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Parte A

Sustentabilidade das 

Finanças Públicas



Sustentabilidade das Contas Públicas – o que é?
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As Finanças Públicas são sustentáveis:

se os planos de despesa, ou seja, se a despesa assumida no presente incluindo todos os compromissos 

no futuro, poder vir a ser efetivamente realizada, sem que para tal se venha a incumprir com as 

obrigações relacionadas com a dívida pública entretanto assumida

Algumas implicações importantes:

1. às despesas assumidas deverá corresponder um plano de receitas que possibilite uma trajetória 

estável, não explosiva, para a dívida pública

2. A internalização da noção de sustentabilidade implica uma orientação da decisão política para o 

cálculo de impactos de custos e benefícios intertemporais

3. a sustentabilidade financeira do Estado é algo que depende do passado, de decisões 

contemporâneas, mas também do que virá a suceder no futuro



Trajetória da dívida pública
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Dívida no final do ano = Dívida no início do ano + Despesas - Receitas + Ajustamentos défice/dívida

- Saldo orçamental

Variação da dívida = - Saldo orçamental + Ajustamentos défice/dívida

Variação da dívida = Despesas sem juros + juros pagos - Receitas + Ajustamentos défice/dívida

Despesa total

Juros pagos ≈ taxa de juro x dívida



Trajetória da dívida pública
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Trajetória da dívida pública
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A trajetória da dívida pública é habitualmente expressa em percentagem do PIB.

Variáveis que afetam esta trajetória:

• a taxa de crescimento do PIB

• a taxa de juro

• o valor inicial da dívida pública

• a receita e a despesa pública (saldo orçamental primário)

• ajustamentos défice-dívida
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Riscos orçamentais e sustentabilidade
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Riscos orçamentais e sustentabilidade
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1) Riscos macroeconómicos

• crescimento económico

• ciclos económicos (recessões)

2) Riscos sobre a receita

3) Riscos sobre a despesa

• Pensões

• saúde

4) Responsabilidades contingentes

• setor financeiro

• garantias concedidas, parcerias público-privadas e setor público empresarial

Riscos orçamentais e sustentabilidade



Riscos orçamentais e sustentabilidade
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Riscos orçamentais e sustentabilidade
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Usando uma distribuição binomial e assumindo que a probabilidade de recessão é independente em

cada ano, conclui-se que a probabilidade de a economia portuguesa se encontrar em recessão num

dado ponto em qualquer período de cinco anos é de aproximadamente 55%.



Brasil – estrutura etária da população
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Portugal – estrutura etária da população
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Moçambique – estrutura etária da população
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Riscos orçamentais e sustentabilidade – análise de 
sensibilidade
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Riscos orçamentais e sustentabilidade – análise de 
sensibilidade
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Riscos orçamentais e sustentabilidade – análise de 
sensibilidade
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Riscos orçamentais e sustentabilidade – análise de 
sensibilidade
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Uma questão ideológica? 
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Duas ideias erróneas sobre a sustentabilidade das finanças públicas:

1) A preocupação com a sustentabilidade conduz à redução do papel social do Estado e à opção pelo 

aprovisionamento privado 

2) A preocupação com a sustentabilidade não permite a utilização da política orçamental para fazer face 

a períodos recessivos



Experiência portuguesa de consolidação orçamental
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Experiência portuguesa de consolidação orçamental
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Experiência portuguesa de consolidação orçamental
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Existem incentivos que podem conduzir ao enviesamento no sentido do défice e do crescimento da 

dívida pública (inconsistência temporal da política orçamental):

• proveitos imediatos, custos futuros

• caracter anual das decisões orçamentais 

• ciclo eleitoral

• short termism

O processo orçamental e a sustentabilidade –
o curto e o longo prazo



Parte B

As IFIs (Independent Fiscal 

Institutions)
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Source: Designing effective independent fiscal institutions, Lisa von Trapp and Scherie Nicol, OECD

Algumas características das IFIs
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O que fazem, ou podem fazer, as IFIs:

1. Análise da sustentabilidade de longo prazo

2. Responsabilidade nas previsões orçamentais macroeconómicas

3. Responsabilidade na monitorização do respeito pelas regras orçamentais

4. Apoio direto ao parlamento na análise do orçamento

5. Avaliação do custo das políticas

6. Avaliação do custo dos programas eleitorais 
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Independência das IFIs: o caso português 
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Independência das IFIs: o caso português 
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Independência das IFIs: o caso português 



31

Independência das IFIs: o caso português 
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Independência das IFIs: o caso português 
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Independência das IFIs: o caso português 

O CFP emite um parecer sobre as projeções macroeconómicas subjacentes aos programas de

programação orçamental. Recentemente endossou com reservas as previsões

macroeconómicas do projeto de plano orçamental para 2020.
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