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05 de novembro de 2026
Senhor Presidente,
Senhoras e Senhores Deputados,

Agradeco a oportunidade de apresentar a andlise do Conselho das Financas Publicas 3
Proposta de Orcamento do Estado para 2027.

A andlise comecou pelo cendrio macroecondémico. No Parecer de 7 de outubro, o Conselho
endossou as previsdes do Ministério das Financgas. O crescimento real previsto para 2027, de
2,1%, é superior ao de todas as instituicoes de referéncia e apresenta riscos descendentes.
Em contrapartida, as previsdes para os precos situam-se abaixo da média, o que compensa
aquele efeito: o crescimento nominal, de 4,6%, estd em linha com as projecbes das
instituicoes de referéncia. Ainda assim, o Conselho assinalou uma preocupacao: as previsdes
para o emprego e para as remuneracoes por trabalhador sdo as mais elevadas de entre essas
previsdes. Se a massa salarial crescer menos do que o previsto, a receita de IRS e de
contribuicdes sociais ficard aquém do esperado.

Passo agora a analise orcamental.

O Governo prevé para 2027 um excedente de 0,1% do PIB. O Conselho considera esta
previsao plausivel. A nossa projecdo aponta para um défice de 0,1% do PIB, uma diferenca
ndo significativa, pois ambas apontam para uma posicao proxima do equilibrio.

Esta previsdo ndo esta, porém, isenta de riscos, predominantemente descendentes. Destaco:
uma massa salarial inferior 3 prevista; uma receita do combate a fraude no IVA dos
combustiveis abaixo dos 300 milhdes de euros previstos; a possibilidade de o Fundo de
Resolucdo ter de compensar credores do BES; e a materializacdo de passivos contingentes,
associados a parcerias publico-privadas e a garantias publicas.

H4, por outro lado, um resultado que importa valorizar no atual contexto internacional. O
racio da divida publica deverd descer 3 pontos percentuais, para 84,5% do PIB, gracas ao
crescimento nominal da economia e 8 manutencdo de excedentes primarios.
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Detenho-me agora na despesa liquida, o indicador operacional do novo enquadramento
orcamental europeu. Mesmo nas contas do proprio Ministério das Financas, o desvio
cumulativo face a trajetéria proposta pelo Governo no Plano Orcamental Estrutural Nacional
de Médio Prazo e recomendada pelo Conselho da Unido Europeia atinge, em 2027, 0,9% do
PIB antes da flexibilidade associada a despesa com defesa, acima do limiar maximo de 0,6%.
Sé depois de aplicada essa flexibilidade o desvio desce para 0,5% do PIB.

Ora, este valor abaixo do limiar de 0,6% do PIB depende de um aumento cumulativo da
despesa com defesa, em contas nacionais, de 0,4 pontos percentuais do PIB face a 2021. Este
aumento ndo estd fundamentado nos documentos que acompanham a proposta de
orcamento. Pelo contrario, em contabilidade publica, a despesa do Programa Defesa
diminui. O CFP pediu esclarecimentos, mas o Ministério ndo deu resposta conclusiva,
invocando razdes de confidencialidade.

Acresce que, mesmo admitindo esta flexibilidade, a conclusdo de cumprimento depende de
opc¢des metodoldgicas do Ministério que parecem divergir da metodologia da Comissao
Europeia.

Senhor Presidente,
Senhoras e Senhores Deputados,

Em sintese, projeta-se uma posicdo préoxima do equilibrio pelo segundo ano consecutivo,
com o racio da divida no PIB a continuar a diminuir. Este resultado baseia-se, contudo, num
défice crescente da Administracdo Central — compensado, cada vez menos, pelo excedente
da seguranca social —, num crescimento da despesa concentrado nas componentes menos
flexiveis e numa trajetédria de despesa liquida cujo cumprimento depende de um tratamento
metodoldgico que mereceria mais esclarecimentos.

Além disso, a receita fiscal ainda ndo reflete plenamente os efeitos dos recentes cortes de
impostos. A medida que esses efeitos se concretizem, a base de receita que sustenta a
despesa poderd mostrar-se menos robusta do que parece atualmente, o que constitui um
risco para o equilibrio orcamental nos préximos anos.

Com um desvio acumulado na despesa liquida ja proximo do limiar, a margem de erro é
estreita. Ultrapassado esse limiar, a Comissao Europeia prepara um relatério que é o primeiro
passo para um procedimento por défice excessivo, salvo se a posicdo orcamental estiver
préxima do equilibrio ou for excedentéria. Manter um saldo equilibrado torna-se, por isso,
simultaneamente mais importante e mais desafiante.

Exige-se, assim, uma gestdo prudente. Importa promover uma gestdo mais eficiente dos
recursos publicos e, desde logo, no sector da Administracdo Central, amplificando a margem
de manobra orcamental que permita enfrentar as novas necessidades de investimento
plUblico em diferentes areas, tendo em vista a preservacdo dos equilibrios sociais
fundamentais no nosso pais.

Muito obrigada.
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