras do défice,

Codigo SEC 2015 2016

% do PIB % do PIB
1. Divida Bruta’ 1287 126,0
2. Veriagdodo réacio da Divida -1,5 2,7
Contributo para as alteragdes da Divida Bruta
3. Saldo primario {=item 3 da Tabela 6) 0,5 1,9
4. Despesa com Juros {(=item 2 da Tabela 6) DAl 4,7 4,5
5. Ajustamento Stock-Flow -14 -03
p.m.: Taxa de juroimplicita da Divida® 3,8 3,6
1/ Conforme definide no Regulamento 479/2009.
2/ Aproximado pelo récio entre despesa com juros e nivel de Divida no ano anterior.
2015 2016
% do PIB % do PIB
Garantias Publicas 12,8 12,3
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Codigo SEC 2015 2016
% do PIB % do PIB
1. Receita total em politicas invariantes RT 438 42,7
da qual
1.1. Impostos sobre a produgdo e a importagdo n.2 14,5 146
1.2. Impostos correntes s/ o rendimente e patriménic D.5 10,9 10,0
1.3. Impostos sobre o capital 091 0,7 0,9
1.4. ContribuigBes sociais D.61 11,5 11,4
1.5. Rendimentos de propriedade D4 09 0,7
1.6. Outros® 5,3 5,1
p.m.: Carga fiscal {0.2+D.5+D.61+40.91-D .995)° 369 36,0
2. Despesa total em politicas invariantes DT 48,0 45,8
da qual

2.1. Remuneragdes D.1 11,1 11,0
2.2. Consumo intermédio p2 6,0 5,8

2 .3. Prestages Sociais D.62+40.632 19,0 18,5
2.4. Despesa com juros 041 4,7 4,5
2.5. Subsidios D3 0,5 0,5
2.6. Formagdo bruta de capital fixo P.5lg 2,1 19
2.7. Transferéncias de capital 0.9 39 2,6
2.8. Outros® 0,7 1,0

1/P.11+P. 12+P. 13140 3%9rec+D. Frec+D.9rec (outros que ndo D.91rec)

2/Incluindo aquelas cobradas pela UE e incluindo um ajustamento para impostos e contribuicdes sociais ndo

cobradas (0.995), se aplicavel.
3/RT-DT=B.49.

4/0.29pag+D.dpagloutras que ndoD.41pag)+D.Spag+D.7pag+P.52+F. 53+NP+D 8.
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Codigo SEC 2015 2016
% do PIB % do PIB
1. Receita total RT 138 42,9
da qual
1.1. Impostos sobrea produgdo e a importagdo D.2 14,5 14,7
1.2. Impostos correntes s/ o rendimento e patrimoénioc D.5 10,9 10,2
1.3. Impostos scbre o capital D.91 0,7 0,9
1.4. Contribuigbes sociais D6l 11,5 11,2
1.5. Rendimentos de propriedade DA 0,9 0,8
1.6. Outros® 5,3 5,1
p.m.: Carga fiscal (D.2+D.5+D.61+D.91-D.995)2 36,9 36,1
2. Despesa total DT 48,0 45,5
da qual

2.1. Remuneragoes D.1 11,1 109
2.2. Consumo intermedi o p.2 6,0 5,8
2.3. Prestagdes sociais D.62+4D 632 19,0 18,6
2.4. Despesa com juros (= item 2 da tabela 6) .41 4,7 4,5
2.5. Subsidios D3 0,5 0,4
2.6. Formagao bruta de capital fixo P.5lg 2,1 2,0
2.7. Transferéncias de capital D9 3,9 2,6
2.8. Outros® 0,7 0,7

1/P.11+P. 12+P. 13140 3%9rec+D. Frec+D.9rec (outros que ndo D.91rec)

2/ Incluindo aquelas cobradas pela UE e incluindo um ajustamenta para impostos e contribuicdes sociais ndo

cobradas (0.995), se aplicavel.
3/RT-DT=B.9.

4/0.29pag+D.dpagloutras que ndoD.41pag)+D.Spag+D.7pag+P.52+F. 53+NP+D 8.

Cadigo SEC 2014 2014 2015 2016
nivel % cio PIB % cdoPIB | % doPIB
1. Despesa em programas comuni trios com contrapart da
total defundos comunitarios 1626 0.9 0.4 0%
2. Despesa diclica cam subsidios de desemprega’ 167,7 01 0,0 01
3. Efeito de medidas discriciondrias ¢/ impacto na receita’ 500,4 03 0,3 0.8
4, Aumentos de recelta requert dos por | e 0.0 0,0 0.0 0.0

1/Detalhara metedelogia utilizada para o calcule da compenente elelica dosuksidic de desemprege, Deverd basearse na definicie de subsidic de

desemprege de COFOG, cddigo 1.5,

2/Aumentos de despesa requeridos porleindo deverdo serincluides no efeito das medidas disericiendrias, Assim, osvalores dalinha 3ed

deverfo ser mutuamente exclusives,
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Cadigo SEC do

Impacto Orgamental’

Lista de Medidas Descricdo detalhada® (c "hle“we da 2015 2016
de spesa;/Teceita) % do PIB | % doPIB
Impacto na Despesa
Cw N Reposicio gradual de 174 por trimestre dos cortes apravados em 2011, tendo em
Reposicdo salarial . o B D11 0,09 0,24
consideragdo o ajustamentoverificado entre saida e entrada de trabalhadores
Reposigdo em 2016 da escala de eguivaléncia aplicavel em 2012: (i) Pelo
requerente, 100% do valor do rendirmento social deinsergo; (i) Por cada individuo
maior, 70% do valor do rendimento social de insergdo; (i) Por cada individuo
. menar, 50% dovalor do rendimenta social de insergaa
Rendimenta Sacial delnsere3o Reposico do walor de Referéncia do RSl em 45,208% do Indexante de Apaios DE? 0,03
[Rsh Socials [IA8), ou seja, em 189,52 £ recolocando ovalor do REIno ano de 2012 {senda
que atualmente o YR do RS coresponde a 42 495% do IAS, ou seja, 176,15 £) &
reposigio do YR ao valor de referéncia é feitafaseadamente duranted anos, ertre
2016 22019 jreposicio de, cerca de, 25% por ana).
Reposigdo do valor de Referéncia do Complemento Solidario para Idosos no valor
anual de5.022 €. Arravés do Decreto-lei .2 15/2013, de 25 de janeiro, o valor anual
Cornplermento Solidério para de referéncia do C3l diminuiu de 5.022 € para 4909 €, correspondendo a uma . 0.001
Idosos {C31) diminuigio do valor de referéncia de 2,3% (113 € / ano) & estimativa indui a :
previsio de entrads de nowos beneficidrios pelo facto do valor de referéncia
aumentar.
Aurmento dovalor do sbono de farilia, coruma stualizago de 3,5% no 12 escaldo,
de2,5% no2? escaldo e de 2% no 3¢ escaldo
Prestacdes familiares Tern igualmente impacto noprré—nat@l, apesar do aumento ser mener, por este estar be2 o0
indexado ao Abono de Familia. E ainda reforcada 2 majoragdo para familias !
monoparertais beneficidrias quer do abono de familia, quer do abono prénatal,
aumentando emlS p.p. 3 taxa de majoragao em vigor, passando para 35%.

Pensfes Arualizacio de0,4% de pensdes e complementos até 628,82 € (15 145) DE2 0,03]
Revogagdo da suspensio do complemerto de pensio, em vigor desde L dejaneiro
de 2014, no &mbito da Lei do OE 2014 (lei §3-C/2013), aplicada aos ex-

Cornpl. Reforma Transportes i

Calectivas trabalhadores de empresas do sector publico empresarial gue apresentem D62 0,01
resultado liquidas negativos, cuja pens3o acrescida dos complementos fosse
superior agl0 euros.

Consumo Intermédio {excluindo  |Limite an Consumo Irmtermédio {exduindo PPP), estabelecendo um congelamenta

PPP) norninal. P2 0,17

DutraDespesa Corrente Poupangas Sactorlals}e slmpllﬁcagaf adrministrativa de processos, bem como b7 0,16

outros ganhos deefici8ncia e supervisao.

Concessdes silopor P52 -0,02]
TOTAL 0,09 -0,02
Impacto na Recelta

Reducto da sobretaxa;
0% pararendimentos coletdveis anuais até €7 000 (primeiro escalo do IRS)
1% pararendimentos coletdvei s anuais entre €7 000 e £20 000 {(segundo escal 3o do
IRS:
Sobreraxa de [RS 1,7]5‘?6 para rendimentas coletdveis anuais entre €20000 e €£40.000 (terceiro D5l 0,00 -0.23
escaldodo IRS)
3% pararendimentos coletdveis anuais entre €40.000 & €£80.000 (quarto escalo do
IRS)
Inarestauracio Efeito considera a entrada emvigor em julho de 2016 o1 0,00 0,09
Reducio até ao limite de 1,5 p.p., sem consequéncia na farmacBo das pensdes, a

TaxaSocial Unica (TsU) TsU paga pelos trabalhadores com salario base bruto igual ou inferior a 600 € D8l -0,07]

mensajs.

Outros Impastos Alteragdes no Imposto de Selo, [mpustu subrem us. Produtos Petroliferos (ISP), b2 021

Irmposto sobre o Tabaco e combate 3 fraude e evasao fiscal ’
TOTAL 0,00 -0,18
Impacto TOTAL -0,09 -0,16

1/ Por favor, descreva com mais detalhe no caso de planos de reforma da politica orgamental com potenciais repercussdes para outros Estados-Membros da area do

euro.

2/Impacta Orgamental quando comparado com o ano de 2015,

* Contas Nacionais
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7. Adequacédo das Medidas apresentadas do Esbogo do Orcamento do Estado as

Especificas aprovadas pelo Conselho

Tabela 13. Recomendagfes Espe

Recomendagdes

Recomendagdes 2015

a 30 durad

uma do défice em 2015, do as dlicl
necessarias. Alcancar em 2016 um ajustamento orgamental de 0,6 % do PIB em direcdo ao
objetivo orcamental de médio prazo. Utlizar as receitas excecionais para acelerar a
reducdo do défice e da divida.

Ponto de situacdo
oG P 58 Com o da dacdo de do do défice
excessivo em 2015, Neste sentido, o Governo implementou medidas adicionais para
permitir a saida de Portugal do p i to por défice . Estas lic
incluiram: uma redugdo de 46 ME na dotagdo disp | para a A cdo Piblica até

ao fim de 2015, ndo assumir novos compromissos financeiros sem carater de urgéncia, néo
transferir os saldos de gestdo e ndc permitir o recurso a reservas orgamentais. O
Orgamento do Estado para 2016 prevé uma reducdo do défice de 04 p.p., para 26%, a
que coresponde uma redugdo do défice estrutural de 0,2 p.p. para 1,1%, retomando-se
assim a corecdo estrutural do défice, e um saldo primario positivo de 1,9 %. Com esse
abjetiva o O inclui medidas que irdo buir para o esforge em curso de reducdo
do défice de forma avel, p lo a atividade econdmica e a criagdo de
empraga.

Aplicar a Lei dos Ci
das despesas.

@ dos P em Afraso a fim de melhorar o controlo

Com vista a reforcar o quadro de gestdo financeira publica e para dar resposta aos desafios
| com a dificuldade de aplicacdo e itorizagdo dos p i de registo
& com a subestimacdo de despesas foi previsto no programa de ajustamento econdmico e

as regras de ¢do do org e de trolo de
compromissos. Foi efetuada uma revisdo da Lei dos Compromissos em 2012 e em margo
de 2015 foi publicada uma nova revisdo da Lei dos Comp na qual se belece
que no caso de se verificar um aumento de pagamentos em atraso num programa
orgamental, se procede no Orgamento do Estado & orcamentacdo de uma reserva
corresponde a 50 % do valer do dos pam em atraso veri ne periodo
de um ano terminado em 30 de junho que precede a elaboracdo do Orgamento do Estado,
sendo essa reserva consignada a reducdo de dividas. Assim, na preparacdo do Orgamento
do Estado para 2018, os servicos que registaram um aumento dos pagamentos em atraso
{divida com mais de 90 dias) constituirio uma reserva no valor de metade do aumento
daquela divida.
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Melharar a sustentabilidade do sistema de pensdes a médio prazo.

Entre 2011 e 2015 foi suspenso o mecanismo de atualizacéo das pensdes, exceto para as
de valor mais baixe e foi i ida uma Contribuica aria de idari
{CES). Em 2012 foi susp a reforma antecipada para trabalhadk por conta de outrem
2 em 2013 a idade legal minima para acesso a pensdo de velhice foi aumentada de 85 para
66 anos, variando a partir de 2016 em fungéo da esperanca de vida aos 65 anos. Foi ainda
alterada a farmula do fater de sustentabilidade aplicada no calcule das pensdes, tendo o
ano de referéncia inicial da esperanca média de vida aos 65 anos sido alterado de 2006
para 2000, o que implicou um agravamento daquele fator.

Em 2015 foi P parci a ipagdo do acesso @ pensdo por flexibilizagde,
por pessoas com 60 ou mais anos de idade e 40 anos de carreira contributiva. Este regime
parcial serd mantido em 2016, por farma a proceder-se a uma reavaliacdo de todo o regime
daz pensdes antecipadas.

Em 2016 o Governo procedera a reavaliagdo do fator de sustentabilidade face as

alteragdes introduzidas nos ancs i quer de quer legisiati Proceder-
se-a a0 estudo da diversificacdo das fontes de financiamento da Seguranca Social, em
imnwlt: com uma r liagdo das i Ges e reducdes da taxa jbutiva para a

seguranga social.

Serd aprofundade o percurso de convergéncia do Regime da Caixa Geral de Aposentagdes
{CGA} com o Regime Geral de Seguranca Social (RGSS) realizado ao longo de mais de
uma década, assumindo como objetivo um regime totalmente convergente, garantindo a
completa homogeneidade no que respeita a formagéo e as regras de calculo das penses,

i do as péncias que i por forma a assegurar um tratamento mais

igual.

Garantir a

A Unidade Técnica de h a M. izagdo do Setor Piblico Empresarial do
Ministério das Finangas, no seu Boletim Informativo do Setor Empresarial do Estado,
repertado ao 2° rimestre de 2015, revela os segui i sobre o P do
setor empresarial do estado:

+ Lucro liquide de -431 ME, um aumento de 186 milhdes de euros (+30%)
relativamente ao mesmo periodo de 2014, mas abaixo 260% do valor previsto no
orgamento das empresas.

+ A divida registada no primei foi de 30 580 ME, um resultade 25 ME
melher do que o previste, e rep um g 5ci de 3% quando

comparada com o ragistado no final de 2014 (927 ME).

EG 1/16

DGG 1A

MCS/ah

www.parlament.gv.at

14

EN/PT


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&ityp=EU&inr=91326&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:1/16;Nr:1;Year:16&comp=1%7C2016%7C

+ O EBITDA rondava os 421 ME, valor inferior ao previsto em 143 ME (-25%), mas
superior em 208 ME face ao valor registado no periodo homdlogo de 2014 {+96%).

+  Owvolume de negécios registado foi de cerca de 4000 ME, 241 ME aquém do valor
previsto, representando um aumento de 6% face ao periodo homdlogo de 2014.

+ O gastos operacionais foram de 3800 ME, 185 M€ abaixo do valor esperado e
208 ME acima do valor registado no periodo homdlogo de 2014.

s+ Os setores gue registaram um prazo meédio de pagamentos mais elevado foram:
os Transportes e Armazenamento (57), as indlstrias Transformadoras (57) e as
Empresas Imebiliarias (56); enquanto aqueles com os valores mais baixos foram a
Agricultura e Pescas (33), a Administragde Poblica (34) e a Cultura (35). Face a
2014, o= setores que registaram maior decréscimo do praze médo de

forama C Ao {-17) @ as Empl Fi iras (-11).

« O nivel de cumprimento dos objetivos de gestdo definidos para 2015 foi de 77%
para o Endividamento, 63% para o Prazo Médio de Pagamentos, 50% para os
Gastos Op ionais/yvoll de Negdcios e 38% para o EBITDA.

« O flxo de caixa gerado foi de 86 ME, registando-se as melhorias mais
significativas no setor dac Gestoras de Patrimonio (151 ME) e nas Empresas
Financeiras {133 ME€}. O fundo de maneio foi de cerca de 3400 ME, representando
um decréscimo de 203 ME face ao 4. timestre de 2014,

+ A margem de |lucro bruta foi de cerca de 73,8%, o que representa um decréscimo
de 2,2 p.p. face ao periode homél de 2014, A dibilidade das vendas
aumentou de B,6% no 2. imestre de 2014 para 9,1% no mesmo periodo em
2015. A taxa de rendibilidade do capital proprio melhorou comparativamente ao
periode homadl da 2014, 58 positiva e atinginda 0,8% em junho de
2015, esta tendéncia verificou-se em todos os setores, com ewcecdo das
Empresas Imebiliarias, onde diminuiu, e da Sadde, onde se manteve constante.

« O racio de endividamento diminuiu no primeirc semestre de 2015 & o racio de
endividamento corrente representa, em termos globais, cerca de 25% do Ativo. A
taxa de juro a que az empresas piblicas se financiam diminuiu face ao periodo
homdlogo de 2014 para cerca de 1,8%, o que comesponde uma taxa anual efetiva

de 3,6%.
Conti a ser d hidas em 2016 as apdes di a melh o d wenh
das empresas piblicas traduzidas em orientagdes claras para a elaboragdo dos
Instrumentos Previsionais de Gestde e no reforgo dos i de L+ ]

EG 1/16

DGG 1A

MCS/ah

www.parlament.gv.at

15

EN/PT


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&ityp=EU&inr=91326&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:1/16;Nr:1;Year:16&comp=1%7C2016%7C

fiscais e a eficiéncia da

fiscal.

MNa seq da i 8o do Plano Estratégico de Combate a Fraude e Evasdo
Fiscais e Aduaneiras 2011-2014, um novo Plano Estratégico foi aprovado para o friénio
201517, O Plano Estratégice 201517 baseia-se essencialmente em dois vetores:

i. Fortalecimento do papel da cidad fiscal — o bate &

fraude e evasdio fiscais ndo é uma tarefa fusiva das
todos os ci Com efeito, o sistema de |ncent|vus

cnrraspondanla a 15% do VA cabrado nas faturas de alguns semtas {raparai;éo

de ]

automdveis), cnrn'blnada com © sorteio de luh.r(as (“fatura da sorte i nc wadu dD

sisterna e-fatura, pretende aumentar o papel dos agent: no

de grau de il geral das obrigacdes fiscais.

iil. Antecipagdo da intervencdo da autoridade tributaria — ok te, através do
cruzamento de informacdo oriunda do sistema e-fatura com os dades obtidos de
ficheiros de programas de cobranca (ficheiros SAFT-PT) e com as declaragbes de
rendlmenlns {lm:lulndc»se retencoes na fonte e outros recibos). Este pm:essn ||-a

lickad a0 gerida pela Autoridade Tributéria e Ady
poltuguesa passwe[ de ser utilizada no oon'hme & economia informal, & fraude e a
evasdo fiscais, fi lo assim o ) e a liquidacdo voluntaria das
obrigagtes fiscais.
O Plano E ico 2015-17 L

em cince areas gerais:

informal e &

e um conjunto de medidas integradas, organizadas

i.  Medidas para controlar a emisséo e o reporte de faturas;
iil. Medidas para controlar o cumprimento de obrigagdes relativas ao [VA;
iii.. Medidas para controlar o r.umpnrnemo de obrigagdes relativas ao IRS e ao IRC;
i, Medidas para a ob do de retengdo na fonte;
. Medidas de controlo transversais.

Promover o alinhamenta entre os salarios @ a p em £OM 0% [

sociais @ em conformidade com as praticas nacionais, tomando em consideragéo as

diferengas em termos de competéncias e as condigdes do mercado de trabalho local, bem

como as divergéneias em termos de desempenho econémico entre regides, setores e
A que a lugdo relativa ao saldrio minime seja consistente com os

obj Ehvos de promocdo do emprego e da competitividade.

Os padrdes internacicnais e eurcpeus em matéria de saldrios apontam para diversas
variaveis que devemn ser consideradas no contexto da evolucdo salaral. O art.” 4. da Carta

Social Europeia — Direite a urrla r ¢do justa — “p dreite dos
trabalhad a uma i para [hes gurar, assim como as suas

familias, um nivel da vida da:anla Par seu turna, a convengdo da OIT Relativa a Fixagdo
doz Salarios Minimos (N* 131) clarifica “oc elementos a tomar em mnsldemgéo para

determinar o nivel dos salarios Ya) as idh dos
trabalhad & das respeli familias, tendo em atengéo o nivel geral dos salarios no
pais, & custs da vida, as p das da sacial & o5 nivais da vida iparad
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de outros grupos saciais; (b} os fatores de ordem econdmica, abrangendo as exigéncias do
di i dmico, 8 p i eoi que ha em manter e atingir um

alto nivel de emprego.”

Mo que toca ao salario minimo, a lei portuguesa estabelece que o aumento do salario
minime & uma competéncia do Governe, apds consulta aos parceiros seciais. No entanto, o
Govemno decidiu ir além da mera consulta @ promover um acordo de concertagdo social em
tarna do nove valor do saldrio minimo. Este acordo, tendo em conta os principios acima
citados, foi assinado com a maioria dos parceiros sociais e estabeleceu para 2016 o valor
de 530 eures, corespondendo a um equilibrio consensualmente considerado pelas partes
como positivo entre as necessidades de competitividade e sustentabilidade das empresas e
o poder de compra e idades dos trabalhad e familias, num contaxto em que a
percentagem de trabalhadores pobres se encontra acima da média europeia e oz niveis de
i sho em dos mais elevad

Mo 3. trimestre de 2015, o custo nominal unitério do trabalhe por trabalhador e por ho

trabalhada diminuiu abruptamente (-3,1% e -2,5%, respeti , quando comparad
com a 3.° tri da 2014. Si a produtividade real do trabalho por
trabalhador e por hora trabalhad; speti , 21% e 0,2%, quando

comparada com o 3. timesire de 2014,

3 | Melhorar a eficiéncia dos senigos plbli de

maior alcance junto dos jovens ndo registados.

através de um

Esta a ser o leado um de liagdo das politi ativas de emprego, de
modo a aferir os resultados das diferentes medidas de emprego e formagdo atualmente

[+ idas, direta ou indiret te, pelos Servicos Piblicos de Emprego.
Este processo & parte i de uma tacio mais ampla das medidas ativas de
emprego que serdo, de mofo p i mais focali nos p e plbli

particularmente problematicos no mercado de trabalho portugués, como sejam os jovens e
os prega de longa duraga

Os Servigos Publicos de Emprego serdo, ainda, parte integrante do esforco transversal do
programa de modemizagdo e simplificagdo da Administragdo Poblica (SIMPLEX)., no
sentido de melh a sua eficiéncia e de aos diferentes ulilizadores.
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Assegurar a ativacdo efetiva dos beneficiarios de prestagdes sociais e uma cobertura
adequada da prote¢do social, nomeadamente do regime de rendimento minimao.

Mo inicio do ano de 2016 foram adotadas um conjunto de medidas para proteger os grupos
economicamente mais vulneraveis, através do aumento do seu rendimento e assegurando

O SeU ACess0 a recursos minimos, designadamente:
+ Atualizagdo de Pensdes, a partir de 1 de janeiro de 2016, por aplicagdo das regras de
atualizagdo suspensa desde 2010, pondo fim a um regime de radical incerteza na
lugdo dos rendi dos pensioni permitindo a 4o de 2.5 milhdes de

pensdes,

+ Complemento Solidario para ldosos, através da reposicdo do valor de referéncia,
passando de 4.909 para 5.022 euros anuais, repondo assim os valores em vigor até
2012 e permitindo, desta forma, que voltem a beneficiar desta prestagdo idosos que
ficaram excluidos, prevendo-se que sejam abrangidos, em 2016, cerca de 200.000
idosos.

+ Prestagdes F , através do dos do abono de familia e do
abono pré-natal {em 3,5% no 1.” escalio, em 2,5% no 2.° escaldo e em 2% no 3°
escaldo) a mais de 1,1 milhdes de criangas e jovens e do aumento da percentagem da
majeragde para as familias monoparentais beneficiarias de abono de familia e de
abono pré-natal, de 20% para 35%, abrangende, cerca de 270.000 criangas e jovens.

+ Rendimento Social de Insercdo, através da reposicdo dos niveiz de protecdo,
existentes até 2011, as familiazs em situacdo de pobreza extrema, de modo a
reintroduzir de forma istente, niveis de protecdo adegquados, reforgando assim a

A ) e inclusiva desta prestacdio, mediante a alteraco das escalas
de equivaléncia e do aumento do valor de ref: ia abi do, previsi e em
2018, cerca de 240.000 portugueses.

o do rendimant

Estas didas p um mensal disp -]
pobreza, sendo complementadas com outras come: o daR g
Minima Mensal Garantida de 505 euros para 530 euros; a reposicao integral, ao longo do
ano de 2016, dos salarios dos trabalhadores do Estado; a eliminagdo em 50% da
Contribuigdo Extraordinaria de Solidariedade e a redugdo gradual da sobret de IRS.
Serad igualmente reduzida a taxa contributiva dos trabalhadores que auferem um salario
base inferior a 600 euros e proceder-se-a a criagdo de um complemento salanal anual, que
se consubstanciara num crédito fiscal (imposte negalive”) que visa proteger o rendimento
dos trabalhadores que, em virtude de baixos salarios e de uma elevada rotagéo do
emprege, ac longe do ano ndo auferem rendimentos que os cologuem acima da linha da
pobreza.
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Medidas para promover o acesso dos grupos mais vulneraveis ao mercado de trabalho.

Os Servigos Plblicos de Emprego d um junto de didas de estimulo a
ativagdo dos beneficidrios das prestagdes sociais, em pam:ulardos desempregades. Além
de diferentes medidas de promocédo do emprego, |nclumdn estimulos a contratacdo, apoios
& criagdo do proprio prego e estagios p . SEFA o esforgo de
formacdo de jovens e adultes, p da iedade p o , com énfase
nas formagdes de tipo qualificante. Medidas de orientagde e aconselhamento aos
cam:idztns a emprego, como os Planos Pessuzls de Emp(ag: fotal:b na exploracio de

de e fi a0, Seréo i

P & apr

Além disso, a legislagdo em vigor prevé um conjunto de deveres dos candidates a
prego, & em particular dos que bsidio de d prego, que incluem

apresentagdes periddicas nos serviges de emprego, demonstracio de efetiva procura de
emprego, e aceitagdo de ofertas de emprego conveniente.

Ainda digna de nota é a consolidagdo de uma inovadora rede de Gabinetes de Insercéo
Profissional, o3 quais suxiliam a intervengdc dos semr;os de emprego Junbc das

comunidades locais, dos ds pregados e dos preg o maicr
imidade & melhor cob itari
Tomar medidas suplementares para reduzir o nivel excessivo de endividamento das | Foi crada a Estrutura de Missdo para a Capitalizagdo das Empresas, integrando

de reconhecido mérito & competéncia na referida area, que propora ao
G a identificagdo das iniciativas a prosseguir no sentido de promover uma maior

empresas, solucionar a questio do racio de crédite bancario as emp em | [
incumprimento e reduzir os i ao endivi na fributagdo das P
Melhorar a eficiéncia dos i der 4o da divida para empresas vidveis

mediante a introdugdo de incentivos para os bancos e os devedores participarem em
precesses de reestruturagdo numa fase precoce.

capitalizagio das emp di reforco dos capitais proprics e da
consequente redugdo do seu mvel da endividamento através da instrumentos financeiros

de partr:lpﬂcao direta ou mdllew ne capital de emp 3 peciais de
to de emp quival acapllnls prios, beneficios e oulras lic
de natureza fiscal que ir i a lizagdo de P e simplificagio

administrativa, com vista & reducdo de custos de contexto decomentes da capitalizacéo de
emprasas.

A Estrutura de Missdo para a Capitalizagdo de Empresas concebera e propora novas

de apoio a 8o das empresas, desenhande os instrumentos com o
detalhe necessario & sua aplicagio plahr.a ] |denhﬁcando os recursos disponiveis em
fundes plblicos, op ] is, bem comeo as respetivas fontes de
& propora as albalaqéas ou

financi j aos instrumentos de capitalizagio
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em vigor, com base na avaliagdo da sua eficacia e eficiéncia;

Mo Prog do atual G ainda prevista uma alteragio ao tratamento
deos custos financeiros por conta das de forma a p o fi i
empresarial através de capitais proprios e contribuir para a redugdo do endividamento com
recurso ao crédito b ari jando o rei i to de lucros e
evoluindo para uma maior i no do fi através de capital
proprio ou de endividamento.

nente

Acelerar as medidas e aumentar a transparéncia no que diz respeito as concessdes,
nomeadamente no setor dos P e as p a nivel local e
regional.

i N
publico-p

AUTAP (criada em 2012} é a unidade do Ministério das Financas (MdF) responsavel pelas
PPP, criada com o propdsito de reforgara i cd0 do MdF nas diferentes fases do ciclo
de vida dos projetos PPP, através de mecanismos de controlo fiscal @ financeiro. Em
conformidade, a UTAP estd envolvida em todas as fases do ciclo de vida dos projetos de
PPP promovidos e executados pelo Governo central, aszegurando apoio legal e financeiro.

A UTAP coordena a avaliagdo, estruturacdo e apresentacdo de propostas (com a
participagdo dos Ministérios com tutela nas matérias) e colabora na gestio de contratos

pelas agéncias pabli de cada Ministério com tutela. A UTAP & também
responsavel pela superviséio do d penho fi iro & lkad: g tal de cada
contrato de PPP, através do seu mecanismo de reporte, objeto de analise comparativa com
as previsdes do Orcamento.

O sisterna de reporte da UTAP é constituido por relatérios menzais, timestrais e anuais
{estes dois dltimos tornades plblicos no portal da UTAP, www utap.pt). com divulgacdo
pericdica de informagdo relativa a situagdo fi ira e implicagd is dos

contratos PPP.
Ei e em p de finalizagdo uma andlise extensiva as renegociagdes
las pelo XIX relati as P Piblico-Privadas Rodoviarias, no

sentido de identificar a real redugdo de encargos liquidos conseguida e a dimensao da
transferéncia de riscos das entidades privadas para o Estado.
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Tabela 14. Obje

2cidos na Estratégia Eur

cimento e Emprego

Objetivos nacionais Europa 2020

Ponto de situagio

Meta da taxa de emprego: 75%

3" wimestre de 2015 — 69,5%

A mesma taxa do trimestre anterior, regi:

do-se uma positiva de 1,2 p.p.

Meta de |, igagdo e D i

tor 2,7-3,3% do PIg

1,28% em 2014. Porugal tem vindo a ds h, oi projetos as metas da
estratégia Europa 2020, nomeadamente projetos para a promocdo de 18D e inovagdo.

Meta de emissdo de gases com efeifo do estufa; 1% (comparativamente as
emissdes de 2005)

-23% (dados de emissdo de gases com efeito de estufa reportados para o ano de 2013,
submetidos em Novembro de 2015 a Convencéo-Ouadro das Nagdes Unidas sobre a Mudanca do
Clima). Os caleulos tém em conta o Potencial de Aguecimente Global (PAC) adetado a partir de
2015. (4.2 avaliagio do Interg nfal Panel on Climate Change).

Meta de energia rencvavel: 31%

2T% (em 2014)

Eficiéneia energélica: nivel absolfo de consumo de energia priména de
22,5 Mioe

20,8 Mtoe {em 2014)

Meta de abandono escolar precoce: 10%

17,4% {em 2014)

Meta para ¢ ensing superior; 40%

31,3% (em 2014)

Meta de redugdo da populacdo em nisco de pobreza ou exclusdo social em
nimero de pesscas: -200000

Osvalores apresentados referem-se ac anodo | érito as Condigdes de Vida e Rendi

+ 106.000 pessoas em risco de pobreza e exclusdo social {decréscimo de 16000 entre 2013 e
2014)

Taxa de risco de pobreza:19,5%; variagéo de +0.8 p.p. entre 2013 e 2014 e de +1,0 p.p. entre
2008 e 2014,

Taxa de privagio material severa: 10,6%; variagao de -0.3 p.p. entre 2013 & 2014 e de 09 p.p.
entre 2008 e 2014,

Populacdo a viver em familias com intensidade laboral per capita muito reduzida: 12,2%, o

mesmo valor que em 2013 e uma variacdo de 5,9 pp. entre 2008-2014.
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Cadigo SEC 2014 2015 2016
% do PIB % do PIB % do PIB

Saldo Orcamental das AP B.9
Programa de Estabilidade -4.5 -2,7 -1,8
Esbogo do Orgamento do Estado -7,2 4.2 -2,6
Diferenca 2,7 1,5 0,8
Saldo Orcamental das AP em cenario de politicas 8.9
invariantes
Programa de Estabilidade -4.5 -2,7 -1,9
Esbogo do Orgamento do Estado -7,2 4.3 -3,0
Diferenca t 2,7 15 1,2

1/ Adiferenca podeter origem em desvios decorrentes de mudangas no cendrio macroecondmico ou do efeito das politicas

adotadas entre o envio do PEe envio do DBP.
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Previsoes macroeconomicas incluidas
no Projeto de Plano Orcamental 2016

Parecer do Conselho das Financas Piblicas
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Conselho das Finangus Publicas
Portuguese Public Finance Council

O Conselho das Finangas Pblicas é um érgdo independente, criado pelo artigo 3.2
da Lei n.%22/2011, de 20 de maio, que procedeu & 5.7 alteragdo da Lei de
Enquadramento Grgamental (Lei n.® 91/2001, de 20 de agosto, republicada pela Lei
n.% 37/2013, de 14 de junho).

Ainiciativa para a sua criagdo seguiu-se 4 publicagdo do Relatdrio final do Grupo de
Missdo para o Conselho Europeu sobre a govemagdo econdmica da Europa e
concretizou-se em outubro de 2010, através de um protocolo entre © Governo, entdo
apoiado pelo Partido Socialista, e o Partido Social Democrata. A versdo final dos
Estatutos do CFP foi aprovada pela Lei n.7 54/2011, de 19 de outubro.

O CFP iniciou a sua atividade em fevereiro de 2012, com a missdo de proceder a uma
avaliagdo independente sobre a consisténcia, cumprimento e sustentabilidade da
politica orgamental, promovends a sua transparéncia, de modo a contribuir para a
fualidade da democracia e das decisdes de politica econémica e para o reforco da
credibilidade financeira do Estado.

Este Parecer foi elaborado com base na informagéo disponivel até ao dia 20 de janeiro de 2016
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1 INTRODUCAO

A realizacdo de elei¢des legislativas no inicio de outubro e o consequente infcio de uma nova
legislatura' acarretaram alteragbes pontuais ao desenvolvimento do processo orgamental
portugués relativo a 2016. Estas abrangeram, em particular, a data de apresentagdo da Proposta
de Crcamento do Estado, cujo limite normal seria 15 de outubro, bem como a sua insercdo no
Semestre Europeu, em cujo contexto o Projeto de Flano Orgamental {Draft Budgetary Plan) deve
igualmente ser apresentado a Comissdo Europeia até 15 de outubro. Deve, além disso, ser
antecedido de um ciclo de coordenacao das politicas econdmicas no seio da UE que visa “permitir
aos Estados-Membros debater os respetivos planos econdmicos e orgamentais com os seus

“2. Daf deve resultar a anélise e

parceiros, em momentos precisos, escalonados ao longo do ano
avaliacdo conjunta de todas as politicas econdmicas, incluindo, além das orcamentais, também as

ligadas aos equilibrios macroeconémicos e ao sector financeiro.?

Em paralelo com a coordenagao das politicas economicas a nivel europeu, um beneficio deste
modelo de governagdo econdmica consiste em exigir o reforgo dessa coordenagéo também a nivel
nacional, aconselhando a definicdo de um quadro macroecondmico que, além das medidas de
politica orcamental, inclua igualmente as decisGes de politica econdmica geral integradas noutros
documentos. Nesse quadro deve inserir-se o Plano Orgamental anual, uma peca essencial da
gestdo macroecondmica que, ndo ohstante o horizonte anual e o campo de aplicacgo especifico,
ndo pode ignorar que as decisdes nele contidas tém repercussdes que excedem largamente esse
horizonte e esse campo de aplicacéo. Dai a sequéncia definida no Semestre Europeu que, como
referido, no caso do Projeto de Plano Crcamental para 2016 {PP0O/2016), ficou parcialmente
prejudicada face ao desenrolar do processo legislativo nacional, mas que deveré recuperar-se no
contexto da sequéncia j& iniciada com a apresentagdo pela Comissdo Europeia, em novembro de
2015, da Annual Growth Survey 2016 e que deverd prosseguir com a apresentagao dos Programas

de Estabilidade e dos Programas Nacionais de Reformas em abril.

As condicionantes que rodearam a apresentacdo do PP(G/2016 afetaram também o Parecer que
compete ao Conselho das Finangas Plblicas {CFP) emitir sobre as previsdes macroeconémicas
subjacentes. Aquelas refletiram-se na necessidade de comprimir e flexibilizar os prazos previstos
para o efeito no Protocolo assinado em fevereiro de 2015 entre o Ministério das Finangas (MF} e o

CIP. Assim, as datas em que ocorreram as principais fases do processo foram as seguintes:

T A atual (XIII) legislatura iniciou-se em 24 de outubro de 2015.

? European Commission (2014), The £U's econamic governance explained.

3 Estes principios estdo consagrados no Tratado sobre Estabilidade, Coordenacio e Governagio na Unido Econdmica e
Maonetaria e nos diversos Regulamentos e Diretivas europeus constantes dos pacotes designados como “six pack” e “two
pack™ ver European Commission (2011), £L fconomic governance "Six-Pack” enters info force; European Commission
(20132), Two-Pack’ enters inta farce, completing budgetary sirveiffance ascle and further impraving econamic governance

for the euro area.
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Comunicacio do MF ao CFP Data

Entrega das previsdes macroecondmicas

.. . » 30/12/2015
tendenciais (sem medidas de politica) /12
Entr’e-ga da prlme'|r§ versdo preliminar do 05/01/2016
cenario programatico
Comunicagdo da data para submissdo do

- K 12/01/2016
PP0/2016 & Comissdo Europeia 101/
Vers3o final do cenario macroeconémico 18/01/2016

Uma primeira observacdo refere-se ao facto de a comunicagdo da data de 22 de janeiro para
apresentacdo “a Comissdo Europeia e ao Eurogrupo” do PPG/2016 ter sido posterior ao inicio dos
procedimentos conducentes a elaboracéo do Parecer. Adicionalmente, assinala-se que o MF refere
o cenario comunicado ao CFP como “a versdo mais proxima da final”. Esta versdo é apresentada

na Secgao 22

O presente Parecer reflete, por consegquinte, as condicdes da sua elaboragéo e tem especificamente
em conta a natureza particular do PPO/2016 sobre cujo cenédrio macroecondmico incide. Esta
refere-se ndo sé ao seu carater ainda parcialmente preliminar, mas ao curto prazo sobre que incide.
Assim, quanto as consequéncias macroecondmicas deste PPO para os proximos anos, o Parecer
limita-se a assinalar os riscos das hipoteses ex6genas assumidas, assim como as implicagbes das
medidas j& adotadas ou de adogéo provével, num contexto de auséncia de medidas adicionais. Ao
mesmo tempo reitera a necessidade de o Programa de Estabilidade, a apresentar em abril, incluir
o cendério previsto para 2017-2020, com base no enunciado e na avaliacdo de impacto das medidas
de politica que lhe estejam subjacentes. Esse Programa deve depois constituir a base dos Projetos

de Planos Orcamentais dos anos seguintes.

4 Posteriormente, no final do dia 19 de janeiro, foram recebidos elementos adicionais relativos as administragdes pablicas.

O esclarecimento de guestdes colocadas pelo CFP decarreu até ao dia 20 de janeiro.
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2 PREVISOES DO MINISTERIO DAS FINANCAS

Cendrio Macroecondémico incluido no Projeto de Plano Orcamental 2016

O PPO/2016 perspetiva a aceleracio do ritmo de crescimento real da economia,
fundamentalmente assente na expanséo da procura intema. Apds um crescimento de 0,9% em
2014, o MF prevé que o PIB acelere para 1,5% em 2015 e 2,1% em 2016 {(Quadro 1}. A procura
interna continua a ser o principal motor de crescimento, assente na manutencdo do ritmo do
consumo privado {2,6%) e na aceleracdo da FBCF {4,9%). As exportacdes liquidas deverdo dar um
contributo negativo {-0,3 p.p.), embora menor do que em 2015. A desaceleracdo das exportacdes
{de 5,9% para 4,9%) devera ser mais do que compensada pela desaceleracéo das importacdes {de
7.6% para 5,9%), ndo obstante o crescimento da procura interna. Tal evolugdo tem implicita a

diminuigdo do peso do conteddo importado das varias componentes da despesa interna em 2016,

O MF prevé a aceleracdo do deflator do PIB, assente no aumento da inflagdo intema, o que
resulta em consequéncias positivas de curto prazo para o desempenho das financas piblicas.
Espera-se que o deflator do PIB acelere para 2,0% em 2016 {1,9% em 2015), essencialmente devido
aos deflatores do consumo:

e Consumo pablico: aceleragdo em 2,0 p.p., consequéncia do aumento das remuneracdes
dos trabalhadores do sector plblico;

¢ Consumo privado: evolugdo de 0,8 p.p., em linha com a alteragdo dos pregos medida pelo
IHPC. Esta aceleracdo tem implicito o pressuposto de que o aumento do rendimento
disponivel das familias, em consequéncia de medidas orgamentais e do aumento do
salario minimo, resultard no acréscimo do consumo de bens e servigos produzidos em
territbrio nacional e no abrandamento da importagdo de bens de consumo duradouro.
Por sua vez, como esta maior procura ndo seré satisfeita no curto prazo pelo aumento da
oferta, os precos praticados dentro da economia tenderéo a aumentar.

O comportamento favordvel dos precos, conjugado com a variagdo em volume, impulsionaré o
crescimento nominal do PIB para 4,1% em 2016 {face a 3,4% em 2015). A confirmar-se, esta
evolucio beneficia a execugdo orgamental no ano em curso, pelo impacto positivo na receita de
impostos indiretos e por facilitar o cumprimento dos objetivos orgamentais expressos em
percentagem do PIB {défice orcamental e divida pablica).

Os indicadores de emprego e desemprego deverdo evoluir de forma positiva em 2016,
embora se preveja um aumento das remuneracées acima da produtividade. O MF perspetiva
a continuagao da diminuigdo da taxa de desemprego, atingindo 11,2% no final do ano {12,3% em
2015). O emprego deverd crescer 1,0%, embora desacelerando ligeiramente face aos anos
anteriores {1,1% em 2015). Esta evolucdo pode encontrar explicacdo no aumento das
remuneracdes por trabalhador (2,1%) acima do aumento da produtividade {1,1%).
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Quadre 1 - PrevisGes do Projeto de Planc Orcamental 2016 O cenario macroeconomico perspetiva
AVSIRENERREEN a melhoria da balanga externa da

PIB real e componentes {(variagdo, %) . .
economia portuguesa. Prevé-se que a

PIB 08 15 21 i e
Consume privado 23 26 2g Ccapacidade de financiamento face ao
Consumo publico -0.5 0.2 0.0  exterior aumente para 2,2% do FIB {1,8%
Investimento {FBCF} 28 A3 A3 am 2015). A principal contribuicdo resulta
Exportagbes 3.9 5.9 4.9 A .
Importagdes 23 76 £ g da balanga de rendimentos primarios e

Contributos para o crescimento real do PIB {p.p.} transferéncias, cujo défice serd reduzido
Procura intema 22 22 24  em 04 pp. Também o saldo da balanca
Exportages liquid: -1.2 -0.7 -03 . T

B ——— de bens e servigos aumentara ligeiramente

Pregos {variagdo, %) )

Deflator do PIB 1.0 19 20 (01 p.p), apesar do crescimento real das
Deflator do consumo privado 0.6 0.6 14  importagdes ser superior ao das
Deflator do consumo prblice 06 01 21 eyportagdes. Esta evolugio positiva fica
Deflator da FBCF -0.2 0.4 0.9 . . .
Deflator das exportagbes 27 10 14 @ssim dependente da concretizagao das
Deflator das importagdes 21 -40 0.3 previsdes para os deflatores das
IHPC 02 06 14 exportacdes e importacBes.

Mercado de trabalho (variagdo, %)
Taxa de desemprego (% pop. ativa)  13.9 123 112 A previsdo do PPO/2016 assenta num
Emprego 14 11 1.0
Remuneragdo média portrebalhador  -1.4 0.4 2.1
Produtividade aparente do trakalho -0.5 0.4 1.1

conjunto de pressupostos externos
favoraveis para a economia portuguesa.

Setor extemo (% PIB) E assumida a aceleracio da procura
Capacidade liquida de financiamento 1.7 1.8 22 externa relevante (de 3,9% em 2015 para
Balanga comrente 0.3 0.4 0.9 .

4,3% em 2016). Nas taxas de juro de curto

Balanga de bens e servigos 04 0.9 1.0 =2 ; ) ) J .
Desenvolvimentos ciclicos prazc e considerada uma redugdo
PIB potencial {variagfio, %) -0.4 0.1 0.5 adicional {de 0,0% para -0,2%). Para a taxa
Output Gap (% PIB potencial) 38 -24  -03  4e cambio do euro face ac ddlar é

Pressupostos vad ligeira d acio (d
Procura extema {variagio, %) 13 39 a3 Perspetivada uma ligeira depreciacao {de
Taxa de juro de curto prazo (%) 0.2 0.0 -0.2 1,11 para 1,09). Por fim, é adotada uma
Texa de c&mbio EUR-USD 13 11 11 trajetdria de redugdo adicional do prego

Prego do petrdleo {Brent, USD) 99.5 55.1 47.5

do petréleo nos mercados internacionais

Fonte: MF — Projeto de Plano Crgamental 2016, janeiro 2016. (de 55,1 para 47,5 USD/barril}

Conciliacdo com previstes anteriores

Compara-se nesta sec¢do o cendrio em apreco com as previsdes anteriores do MF, explicitadas em
abril de 2014 no Documento de Estratégia Orcamental 2074 -2018 {DEQ/2014) e em abril de 2015

no Programa de Estabilidade 2015-2019 {PE/2015).

A previsio para o crescimento real do PIB (2,1%) é superior a que consta do DEO/2014 (1,6%)
e do PEf2015 (2,0%). Esta evolucdo deve-se principalmente a revisdo em alta da dinamica do
consumo privado {Gréfico 1), que agora se prevé que acelere para 2,6% {nos anteriores
documentos eram esperadas taxas de 0,8% e 1,9%, respetivamente). Em consequéncia, prevé-se
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agora também um maior ritmo de crescimento das importacdes relativamente a esses
documentos. Esta diferenca consubstancia uma alteracao da estratégia econémica anteriormente
definida, agora mais assente no desenvolvimento da procura interna como motor de crescimento.

O cendrio do PPO/2016 perspetiva uma mais rapida subida dos precos.

¢ O cenédrio prevé uma forte aceleracdo da inflagdo medida pelo IHPC, para 1,4%, face aos
haixos valores registados em 2014 e 2015 (-0,2% e 0,5%, respetivamente). Embora em linha
com os documentos de estratégia anteriores, este valor, sobretudo assente na inflagao
interna, implica uma alteracdo com respeito aos anos anteriores, em que a descida se
devera em parte consideravel a evolucao dos precos internacionais.

e A previsdo para o deflator do PIB ajusta-se, pelo contrario, a evolugdo observada em
2014/15, significativamente superior as previsdes anteriores, estimando-se em 1,9% para
2015, contra a previsao de 1,3% no PE/2015. Contudo, enquanto a subida do deflator em
2015 se deveu sobretudo a descida do preco das importagdes, o valor previsto para 2016
assenta principalmente na aceleracdo dos precos internos.

Grafico 1 - Comparagio das previsées incluidas ne PPO/2016, PE/2015 e DEQ/2014 {variacéio, %)

—PPOf2016 === PEf2015 e DEO/2014
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Fonte: MF - Projeto de Planc Orgamental 2016; PE/2015 e DEQ/2014. | Nota: Os valores para o DEQ/2014 foram caleulados pelo
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Caixa 1 - Previsdes oficiais para a econemia portuguesa

A estimativa do MF para o crescimento do PIB em 2015 {1,5%) encontra-se ligeiramente abaixo das projecfes das
principais instituig®es cficiais {entre 1,6% e 1,7%). Esta evolugio deve-se essencialmente ao crescimento mais lento da
procura interna, especialmente no caso do consumo plblice e da FBCF {Quadre 2). © crescimento das importagées
terd ficado acima do esperado pela maioria dos previsores, mas as exportagbes terdio permitide um contributo da
procura externa globalmente em linha com o esperado. Mo caso dos pregos, apesar da estimativa do MF para o IHPC
ficar em linha com as restantes expectativas, a projecdo para o deflator do PIB esta acima da média dos previsores,
essencialmente devide & quebra do deflator das importacdes observada em 2015. Per fim, a capacidade liquida de
financiamento estimada pelo MF & inferior devido ao desempenho menos favoravel da balanga de bens e servigos.
Mote-se que as previsdes oficiais ndo incorporaram os dados do terceiro trimestre, ac contrano da estimativa do MF,
em cuja data de publicacdo ja se encontrava disponivel grande parte dos dades relativos a 2015.

Para 2016, note-se que os exercicios dos previsores oficiais (detalhados no Quadre 3 em anexo) foram realizados antes
de serem conhecidas as medidzas de politica que o cenaric do MF em aprego ja incorpora. A previsdo de crescimento
do MF {2,1%) distancia-se substancialmente das restantes previsées oficiais {1,5% a 1,7%). Esta diferenga é justificada
principalmente pela evolugdo do consume privade e do investimento, em que o MF prevé taxas de crescimento
superiores em cerca de 1,0 p.p.. Também no caso dos pregos, © MF apresenta o valor mais elevado para o deflator do
PIB {2,0%) face aos restantes previsores {entre 0,5% e 1,3%). Esta expectativa baseia-se fundamentalmente em previsées
mais elevadas para os deflatores do consumo privads {tal como em relagio ac IHPC), do consumo plblico e das
exportagdes. A justificacdo para esta discrepéncia encontra lugar na diferente orientagio de politica econdmica
assumida pelo MF face ao cendrio de politicas invariantes das restantes instituigdes oficiais: o maior crescimento das
remuneracdes por trabalhador e do rendimento disponivel permitird estimular a procura interna dirigida a bens e
servigos produzidos em territario nadional, levando ao aumento de pregos praticados na economia. Por fim, apesar da
maior dindmica da procura intema esperada pelo MF, a previsdo para a balanca de bens e servigos coincide com a dos
restantes previsores, o que podera resultar da hipdtese de reducio do contelido importado da despesa interna e dos
valores previstos para os deflatores das exportacdes e das importacdes.

Quadro Z — Previsdes oficiais para a economia portuguesa
Ano 2014

Instituigio  MF

Dota janlk| outl5 | novl5| novls| dezl5| janlb

PIB real e componentes {variacio, %)
FIB 0,9 1.6 1,7 1.7 16 1,5 1,5 1.7 1,6 1,7 21
Consumo privado 2,3 - 2,6 2,5 2,7 2,6 - 1,7 1,6 18 2,6
Consumo publico -0,5 - 3.5 G5 01 0,2 - G323 .5 03 o0
Investimento (FBCF) 2,8 - 5.6 g0 4,8 4,3 - 3,9 3,0 4,1 4,9
Exportacfes 3,9 4,9 5.3 68 53 5,9 4.9 4,8 5,9 3,3 4,9
Importages 7.2 6,0 6,7 9,2 7.3 7.6 3,7 5.3 6,0 3.6 5,9
Contributos para o crescimento real do PIB {p.p.)
Procurainterna 2,2 - 2,3 2,6 - 2,2 - 1,8 1,6 - 2.4
Exportacdes liguidas 21,2 - -5 -09 - -0,7 - -01 0.0 - -0,3
Pregos {variacdo, %)
Deflator do FIB 1,0 1,0 1,3 1.4 - 1,9 1,3 14 3,5 - 2,0
IHPC -0,2 06 0,5 &5 0,6 0,6 1,3 11 0,7 1,1 1.4
Mercado de trabalho {variacio, %)
Taxa de desemprego (% pop. ativa) 13,9 12,3 126 123 - 12,3 11,3 11,7 11,3 - 11,2
Emprego 1,4 1.4 ald, 13 - al 11 0,8 0,9 - 1,0
Remuneragio média por trabalhador -1,4 - o4 -0,8 - 0.4 - 1,2 0,5 - 2,1
Produtividade aparente do trabalho -0,5 - 0.7 o1 - 0.4 - ¢.9 0,7 - 1,1
Setor externo (% FIB)
Capacidade liquida de financiamento 1,7 - 19 - 2.4 18 - 1,9 - 2,5 2.2
Balanca corrente 03 0,7 3.5 6 - o4 1.6 0,5 .5 - [o32)
Balanca de bens e servigos a4 - 0.8 13 16 0,9 - [032) a9 1,7 1.0
Desenvolvimentos ciclicos
FIB potencial {variagio, %) -0,4 - 0.1 1,6 - 0,1 - 05 0.8 - 0,5
Output Gap (% PIB potencial ) -3,B -3,2 -2.3 -5,8 - -2.4 -1.8 -1,2 -4,6 - -0,9
Pressupostos
Procura externa relevante {variacio, %) 33 - 4.0 3,8 398 39 - 4.4 4,2 4,3 4.3
Taxa de juro de curto prazo [%) 2 - [An) 0,0 a0 [0 8) - -01 0o 0,2 -0,2
Taxa de cAmbio EUR-USD 1,3 - 1,1 11 11 1,1 - 11 11 1,1 11
FPreco do petrdleo {Brent, USD) 99,5 | 53,4 S48 541 538 | 551 |53.0 542 s00 522 | 47,5

Fentes: MIF — Projeto de Planc Orgamental 2016, janeiro 2018; FMI - World Economic Outlook, outubro 2015; CE - Previses de
cutone, novembro 2015 OCDE - Perspetivas Econémicas No 98, novembro 2015; BdP - Boletim Econdmico, dezembro 2015.
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3 ANALISE DAS PREVISOES

As previsdes incluidas no PPO/2016 dependem crucialmente de hipoteses cuja concretizacio
ndo esta assegurada, em particular do crescimento da procura externa e da evolucio dos
precos. Mesmo no curto prazo, a evolugdo mais recente em mercados importantes para as
exportagdes portuguesas aconselha prudéncia quanto a hipbtese de crescimento da procura
externa. Contudo, os riscos mais relevantes do cenario respeitam as hipbteses de evolugao dos
precos e do seu impacto imediato na competitividade da economia e, por consequéncia, no
crescimento do PIB e do emprego, caso esse impacto ndo venha a ser corrigido por medidas
posteriores. Esta anélise incide assim sobre dois temas principais: a hipdtese de crescimento da
procura externa; e as previses relativas as variagdes dos pregos e ao seu impacto implicito na

cantribuigdo do exterior para o crescimento do PIB.

Nao obstante, o CFP reconhece que todos os exercicios de previsao estdo sujeitos a erros e
incertezas. Muitos dos erros sao exdgenos aos previsores e de dificil ponderagdo no momento da
previsdo, mesmo usando o maior conjunto de informagéo disponivel. Procurando evidenciar o nivel
de incerteza inerente as previsdes pontuais, a Caixa 2 apresenta a andlise dos erros associados aos
exercicios de previsdo do MF para algumas varidveis-chave. Essa andlise, a par com a ponderagao
dos riscos especificos assinalados nesta seccdo e com o elevado grau de endividamento da
economia portuguesa aconselham a adogéo de um cenario macroecondmico prudente, o principio
que presidiu aos comentéarios que se seguem.

Procura externa

O MF assume a aceleracio da procura externa em 2018, de 3,9% para 4,3%, o que ndo parece
ter em conta os mais recentes sinais de abrandamento de parceiros econémicos relevantes.
De acordo com as mais recentes previsdes publicadas pelo FML® a projecdo de crescimento global
foi revista em baixa, principalmente devido as economias emergentes. O PIB mundial devera
crescer 3,4% em 2016, valor semelhante a 2014 e apenas 0,3 p.p. acima de 2015 {Gréfico 2). Espera-
se que as economias avangadas prassigam a aceleracdo moderada em curso € que as economias
emergentes cansigam reverter a desaceleracdo observada em 2015. No caso dos principais
parceiros comerciais de Portugal, as perspetivas séo muito moderadas. Prevé-se que Espanha
{responsavel por 20% das exportagdes totais) desacelere 0,5 p.p. em 2016. Importantes mercados
como Franca, Alemanha, Reino Unido e Estados Unidos {cerca de 35% das exportacdes) deverdo
apresentar apenas uma ténue aceleragdo. Por fim, Angola deverd continuar a sentir os efeitos
adversos dos precos do petréleo nas suas exportagdes, o que devera levar a uma nova revisdo em
baixa das suas previsdes econdmicas.® Estes desenvolvimentos externos tornam-se de dificil
compatibilizagdo com a hipotese de aceleragdo da procura externa em 2016 assumida pelo MF.

5 FMI (2016) World Economic Outlook Update — January 2016,
5 Note-se que as previsdes apresentadas para Angola dizem respeito a outubro de 2015,
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Grafice 2 — Previstes para o crescimento do PIB nos dez maiores destinos de exportagio (variacéic, %)
s ‘
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4 exportactes bens e serviges 2014 20 12 11 9 7 5 4 3 3 2

Fonte: BdP {exportagdes de bens e services a pregos correntes em 2014) e FMI {PIB) — World Economic Outlook Updote, janeiro
2016. | Mota: os valores para Angola, Holanda e Bélgica referem-se &s previsdes do WEC de outubro de 2015.

A sucessiva revisdo em haixa do crescimento das economias emergentes para 2016 e os sinais
negativos da conjuntura econémica internacional salientam o risco de abrandamento desses
mercados. A materializacdo dos riscos dos mercados emergentes é relevante para Portugal, quer
por impacto direto, principalmente através de Angola, Brasil e China, quer indireto, via moderagao
da procura das ecanomias europeias. Com efeito, o abrandamento da economia chinesa poderéa
refletir-se nos principais parceiros comerciais de Portugal, uma vez que no ranking das exportacdes
de bens de 2014, a China encontrava-se em 5.7 lugar para a Alemanha, 8.° para a Franca e em 12.2
para a Espanha. A China é igualmente um parceiro muito relevante para a economia angalana,
seu principal fornecedor de petréleo bruto. Por outro lado, deve ainda destacar-se a recessdo
econdmica no Brasil, que se estd a demonstrar mais grave do que o esperado {hd um ano previa-
se que crescesse 1,5% em 2016, enquanto as Ultimas projecdes apontam para um decréscimo de
3,5%). Tendo em conta a lista dos principais parceiros comerciais de Portugal, a probabilidade de
revisdo em haixa do crescimento da procura externa em 2016 &, assim, particularmente elevada.
Este & um risco negativo que pode traduzir-se num impacto significativo no crescimento das
exportagdes, com prejuizo do crescimento do PIB.

Precos: efeitos nominais e reais

O MF prevé um crescimento da inflacdo interna em 2016 (1,4%) dificil de compatibilizar com
a abertura da economia e com a evolucdo recente dos precos a nivel nacional e intemacional.
Apesar da variacdo média do IHPC em 2015 (0,5%)° ter ficado acima das previsGes do MF no
PE/2015 (-0,2%), durante o segundo semestre verificou-se um abrandamento das variacGes
homélogas mensais, em concordancia com o contexto dos precos a nivel internacional {Gréfico 3,
painel da esquerda). E também importante realcar que a inflagdo subjacente {que exclui o preco
de bens energéticas e alimentares) cresceu apenas ligeiramente acima dos 0,5%, ndo tendo tido
uma dinédmica suficiente forte para contrariar a redugéo do preco do petrdleo. Por outro lado, os

T Calculos CFP com base em dados do FMI - Direction of Trade Statistics.
& Para 2015, ao contrario dos valores apresentados pelo MF (0,5%) os valores publicados em janeiro pelo [NE apresentam
uma variagiao média do IHPC de 0,6%.
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principais parceiros comerciais de Portugal continuam a experimentar processos de reducgdo da
inflacdo {Gréfico 3, painel da direita). Note-se que, em 2015, a variagdo média do IHPC foi cerca de
0% na area do euro e de -0,6% em Espanha. No caso dos bens transacionaveis, esta evolugao

tenderd a aumentar a competitividade- prego das importagdes.

Grafico 3 — Evolugdo dos pregos (IHPC) em Portugal e nos principais parceiros comerciais

Portugal {variacdo homologa e média anual, Principais parceiros (variacdo média anual,
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Fonte: INE e Eurostat.

E a forte aceleragio do deflator do consumo privado e do IHPC que suscita a maior
dificuldade de explicacio, tendo em conta o elevado grau de abertura da economia
portuguesa. A evolucdo do deflator do PIB apoia-se principalmente nos deflatores do consumo
piblico e privado. A variagéo significativa prevista para o deflator do consumo pUblico é explicada
pela evolugdo da politica remuneratbria no sector plblico. Porém, no caso do consumo privado,
ndo obstante a pressao decorrente da previsdo de aumento da remuneracdo média por
trabalhador (2,1%) superior ao da produtividade {1,1%), a abertura da economia deve conduzir a
que, a um aumento dos pregos da produgao nacional, corresponda o aumento das importacdes
de bens transacionéveis, em particular provenientes da area do euro, nao afetadas por eventuais
variagdes cambiais. Pode admitir-se que o crescimento em volume das importagdes seja atenuado
pela moderagao das compras de bens de consumo duradouro {por exemplo, autombveis), uma
vez que as substituicdes adiadas durante os anos de recessao terdo sido consumadas em 2014 e
2015. Mesmo assim, a diferenca de pregos tendera a acentuar a importagdo de bens de consumo
corrente, reduzindo assim a inflagdo interna.

A esse efeito sobre os precos correspondem também impactos sobre a producéo nacional de
bens transacionaveis, fazendo igualmente sentir-se na evolugido das exportagdes, o que
reforca as expectativas negativas associadas ao risco de abrandamento da procura externa. A este
facto acresce, tanto no caso das importagdes coma das exportacdes, o impacto imediato da subida
dos custos salariais ndo compensada pelo aumento da produtividade ou por outros fatores de
competitividade estrutural.

Além do impacto direto da pressdo da procura interna sobre os precos e sobre a contribuicio
do exterior, devem também ter-se em conta os efeitos sobre a FBCF. As decisdes de aumento
da capacidade produtiva sdo afetadas pelas expectativas de procura interna e externa, assim como
pelas relativas a rendibilidade e ao retorno de projetos concretos de investimento e a confianga no
rumo da politica econdmica em geral. Por isso, a perda de competitividade coloca em risco o
aumento do investimento previsto no cenério.
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Em conclusdo: a previsdo de aumento dos precos em consequéncia da pressdo da procura
interna decorrente do aumento do rendimento disponivel ndo se afigura suficientemente
plausivel e suscita problemas quanto ao desempenho da economia e da politica orcamental.
Em particular, esta & afetada através das previsdes de receita dos impostos indiretos, assim como
pela relevancia do deflator para as metas calculadas em percentagem do PIB nominal. No que se
refere ao desempenho da economia, o impacto negativo da subida de precos internos é muito
rapido no comércio externo e nas perspetivas de investimento, ao passo que medidas destinadas
a aumentar a competitividade da economia em termos estruturais ndo se encontram ainda
definidas e levardo tempo a implementar e a produzir efeitos. No contexto do elevado
endividamento da economia portuguesa e das necessidades brutas de financiamento que dafi
advém, esse impacto deve ser tido em consideragdo na estratégia macro-orcamental para os
préximos anos.
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Caixa 2 — Erro associado aos exercicios de previsio

A previsdo incluida no PPG/20 16 esta sujeita a incerteza, tal como qualquer exercicio de previsio. Mesmo utilizando o conjunte
mais vasto de informagdo disponivel no momento da previsdo, é dificil ponderar choques (negativos ou positivos) nio
antecipados efou a eventual mudanga de comportamento dos agentes. Um dos métodos utilizados para ilustrar essa incerteza
& a construgdo de intervalos de confianga com base na andlise do desempenho do modelo de previsdo.

Partindo dos relatdrics dos Orgamentos do Estado publicados no perode 1995-2015, o CFP calculou os intervalos de confianca
associados as previsdes do MF, com base nos respetivos erros de previsdo {diferenga entre os valores previstos e os observados
no ano seguinte). Os resultados constam do Grafico 4. GQuanto maior é a incerteza relativa a uma detenminada previsdo, mais
ampla & a regido de confianca associada a esse ponto {& menos escura a sua tonalidade). Os intervalos de previsdo
considerados sdo simétricos, o que pressupde igual probabilidade de se verificarem desvios positivos e negativos face 4
previsio. Note-se, contudo, que para o periodo em causa (1995-2015), as previsées passadas do MF para os Or¢amentos do
Estado demonstraram-se tendendialmente otimistas, o que pode ser fruto quer da assungio sistematica de hipdteses mais
favoraveis, quer do fundonamento do préprio modelo de previsdo.

Tendo em conta o desempenho passado da capacidade de previsio do MF, aconselha-se especial prudéncia na anélise das
previstes para 2016 das seguintes variaveis: (i no caso das compenentes do PIB, & particularmente elevada a incerteza na
previsdo do Investimento (FBCF), Bportacfes e Importagfes; (i) no caso dos precos, as previsdes do MF para o IHPC revelam
um risco assinalavel, que se traduz numa regido de confianga mais alargada.

A vasta variabilidade de incerteza associada as previsdes e a tendéncia para o otimismo do previsor, aconselham especial
prudéncia na leitura destas previsdes. Eventuais erros de previsio com dimensio consideravel podem ter implicages
relevantes nas projegdes orgamentais, em particular do lado da receita, tornando a execugiio orgamental mais exigente.

Grafico 4 — Intervalos de previsdo associados ds previsées de MF (variagio, %)
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Fonte: Projeto de Plano Orgamental para 2016; CFP - calculos com base nos relatérios do Orcamento do Estado 1995-2015.
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4 CONCLUSAO: OS RISCOS ORCAMENTAIS NO CURTO E MEDIO
PRAZO

N&o obstante os ajustamentos alcangados durante a vigéncia do Programa de Assisténcia
Econbmica e Financeira {PAEF), tanto no plano orcamental como nas necessidades de
financiamento externo e em varios dominios estruturais, Portugal continua a defrontar a
necessidade de definir um quadro coerente de politicas econdmicas e estruturais capaz de
assegurar a estabilidade social e de conduzir a uma trajetbria de crescimento econdmico
sustentado, que supde o retorno a estabilidade financeira. Tal exige promover a reafectacéo e o
uso eficiente dos recursos da economia, continuando a corrigir os desequilibrios macroecondmicos
que ainda a caraterizam e a promover a confianga dos aforradores e dos investidores, indispensavel
a concretizacéo desses designios.

Como referido na Introdugdo, nesse quadro devem inserir-se os planos orcamentais anuais, no
contexto da sequéncia definida no Semestre Europeu que ficou prejudicada, no caso do PPC/2016,
face ao desenrolar do processo legislativo nacional. Desta circunsténcia decorreu a necessidade de
apresentacdo de um Projeto de Plano Orcamental que, afastando-se da estratégia definida no
PE/2015, ainda ndo tem por base a sua revisdo nem a do Plano Nacional de Reformas para o
proximo quadriénio {a apresentar em abril}.

Este Parecer defronta-se, assim, com a dificuldade de apreciar o cenério macroecondmico de curto
prazo subjacente ao PPG/2016 sem recurso ao pano de fundo que deve presidir a estratégia de
politica econdmica para a legislatura com vista a justificar e viabilizar as opcoes nele contidas. Uma
opcao clara com respeito ao ano em curso consiste em definir a procura interna como principal
motor do crescimento da economia. Esta & uma evolugdo expectavel a médio prazo, sobretudo
apbs a forte corregdo ohservada no decurso do PAEF. A sua viabilidade dependerd, contudo,
crucialmente de medidas estruturais capazes de compensar a perda de competitividade que
caraterizou a economia na década que precedeu a crise. Dessa perda resultou a quase estagnacdo
do crescimento econdmico € a quebra do emprego, nao obstante politicas orcamentais e de
crédito de forte estimulo & procura interna, que se saldaram pelo aumento insustentavel do

endividamento do pafs.

O impacto imediato do cenério macroeconémico subjacente aoc PPO/2016 na necessidade liquida
de financiamento das administragdes pdblicas para o corrente ano pode vir a revelar-se realizével,
atendendo ao efeito nas receitas pablicas resultante do aumento de salarios e do consumo privado
previstos. Mesmo no curto prazo ai considerado, esse impacto pode, todavia, ser mitigado pelos
riscos assinalados na secgdo anterior. A andlise destes efeitos seré aprofundada oportunamente no
relatério sobre a Proposta de Orcamento do Estado para 2016, No contexto do atual Parecer €,
porém, impaortante assinalar a necessidade de definicdo de uma estratégia de politica econbmica
que tenha em atencdo a competitividade estrutural da economia, por forma a assegurar o
crescimento do emprego e da produtividade, (nicas bases estéveis do ambicionado bem-estar

econdmico e social.

Nos termos do artigo 8.° da Lei de Enquadramento Orcamental {Lei n.° 151/2015, de 11 de
setembro), "As projec8es orcamentais subjacentes ans documentos de programagio orgamental
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Conselho das Finanr;us Piblicas

Porfuguese Public Finance Council
{...) devem basear -se no cenério macroecondmica mais provével ou num cenério mais prudente.”
Este mesmo principio orientador de utilizacdo de previsdes realistas para a conducéo das politicas
orcamentais encontra-se também vertido na legislagdo europeia, em particular na Diretiva n.®
2011/85/UE do Conselho de 8 de Novembro de 2011 que estabelece requisitos aplicaveis aos
quadros or¢amentais dos Estados-Membros e no Pacto de Estabilidade e Crescimento.

Neste contexto legal, em resultado da andlise efetuada as previsdes macroecondmicas subjacentes
ao Projeto de Plano Orcamental para 2016, com as limitagdes expostas, o Conselha das Finangas
Plblicas conclui que:

1. As previsdes macroecondmicas subjacentes ao Projeto de Plano Orcamental para
2016 apresentam riscos relevantes, assinalados neste Parecer, que importa ter em
especial consideracdo no acompanhamento da situacdo da economia e da execucdo
do Orcamento do Estado em 2016.

2. A presente conjuntura intemacional deveria levar a maior prudéncia na hipétese
assumida para a evolucio da procura extema. Os riscos decorrentes de previsoes que
se revelem otimistas sio especialmente significativos num contexto de forte
incerteza quanto a evolucio da economia mundial e de elevado endividamento da
economia portuguesa.

3. O crescimento assente na procura intema, designadamente no consumo privado,
corresponde a uma tendéncia bem documentada no passado. Embora nio
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.

4. Estes fatores deverdo por isso ser considerados de forma clara na elaboragio
subsequente do Programa de Estabilidade 2016-2020.

As conclusdes deste Parecer refletem a natureza do cendrio sobre que incide. As previsdes contidas
no cendrio, ndo sendo em absoluto implausiveis no curto prazo a que respeitam, ndo sd nao
dissipam como acentuam a incerteza relativa as suas consequéncias de médio prazo, em particular
no que se refere as evolugdes dos precos, do investimento e da contribuicdo do exterior para o
crescimento. O Parecer sublinha, por isso, a exigéncia de o PE/2016 preencher as lacunas que
permanecem quanto a sustentabilidade da evolucdo prevista.
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Conselho das Finangas Plblicas
Portuguese Public Finance Council

ANEXO

Quadro 3 - Detalhe das previsoes oficiais para a economia portuguesa

Aro 2014
Instituipgdo  MF
Date  janls
PIB real e componentes (variagio, %)
PIB 0.9 16 1.7 1.7 1.6 1.5 1.5 1.7 1.6 1.7 2.1
Consumo privado 2.3 - 2.6 2.5 2.7 2.6 - 1.7 1.6 1.8 2.6
Consumo piblico -0.5 - 0.5 0.5 0.1 0.2 - 0.3 0.5 0.3 0.0
Inwestimenta (FBCF) 2.8 - 5.6 6.0 4.8 4.3 - 3.9 3.0 4.1 4.9
Exportagfes 3.9 4.9 53 6.8 53 59 4.9 4.8 5.9 3.3 4.9
Importages 7.2 6.0 6.7 9.2 7.3 7.6 3.7 5.3 6.0 3.6 5.9
“ariagio de existéncias - - - - - - - - - - -
Contributos para o crescimento real do PIB (p.p.)
Procurainterna 2.2 - 23 26 - 2.2 - 1.8 Le - 2.4
Exportagies liguidas -1.2 - -0.5 -0.4 - -0.7 - -0.1 0.o - -0.3
Pregos (variacio, %)
Deflator do FIB 1.0 1.0 1.3 1.4 - 1.9 1.3 1.4 0.5 - 2.0
Deflator do consumo privado 0.6 - 0.5 0.6 - 0.6 - 1.1 0.4 - 1.4
Deflator do consuma piblico -0.6 - 0.4 0.1 - 0.1 - 1.4 1.5 - 2.1
Def lator da FBCF -0.2 - 0.1 0.5 - 0.4 - 0.4 0.9 - 0.9
Deflator das exportagties -0.7 - 0.3 0.9 - -1.0 - 0.6 0.6 - 1.4
Deflator das im portagtes 21 - -1.8 2.9 - -4.0 - -0.2 1.1 - 0.3
IHPC -0.2 0.6 0.5 0.5 0.6 0.6 1.3 1.1 0.7 1.1 1.4
PIB nominal
Wariagho (%] 1.8 26 3.1 3.1 - 3.4 2.8 3.0 2.1 - 4.1
Mivel (mil ME) 173.4 | 177.5 1788 178.8 - 11734 | 1827 1843 1825 - | 1867
Mercado de trabalho (variagio, %)
Taxa de desemprego (% pop. ativa) 13.9 12.3 12.6 12.3 - 123 11.3 11.7 11.3 - 11.2
Empregp 1.4 1.4 1.1 1.3 - 1.1 1.1 0.5 0.9 - 1.0
Remuneragies 0.4 - 1.6 0.8 - 1.6 - 2.0 1.4 - 3.1
Remuneragfo média por trabalhador -1.4 - 0.4 -0.8 - 0.4 - 1.2 0.5 - 2.1
Produtividade aparente do trabalho -0.5 - 0.7 0.1 - 0.4 - 0.9 0.7 - 1.1
Setor extemo (% PIB)
Capacidade liguida de financiam ento 1.7 - 1.9 - 2.4 1.8 - 1.9 - 2.5 2.2
Balanga corrente 0.3 0.7 0.5 0.6 - 0.4 1.6 0.5 0.5 - 0.8
Balanga de bense servicos 0.4 - 0.8 1.3 1.6 0.9 - 0.9 0.9 1.7 1.0
Balanga de rend. primarios e transferéncias -0.1 - -0.3 -0.7 - -0.5 - -0.4 -0.4 - -0.1
Balanga de capital 1.4 - 1.4 - - 1.4 - 1.3 - - 1.3
Desenvolvimentos ciclices
PIB potencial (variagia, %) -0.4 - 0.1 1.6 - 0.1 - 0.5 0.s - 0.5
Output Gap (% PIB potencial) -3.8 -3.2 -2.3 5.8 - -2.4 -18 -1.2 -46 - -0.8
Pressupostos
Procura externa relevarte (variagho, %) 3.3 - 4.0 3.5 3.8 3.9 - 4.4 4.2 4.3 4.3
Taxa de juro de curto prazo (%) 0.2 - 0.0 0.0 0.0 0.0 - -0.1 0.0 -0.2 -0.2
Taxa dejuro longo prazo (%) - - 0.5 2.4 - - - 0.7 2.4 - -
Taxa de céimhio ELR-USD 1.3 - 1.1 1.1 1.1 1.1 - 1.1 1.1 1.1 1.1
Prego do petrdleo (Brert, EUR) 749 - 42,0 48.5 48.4 49.6 - 47.9 448 481 43.5
Preco do petrdleo (Brent, USD) 99.5 534 548 541 538 551 | 530 542 s0.0 522 | 475

Fontes: Fundo Monetario Internacicnal - World Economic Outlook, outubro 2015 Comissdo Europeia - Previsdes econdmicas de
outons, novembro 2015; GCDE - Perspetivas Econdmicas No 88, novembro 2015; Banco de Portugal - Boletim Econdmico,
dezembro 2015; Ministério das Finangas — Projeto de Plano Orcamental 2016, janeire 2016.
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