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Previsoes macroeconomicas POE/2024 CFP

Ano 2022 2023 2024
Instituicdo CFP BdP MF CFP BdP MF
Data de publicacéo set23 set23  out23  out23 set23  out23  out23
PIB real e componentes (variacdo, %)

PIB 6,8 2,2 2,1 2,2 1,6 1,5 1,5
Consumo privado 5,6 1,5 1,0 1,1 1,2 1.3 1,1
Consumo publico 1,4 1,2 1,2 2,0 1,1 1,2 2.3
Investimento (FBCF) 3,0 0,6 1,5 1,3 3,7 5,0 4.1
Exportacoes 17,4 5,4 4,1 4,3 2,5 2,1 2,5
Importacdes 11,1 2,8 1,3 1,8 2,9 3,4 3,2

Precos (variacdo, %)

Deflator do PIB 5,0 71 - 6,9 2,7 - 2,9

IHPC 8,1 52 54 53 2,8 3,6 3,3
Mercado de trabalho (variacdo, %)

Taxa de desemprego (% pop. ativa) 6,0 6,4 6,5 6,7 6,3 6,7 6,7

Emprego 1,5 1,2 0,8 1,1 0,3 0,2 0,4
Sector externo (% PIB)

Balanca de bens e servicos 2,4 1,0 1,1 1,2 0,9 0,6 0,9

Fontes: 2022: INE e BdP. 2023 e 2024: CFP - Perspetivas Econémicas e Orcamentais 2023-2027 (atualizacdo), setembro 2023; BdP -
Boletim Econdmico, outubro 2023; MF - Relatério da Proposta de Orcamento do Estado para 2024, outubro 2023.

Abrandamento do crescimento PIB: 6,8% (2022); 2,2% (2023);
1,5% (2024)



Previs6es macroeconomicas POE/2024 4

A projecao do MF encontra-se globalmente alinhada com as
projecoes mais recentes para a economia portuguesa
apresentadas por outras institui¢oes, conhecidas a data de
elaboracao do Parecer.

Previsao partilha da generalidade dos riscos macroeconémicos e
geopoliticos destacados pelo CFP e pelo BdP:

 Pendem sobretudo em baixa para a atividade economica.

Previsoes realizadas num contexto de elevada incerteza
decorrente das tensoes e conflitos geopoliticos, do grau de
persisténcia do fenémeno inflacionista e consequente resposta por
parte dos bancos centrais, bem como da intensidade do
abrandamento econémico.
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Ponderados os riscos do cenario do MF e
as suas potenciais consequéncias para as
financas publicas, com base na informacao
disponivel durante a elaboracao do seu
Parecer, o CFP endossou as previsoes
macroeconomicas apresentadas.



Da execucao de 2023 a previsao orcamental

para 2024
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Da execucdo de 2023 3 previsdo orcamental €[>
para 2024

Principais Fatores explicativos para a reducao do
saldo orcamental em 1527 M€:

— O efeito de arrastamento (carry-over) gerado
por medidas aprovadas em anos anteriores e

outras pressoes orcamentais (-2282 M€ de impacto
no saldo orcamental)

— As novas medidas de politica que o Governo
pretende adotar em 2024 (-2202 M€ saldo)

— Medidas one-off, que implicarao uma despesa
extraordindria em 2024 (-454 M€ saldo)

Estes fatores sao compensados em quase 75% pelo

cenario macroeconomico e outros efeitos (+3521 M€
de impacto no saldo orcamental)



Da execucdo de 2023 3 previsdo orcamental €[>
para 2024

CFP incorporou as novas medidas de politica
constantes na POE/2024 e nova informacao e revisoes
estatisticas na projecao em politicas invariantes do CFP
publicada em setembro

Projecao do CFP aponta:

= para um melhor ponto de partida em 2023
(excedente de 1% do PIB)

= Um excedente de 0,1% do PIB para 2024

= diferenca sobretudo atribuivel a projecdo mais elevada para o
rdcio da despesa

» Racio da divida em 2024 de 98,7% do PIB



Indicadores Orcamentais POE/2024 CF'J

Em % do PIB Em p.p. do PIB
- POE/2024 POE/2024

2023 2024 2023 2024

Saldo Primario 1,6 3,0 2,5 1,4 -0,5

Saldo orcamental -0,3 0,8 0,2 1,1 -0,6

Ajustado de medidas one-off -0,2 0,8 0,4 1,0 -0,4

Ajustado do ciclo -1,2 0,0 -0,2 1,2 -0,2

Saldo estrutural -1,1 0,0 -0,1 1,1 -0,1

Primdario estrutural 0,9 2,1 2,2 1,3 0,1
pOr memoria

medidas one-off -0,1 0,0 -0,2 0,1 -0,2

hiato do produto 1,6 1,6 0,9 0,0 -0,6

componente ciclica 0,9 0,8 0,5 0,0 -0,3

juros 1,9 2,1 2,3 0,2 0,1

Posicao orcamental acima do equilibrio em 2023 e em 2024 beneficiando de
uma conjuntura econémica favoravel, num contexto de maior peso dos juros;

Saldo estrutural assegurar o cumprimento do objetivo de médio prazo (OMP)



Evolucao da receita das AP

Receita publica: 44,7% do PIB, +1,3 p.p.
do PIB face a 2023, determinada pela
receita de capital (+0,7 p.p. do PIB),
outras receitas correntes (+0,4 p.p. do
PIB) e carga fiscal (+0,2 p.p. do PIB).

Contributos para a varia¢ao da receita em 2024 (em p.p.)

. receitaTotal (%) [ s

Receita Fiscal _ 3,0

Impostos indiretos 2,9
Impostos diretos 0,1
Contribuicdes sociais - 1,3
Vendas I 0,2
Outras receitas correntes - 1,3
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Crescimento da receita de capital e das
outras receitas correntes assente na
expetativa de aumento das
transferéncias a receber ao abrigo do
PRR (+3147 M£ no conjunto das duas
rubricas).

Agravamento da carga Fiscal:
crescimento do peso da tributacao
indireta (+0,6 p.p. do PIB), mais do que
compensando o decréscimo do peso dos
impostos diretos

(-0,4 p.p. do PIB).

Receita fiscal e contributiva: poderd
ficar acima do objetivo inscrito na
POE/2024 se as contribuicoes sociais
efetivas crescerem em linha com as
remuneracoes.



Evolucao da despesa das AP CFP

Racio da despesa publica no PIB
aumentara para 44,5% (+1,9 p.p.), - Aumento da despesa corrente
prevendo o MF que a despesa cresca 9%, primaria impulsionado em mais de dois

mais do dobro do PIB nominal (4,4%). tercos por despesas com elevado grau
de rigidez (prestacoes sociais e

o despesas com pessoal),
Contributos para a variacdo da despesa em 2024 (emp.p.)

- Os Fatores explicativos da evolucao das

Despesa Total (%) prestacoes sociais identificados na

Prestacoes sociais

FBCF

POE/2024 nao justificam a totalidade do
acréscimo de 3,1 mil M€ previsto pelo
MF. Situacao oposta ocorre nas
despesas de capital: os fatores
explicativos justificam um aumento
superior aos 2,7 mil M€ previstos.

Despesas com pessoal
Outras despesas correntes
Consumo intermédio

Outras despesas de capital

Juros

Subsidios 01| - Novo aumento dos encargos com
juros (602 M%), ainda que inferior ao
estimado para 2023 (1003 ME€).
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Evolucao da divida publica P

Variagdo da divida na POE/2024
(% e p.p. do PIB)

E -2,5

Efeito  Efeito saldo
dindmico  primario
2023

B Ef.juros I Ef.PIBreal

Fonte: MF.

ADD

2024

Ef. deflator do PIB

Reducao do racio da divida publica de
103% do PIB em 2023 para 98,9% do PIB
em 2024 evidenciando:

« Contributo do saldo primario superior ao
efeito dindmico, devido ao papel menos
significativo da inflacao;

Prolongamento da tendéncia de
agravamento dos custos de
Financiamento: + 0,2 p.p. na taxa de juro
implicita para 2,3% do stock de divida do
ano anterior;

Gracas a maturidade da divida, as medidas
de politica monetaria adotadas pelo banco
central refletem-se de forma gradual no
custo de financiamento (com maior impacto
no curto-prazo).
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Riscos Orcamentais chH

Riscos descendentes

iv.

V.

Cenario macroeconomico mais desfavoravel;
Nao concretizacao de algumas das medidas propostas pelo Governo;

Necessidade de adoc¢ao de medidas adicionais, para mitigar as repercussoes
econdmicas dos conflitos militares na Ucrania e no Médio Oriente;

Materializacdao em despesa publica de alguns passivos contingentes das AP
relacionados com Garantias concedidas pelo Estado e responsabilidades com
PPP;

Sobrestimacao das poupancas e ganhos de eficiéncia a obter no ambito do
exercicio de revisao de despesa;

Riscos no sentido ascendente

Il.

A receita fiscal e contributiva poder ficar acima do previsto pelo MF, caso as
contribuicoes sociais efetivas apresentem um desempenho em linha com o
crescimento das remuneracoes;

Um crescimento inferior das prestag¢oes sociais, nomeadamente devido a uma
menor despesa com subsidios de desemprego face a resiliéncia do mercado de
trabalho;

uma menor execucado de investimento publico suportado por financiamento
nacional

12



Quadro Plurianual de Despesas Publicas (QPDP) CF,J

« Os limites de despesa vinculativos para 2024 estdo previstos na Lei n.° 38/2023,
de 2 de agosto que aprovou o QPDP para 2023-2027.

« Apesar de reconhecida essa vinculacdao no Relatério da POE/2024, prevé-se um
aumento do limite de despesa em 9,4 mil M€, sem que seja(m) explicitado o(s)
motivo(s).

» Aredacao dadaa LEO em 2022 introduziu o pressuposto de que as previsoes do
quadro orcamental de médio prazo sao a base para a preparacao do orcamento
anual, devendo precedé-lo. Contudo, esta ‘légica’ nunca foi bem aceite e tem sido
desvirtuada.

« A alteracdo dos limites vinculativos pelo Orcamento do Estado, ainda que
legalmente possivel, se verificados determinados critérios, exigiria nos termos do
art.° 36.° da LEO, fundamentacao, o que nao sucede no Relatério da POE/2024.

« Esta situacao compromete a responsabilizacdo orcamental no médio e longo
prazo e reflete desde logo a dificil capacidade de planear a despesa em termos
plurianuais: Calendariza-la e proceder a respetiva programacao financeira.
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Conselho das
c Financas
Publicas

Obrigada.
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