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Passagem do saldo de 2018(e) a 2019(p)

A POE para 2019 Saldo Impacto liquido no saldo saldo
AT Medidas
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* O impacto direto das novas medidas de politica a aplicar em 2019 é negativo (-81 Me).

* O OE 2019 sofre ainda o impacto negativo das medidas aprovadas em 2017 e 2018 (-981 M€), 90%
do qual decorre de medidas de expansao da despesa.
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O racio da receita no PIB aumenta 0,2 p.p,,
ascendendo a 43,3% em 2019, embora, de
acordo com a POE/2019, a carga fiscal deva
decrescer 0,1 p.p. do PIB situando-se em
34,6%.

Os impostos indiretos explicam a quase
totalidade do crescimento da receita fiscal
(89%).

O crescimento da receita assenta maioritaria-
mente no contributo da receita fiscal e
contributiva (70%), embora em 2019 seja
significativo o das vendas e outras receitas.
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O racio da despesa no PIB reduz-se em 0,4
p.p- (para 43,5%), o que depende sobretudo
da evolugao favoravel dos juros (-0,2 p.p.), do
consumo intermédio e de outras despesas
correntes.

Em termos absolutos, a despesa publica
aumenta (2471 M€) sobretudo por via das
prestagdes sociais (1407 M€).

O ritmo de crescimento das despesas de
capital abranda devido ao efeito menos
desfavoravel de medidas temporarias.




Ajustamento estrutural

Saldo Estrutural e Divida

O CFP estima que a melhoria programada do saldo estrutural subjacente ao OE/2019
ascenda a 0,2 p.p. do PIB em 2019, apds atingir 0,1 p.p. em 2018.

Este progresso é inferior ao necessario para garantir a melhoria de o,5 p.p. do PIB
estabelecida na lei de enquadramento orcamental (LEO) e a melhoria de 0,6 p.p. do PIB
decorrente do Pacto de Estabilidade e Crescimento.

E, no entanto, compativel com o cumprimento do critério da divida em 2019 (Ultimo ano do
periodo transitorio)

Referencial de despesa

O crescimento nominal programado da despesa primaria liquida de medidas discricionarias
e de medidas temporarias e ndo recorrentes, calculado pelo CFP, excede o aumento maximo
recomendado de 0,7%, (taxa de referéncia aplicavel a despesa). A diferenca corresponde a
um desvio de 0,8 p.p. do PIB, o que excede a margem de o,5 p.p. a partir da qual ha risco de
desvio significativo em 2019 e na média de 2018/19.

Avaliacao Global

Nos termos do Regulamento 1466/97 e do Cdodigo de Conduta, estes desvios, a
confirmarem-se nos dados reportados a execu¢ao nestes dois anos, podem vir a implicar o

reconhecimento, em maio de 2020, da existéncia de um desvio significativo.




Ajustamento Orcamental e

Postura da Politica Orcamental

* Em 2019 o valor do saldo estrutural (recalculado) subjacente a POE/2019 continua a
reduzir a distancia face ao Objetivo de Médio Prazo.

Esforio Oriamental (em ii do PIB)
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A melhoria prevista para o saldo estrutural em 2019 continua a depender sobretudo
do contributo da reducao dos encargos com juros.

Esta reflete o efeito sobre o prémio de risco do esforco de consolidagao orcamental
prosseguido desde 2012, a gestao competente da divida publica e também o impacto
favoravel da postura excecional da politica monetaria.




Ajustamento Orcamental e

Postura da politica orcamental

Politica restritiva pré ciclica:

. e . e Politica restritiva contra ciclica:
Deterioracdo da conjuntura; Consolidacdo orcamental

Melhoria da conjuntura;
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Politica expansionista contra ciclica: Politica expansionista pré ciclica:
Deterioracéo da conjuntura; Deterioraciodo s.p.e. Melhoria da conjuntura; Deterioracdo do s.p.e.

* A postura da politica orcamental manter-se-a neutra, considerando o recalculo do saldo
estrutural pelo CFP, que conduz a uma variacao nula do saldo primario estrutural.




O Quadro Plurianual de Programacao

Orcamental e o limite de despesa
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* O QPPO continua a nao revelar a eficacia necessaria, ndao representando uma verdadeira
condicionante ativa da despesa.

* Desde a aprovacdao do QPPO inicial, em julho de 2012, os tetos que deveriam disciplinar a
programacao e a execucao da despesa num horizonte de médio prazo tém sido sucessivamente
revistos em alta.

* A POE/2019 prevé um limite de despesa para 2019 superior ao projetado no PE/2018 que €, por sua
vez, superior ao que esta legalmente em vigor.




Contributos para a variagao em 2019 (% PIB) Decomposicao da variagao em 2017-19

130
2017 2018 2019

- Divida de Maastricht (% do PIB) 124,8 121,2 118,5
120 s 1,4 Variagdo (p.p. do PIB) -4,5 -3,5 2,7
Efeito saldo primdrio -2,9 -2,7 -3,1
Efeito dindmico -1,6 -1,1 -1,0
110 121,2
Efeito juros 3,8 35 33
Efeito PIB -54 -4,5 -4,3
100 Outros 0,0 0,3 1,4
Efeito Efeito saldo Ajustamento
dindmico primario  défice-divida
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Prevé-se a continuacao da trajetoria descendente do racio da divida iniciada em 2017.

Em 2019 o racio volta a registar uma diminui¢ao, para 118,5% do PIB, justificada por
um maior crescimento econdmico previsto (efeito denominador), uma vez que em
termos nominais é esperado um aumento da divida publica em 3,2 mil M€, situando-a
nos 246,1 mil M€.

Os encargos com juros das AP mantém a tendéncia de diminuicao, refletindo a menor
taxa de juro implicita prevista para 2018 e 2019.




Conclusao

A POE/2019 prossegue a consolidacao or¢camental, reduzindo o
défice e o racio da divida.

A dependéncia do ciclo econdomico e da taxa de juro acarreta um
risco no curto/médio prazo, sabendo-se que as flutuacdes
dependem, em larga medida, da conjuntura internacional, fora do
controlo nacional. Os sinais de abrandamento sao hoje assinalados
por todos os previsores.

A nivel interno, no medio e longo prazo, a demografia e a fraca
progressao da produtividade acentuam os riscos e reforcam a
necessidade de aproveitar a dinamica de consolidacdao para
introduzir mudancas estruturais no funcionamento da economia e
da administracao publica.

Um ponto relevante é o da implementacdao da nova Lei de
Enquadramento Orcamental, que tem vindo a ser adiada.
Sublinhamos a preméncia de um quadro plurianual eficaz, que
depende dessa implementacao.
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Obrigada pela vossa atencao.
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