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SUMARIO EXECUTIVO

Enquadramento macroeconémico

A economia portuguesa registou uma contragdo de 3,2% em 2012, o dobro da observada no ano
anterior e superior a inicialmente prevista. Aquela evolugdo resultou da diminuicdo do contributo
positivo da procura externa liquida e do contributo negativo mais significativo da procura interna.
O processo de ajustamento do desequilibrio externo continuou a ocorrer a um ritmo acima do
esperado, tendo a economia portuguesa ja apresentado uma capacidade de financiamento face
ao exterior, sobretudo em resultado da reducdo da procura interna e bem assim de um ganho de
quotas de mercado nas exportagdes.

O desempenho das previsoes macroeconémicas

As previsdes macroecondmicas oficiais para 2012, genericamente alinhadas entre o Ministério das
Financas e as organizagdes internacionais que prestam assisténcia financeira a Portugal,
revelaram-se otimistas em diversas componentes particularmente relevantes para a execucdo
orcamental, com relevo para o emprego, os pregos implicitos no PIB e a evolucdo da economia
ao longo do ano.

Saldos das administragdes publicas

A estimativa preliminar do INE aponta para que a necessidade de financiamento das
administracdes publicas tenha ascendido em 2012 a 10,6 mil milhdes de euros (M€), equivalente
a 6,4% do PIB. O agravamento de 2 p.p. do PIB face a 2011 resulta da dissipagdo do efeito de
medidas temporarias tomadas em 2011 e de fatores especiais com impacto na despesa de 2012,
sobretudo reclassificagdes em despesas de capital de transagdes antes classificadas como
operagdes financeiras. O défice ajustado desses efeitos cifrou-se em 9,8 mil M€, o equivalente a
5,9% do PIB, registando uma melhoria de 1,3 p.p. do PIB (2,5 mil M€) face ao valor comparavel de
2011. Refira-se que a frequéncia e variabilidade na utilizacdo de medidas temporarias de elevado
montante tende a tornar a evolucdo do saldo global pouco informativa do esforco de
consolidacao orcamental.

Condicional ao conjunto de informacao disponivel, o défice estrutural liquido do impacto dos
fatores especiais sobre a despesa tera ascendido a 4,3% do PIB em 2012, apresentando uma
melhoria de 2 p.p. do PIB face a 2011. A melhoria no saldo primario estrutural liquido de fatores
especiais terd sido de 2,4 p.p. do PIB face a 2011. Esta melhoria decorre integralmente da reducdo
de despesa. Tal como referido no texto, estes valores encontram-se sujeitos a revisdes.

Em termos ndo ajustados, o défice orcamental foi superior em 1,9 p.p. do PIB ao previsto nos
documentos de programacdao orcamental (DEO/2011, OE/2012 e DEO/2012). O desvio
desfavoravel deveu-se integralmente a receita, tendo a despesa ficado abaixo do previsto nesses
trés documentos. Corrigido dos efeitos das transferéncias de capital reclassificadas, o desvio foi
de aproximadamente 1 p.p. do PIB.

Receita

Em termos ajustados, a receita das administra¢des publicas diminuiu face a 2011, tendo passado
a representar 40,7% do PIB em 2012. Essa evolugdo decorreu sobretudo da reducdo da receita
fiscal e contributiva, ainda que atenuada pelo acréscimo das “vendas e outras receitas correntes”
e das receitas de capital. Este desenvolvimento ocorreu ndo obstante o aumento da tributacdo
verificado, com destaque para a medida de alteracdo da estrutura das taxas do IVA. Apesar da
queda da receita fiscal e contributiva ter em parte decorrido de uma conjuntura econémica mais
adversa do que antecipado, a sua dimensao suscita duvidas acerca da razoabilidade da estimativa
inicial do impacto das medidas fiscais previstas no OE/2012.
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Contrariamente ao implicito nos diversos documentos de programacao orcamental publicados
pelo Ministério das Finangas, a carga fiscal em percentagem do produto diminuiu em 2012, tendo
passado a representar 32,1% do PIB, em termos ndo ajustados.

Despesa

Em termos ajustados, a reducdo do racio da despesa sobre o PIB em 2012 representa a maior
quebra anual desde 2010. Neste periodo assistiu-se a uma reducdo da despesa publica na ordem
dos 7 035 M€, o que representa uma diminuicao face ao ano de 2010 de 2,1 p.p. do PIB. Para este
resultado contribuiu uma forte quebra da despesa primaria (3,6 p.p. do PIB), efeito que foi
parcialmente compensado pelo aumento verificado na despesa com juros (1,6 p.p. do PIB). A
semelhanca do que sucedeu em 2011, no ano de 2012 a despesa primaria apresenta, em termos
nominais, um decréscimo em todas as suas componentes, tendo-se verificado que o maior
contributo para a consolidagdo orcamental decorreu da reducao das despesas com pessoal. Mais
de metade da correcdo concentrou-se no Ultimo trimestre do ano.

Fundos de seguranca social

A situacdo orcamental do subsector dos fundos de seguranca social deteriorou-se substancial-
mente nos dois Ultimos anos. Apesar da implementacdo de varias medidas de consolidacdo
orcamental desde 2010, o seu impacto na despesa foi anulado pelo substancial acréscimo de
encargos com prestacdes de desemprego e com pensdes (em 489 M€ e 496 ME, respetivamente).
A receita ndo acompanhou o ritmo de evolucdo da despesa, o que se traduziu na reducdo da
capacidade de financiamento do sistema.

Administragées regional e local

No periodo 2010-2012, a corre¢do do desequilibrio orcamental da administracao regional e local
contribuiu para o ajustamento orcamental das administracdes publicas. Os excedentes
orcamentais da administracdo local dos Ultimos dois anos foram determinantes para este
ajustamento. Verificou-se igualmente uma reducéo da divida das administracdes locais (na otica
de Maastricht).

As duas administracdes regionais celebraram acordos de assisténcia econdmica e financeira com
o Governo da Republica. A trajetéria de reducdo do défice da administracdo regional,
interrompida em 2011, foi retomada em 2012. A Regido Autonoma dos Agores prosseguiu a
convergéncia para o equilibrio orcamental, enquanto a Regido Auténoma da Madeira, no primeiro
ano de implementacdo do seu programa de ajustamento, iniciou um processo de correcao do seu
desequilibrio orcamental. A divida publica regional (conceito de Maastricht) manteve uma
trajetdria ascendente, ainda que em desaceleracio.

Divida publica
No ano de 2012 a divida publica bruta das administracbes publicas na otica de Maastricht
alcancou um montante de 204,5 mil M€ (123,6 % do PIB), o que representa um acréscimo
significativo de 19,2 mil M€ (15,3 p.p. do PIB) face a 2011. Constatou-se ainda um acréscimo

consideravel dos juros decorrentes dessa divida que atingiram, em 2012, um montante de
7,6 mil M€ (4,4% do PIB).

O incremento da divida em 2012 foi muito superior ao défice (ndo ajustado) de 10,6 mil M€, em
resultado de um ajustamento défice-divida de 89 mil M€, destacando-se as transagdes
decorrentes do processo de recapitalizacdo do sector bancario e operagdes de regularizagdo de
dividas, em particular do Sistema Nacional de Saude.
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1 INTRODUCAO

No cumprimento dos seus estatutos e na sequéncia da publicacdo pelo INE da 1.2 notificagdo
de 2013 ao abrigo do Procedimento dos Défices Excessivos (PDE)' e da primeira estimativa
proviséria das Contas Nacionais Trimestrais por Sector Institucional relativas ao quarto
trimestre e ao ano de 2012 o Conselho das Finangas Publicas procede neste Relatorio a
analise da execucdo orcamental no ano transato.

O relatério encontra-se estruturado em quatro capitulos. O primeiro é introdutério. O
segundo apresenta o enquadramento macroeconémico em 2012 e avalia o desempenho das
previsdes macroeconomicas. O terceiro analisa a situacdo das financas publicas, tanto do
conjunto das administragdes publicas, como a dos subsectores dos fundos da seguranca
social e da administracdo regional e local. A analise encontra-se sustentada em valores
ajustados de medidas temporarias, ndo recorrentes e de fatores especiais. Apresenta-se
nesse capitulo uma estimativa do saldo estrutural. O quarto e Ultimo capitulo é dedicado ao
endividamento e financiamento.

TINE (2013 b).
2INE (2013 a).
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2 ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO
2.1 A EVOLUCI\O DA CONJUNTURA

O ano de 2012 ficou marcado pela continuacdo da desaceleracdo do crescimento
econémico mundial (5,1% em 2010, 4% em 2011 e 3,2% em 2012).2 A atividade econémica
na area do euro, principal destino das exportacdes nacionais, tera contraido 0,6% no conjunto
do ano de 2012 (quando em 2011 havia registado um crescimento de 1,4%). Para estes
desenvolvimentos contribuiu a continuacdo da crise das dividas soberanas, com o
surgimento de receios do seu alastramento a Espanha e Italia, bem como até de uma eventual
saida da Grécia da area do euro. A intervencdo do Banco Central Europeu (BCE) tera sido
decisiva para diminuir o nivel de incerteza quanto a capacidade de resolucdo daquela crise e
para a criagdo de um contexto de maior otimismo nos mercados financeiros, sobretudo apods
a continuacdo das operacdes de cedéncia de liquidez e o anuncio do novo programa de
compra de divida soberana no mercado secundario (OMT — Outright Monetary Transactions).

A economia portuguesa registou uma contracio de 3,2% em volume em 2012, o dobro
da observada no ano anterior. A diminuicdo do PIB em termos homologos foi-se
acentuando ao longo do ano, atingindo uma quebra de 3,8% no 4.° trimestre.* Note-se que
este comportamento mais negativo no Ultimo trimestre de 2012 também se verificou na
maioria dos paises da Unido Europeia. Contudo, em termos anuais, a contracdo da economia
portuguesa tera sido 2,6 p.p. mais acentuada que a da area do euro em 2012, num contexto
de restritividade orcamental e de reequilibrio e contracdo dos balancos dos diferentes
agentes econémicos, refletida na contracdo do crédito a economia.’

A reducao mais acentuada que em 2011 da atividade econémica nacional em 2012
resultou da diminuicao do contributo positivo da procura externa liquida (que passou
de 4,7 p.p. para 3,9 p.p.) e do contributo negativo mais significativo da procura interna
(de -6,3 p.p. para -7,0 p.p.). No primeiro caso, esta sobretudo em causa uma desaceleracdo
das exportacdes, que inclusivamente diminuiram no ultimo trimestre do ano.t Assim, no
conjunto do ano, as exportacdes de bens e servicos aumentaram 3,3%, quando no ano
anterior tinham crescido 7,2%.” Por outro lado, a procura interna diminuiu 6,8% em termos
reais em 2012 (-5,8% em 2011), na sequéncia da deterioragdo de todas as suas componentes,
sobretudo do consumo privado (-5,6%) e do investimento (-14,5%). Recorde-se que uma das
principais medidas de consolidacdo preconizada no OE/2012 foi a suspensdo dos subsidios

3 Previsdes do Fundo Monetério Internacional (FMI (2013)).

4 Esses desenvolvimentos mais negativos do que o esperado no 4.° trimestre de 2012 também terdo estado na
origem da recente revisdo da previsdo para o crescimento do PIB em 2013, de -1% para -2,3%.

> De acordo com dados do Banco de Portugal, em 2012 o total de crédito concedido a sociedades nao financeiras
e a particulares diminuiu 7,4% e 4% respetivamente.

© As exportagdes de bens e servigos registaram uma queda em volume no 4.° trimestre de 2012 (de 0,5%), para a
qual podera ter contribuido a realizacdo de greves portuérias.

7 Ainda assim, as exportagdes terdo registado um ganho muito significativo de quota de mercado no conjunto do
ano, tendo em conta que, de acordo com as previsGes macroeconémicas publicadas no dia 26 de marco pelo
GPEARI, a procura externa relevante (ao nivel dos bens) tera diminuido 1,4% em 2012.
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de férias e de Natal dos funcionarios publicos e pensionistas com vencimentos superiores a
1100 €2 o que afetou negativamente o rendimento disponivel das familias.

Grafico 1 - Consumo das familias residentes

Taxas de variacdo homoéloga (em %) indice de consumo das familias
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Fonte: INE, contas nacionais trimestrais de marco de 2013. Despesas de consumo final das familias residentes, dados
encadeados em volume (ano de referéncia=2006).

Grafico 2 - Componentes da Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF)
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Fonte: INE, contas nacionais trimestrais de margo de 2013. Formacao bruta de capital fixo, dados encadeados em volume
(ano de referéncia=2006). | Nota: componentes selecionadas.

A taxa de inflacao diminuiu de 3,7% em 2011 para 2,8% em 2012. Neste ano, uma parte
do aumento de precos verificado estard diretamente relacionado com o efeito fiscal
decorrente da medida de reestruturagdo das listas do IVA aprovada no OE/2012 (transferindo
alguns bens e servicos das listas de taxas reduzidas para normais, ou de intermédias para
normais), bem como do aumento dos precos administrados de diversos bens e servigos.

O processo de correcio dos desequilibrios macroeconémicos tem implicado um
impacto recessivo com consequéncias negativas no mercado de trabalho. Em 2012, a
taxa média de desemprego situou-se nos 15,7%, tendo aumentado 3 p.p. face a verificada
no ano anterior. Tratou-se, portanto, de um aumento de magnitude muito semelhante a
contragdo da atividade econdmica. No ultimo trimestre de 2012, a taxa de desemprego
atingiu 16,9%. Paralelamente, o emprego total diminuiu 4,2% em 2012, apds ter registado

8 Os vencimentos dos funcionarios publicos e pensionistas situados entre os 600 e os 1100€ sofreram uma taxa de
reducdo progressiva, correspondente, em média, a perda de um dos subsidios.
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um decréscimo de 1,5% em 2011.° A evolucao desfavoravel destes dois indicadores teve
repercussdes negativas ao nivel da execugdo orcamental, correspondentes a acdo dos
estabilizadores automaticos, que se traduziram em menores receitas provenientes de
contribuicdes sociais e de IRS, bem como no aumento da despesa com prestacdes sociais.
Acresce ainda o efeito que o aumento do desemprego tera tido na diminuigdo do consumo
privado, e, desta forma, na menor coleta de impostos indiretos.

Em 2012, a economia portuguesa ja apresentou uma capacidade de financiamento™
face ao exterior. Com efeito, assistiu-se a continuagdo do processo de ajustamento do
desequilibrio externo, tendo o saldo da balanca corrente e de capital passado de um défice
de 5,6% do PIB em 2011 para um excedente de 0,4%." O excedente registado contrasta com
os sucessivos défices externos que se vinham verificando ha varias décadas e que chegaram
a atingir 11,4% do PIB em 2008 (Grafico 3). Este resultado é muito relevante, na medida em
que a correcdo do desequilibrio externo permitird diminuir a dependéncia de poupancas
externas no financiamento da atividade econdmica nacional, indispensavel para alicercar um
crescimento econémico sustentavel.

Grafico 3 - Exportacoes, importacoes e necessidade de financiamento da economia portuguesa

Exportacoes e importacoes em volume Necessidades/Capacidades de financiamento
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Fonte: INE (2013 a). Para as exportacSes e importacdes, dados encadeados em volume (ano de referéncia=2006);
necessidade de financiamento da economia a precos correntes, expressa em percentagem do PIB a precos correntes, em
média moével de 4 periodos, o que corresponde ao ano terminado no trimestre de referéncia.

O sector das sociedades financeiras deu o maior contributo para o ajustamento do
desequilibrio externo alcancado em 2012. O saldo da balanca corrente e de capital
registou uma melhoria de 6 p.p. do PIB (Grafico 3). Este resultado teve por contrapartida o
aumento da capacidade de financiamento das sociedades financeiras (3,5 p.p.) e das familias
e instituicoes sem fins lucrativos ao servico das familias (2,3 p.p.), bem como a reducédo da
necessidade de financiamento das sociedades nao financeiras (de 5,2% para 3% do PIB). Em

? De acordo com dados da OCDE (Quarterly Employment Situation — 4th Quarter 2012), a taxa de emprego em
Portugal situou-se nos 61,8% em 2012, menos 2,4 p.p. do que em 2011.

10 A capacidade (necessidade) de financiamento face ao exterior equivale ao saldo positivo (negativo) da balanga
corrente e de capital. Para os restantes sectores, equivale a respetiva poupanca financeira, ou seja, a poupanca
corrente abatida do investimento.

" Essa evolugdo deveu-se em grande parte a melhoria da balanga de bens e servigos. Os dados do INE revelam
que, em termos nominais, o saldo externo de bens e servigos passou de -4,4% do PIB em 2011 para uma situacao
praticamente equilibrada em 2012 (-0,5%).
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sentido contrario, as necessidades de financiamento do sector publico aumentaram (em
termos nao ajustados, o défice publico aumentou de 4,4% para 6,4% do PIB).? Em 2012, para
além do ganho de quotas de mercado nas exportacdes, o ajustamento do saldo externo
assentou sobretudo no efeito decorrente da redugdo da procura interna. Com efeito, o
objetivo simultaneo de consolidagcdo orcamental e de reducdo do endividamento publico e
privado teve um forte efeito contracionista na procura interna, sobretudo por via do aumento
da poupanca e da reducdo do investimento, que penalizaram o crescimento da economia.
Saliente-se, porém, que, ndo obstante o ajustamento do padrdo do consumo das familias,
com especial enfoque nos bens duradouros devido a sensibilidade deste agregado ao ciclo
econémico (Grafico 1), o peso relativo do consumo privado e do consumo total no produto
ainda se situa bastante acima da média da area do euro, como se pode observar no grafico
seguinte.

Grafico 4 - Peso no PIB do consumo privado e consumo publico: Portugal e area do euro
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Fonte: Eurostat. | Notas: C designa o consumo privado e G designa o consumo publico.

12 Ajustado do impacto de medidas temporarias e ndo recorrentes e de fatores especiais, o saldo global das
administracdes publicas registou uma melhoria de 1,3 p.p. do PIB (ver Seccdo 3, Caixa 2).
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2.2 O DESEMPENHO DAS PREVISOES MACROECONOMICAS

As previsdes macroecondmicas constituem um elemento central da politica econémica,
uma vez que sao amplamente utilizadas como um suporte do processo de tomada de
decisdao, sendo também importantes na formacdao das expectativas dos agentes
econdémicos. Por essa razdo, o seu grau de fiabilidade é crucial para a concretizacdo dos
objetivos orcamentais. A qualidade das previsdes assume ainda maior relevancia em periodos
de rapido ajustamento orcamental e estrutural, na medida em que uma eventual
subestimacgdo dos impactos econdmicos do ajustamento pode comprometer o cumprimento
dos objetivos orcamentais.

Quadro 1 - Proje¢oes macroecondmicas para a economia portuguesa

Desvio

MoU = 50 MoU 12 MoU o MoU poyes MoU | |faceac
inicial . OER 3.2aval. 4.2 aval. 6.2 aval. OE

mai-11 ago-11 marl2 abr-12 jul-12 out-12  jan-13 | mar13 | inicial
PIB (taxa variagdo real, em %) -1,6 -1,8 -1,8 -1,8 -2,8 -3,0 -3,3 -3,3 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,2 -0,4
Consumo privado -3,8 -4,4 -3,3 -3,7 -4,8 -5,4 -5,8 -5,8 -6,3 -6,0 -5,9 -5,7 -5,6 -0,8
Consumo publico -4,3 -4,8 -6,5 -4,6 -6,2 -4,1 -3,2 -2,9 -3,2 -3,2 -3,3 -3,5 -4,4 1,8
Investimento (FBCF) -10,7 -7,4 -5,6 -9,2 -9,5 -10,3 -10,2 -11,7 -9,8 -12,2 -14,1 -13,7 | -14,5 -5,0
Exportagdes 7,2 6,0 6,4 6,5 4,8 3,8 2,1 2,0 3,4 3,5 4,3 4,6 3,3 -1,5
Importagdes -5,9 -3,0 -1,3 -2,0 -4,3 -5,0 -5,9 -6,8 -6,4 -6,2 -6,6 -5,9 -6,9 -2,6

Contributos p/var. real do PIB
Procura interna (em p.p.) -6,3 -5,0 -4,5 -4,8 -6,2 -6,2 : -6,5 -6,7 -6,5 -7,1 -6,8 -7,0 -0,9
Exportagdes liquidas (em p.p.) 4,7 3,2 2,7 3,0 3,4 3,2 : 3,3 3,7 3,7 4,1 3,9 3,9 0,5

Evolugdo dos pregos
IPC/IHPC** 3,7 2,1 2,3 2,1 3,1 3,3 3,1 3,2 3,2 2,7 2,8 2,8 2,8 -0,3
Deflator do PIB 0,5 1,3 1,4 1,4 1,7 1,1 0,9 1,0 0,9 0,6 0,3 03 | -01] -18

Mercado de trabalho

Taxa de desemprego 12,7 13,4 13,2 13,5 13,4 13,7 14,5 14,4 14,5 15,5 15,5 15,5 15,7 2,3

Emprego -1,5 -1,1 -1,0 -1,0 -1,0 -1,9 -2,5 -2,5 -2,5 -4,2 -4,3 -3,9 -4,2 -3,2
Nec. lig. fin face ao exterior -5,6 -5,8 -4,3 -5,0 -2,5 -5,2 -3,0 -3,0 -2,5 -2,7 -1,1 -0,1 0,4 2,9
Por meméria:

PIB nominal (mil M€) 1711 169,8 170,5 170,5 | 169,3 | 168,5 168,33 167,7 167,4 166,9 166,3 166,3 | 165,4 -3,9

Saldo orgamental (em % PIB) -4,4 -4,5 -4,5 -4,5 -4,5 -4,5 -4,5 -4,5 -4,5 -4,5 -5,0 -5,0 -6,4 -1,9

Divida Publica (em % PIB) 108,3 112,2 106,1 111,8 | 110,5| 116,3 112,5 112,4 113,1 114,44 119,1 120,0 | 123,6 13,1

Fontes: INE, Ministério das Financas e FMI. | Notas: (*) Estimativa para 2012, incluida no relatério do OE/2013, apresentada
em simultdaneo com a 2.2 alteragdo ao OE/2012; (**) as projecdes para a inflacdo efetuadas pelo FMI no ambito do
Memorando de Entendimento (MoU) correspondem ao indice harmonizado de precos ao consumidor; ndo foram incluidas
as estimativas efetuadas na 5.2 avaliagdo do MoU por serem semelhantes as apresentadas na Estimativa para 2012, exceto
para o consumo publico (-3,5%) e para as necessidades liquidas face ao exterior (-1,2%).

O quadro acima apresentado evidencia a sucessao de revisdes efetuadas pelo Ministério das
Financas nos diversos documentos de estratégia orcamental, bem como pelo Fundo
Monetério Internacional (FMI) no ambito das avaliagdes do programa de assisténcia
financeira. A sua leitura permite verificar que as previsdes macroeconémicas oficiais para o
ano de 2012 ndo se concretizaram, deixando antever que podera ter sido subavaliado o efeito
recessivo das medidas orcamentais, designadamente sobre as expectativas dos agentes
econdmicos, com efeitos no consumo privado, no investimento e no emprego.

A evolucao macroeconomica revelou-se bastante mais desfavoravel do que o
inicialmente previsto no OE/2012 e no programa de assisténcia financeira. Esta
circunstancia também tera contribuido para a apresentacdo de dois orgamentos retificativos
(em marco e outubro de 2012), sendo que, no ambito da segunda alteracdo ao OE/2012, foi
necessario proceder ao refor¢o das transferéncias do OE para financiamento da Seguranca
Social (devido a quebra das contribui¢des sociais e a0 aumento das prestagdes sociais) e para
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cobertura das necessidades de financiamento do Servico Nacional de Saude e da Caixa Geral
de Aposentagdes. Por outro lado, ao longo do ano foram adotadas medidas adicionais de
consolidagdo orcamental, tais como a suspensdo de projetos de investimento, a contencdo
de novos compromissos no dominio da aquisi¢cdo de bens e servigos, medidas de contengao
de despesa na seguranca social, bem como a implementacdo do “Pacote Fiscal”,”® no ambito
do qual se verificou um aumento da tributacdo sobre iméveis de elevado valor e sobre os
rendimentos de capital.™

As perspetivas do Ministério das Financas (MF) relativamente a contracao da atividade
econdmica estiveram sempre em linha com as conclusées das avaliacoes regulares do
programa de assisténcia financeira. Na versdo inicial do programa de ajustamento, datada
de maio de 2011, assim como no Documento de Estratégia Orgamental apresentado em
agosto de 2011 (DEO/2011), encontrava-se prevista uma contragdo do PIB de 1,8% em 2012.
No relatério do OE/2012, a previsdo passou a apontar para uma quebra de 2,8% do PIB, que
viria a ser ajustada para 3,3% no ambito da 1.2 alteracdo ao OE/2012, apresentada no final
do més de margo. A contracao efetivamente registada (3,2%) viria a situar-se perto deste
ultimo valor mas, a partir da publicacdo do DEO/2012, em abril de 2012, as perspetivas oficiais
até passaram a ser menos negativas (-3%), em funcdo da expectativa de um maior contributo
das exportacdes liquidas.

Grafico 5 - Projecoes do Ministério das Financas para o PIB em 2012

Taxa de variacdo real (em %) PIB nominal (em mil M€)
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Fonte: INE e Ministério das Financas. Calculos do CFP.

O facto de os objetivos orcamentais se encontrarem expressos em percentagem do PIB
dificulta a avaliacdo do processo de consolidacdo orcamental.” Com efeito, em 2012, as
previsdes para o PIB nominal foram sendo sucessivamente revistas em baixa, tanto pelo MF
como pelo FMI no ambito das avaliacdes do programa de ajustamento portugués. Para se

3 Lei n.° 55-A/2012, de 29 de outubro, que alterou os codigos do IRS, do IRC, do Imposto do Selo e da Lei Geral
Tributéria.

14 Refira-se que, com o objetivo de atingir o défice de 5% do PIB, a nova estimativa para 2012, incluida no relatério
do OE/2013, passou a prever uma receita de caracter extraordinario, respeitante ao encaixe proveniente da
concessdo do servico publico aeroportuario de apoio a aviagao civil. No entanto, para efeitos de contas nacionais,
o Eurostat ndo autorizou a contabilizagdo da receita obtida (cerca de 1,2 mil M€).

5 Na vers&o inicial do MoU encontrava-se definido um limite de 7,6 mil M€ (4,5% do PIB) para o défice orcamental
em 2012. No ambito da 5.2 avaliagdo esse limite passou para 8,3 mil M€ (5% do PIB), com a ressalva que para
aquele montante ndo contariam as operacdes relacionadas com a reestruturacdo do sector bancario ao abrigo do
MoU e que, por outro lado, aquele limite poderia ser posteriormente ajustado em funcdo da evolucdo dos
pagamentos em atraso.
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ter uma nogdo do desvio verificado, refira-se que o PIB nominal acabou por ficar 3,9 mil M€
aquém do previsto no OE/2012 (Gréfico 5).

A revisao em baixa da previsao para a evolucao da atividade econémica em 2012
também tera contribuido para a alteracao dos préprios objetivos orcamentais. Com
efeito, a dois meses do final do ano, o défice orcamental de 2012 foi revisto em alta, de 4,5%
para 5% do PIB, no ambito da 5.2 avaliagdo do programa de assisténcia financeira.

Caixa 1 - A importancia do deflator do PIB nas previsdes macro-orcamentais

Os principais racios das financas publicas sao expressos em termos do PIB nominal (a precos correntes). Quando
se compara a sua evolugdo ao longo do tempo, por exemplo entre 2011 e 2012, contribui para essa evolu¢do ndo so6
a variagdo nominal da variavel em causa no numerador, mas também a variacdo do PIB a precos correntes. A variacdo
do PIB nominal resulta da evolucdo em volume da atividade econdémica (o crescimento real das quantidades
transacionadas) e do efeito da variagdo dos precos (implicitos), medido pelo deflator do PIB. Ao contrario da inflagdo
medida pela variacdo do indice de precos no consumidor (IPC), o deflator do PIB ndo mede apenas a variagdo dos
precos do cabaz de bens e servicos destinados ao consumo das familias, mas sim o da producdo interna, sendo uma
média ponderada dos pregos das varias componentes do produto na 6tica da procura (consumo privado, consumo
publico, formagdo bruta de capital e exportagdes liquidas, ou seja, subtraidas das importacdes).

Em 2012, o deflator do PIB foi negativo (-0,1%), facto que sucedeu pela primeira vez em varias décadas. Essa
evolucdo resulta sobretudo dos pregos implicitos no consumo publico se terem reduzido em 7,7% face a 2011, em
razdo da suspensdo dos subsidios de férias e de Natal a parte dos funcionérios publicos e pensionistas, o que
compensou o aumento de 2,1% nos pregos implicitos do consumo privado e um moderado acréscimo do deflator da
formacdo bruta de capital. Em termos infra-anuais, o deflator registou uma variacdo negativa em todos os trimestres,
com excecdo do primeiro (Grafico 6).

As divergéncias entre o deflator do PIB e a taxa de inflagdo podem decorrer de varios fatores, tais como diferencgas na
composicdo do consumo privado relativamente ao cabaz que serve de base ao IPC, divergéncias entre os deflatores
do consumo privado e publico, assim como da variagdo nos termos de troca (evolugdo relativa de pregos de exportacdo
e importagdo). De facto, quando ocorre uma deterioragdo dos termos de troca, o deflator do PIB reduz-se relativamente
ao da procura interna, o que economicamente traduz a perda de rendimento do pais, obrigado a utilizar uma parcela
maior da sua producao para adquirir o mesmo volume de importacdes Todos estes fatores terdo, em diferentes graus,
sido relevantes em 2012.

A reducao dos pregos implicitos no produto nao foi antecipada nas previsées iniciais do MF e do Programa de
Assisténcia Economica e Financeira (PAEF). Note-se que a projecdo do deflator efetuada no ambito do OE/2012
(1,7%) foi até superior a realizada na mesma altura, no contexto da 1.2 avaliagdo do MoU (1,4%). Essas projecdes iniciais
representavam a expectativa de um aumento superior ao verificado em 2011 (0,5%). Ao longo do ano de 2012, aquelas
projecdes foram sendo progressivamente revistas em baixa, embora nunca tenha sido antecipada uma variacdo anual
negativa do deflator.

Grafico 6 - Evolucao do deflator do PIB

Taxa de variacdo anual no periodo 1996-2012 (em %) Taxa de variacdo trimestral no periodo 2011-12 (em %)
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Fonte: INE (Contas Nacionais Trimestrais — 4.° trimestre 2012). Calculos do CFP.
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Assim, de acordo com a 1.2 notificagdo de 2013 no ambito do PDE, o PIB nominal ascendeu a 165,4 mil M€ em 2012,
um valor inferior em 3,9 mil M€ ao que se encontrava previsto no OE/2012. Os calculos do CFP apontam para que mais
de ¥ da referida diferenca seja explicada pelo efeito de precos ndo antecipado.

Os desvios nas projecdes para o deflator do PIB estdo, portanto, na origem de uma parte das revisdes dos racios do
saldo orcamental e da divida publica expressos em percentagem do PIB, em fungdo do chamado “efeito denominador”.

Quadro 2 - Variacao do PIB e dos precos implicitos

OE inicial
out-11
Deflator do PIB (%) 1,7 -0,1 -1,8
PIB nominal
-em mil M€ 169,3 165,4 -3,9
-var.em% -1,2 -3,3 -2,1
PIB real (var.em %) -2,8 -3,2 -0,4

Fontes: INE e Ministério das Financas. Calculos do CFP

Refira-se, ainda, que recentemente as projecdes macroeconémicas para o ano de 2013 foram revistas no ambito da
7.2 avaliacdo do PAEF. O PIB devera contrair 2,3% ao invés de 1%, tendo as suas componentes sido revistas em baixa
(com excecdo do consumo publico). Contudo, de acordo com uma nota aos investidores, elaborada pelo IGCP', o
deflator do PIB tera sido revisto em alta, de 1,3% para 1,7%.

Tanto no caso do MF como do FMI, os erros de previsao da variacdo do PIB real
decorreram sobretudo de o contributo da procura interna ter sido mais negativo do
que o esperado. O cenario macroecondmico subjacente ao OE/2012 apontava para uma
contracao de 2,8% do PIB, resultante de um contributo negativo da procura interna (-6,2 p.p.)
e de um contributo positivo das exportagdes liquidas (3,4 p.p.). No entanto, a procura interna
contraiu mais intensamente (contributo de -7,0 p.p.), tendo sido apenas atenuada por um
contributo das exportacdes liquidas superior ao esperado (3,9 p.p.).” Note-se que a versao
inicial do Memorando de Entendimento, acordado em maio de 2011, apontava para um
contributo negativo da procura interna de 5 p.p., que inclusivamente foi revisto para 4,8 p.p.
no ambito da 1.2 avaliacao.

Grafico 7 - Contributos para a variacao real do PIB (em p.p.)

Projecdes do Ministério das Financas Projecdes do FMI no ambito do MoU
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Fonte: INE, Ministério das Financas e FMI. Calculos do CFP. | Nota: ndo se dispde de informacdo relativamente a 1.2
alteragdo ao OE/2012, apresentada em marco de 2012.

6 1GCP (2013).

17 Este contributo maior que inicialmente se antecipava deveu-se exclusivamente a uma diminui¢do mais intensa
das importacdes (-6,9% ao invés de -4,3%), uma vez que o crescimento das exportagdes ficou aquém do previsto
no OE/2012 (3,3% em vez de 4,8%).
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A reducao em volume do consumo piiblico (-4,4%) ficou bastante aquém da projecao
inicial (-6,2%). Os erros na estimacao deste indicador tém vindo a ser recorrentes, quer no
que diz respeito a evolugcdo em volume (em termos reais), quer no respeitante ao deflator.
Recorde-se que o cenario macroecondémico do OE/2011 também apontava para uma
reducdo de 8,8% no consumo publico, tendo-se verificado um decréscimo de menos de
metade (-4,3%). Tal como anteriormente referido, o desvio verificado em 2012 prende-se
com o facto do deflator do consumo publico ter sido de -7,7%, uma variagdo 2,5 p.p. mais
negativa que a subjacente ao OE/2012, eventualmente em resultado da dificuldade na
distribuicdo entre variacdo em volume e variacao de precos decorrente da suspensdo dos
subsidios. Em termos nominais (a pregos correntes) a variagdo do consumo publico (-11,8%)
ficou relativamente em linha com a previsdo constante do OE/2012 (-11,1%).

Em 2012, assistiu-se a uma quebra muito significativa do investimento (-14,5%), que
foi inclusivamente mais acentuada do que a observada no ano anterior (-10,7%). A
formacdo bruta de capital fixo (FBCF) foi o indicador onde se registou o maior desvio face a
previsao inicial: a diminuicao foi 5 p.p. mais acentuada do que a que antecipada no OE/2012.
Note-se que a referida queda foi quase o dobro da que se encontrava prevista em maio de
2011, na versao inicial do PAEF. O desvio é ainda mais significativo se tivermos como base
de comparacdao o DEO apresentado em agosto de 2011, altura em que se estimava uma
contracado do investimento de apenas 5,6%. A manutencao de condi¢des de financiamento
restritivas e de expectativas desfavoraveis quanto a atividade econémica ndo serdo alheias a
essa evolucao.

Desta forma, o efeito decorrente da maior diminuicdo da procura interna (de -5,8% em 2011
para -6,8%), contribuiu para que o ritmo de correcdo do défice externo tenha sido muito
superior ao esperado: de acordo com as projecoes iniciais, aquele défice devia reduzir-se de
56% do PIB em 2011 para 2,5% mas verificou-se, ja em 2012, uma capacidade de
financiamento face ao exterior de 0,4% do PIB.

Grafico 8 — Taxa de desemprego

Desvios nas projecdes do Ministério das Financas (p.p. Proje¢des do FMI no ambito do MoU (em %)
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Fonte: INE, Ministério das Financas e FMI. Calculos do CFP. | Nota: um desvio positivo significa que a taxa média de
desemprego foi superior a prevista.

A situacao do mercado de trabalho deteriorou-se significativamente em 2012, tendo-
se assistido a um aumento da taxa de desemprego de 12,7% em 2011 para 15,7%.
Nenhuma das previsdes incluidas nos diversos documentos de estratégia orcamental do
Ministério das Finangas se revelou acertada, sendo que a projecdo efetuada no ambito do
or¢amento inicial para 2012 apresentou um desvio desfavoravel de 2,3 p.p. e mesmo a
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estimativa realizada em outubro passado revelou-se ligeiramente inferior a observada
(-0,2 p.p.). Refira-se que ja na altura da divulgacdo do relatério do OE/2012 era possivel
antever que a previsdo inicial ndo seria a mais adequada, uma vez que apontava para uma
taxa de 13,4% que, de acordo com as estimativas daquela altura, correspondia a um aumento
de apenas 0,9 p.p. face a 2011, ao mesmo tempo que se previa uma contracdo real do PIB na
ordem dos 2,8%."

O elevado erro de previsao da taxa de desemprego teve consequéncias ao nivel da
execucao orcamental, na medida em que implicou uma menor receita fiscal e
contributiva, bem como um maior nivel de despesa com prestacoes sociais. Alids, as
piores perspetivas no mercado de trabalho terdo constituido um dos principais motivos para
as revisOes efetuadas ao longo do ano, tendo a receita fiscal sido sucessivamente revista em
baixa, enquanto a dotacdo da despesa com prestacSes sociais (nomeadamente com o
pagamento do subsidio de desemprego e apoio ao emprego) viria a ser objeto de reforco
orcamental.

Note-se que a taxa de desemprego estimada no ambito das avaliagbes do Memorando
também nao se concretizou. A versao inicial do Memorando de Entendimento apontava para
uma taxa de 13,4%, sendo que apenas a partir da 4.2 avaliagdo, concluida em abril de 2012,
passou a estar prevista uma taxa de 15,5%.

A evolucio do emprego (-4,2%) também foi mais desfavoravel que a prevista no
OE/2012 (-1,0%). Com efeito, a estimativa inicial apontava inclusivamente para uma redugéo
inferior a verificada no ano de 2011 (-1,5%). Também este indicador foi objeto de diversas
revisdes, mas apenas a projecdo incluida na estimativa apresentada a dois meses do final do
ano ficou em linha com a redugdo observada.

8 Adicionalmente, refira-se que no 4.° trimestre de 2011 a taxa de desemprego atingiu 14%, valor que,
correspondendo a um ponto de partida superior a taxa média anual prevista para 2012 (13,4%), supunha o seu
decréscimo no decurso desse ano.
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3 ASITUACAO DAS FINANGAS PUBLICAS
3.1 PRINCIPAIS DESENVOLVIMENTOS ORCAMENTAIS DAS ADMINISTRACGES PUBLICAS

3.1.1 Saldos

A necessidade de financiamento das administragées publicas ascendeu em 2012 a
10 596 M€, equivalente a 6,4% do PIB. O défice primario cifrou-se em 3 331 M€ (2% do
PIB), tendo os encargos com juros ascendido a 7 265 M€ (ou 4,4% do PIB). Excluindo o
impacto do suporte ao sector financeiro o défice ascendeu a 5,8% do PIB, segundo o Eurostat
(2013 a).

A evolugao do saldo orcamental em 2012 encontra-se negativamente influenciada pela
dissipacao do efeito de medidas temporarias tomadas em 2011 e por fatores especiais
com impacto na despesa de 2012. Comparativamente a 2011 registou-se uma
deterioracdo daquele saldo global em 3 053 M€ (ou 2 p.p. do PIB), muito em resultado da
dissipacdo do efeito temporario da transferéncia dos fundos de pensdes da banca ocorrido
em 2011 (que ascendeu a 5 950 M€, o equivalente a 3,5% do PIB) e por duas operacdes
financeiras reclassificadas enquanto transferéncias de capital em 2012 (que aumentaram a
despesa em 0,9% do PIB).

A dinamica das medidas temporarias liquidas de fatores especiais (com impacto na
despesa) contribuiu para agravar o défice em 3,3 p.p. do PIB entre 2011 e 2012. O défice
de 2011 beneficiou de medidas temporarias liquidas de fatores especiais que o reduziram
em 2,8 p.p. do PIB, enquanto em 2012 esta categoria de medidas contribuiu para agravar o
défice em 0,5 p.p. do PIB. Com efeito, em 2012 o saldo orcamental beneficiou de medidas
temporarias e ndo recorrentes num total de 0,5% do PIB, ao mesmo tempo que as
reclassificagdes em transferéncias de capital das operacGes financeiras relativas ao aumento
de capital da CGD e ao “re-routing” da Sagestamo, bem como as imparidades em sociedades
decorrentes da nacionalizagdo do BPN, agravaram a despesa (e o défice) em 1 p.p. do PIB.
Estas reclassificacOes sdo consideradas enquanto fatores especiais nesta analise.

Ajustado do impacto das medidas temporarias e nao recorrentes e liquido dos efeitos
dos fatores especiais (sobre a despesa) o saldo global cifrou-se em 9,8 mil M€,
equivalente a 5,9% do PIB, registando uma melhoria de 1,3 p.p. do PIB face a 2011. Nado
descontado o efeito dos fatores especiais, o saldo ajustado de medidas temporarias e nao
recorrentes ascendeu a 6,9% do PIB, o que representa uma melhoria de 1,5 p.p. do PIB face
a 2011.

¥ A Grécia e a Espanha registaram impactos significativos no apoio ao sector financeiro sob a forma de
recapitalizagdo bancéria, de 4 p.p. do PIB e 3,6 p.p. do PIB, respetivamente.

20 Todas as estimativas apresentadas nesta seccdo sdo condicionais ao conjunto de informacdo e as limitagGes
mencionadas na Caixa 2, podendo eventualmente vir a ser objeto de revisao.
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Quadro 3 - Indicadores orcamentais

Em % PIB Variagdo (p.p. PIB)
Saldo orcamental | 2008 | 2009 | 2010 [ 2011 | 2012 mm
Primario (PDE) -06 -73 -70 -04 -2,0 -6,7 6,7 -1,7
Global (PDE) -3,6 -10,2 -98 -44 -6,4 -65 0,3 54 -2,0
Ajustado de medidas tempordrias ou ndo recorrentes -4,7 -10,2 -11,5 -84 -6,9 -5,5 -1,3 3,1 1,5

Ajustado de medidas tempordrias ou ndo recorrentesede  -44 -102 -87 -72 -59 57 15 15 13
fatores especiais

Ajustado do ciclo -3,7 -89 -94 -35 -47 -5,2  -0,5 59 -1,2
Estrutural -47 -89 -11,1 -75 5.2 41 -2,2 3,5 2,3
Estrutural liquido de fatores especiais -45 -89 -83 -63 -43 -4,4 0,6 1,9 2,0
Primario estrutural -1,7 -61 -83 -35 -0,8 -4,3  -2,2 4,8 2,6
Primario estrutural liquido de fatores especiais -15 -61 -55 -23 0,1 -4,6 0,6 3,2 2,4
por memdria

medidas tempordrias ou ndo recorrentes 1,1 0,0 1,7 4,0 0,5 -1,1 1,7 2,3 -35
fatores especiais -0,3 o0 -28 -1,2 -1,0 0,3 -2,8 1,6 0,2
medidas tempordrias ou ndo recorrentes e fatores especiais 0,8 0,0 -11 2,8 -0,5 -0,8 -1,1 3,9 -33
hiato do produto (CE- Inverno 2013)* o1 -2,7 -09 -1,9 -36 -2,8 1,9 -10 -1,7
componente ciclica (CE- Inverno 2013) o0 -13 -04 -09 -1,7 -1,3 09 -05 -08
juros (PDE) 30 28 28 41 44 -0,2 0,0 1,2 0,3

Fontes: INE, Comissao Europeia, CFP.
Notas: * Em % do produto potencial.

O saldo orcamental foi negativamente influenciado pela conjuntura desfavoravel.
Utilizando a estimativa da Comissao Europeia (previsao do Inverno de 2013), a deterioracao
da conjuntura em 2012 tera contribuido para um agravamento do saldo orcamental em
0,8 p.p. do PIB. Contudo, esta estimativa encontra-se rodeada de uma consideravel incerteza,
podendo vir a ser sujeita a revisdes que, na avaliagdo do CFP, tenderdo a ser enviesadas em
sentido descendente.

O défice estrutural liquido do impacto dos fatores especiais sobre a despesa tera
ascendido a 4,3% do PIB em 2012, apresentando uma melhoria de 2 p.p. do PIB face a
2011. Sem descontar o efeito dos fatores especiais, a melhoria do saldo estrutural ter-se-a
cifrado em 2,3 p.p. do PIB em 2012 e o saldo primario estrutural em 2,6 p.p. O saldo primario
estrutural tera sido negativo em 0,8% do PIB. Excluindo o efeito dos fatores especiais,
registar-se-ia um excedente primario estrutural liquido de fatores especiais de 0,1% do PIB,
0 que representa uma melhoria de 2,4 p.p. do PIB face a 2011.

2 Calculos efetuados com base na referida estimativa da componente ciclica do saldo orgamental da Comisséo
Europeia apresentada na previsdo do inverno de 2013, de 22 de fevereiro de 2013. Essa previsdo tinha subjacente
uma estimativa de reducao do PIB de 3,2% em 2012, uma reducao de 1,9% em 2013 e um crescimento de 0,8% em
2014. Uma revisdo em baixa dessas estimativas para o crescimento tenderd a diminuir o montante da componente
ciclica de 2012 em termos absolutos, aproximando mais o saldo estrutural do saldo global.
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Grafico 9 - Variacao dos saldos orcamentais (em p.p. do PIB)
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Fonte: INE e Ministério das Finangas. Calculos do CFP.

A frequéncia e variabilidade na utilizacdo de medidas temporarias de elevado montante
tende a tornar a evolucdao do saldo global pouco informativa do esforco de
consolidacao orcamental. A titulo ilustrativo atente-se na evolugdo registada nos anos de
2011 e 2012, ilustrada no grafico acima. Em 2011, sobretudo em resultado da transferéncia
de fundos de pensdes da banca, as medidas temporarias ascenderam a 4% do PIB. Assim,
nesse ano, a melhoria do saldo orcamental nao ajustado foi de 5,4 p.p. do PIB. Em 2012, a
utilizacdo de medidas temporarias ascendeu a 0,5% do PIB. A menor expressao daquelas
medidas face ao ano anterior contribuiu mecanicamente para a deterioracao do saldo ndo
ajustado (em 3,5 p.p. do PIB). No computo dos dois anos correspondentes ao programa de
assisténcia financeira, a melhoria do saldo ajustado de medidas temporarias e fatores
especiais foi de 2,7 p.p. do PIB, inferior aos 3,4 p.p. do PIB registados no saldo ndo ajustado.

Composicdo do esfor¢o de ajustamento orcamental

Atendendo a que o pagamento de juros se encontra em boa medida pré-determinado pelo
stock e custo da divida, é usual avaliar o esforco de consolidacdo orcamental através da
variacdo do saldo primario estrutural. No conjunto dos dois anos correspondentes ao
programa de ajustamento, a estimativa (proviséria) aponta para uma melhoria de 5,6 p.p. do
PIB do saldo primario estrutural liquido de fatores especiais.

O contributo da reducao da despesa primaria foi decisivo para a melhoria do saldo
primario estrutural liquido de fatores especiais entre 2010 e 2012. Com efeito, o
contributo da receita estrutural para o esforco de consolidagdo, avaliado por este indicador,
foi de apenas 11% desse total (0,6 p.p. do PIB). A reducdo na despesa corrente primaria
estrutural liquida de fatores especiais representa aproximadamente % do ajustamento
(redugdo de 3,6 p.p. do PIB), tendo a redugdo na despesa de capital contribuido com %
(1,4 p.p. do PIB). De referir ainda o contributo negativo dos juros para o processo de
ajustamento, ao terem acrescido o seu peso no PIB em 1,6 p.p. entre 2010 e 2012.
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Quadro 4 - Decomposicao do esforco de consolidagdao orcamental

Em % do PIB Variagdo (p.p. do PIB) Contributo p/ esforgo ajust. estr.

Receita estrutural lig. f.e. 39,9 40,9 40,5 1,0 -0,4 0,6 31% -17% 11%

Despesa primaria estrutural lig. f.e. 45,4 43,2 40,4 -2,2 -2,8 -5,0 69% 117% 89%
da qual: corrente primaria 41,7 40,3 38,1 -1,4 -2,2 -3,6 44% 91% 64%
da qual: capital 3,7 2,9 2,3 -0,8 -0,6 -1,4 25% 26% 26%

Saldo primario estrutural lig. f.e. -5,5 -2,3 0,1 3,2 2,4 5,6 100% 100% 100%

por memodria:

Despesa estrutural lig. f.e. 48,2 47,3 44,8 -1,0 -2,5 -3,4 30% 103% 61%

Juros 2,8 4,1 44 1,2 0,3 1,6 -39% -14% -28%

Nota: Decomposicdo baseada nas componentes ciclicas estimadas pela Comissdo Europeia (previsdo do Inverno 2013).
“lig. f.e.” denota “liquido de fatores especiais”. Calculos do CFP.

Caixa 2 — Do saldo observavel ao saldo estrutural

O objetivo do processo de calculo do saldo estrutural consiste em encontrar o saldo orcamental que seria observavel se
a economia se encontrasse a funcionar de acordo com o seu nivel potencial e excluindo os efeitos de medidas de politica
orcamental sem impacto permanente nas necessidades de financiamento do sector publico, por forma a poder observar-
se a tendéncia subjacente aos desenvolvimentos orcamentais.

Contudo, tal como referido no Relatério n.° 3/2012 do Conselho, o saldo estrutural ndo é diretamente observavel, sendo
necessario estima-lo. Para esse efeito, ha duas etapas criticas: i) o método de ajustamento ciclico; e ii) a identificacdo das
medidas temporarias e das medidas ndo recorrentes. Adicionalmente, o CFP distingue “fatores especiais” sobre a despesa.
Trata-se de operagbes de elevada dimensédo, tendentes a aumentar a despesa e, consequentemente, o défice orcamental,
que ndo ocorrem de forma regular, afetando, por isso, a evolucdo dos agregados de financas publicas e influenciando a
sua analise, mas que nao revestem, no entendimento do CFP, as carateristicas de “temporarias ou ndo recorrentes”. A sua
corregdo permite analisar mais diretamente a postura da politica orcamental em cada ano, embora néo parega correto
elimina-las para efeitos do calculo do saldo estrutural.

Néo se encontrando ainda o CFP dotado dos meios para poder elaborar a sua propria estimativa de hiato do produto,
utilizou-se neste Relatério a estimativa mais recente da Comissao Europeia.

Quadro 5 - Medidas temporarias, medidas nao recorrentes e fatores especiais (2010-2012)

Em % do PIB 2010 2011 2012
Medidas tempordrias e ndo recorrentes (impacto no saldo) 1,7 4,0 0,5
Receita 1,7 4,0 0,3
Transferéncia de fundos de pensdes 1,6 3,5 0,1
Receita de repatriamento de capitais 0,1 0,2
Sobretaxa em sede de IRS 0,5 0,1
Despesa 0,0 0,0 -0,2
Receita de concessdes (abate a despesa de capital) -0,1 0,0 -0,2
Pagamentos one-off a Unido europeia 0,1 0,1
Fatores especiais (impacto no saldo) -2,8 -1,2 -1,0
Despesa 2,8 1,2 1,0
Entrega de submarinos 0,5
Efeito BPN e BPP (despesa de capital) 1,3 0,4 0,1
Transferéncias de capital (CGD e Sagestamo) 0,9
Reclassificacdo de PPP 0,4 0,1
Registo divida Gov. Regional da Madeira 0,6
Operacdes Madeira (Sesaram e reclassificagdo Via Madeira) 0,3
Dividas de contratos-programa e a clubes de futebol na RA Madeira 0,1
Reclassificagdao do fundo de apoio ao SNS 0,3
Medidas Temporarias, ndo recorrentes e factores especiais -1,1 2,8 -0,5

Fontes: INE, Ministério das Finangas, Banco de Portugal.
Nota: Os totais ndo correspondem necessariamente as diferencas dos valores em percentagem do PIB devido a arredondamentos.

Conselho das Financas Publicas Anélise da Conta das Administracdes Pablicas 2012 | 15




O Quadro acima atualiza os montantes e as opera¢des considerados como temporarios, ndo recorrentes e fatores especiais
no citado Relatério n.° 3/2012, em fungdo da disponibilizagdo de nova informacéo.

Do lado da receita foram consideradas as seguintes operacdes temporarias e ndo recorrentes: i) a transferéncia dos fundos
de pensdes da Portugal Telecom (2010), do sector bancario (2011) e do BPN (2012); ii) a receita proveniente do Regime
Excecional de Regularizacédo Tributaria (RERT Ill) de elementos patrimoniais colocados no exterior (em 2010 e 2012) e; iii)
a receita proveniente da sobretaxa extraordinaria em sede de IRS, introduzida em 2011 mas que também teve efeitos em
2012.

O reforco da contribuicdo para o orgamento da Unido Europeia na sequéncia da revisdo efetuada as contas nacionais foi
considerada uma medida n&do recorrente, por se tratar de uma corregdo pontual, cujo efeito se limita ao ano em que
ocorreu.

Do lado da despesa, enquanto fatores especiais foram considerados a aquisicdo de material militar em 2010 e o
pagamento de dividas de anos anteriores da Regido Autdbnoma da Madeira que ocorreu nos anos de 2010 e 2011. Neste
dominio, identificam-se o registo da divida comercial do passado desta Regido Auténoma levada integralmente ao ano
de 2010 e o registo em 2011 das Dividas de contratos-programa (saude) e relativas a clubes de futebol na RAM.

Foram ainda consideradas como fatores especiais as reclassificacdes relativas a recapitalizacdo da Caixa Geral de
Dep0sitos, a assuncdo de dividas relativa a imparidades associadas a transferéncia de ativos do BPN para as empresas
Parvalorem, SA e Parups, SA, a conversdo de suprimentos concedidos pela Parpublica, Participagdes Publicas (SGPS) em
aumento de capital na Sagestamo em 2012 e as operacdes de reclassificagdo dos ativos das parcerias publico-privadas
para a esfera das administracdes publicas. Incluem-se ainda neste ambito, as operacdes relativas a execucdo da garantia
concedida pelo Governo da RAM a empresa publica SESARAM e a assuncdo de dividas da empresa Via Madeira pelo
Governo da RAM. A receita de concessdes, que em contas nacionais é registada na conta de capital, abatendo a despesa
de capital, foi classificada como medida temporaria.

O chamado cddigo de conduta na implementacdo do Pacto de Estabilidade e Crescimento define medidas temporarias e
ndo recorrentes como sendo aquelas cujo efeito orcamental é transitério e ndo conduz a uma alteracdo sustentada da
posicdo orcamental intertemporal. Em geral, estas correspondem a medidas sem efeitos permanentes tendentes a reduzir
o défice orcamental. Neste dominio, o Conselho nédo ignora o risco de uma eventual alteracdo no montante das medidas
classificadas como temporarias no ano de 2012. A declaragdo de inconstitucionalidade, com forca obrigatdria geral das
normas do artigo 29.° [Suspensdo do pagamento de subsidio de férias ou equivalente] e do artigo 77.° [Suspensdo do
pagamento do subsidio de férias ou equivalentes de aposentados e reformados] da Lei n.° 66-B/2012, de 31 de dezembro,
pelo acérdédo n.° 187/2013 do Tribunal Constitucional, podera eventualmente levar a uma revisdo no tratamento das
poupancas orcamentais obtidas em 2012 por via da aplicagdo das normas semelhantes da lei do Or¢camento do Estado
para 2012, para a categoria de medidas temporarias, pese embora essas medidas ndo se enquadrem na categoria medidas
“"faceis”, que nas palavras da Comisséo Europeia, «deixam o valor liquido do balanco do Estado inalterado e ndo implicam
qualquer custo politico».?? Contudo, poder-se-iam vir a enquadrar na categoria das alteracées legislativas temporarias
relativas ao timing da despesa ou da receita com impacto positivo no saldo orcamental.?® Efetivamente a atual classificacdo
leva a considerar como “estrutural” o efeito de normas precisamente delimitadas no seu periodo de aplicagdo a um Unico
ano, o que podera afastar-se do conceito subjacente ao saldo estrutural. A classificacdo é, no entanto, complexa, uma vez
que os efeitos suspensivos das normas em questdo em 2012 ndo levaram a um adiamento da despesa para o futuro (o
que configuraria indubitavelmente uma alteracdo do timing), mas efetivamente evitaram, embora apenas
temporariamente, a ocorréncia dessa despesa em 2012, ndo sendo assim enquadraveis de forma evidente e inequivoca
na categoria citada. Assim, a sua correta classificacdo apenas podera ser realizada ex-post, designadamente apds a analise
dos efeitos das medidas que o Governo e a Assembleia da Republica vierem a adotar em substituicdo dessas normas.

22 No original «Although one-off and temporary measures are not always associated with an intention to make the
figures look better, it is clear that the temptation exists for policy-makers to lower the budget deficit or public debt
through ‘easy’ measures, which leave the government's net worth unchanged and imply no political cost.»
Comissao Europeia, Public finances in EMU — 2006, European Economy, 3, janeiro de 2006.

2 No original, «Temporary legislative changes in the timing of outlays or revenues with a positive impact on the
general government balance» da mesma publicagéo citada.
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3.1.2 Evolucao da receita das administracoes publicas em termos ajustados

Em 2012, a execucao orcamental das administracoes publicas foi penalizada pelo
comportamento desfavoravel da receita fiscal. Com efeito, apesar do aumento da
tributagdo verificado — com destaque para a medida de racionalizagdo da estrutura das taxas
do IVA - a deterioracdo das expectativas dos agentes econdmicos, em conjunto com a
diminuicdo do rendimento disponivel das familias, provocou uma diminuicdo do consumo
privado, que por sua vez teve um impacto bastante negativo na obtencdo de receita fiscal.

Excluindo o efeito de medidas temporarias e nao recorrentes, a receita total das
administracoes publicas diminuiu 4,1% (2 889 M€) face a 2011. Essa evolu¢do negativa
decorreu sobretudo da reducdo da receita fiscal e contributiva, com contributos de -2,7
e -2,4 p.p., respetivamente. Este agregado registou uma diminuicao de 3 582 M€, quando no
ano anterior havia aumentado 909 M€ Saliente-se que a reducao da receita (ajustada) das
administragdes publicas em 2012 foi atenuada pelo acréscimo das vendas e outras receitas
correntes (+7,1%) e das receitas de capital (+7,4%).

Quadro 6 - Receita (ajustada) das administracoes publicas (em M€)

INE (PDE) Variaggo Contit:
p/var
HE
Milhes de euros | Wilhoesdeeuros | % | po- |
Valores ajustados | Adjusted figures
Receita Total | Total revenue 69 100 70 144 67 254 -1 846 1043 -2 889 -4,1 -4,1
Receita corrente | Current revenue 67 079 68 453 65439 -1640 1374 -3014 -4,4 -4,3
Receita fiscal |Tax revenue 38262 39512 37629 -633 1251 -1884 -4,8 -2,7
Impostos indiretos | Indirect taxes 23 040 23390 22522 -517 350 -867 -3,7 -1,2
Impostos directos | Direct taxes 15222 16123 15106 -116 900 -1016 -6,3 -1,4
Contribuigdes Sociais | Social contributions 21270 20929 19 230 -2039 -341 -1698 -8,1 -2,4
Das quais: efectivas | of which: actual soc. contr. received 15725 15 965 14 982 -744 239 -983 -6,2 -1,4
Vendas e outras receitas correntes | Sales & other current rev. 7548 8012 8580 1032 464 568 7,1 0,8
Vendas de bens e servigos | Sales 4356 4432 4561 206 76 130 2,9 0,2
Outra receita corrente | other current expenditure 3192 3580 4019 827 388 438 12,2 0,6
Receitas de capital | Capital transfers received 2021 1691 1815 -206 -330 124 74 0,2
Por meméria:
PIB nominal | GDP at current market prices 172860 171065 165 409 -7 450 -1795 -5 656

Fonte: INE. Célculos do CFP. | Nota: valores ajustados.

O peso da receita (ajustada) no PIB reduziu-se em 0,3 p.p., tendo passado a representar
40,7% do PIB em 2012. No entanto, esta variacdo encontra-se influenciada pelo facto do
PIB nominal ter registado um decréscimo de aproximadamente 5,7 mil M€ No triénio 2010-
2012 verificam-se alteracbes em termos de composicdo da receita, designadamente uma
reducao progressiva do peso no PIB das contribui¢bes sociais (12,3% em 2010, 12,2% em
2011 e 11,6% em 2012)%, tendo sucedido o inverso em relacdo as vendas e outras receitas
correntes (4,4%, 4,7% e 5,2%, respetivamente). O peso no PIB da receita fiscal (ajustada)
baixou para 22,7% em 2012, depois de ter aumentado de 22,1% para 23,1% em 2011.

24 No caso particular da receita fiscal (ajustada) das administra¢des publicas, a sua evolucdo (diminui¢do de
1 884 M€) é tanto mais desfavoravel quanto no OE/2012 se encontrava previsto um aumento de 1 801 M€.

% A reducdo de 2 889 M€ equivale a 1,7% do PIB de 2012.

26 O peso das contribuigBes sociais em 2012 encontra-se influenciado pela suspensdo/redugéo dos subsidios de
férias e de Natal dos funcionarios publicos.
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Quadro 7 - Receita (ajustada) das administracoes publicas (em % do PIB)

| INE(PDE) |
2010 | 2011 | 2012 [ 2010/12]2010/11 2011/12
% PIB p.p. PIB

Valores ajustados | Adjusted figures

Receita Total | Total revenue 40,0 41,0 40,7 0,7 1,0 -0,3
Receita corrente | Current revenue 38,8 40,0 39,6 0,8 1,2 -0,5
Receita fiscal | Tax revenue 22,1 23,1 22,7 0,6 1,0 -0,3
Impostos indiretos | Indirect taxes 13,3 13,7 13,6 0,3 0,3 -0,1
Impostos directos | Direct taxes 8,8 9,4 9,1 0,3 0,6 -0,3
Contribui¢des Sociais | Social contributions 12,3 12,2 11,6 -0,7 -0,1 -0,6
Das quais: efectivas | of which: actual soc. contr. received 9,1 9,3 9,1 0,0 0,2 -0,3
Vendas e outras receitas correntes | Sales & other current rev. 4,4 4,7 5,2 0,8 0,3 0,5
Vendas de bens e servigos | Sales 2,5 2,6 2,8 0,2 0,1 0,2
Outra receita corrente | other current expenditure 1,8 2,1 2,4 0,6 0,2 0,3
Receitas de capital | Capital transfers received 1,2 1,0 1,1 -0,1 -0,2 0,1

Fonte: INE. Célculos do CFP. | Nota: valores ajustados.

Em termos nao ajustados, a carga fiscal” representou 32,1% do PIB em 2012, menos
0,8 p.p. do que em 2011. Para esta evolucdo contribuiram maioritariamente os impostos
diretos, cujo peso no PIB se reduziu de 9,9% para 9,2%. Saliente-se que, em funcdo do
aumento da tributacao verificado em 2012, as previsdes incluidas nos diversos documentos
de programacao orcamental publicados pelo Ministério das Finangas apontavam para um
aumento da carga fiscal em cerca de 1 p.p. do PIB, muito suportado na expectativa de um
melhor comportamento dos impostos indiretos, que nao viria a concretizar-se. Apenas na
estimativa apresentada a dois meses do final do ano, é que passou a estar subjacente uma
diminuicdo de 0,5 p.p. do PIB na carga fiscal.

Grafico 10 - Evolucdo (ndo ajustada) da carga fiscal das AP entre 2011-12
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Fontes: INE e Ministério das Financas. Calculos do CFP. | Notas: valores ndo corrigidos da
receita proveniente da sobretaxa extraordinaria em sede de IRS (840 M€ em 2011 e
185 M€ em 2012), nem da receita do RERT Il (258 M€ em 2012) respeitante a impostos
de capital; o peso dos impostos de capital ndo se encontra visivel no grafico devido a sua
reduzida expressao (na Estimativa/2012 e nos dados do INE para 2012, representou 0,2%
do PIB).

27 Medida através do somatorio da receita fiscal, contribuicdes sociais efetivas e impostos de capital. Refira-se que
a andlise da evolugdo da carga fiscal foi efetuada em termos nédo ajustados, por forma a nédo ignorar o efeito
decorrente da introdugdo em 2011 de uma sobretaxa extraordinaria em sede de IRS, bem como a receita obtida
no ambito do RERT III.
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3.1.3 Evolucao da despesa das administracoes publicas em termos ajustados

A despesa publica subjacente a primeira notificacdo no ambito do Procedimento dos Défices
Excessivos (PDE) incorpora o impacto de diversas operacdes que ocorreram entre 2009 e
2012. Estas medidas, que assumem uma magnitude muito consideravel, influenciam por isso
a evolugdo de varias componentes da despesa, dificultando a andlise da sua tendéncia de
evolucdo. Assim, no sentido de assegurar a comparabilidade dos dados, a despesa publica
foi ajustada de medidas temporarias, ndo recorrentes e fatores especiais, identificados na
Caixa 2, que entre 2009 e 2012 afetaram o saldo orgcamental e o nivel de despesa publica.

Quadro 8 - Evolugdo da Despesa Publica ajustada, 2010 -2012

Contrib.

2010 2011 2012 | 2010/12 |2010/11 2011/12 p/ Var.
Milhdes de euros MilhGes de euros m
-6,5

Valores ajustados | Adjusted figures

Despesa Total | Total expenditure 84095 82455 77060 -7035 -1640 -5394 -6,5 3
Despesa Primaria | Primary expenditure 79245 75517 69795 -9450 -3728 -5722 -7,6 -6,9
Despesa Corrente Primaria | Current primary expend. 72790 70515 65977 -6813 -2276 -4538 -6,4 -5,5
Consumo intermédio | Intermediate consumption 8059 8027 7536 -524 -32 -491 -6,1 -0,6
Despesas com pessoal | Compensation of employees 21157 19438 16309 -4848 -1719 -3130 -16,1 -3,8
Prestagbes sociais | Social transfers 37895 37486 37355 -540 -409 -131 -0,3 -0,2
que ndo em espécie | other than in kind 29553 29645 29789 236 92 143 05 02
em espécie | in kind via market producers 8343 7841 7566 -776 -502 -274  -3,5 -0,3
Subsidios e outra despesa corrente | Subsidies & other current exp 5678 5563 4777 -901 -115 -786 -14,1 -1,0
Subsidios | Subsidies 1283 1151 1039 -244 -132 -112 -9,7 -0,1
Outra despesa corrente | other current expenditure 439 4413 3739 -657 17 -674 -15,3 -0,8
Despesas de capital | Capital expenditure 6455 5002 3818 -2637 -1453 -1184 -23,7 -1,4
FBCF | GFCF 5195 3973 3057 -2139 -1223 -916 -231 -1,1
Outras despesas de capital | Other capital expenditure 1260 1030 761 -499 -230 -268 -26,1 -0,3
Juros (PDE) | Interest paid (EDP) 4850 6938 7265 2416 2088 328 47 0,4
Por meméria:
PIB Nominal | GDP at current prices 172860 171065 165409 -7450 -1795 -5656 -3,3

Fonte: INE. Clculos do CFP. | Notas: Valores ajustados. Na Ultima coluna apresenta-se o contributo de cada rubrica para
a variacao anual.

Quadro 9 - Evolucao do peso da Despesa Publica ajustada no PIB, 2010 -2012

| INE(PDE) |
| 2010 | 2011 [ 2012 |

Valores ajustados | Adjusted figures

Despesa Total | Total expenditure 48,6 48,2 46,6 -2,1 -0,4 -1,6
Despesa Primaria | Primary expenditure 45,8 44,1 42,2 -3,6 -1,7 -1,9
Despesa Corrente Primaria | Current primary expend. 42,1 41,2 39,9 -2,2 -0,9 -1,3
Consumo intermédio | Intermediate consumption 4,7 4,7 4,6 -0,1 0,0 -0,1
Despesas com pessoal | Compensation of employees 12,2 11,4 9,9 -2,4 -0,9 -1,5
Prestagdes sociais | Social transfers 21,9 21,9 22,6 0,7 0,0 0,7
que ndo em espécie | other than in kind 17,1 17,3 180 09 02 07

em espécie | in kind via market producers 4,8 4,6 4,6 -0,3 -0,2 00
Subsidios e outra despesa corrente | Subsidies & other current exp 3,3 3,3 2,9 -0,4 0,0 -0,4
Subsidios | Subsidies 0,7 0,7 0,6 -0,1 -0,1 0,0
Outra despesa corrente | other current expenditure 2,5 2,6 2,3 -0,3 0,0 -0,3
Despesas de capital | Capital expenditure 3,7 2,9 2,3 -1,4 -0,8 -0,6
FBCF | GFCF 3,0 2,3 1,8 -1,2 -0,7 -0,5
Outras despesas de capital | Other capital expenditure 0,7 0,6 0,5 -0,3 -0,1 -0,1
Juros (PDE) | Interest paid (EDP) 2,8 4,1 4,4 1,6 1,2 0,3

Fonte: INE. Célculos do CFP. | Nota: Valores ajustados.

Em termos ajustados, o racio da despesa em 2012 representa a maior quebra anual
desde 2009. Entre 2010 e 2012 assistiu-se a uma reducao da despesa publica na ordem dos
7 035 M€, atingindo em 2012, 46,6% do PIB, o que representa uma diminuicdo face a 2010
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de 2,1 p.p. do PIB e face ao ano de 2011 de 1,6 p.p. do PIB. Para este resultado contribuiu
uma forte quebra da despesa primaria neste periodo (3,6 p.p. do PIB), efeito que foi
parcialmente compensado pelo aumento verificado na despesa com juros (+1,6 p.p.do PIB).

A reducao da despesa em 2012 ficou a dever-se a reducao verificada na despesa
primaria (1,9 p.p. do PIB). A reducdo da despesa primaria no ano de 2012 assume uma
magnitude muito expressiva, ndo sendo totalmente traduzida pela evolucédo do seu peso no
PIB nominal, uma vez que este racio se encontra influenciado pelo “efeito denominador”
resultante da reducdo do PIB nominal em 3,3%.

Despesa Primadria

A despesa primaria regista uma reducao consideravel desde 2010, na ordem dos
9 450 M€, dos quais 5 722 M€ dizem respeito ao ano de 2012. A semelhanca do que
sucedeu em 2011, no ano de 2012 a despesa primaria apresenta, em termos nominais, um
decréscimo em todas as suas componentes. Sem considerar o ajustamento relativo a medidas
temporarias e fatores especiais, a reducao da despesa primaria atingiu em 2012, 6 414 M€
(2,3 p.p. do PIB).

Por subsector verifica-se que o maior contributo para a redugdo da despesa primaria
ajustada, entre 2011 e 2012 adveio do subsector da administracdo central (-4 405 M¢€)
seguido da administracéo regional e local (-1 259 M€). O contributo do subsector dos fundos
de seguranga social foi de sinal contrario apresentando um aumento da despesa de 769 M&€.

Grafico 11 — Despesa Primaria

Evolucdo em % do PIB Contributo para a variacdo nominal (%)
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Fonte: INE

O principal fator de reducao deste agregado ficou a dever-se a evolucao verificada nas
despesas com pessoal que, entre 2010 e 2012, se reduziram 4 848 M€, com especial
incidéncia no ano de 2012 (-3 130 M€). Para este resultado contribuiram as medidas
implementadas a partir de 2010, que se materializaram no congelamento dos salarios dos
funcionarios publicos desde 2010, na introducdo de uma redugdo remuneratéria que abateu
em média 5% aos ordenados e salarios, a que se seguiu em 2012 a redugdo progressiva dos
subsidios de férias e de Natal e a reducdo dos pagamentos relativos a horas extraordinarias
(que ascenderam a cerca de 1 p.p. do PIB). Em 2012, para além do efeito preco (cerca de -
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12%), assistiu-se ainda a uma reducao do nivel de emprego no sector das administraces
publicas em -4,6%%.

Apesar das despesas com pessoal terem sofrido uma reducao de 22,9% desde 2010,
esta tendéncia nao foi uniforme entre as diversas componentes dessa despesa. No
mesmo periodo verificou-se um decréscimo de 9,8% nas contribui¢cbes sociais efetivas
suportadas pelas administracdes publicas, ao passo que as contribui¢des sociais imputadas
se reduziram em 23,7%.

Para compreender a dinamica desta evolucdo importa revisitar as alteragdes que foram sendo
introduzidas desde 2009. Assim, constituem fatores explicativos da evolucdo das
contribuicOes sociais efetivas entre 2010 e 2011, o aumento, em 2010, da taxa contributiva a
favor da Caixa Geral de Aposentacdes (CGA) para os 15%, aplicavel a todas as entidades
empregadoras, 0 aumento para 22,3%, em 2011, da taxa contributiva das entidades publicas
para o regime geral de seguranca social, e a introducdo de uma taxa contributiva a cargo da
entidade empregadora para a ADSE no valor de 2,5% sobre as remunera¢des sujeitas a
desconto para a CGA e para a Seguranca Social. Em sentido contrario, contribuiram as
reducbes aplicadas aos ordenados e salarios dos funcionarios publicos desde 2011 e a
suspensdo dos subsidios (de férias e de Natal), com impacto no ano de 2012.

Grafico 12 — Despesas com Pessoal
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Fonte: INE, Nota: AP designa Administracdes Publicas.

As despesas de consumo intermédio diminuiram todos os anos entre 2010 e 2012, para
o conjunto do sector, registando uma poupanca acumulada de 524 M€ no periodo. Esta
redugdo teve especial incidéncia em 2012, ano em que se cifrou em 491 M€ (0,1 p.p. do PIB).
Entre subsectores verifica-se, porém, uma evolucdo distinta, com um agravamento desta
despesa no ano de 2011 no subsector da administracdo central, essencialmente explicado
pelo efeito das comissGes pagas no ambito do PAEF e pela aquisicdo de material militar e,
no ano de 2012, pelo aumento de despesa verificado no subsector dos fundos de seguranca
social.

Apesar de se ter observado uma efetiva reducao em termos nominais, entre 2010 e
2012 (-540 ME€), o racio da despesa com prestacoes sociais no PIB apresenta em 2012
um aumento face ao peso observado em 2010 (+0,7 p.p. o PIB). Para a redugdo em
termos nominais contribuiu essencialmente a quebra das prestagdes sociais em espécie que

B Variagdo entre dezembro de 2011 e dezembro de 2012 (de acordo com a DGAEP).

Conselho das Financas Publicas Anélise da Conta das Administracées Publicas 2012 | 21



compensou o aumento verificado nas prestagdes sociais em dinheiro. A dinamica de
evolucdo desta componente da despesa espelha o impacto de diversas medidas que tém
vindo a ser implementadas desde 2009 e a evolugcdo do PIB nominal. No que concerne as
prestagdes sociais em dinheiro foram implementadas em 2010 e 2011 diversas medidas de
consolidagdo orcamental no sistema de Seguranca Social abrangendo varias prestacoes
sociais, designadamente, as presta¢des familiares, prestacdes de desemprego e o rendimento
social de insercao.

Grafico 13 — Despesa com Prestacoes Sociais
Contributo para a variacdo (%) Variacdo por subsector (M€)
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Fonte: INE

Apesar das medidas implementadas em 2012, a despesa com pensdes da seguranca
social continuou a subir em 2012. No ambito do sistema de Seguranca Social e da CGA
foram implementadas varias medidas de contencdo do crescimento da despesa com
pensdes. Em 2011 assistiu-se ao seu congelamento nominal, tendo-se mantido o seu valor
nominal em 2012, procedendo-se a atualizagdo apenas das pensdes mais baixas. Em 2012 a
principal medida de consolidacdo orcamental assentou na suspensao dos subsidios de férias
e de Natal aos pensionistas e reformados de ambos os sistemas publicos, tendo sido pagos
subsidios apenas a pensionistas com pensdes de valor inferior a 1 100 €. Todavia, o impacto
destas medidas foi contrabalancado por um aumento de despesa com pensdes em 2011 e
2012 por via da integracao de responsabilidades de fundos de pensdes nestes sistemas. Em
2011 a despesa da CGA e da Seguranca Social passou a abranger as pensdes de ex-
funcionarios da PT e da Radio Marconi respetivamente, na sequéncia da transferéncia em
2010 dos ativos afetos aos respetivos fundo de pensdes e, em 2012, a despesa com pensdes
da Segurancga Social passou a abranger os encargos resultantes da integracdo das pensoes
do regime substitutivo dos bancérios e do fundo de pensdes do BPN.

A despesa com prestacdes sociais que ndo em espécie subiu 143 M€ em 2012, refletindo
uma quebra de 749 M€ na administracdo central e um aumento de 852 M€ no subsector dos
fundos de seguranga social. No subsector da administracdo central, onde continuou a
verificar-se um crescimento (cerca de 2,3%) do niUmero de pensionistas relativos a CGA, o
impacto das medidas implementadas com efeitos sobre as pensdes da CGA justifica a maior
parte da quebra na despesa deste subsector. No que concerne o subsector dos fundos de
seguranga social, verificou-se um aumento da despesa com pensdes, de cerca de 496 Mg,
que reflete a assungdo de encargos com pensdes do regime substitutivo dos bancarios. A
despesa com as restantes pensdes regista um ligeiro decréscimo de 0,1%, apesar do aumento
dos pensionistas em cerca de 1,7%. Verifica-se que o efeito das medidas implementadas em
2012 que abrangeram a despesa com pensdes, designadamente a suspensdo dos subsidios
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de férias e de Natal (cerca de 1% do PIB) compensou o impacto orcamental decorrente do
aumento do nimero de pensionistas nos dois sistemas, da maturacdo dos sistemas e da
atualizagdo das pensdes mais baixas. As restantes prestagdes sociais que ndo em espécie
financiadas pelo subsector dos fundos de seguranca social apresentam, em termos globais,
um aumento expressivo, mais que compensando a quebra verificada na CGA, essencialmente
devido ao incremento verificado das despesas com prestagdes de desemprego (+489 M£).

A despesa com prestagdes sociais em espécie tem vindo a diminuir substancialmente desde
o ano de 2010, registando uma quebra entre 2010 de 2012 de 776 M£, dos quais 274 M€
ocorreram em 2012. Para esta evolugao contribuiram diversas medidas implementadas no
ambito do Servico Nacional de Saude que reduziram os encargos do Estado em convencdes
e farmacias e com os hospitais-empresa.

A despesa com subsidios e outras despesas correntes apresenta uma queda acentuada em
2012 (-786 M¢€), equivalente a 0,4 p.p. do PIB, ficando a dever-se em particular a reducdo do
valor das indemnizagdes compensatorias atribuidas pelo Estado e a reducdo dos subsidios
atribuidos pelo sistema de seguranca social (relativos a contrapartida publica nacional no
ambito do Fundo Social Europeu). A evolucéo verificada nas outras despesas correntes, ficou
a dever-se a uma significativa redugdo das transferéncias correntes para outros sectores
institucionais (-499 M€), dos quais 45% tém origem na administragdo central e o restante
essencialmente na administracdo local.

As despesas de capital tém vindo a reduzir o seu peso na despesa primaria ajustada
desde 2009, apresentando em 2012 o menor valor desde 2005. Para esta variagdo
contribuiu a contracdo acentuada da formacdo bruta de capital fixo em 23,1% face aos
valores executados em 2011, bem como as transferéncias de capital que registaram uma
reducdo de 26,1%. Entre 2010 e 2012, esta componente representa uma reducéo de despesa
equivalente a 1,4 p.p. do PIB. Sem considerar o ajustamento relativo a medidas temporarias
e nao recorrentes a reducdo de despesa de capital representa 2,7 p.p. do PIB.

Grafico 14 - Evolucao das Despesas de Capital
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Fonte: INE

Juros

Os encargos com os juros da divida publica, calculados de acordo com a definicao
relevante no ambito do PDE, registaram uma subida acentuada entre 2010 e 2012,
representando um acréscimo de encargos no valor de 2 416 M€, correspondente
1,6 p.p. do PIB. Esta foi a Unica componente da despesa publica que sofreu um acréscimo
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neste periodo. A sua evolucdo é explicada quer pelo continuo aumento do stock da divida
publica quer pela evolucdo das taxas de juro da divida publica. O maior incremento em
termos nominais sucedeu no ano de 2011, tendo-se verificado, s6 nesse ano, um
agravamento da despesa com juros no valor de 2 088 M€, o que representa uma variagao de
43,1% face a 2010. Neste ano assistiu-se a um aumento substancial da taxa de juro implicita?®
face ao ano de 2010 (de 3,4% para 4,3%). A despesa com juros representava no final de 2012
um total de 7 265 M€ (4,4% do PIB), consumindo 9,4% do orcamento de despesa das
administra¢des publicas.

Grafico 15 - Evolucdo da Despesa com Juros
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Fonte: INE

Caixa 3 - Evolucao infra-anual da despesa publica ajustada

O ano de 2012 foi aquele em que se verificou o maior ajustamento do lado da despesa no periodo analisado. Apesar de
todas as componentes da despesa apresentarem uma quebra em 2012, a sua evolucdo trimestral foi distinta. Mais de
metade da corregdo efetuada na despesa concentrou-se no ultimo trimestre do ano (cerca de 52%), sendo que, no final do
1.° semestre, apenas 30% dessa reducao se tinha realizado.

Por componente verifica-se que o consumo intermédio apresenta um comportamento inconstante ao longo do ano. No
1.° trimestre do ano, a semelhanca do ano anterior, verificou-se um acréscimo de despesa, tendo invertido esta tendéncia
no segundo trimestre, possivelmente por efeito da entrada em vigor da Lei dos Compromissos e Pagamentos em Atraso.
No 3.° trimestre voltou a recuperar e foi no ultimo trimestre do ano que se verificou mais de 70% da poupanca registada
nesta componente, face ao ano anterior.

Relativamente as despesas com pessoal, mais estaveis, a variagdo homologa é mais acentuada nos 2.° e 4.° trimestres,
refletindo o impacto da suspenséo dos subsidios de férias e de Natal, habitualmente pagos nesses periodos. As prestacées
sociais revelam, ao contrario do que sucedeu em 2011, uma variagdo homodloga acumulada sempre positiva até ao 3.°
trimestre, tendo baixado a partir do 3.° trimestre, refletindo ja alguns efeitos das medidas adotadas nos 2.° e 3.° trimestres.

A redugdo verificada ao nivel dos subsidios e outras despesas correntes também apresenta uma concentragdo no ultimo
trimestre do ano, periodo em que se verificou mais de 40% da quebra anual. Este resultado é essencialmente explicado
pela variacdo verificada nas outras despesas correntes.

Por Ultimo, destaca-se o comportamento das despesas de capital, essencialmente explicado pela evolucdo das despesas
de investimento (FBCF) que justifica mais de 80% da quebra verificada em 2012.

2 Calculada com base no racio entre o valor dos juros do ano e o valor do stock da divida no final do ano anterior.
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Grafico 16 — Variacao homoéloga da despesa publica ajustada
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Fonte: INE

Verifica-se, assim, uma forte concentracdo dos cortes de despesa no 4.° trimestre, particularmente no que concerne as
despesas de consumo intermédio e as outras despesas correntes, sendo que apenas no que concerne as despesas com
pessoal se verificou uma evolucédo estavel ao longo do ano.

3.1.4 Comparacao com os documentos de programacao orcamental

Em termos nao ajustados, o défice orcamental foi 1,9 p.p. do PIB mais acentuado do
que o previsto nos documentos de programacao orcamental (DEO/2011, OE/2012,
DEO/2012). Em termos absolutos o desvio foi de aproximadamente 3 000 M€
Aproximadamente metade desse desvio é atribuivel a reclassificacdo enquanto transferéncias
de capital dos aumentos de capital da CGD e Sagestamo. Corrigindo esse efeito, ou seja,
adicionando as previsdes iniciais 0 montante dessas operacdes, tal como efetuado no painel
B do quadro abaixo, o excesso de défice face ao previsto reduz-se para 1,1 p.p. do PIB (cerca
de 1 500 M€).

O desvio desfavoravel deve-se integralmente a receita, tendo a despesa ficado abaixo
do previsto. O desvio foi marcadamente negativo para os impostos indiretos e contribuicdes
sociais. Em termos absolutos, a despesa ficou abaixo do previsto em cada um desses trés
documentos de programacgao orcamental: 2 459 M€ face ao previsto em agosto de 2011 e
aproximadamente 1 100 M€ abaixo do previsto em novembro de 2011 (no OE/2012) e em
abril de 2012 (no DEO/2012). Contudo, devido ao facto de o PIB a precos correntes ter ficado
muito abaixo do ai previsto, quando analisada em racios do PIB a despesa ficou em linha com
o previsto no DEO/2011 e 0,4 p.p. acima do OE/2012.%

A despesa corrente primaria ficou, em termos absolutos, abaixo do previsto no
DEO/2011 e DEO/2012. O desvio nas despesas com pessoal é particularmente forte, ficando
mais de 3 mil M€ abaixo do previsto no DEO/2011, por esse documento nao incorporar a
suspensao do pagamento dos subsidios de férias e de Natal que vieram a ser decididos no
OE/2012. Face ao DEO2012, o desvio favoravel verificado nas despesas com pessoal,

% Tal resulta de, em termos absolutos, o erro de previsdo negativo para o PIB a precos correntes ser elevado: o PIB
de 2012 ficou 5061M€ abaixo do previsto em agosto de 2011 e 3890 M€ inferior ao previsto em abril de 2012.
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subsidios e outra despesa corrente e nas despesas de capital foi parcialmente compensado
pelo facto de as presta¢des sociais terem ficado muito acima do previsto.

Os juros e a despesa de capital corrigida da reclassificacdo de transferéncias ficaram
abaixo do previsto. Adicionando a despesa de capital prevista em cada documento o
montante de transferéncia de capital reclassificado em 2012 (1 500 M€), que dificilmente
poderia ser antecipado nas previsdes iniciais*, verifica-se que a mesma ficou
significativamente abaixo do previsto.

A divida das administragoes publicas, segundo o critério de Maastricht, situou-se muito
acima do previsto. Os desvios foram de 17,5, 13,1 e 10,5 p.p. do PIB face ao previsto no
DEO/2011, OE/2012 e DEO/2012, respetivamente. Esta dinamica sera analisada em detalhe
no préximo capitulo.

31 O valor correspondente a transferéncia de capital para a CGD apenas foi reclassificada enquanto transferéncia
de capital na notificagdo do PDE de marco de 2013, ndo tendo sido considerado pelo INE nas contas trimestrais
das administracdes publicas referentes ao 2.° trimestre anteriormente divulgadas.
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Quadro 10- Previsdes orcamentais

Desvio em M€ PDE face a: Desvio em p.p. do PIB PDE face a:
DEO/2011 OE/2012 DEO/2012 @l DEO/2011 OE/2012 DEO/2012
ago/2011 nov/2011 abr/2012 ago/2011 nov/2011 abr/2012

A. Valores ndo ajustados | Headline figures

Receita Total | Total revenue -5455 -4137 -4 093 -2,0 -1,5 -1,9
Receita corrente | Current revenue -5 470 -4 018 -3988 -2,0 -1,5 -1,9
Receita fiscal | Tax revenue -3863 -3684 -3602 -1,6 -1,7 -1,9
Impostos indiretos | Indirect taxes -2941 -3210 -2289 -1,3 -1,6 -1,2
Impostos directos | Direct taxes -923 -474 -1313 -0,3 -0,1 -0,7
Contribui¢des Sociais | Social contributions -2185 -1012 -907 -0,9 -0,3 -0,4
Vendas e outras receitas correntes | Sales & other current rev 579 678 522 0,5 0,5 0,4
Receitas de capital | Capital transfers received 15 -118 -106 0,0 0,0 0,0
Despesa Total | Total expenditure -2459 -1 086 -1103 0,0 0,4 -0,1
Despesa Primaria | Primary expenditure -1487 473 -449 0,4 1,3 0,3
Despesa Corrente Primaria | Current primary expend. 2089 700 -365 0,0 1,3 0,3
Consumo intermédio | Intermediate consumption 332 -188 42 0,3 0,0 0,1
Despesas com pessoal | Compensation of employees 3139 -680 -634 -1,5 -0,2 -0,3
Prestagdes sociais | Social transfers 148 1860 816 0,8 1,6 0,8

que ndo em espécie | other than in kind 222 1770 1070 0,5 1,5 0,9

em espécie | in kind via market producers 169 90 -254 0,2 0,2 -0,1
Subsidios e outra despesa corrente | Subsidies & other curr 571 -292 -590 0,4 -0,1 -0,3
Despesas de capital | Capital expenditure 602 -227 -83 0,4 -0,1 0,0
FBCF | GFCF -286 -527 -398 -0,1 -0,3 -0,2
Outras despesas de capital | Other capital expenditure 888 301 314 0,6 0,2 0,2

Juros (PDE) | Interest paid (EDP) -972 -1560 -654 -0,4 -0,8 -0,3
Saldo global (PDE) | General government balance (EDP) -2 996 -3050 -2991 -1,9 -1,9 -1,9
Saldo Primario (PDE)| Primary balance (EDP) 3968 -4 610 -3 645 2,4 2,8 2,2

B. Valores corrigidos das transferéncias de capital reclassificadas | Figures corrected for reclassified capital transfers

Despesa Total | Total expenditure -3959 -2586 -2603 -0,9 -0,4 -1,0
Despesa Primaria | Primary expenditure -2987 -1 027 -1 949 -0,5 0,4 -0,6
Despesas de capital | Capital expenditure -898 -1727 -1583 -0,4 -0,9 -0,9
Saldo global (PDE) | General government balance (EDP) -1496 -1 550 -1491 -1,1 -1,1 -1,0
p.m.
Divida Publica | Public Debt (Maastricht def.) 23556 17 415 15 043 17,5 13,1 10,5
PIB nominal | GDP at current market prices -5061 -3 891 -2028

Nota: No painel B foram adicionadas as outras despesas de capital constantes do DEO/2011, OE/2012, DEO/2012 e E2012
um total de 1 500 M€ correspondentes aos aumentos de capital da CGD e Sagestamo reclassificados para transferéncias
de capital para tornar o valor dessa rubrica diretamente compardvel com o montante apurado pelo INE. A estimativa para
2012 apresentada em outubro de 2012, na proposta de or¢camento do Estado para 2013 foi corrigida dos efeitos da
concessdo da ANA ai considerada. Para esse efeito foram adicionados 1 100 M€ a essa estimativa (dado que a operagdo
de concesséo abatia a outra despesa de capital). O ajustamento aqui efetuado difere do utilizado na seccéo anterior.

Em termos nao ajustados, a receita das administracoes publicas ficou aquém do
montante previsto no OE/2012 (em 4 137 M€), na sequéncia do fraco comportamento
da receita fiscal e contributiva. Mesmo relativamente a estimativa apresentada em outubro
passado, este agregado voltou a registar um desvio negativo (neste caso de 923 ME€).
Contudo, a receita total acabou por ser superior a estimada nessa ocasido devido a um desvio
favoravel muito significativo nas outras receitas correntes (1 337 ME€). Note-se que nos
ultimos anos esta rubrica tinha evidenciado sucessivos erros de previsao decorrentes de uma
sobrestimacao, tendo sucedido o inverso em 2012. Com efeito, apesar de o valor inicialmente
previsto OE/2012 (3 005 M¥) ter inclusivamente sido revisto em baixa no ambito da estimativa
(2 682 M€), essa receita acabou por ascender a 4 019 M€,
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Grafico 17 — Desvios na receita das administragées ptblicas em 2012
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A previsao da receita fiscal para 2012 encontrava-se crucialmente dependente da
correta estimacao do impacto das medidas fiscais previstas no OE/2012. Porém, a
elevada dimensao do desvio verificado face a previsao inicial (menos 3 684 M€, equivalente
a cerca de 2,2% do PIB), ndo obstante ter em parte decorrido de uma conjuntura econémica
mais adversa do que o antecipado®, suscita duvidas sobre a propria razoabilidade da
estimativa inicial do impacto dessas medidas fiscais. A titulo de exemplo, o OE/2012 tinha
subjacente um aumento da receita de impostos indiretos de 10%, tendo-se registado uma
diminuicao de 3,7%.

Quadro 11 - Receita fiscal das administracoes publicas

Desvios (M€) Variagdo implicita (%)
S . orc.
INI513) O(E |rtn1c;)al ( [:E?z) Es(t' n:altzl)va X ial Estimativa ini:?a Estim. INE
= out- apr- out-
(out-11) (out-12) {{mar-13)
[GEE)

Impostos indiretos 23390 25732 24 811 23042 22522 -3210 -520 10,0 -1,5 -3,7
Impostos diretos 16 963 15766 16 604 15542 15291 -474 -250 -7,1 -8,4 -9,9
Receita fiscal 40352 41498 41416 38584 37814 -3684 -770 2,8 -4,4 -6,3

Fontes: INE e Ministério das Finangas. | Nota: valores ndo ajustados; utilizaram-se os dados do DEO em vez dos
relativos a 1.2 alteracdo ao OE/2012 porque, embora ambos documentos tenham sido publicados sensivelmente
na mesma altura, no ambito do DEO foi corrigida uma incorrecdo na composicdo da receita fiscal que havia
ocorrido no sistema de passagem de contas publicas para contas nacionais.

Ao longo do ano de 2012, as previsdes de receita fiscal foram objeto de sucessivas
revisdes em baixa, que se vieram a revelar insuficientes. No DEO apresentado em abril a
correcao foi ligeira (menos 82 M€) mas, perante a evolucdo da execucdo orcamental, a receita
fiscal acabou por ser fortemente revista em baixa na estimativa apresentada em outubro
passado (menos 2 914 M€). No entanto, até mesmo essa estimativa viria a revelar-se otimista,
tendo em conta que se verificou um desvio desfavoravel de 770 M€, do qual mais de %5 com
origem nos impostos indiretos. Atendendo a que a referida estimativa tera servido de base
para a projecao da receita fiscal de 2013, o referido desvio (equivalente a cerca de 0,5% do
PIB) implica, por efeito de arrastamento, uma dificuldade acrescida para o cumprimento do

32 A evolucdo da receita do IRC refletiu os efeitos de menores lucros das empresas no contexto da recessao,
enquanto a receita proveniente de impostos indiretos foi prejudicada pela quebra do consumo de bens sujeitos a
maior tributacao.
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objetivo inicial estabelecido para o corrente ano, entretanto revisto.®

Grafico 18 — Desvios na despesa das administra¢oes publicas em 2012

Desvios face ao OE inicial (milhoes de euros) Desvios face a estimativa para 2012 (milhdes de euros)
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Os desenvolvimentos orcamentais do lado da despesa apresentaram desvios
significativos face as previsdoes para 2012. A comparacao entre as previsdes iniciais de
despesa para o ano de 2012 e a despesa efetivamente executada revela que a despesa total
ficou aquém do que se previa no orcamento inicial (-1 086 M€), mas significativamente acima
da ultima estimativa apresentada no ambito da apresentacdo da proposta do OE/2013
(+2 603 M€ milhoes de euros).

O comportamento da despesa total ao longo do ano de 2012 justificou a revisao da
estimativa de despesa de todas as suas componentes no ambito da apresentacao da
proposta do OE/2013. A estimativa para a despesa primaria foi revista em baixa em
1 903 M€ através do recurso a medidas ndo recorrentes designadamente a concessdo da
ANA Aeroportos de Portugal, SA, que foi refletida na previséo de despesas de capital. A
despesa corrente primaria foi revista em alta (+313 M€), prevendo-se que o aumento de
despesa com prestacdes sociais seria parcialmente compensado com poupangas nas
despesas com pessoal, nos subsidios e nas outras despesas correntes. Em termos globais a
despesa total foi revista em baixa, refletindo também uma expectativa de menor execugédo
da despesa com juros (1 786 M€) e uma forte reducdo das despesas de capital para
compensar o incremento previsto na despesa corrente primaria.

O confronto entre a execucao orcamental reportada no ambito do PDE e a tltima
previsao revela desvios muito significativos ao nivel das diversas componentes da
despesa. A classificacdo da receita da concessdo da ANA Aeroportos de Portugal, SA pela
autoridade estatistica (INE) como uma operagao financeira, portanto sem impacto no saldo
orcamental das administra¢des publicas (1 100 M€), bem como a assungao de dividas relativa
a imparidades associadas a transferéncia de ativos do BPN e as transferéncias de capital
relativas a CGD e Sagestamo, justificam o acréscimo verificado nas despesas de capital, que
foi ainda parcialmente compensado por uma forte contracdo nas restantes despesas de
capital (quer na FBCF quer nas outras transferéncias de capital). Nas restantes componentes
da despesa, destaca-se o desvio que se verificou na despesa com prestacdes sociais em

3 O objetivo do défice orcamental das administracdes publicas para 2013 também foi sendo revisto: na versdo
inicial do MoU era de 3% do PIB, tendo passado para 4,5% no ambito da 5.2 avaliacdo (set/2012) e para 5,5% do
PIB na 7.2 avaliagdo, em fevereiro de 2013.
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espécie, nas outras despesas correntes e nos juros, componentes cuja estimativa de despesa
foi revista em baixa em outubro de 2012, tendo a sua execug¢do, com excecdo da despesa
com juros, ultrapassando as previsdes iniciais do Governo.

3.2 SITUAGCAO ORCAMENTAL POR SUBSECTORES

3.2.1 Fundos de Seguranca Social

A situacdo orcamental deste subsector deteriorou-se substancialmente nos dois
ultimos anos. Aos fatores de natureza estrutural que ja vinham exercendo uma pressdo
negativa sobre a despesa do sistema (mormente a maturacdo do sistema e a evolugao
demogréfica), juntou-se o efeito da retragdo significativa do crescimento econémico dos
ultimos dois anos, provocando uma consideravel erosdo do equilibrio do sistema de
seguranca social.

A receita evoluiu de forma mais lenta do que a despesa reduzindo a capacidade de
financiamento do sistema. Com efeito, na receita verifica-se, entre 2010 e 2012, um
decréscimo de 17 M€ sendo que o aumento observado na despesa ascendeu a 486 M€, Esta
deterioracdo, mais visivel em 2012, revela a elevada sensibilidade das receitas e despesas do
sistema as variagdes do ritmo de crescimento econdmico. Em 2012 a receita do sistema
Previdencial-Reparticdo ndo permitiu assegurar o seu autofinanciamento, situacdo que
justificou um reforco das transferéncias correntes do subsector Estado para assegurar a
cobertura das despesas do sistema. Mesmo com este reforco a receita total do sistema de
Seguranca Social ficou 547 M€ aquém da previsdo em sede de orcamento inicial, tendo a
despesa apresentado um desvio de 657 M€ face ao mesmo referencial.

O impacto das medidas de consolidacao orcamental implementadas entre 2009 e 2012
foi anulado pelo substancial acréscimo de encargos com prestacées de desemprego.
Desde 2010 foram implementadas medidas que permitiram mitigar o crescimento da
despesa com diversas prestagdes sociais, € consequentemente das necessidades de
financiamento, através de transferéncias do subsector do Estado. O agravamento da taxa de
desemprego, a que se assistiu em especial a partir do Ultimo trimestre de 2011, desencadeou
0s mecanismos automaticos de estabilizacdo inerentes ao sistema de seguranca social,
fazendo subir a despesa com presta¢des de desemprego para niveis sem precedentes.

Os resultados do subsector dos fundos de seguranca social ficaram muito aquém das
previsoes iniciais apesar de superarem as previsobes de Outubro de 2012. Os
desenvolvimentos orcamentais de 2012 apresentam fortes desvios, quer na receita quer na
despesa, face ao orcamento inicial, assinalando-se o desvio verificado nas prestacdes sociais
(+1 023 M€), na receita de contribuicdes (-738 M€) e nas receitas fiscais (+116 M€). Face as
Ultimas previsdes do Governo para este subsector, apresentadas no ambito do Orcamento
de Estado para 2013, os resultados reportados no PDE de marco de 2013, comparam
favoravelmente, registando uma melhoria no saldo orcamental de 219 M€, que decorre
essencialmente de uma execu¢do mais baixa da despesa.
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Quadro 12 - Agregados orcamentais dos Fundos de Segurancga Social

| nepoE |
| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 J2010/12]2010/11]2012/22] 2010/12] 2012/22
Milhdes de euros Milhdes de euros p.p. PIB

Valores ndo ajustados | Headline figures

Receita Total | Total revenue 21877 22998 22369 22981 -17 -629 612 0,6 0,8
Despesa Total | Total expenditure 21487 22213 21931 22700 486 -282 769 0,9 0,9
Saldo global (PDE) | Social Security Funds balance (EDP) 390 785 438 281 -503 -346 -157 -0,3 -0,1
Despesa corrente | Current expenditure 21380 22124 21862 22665 541 -262 803 0,9 0,9
PIB nominal | GDP at current market prices 168529 172859 171065 165409 -7450 -1794 -5656

Fonte: INE.

A receita e a despesa atingiram a sua maior expressiao em percentagem do PIB no ano
de 2012 (13,9 e 13,7 respetivamente), representando mais de 34% da receita das
administracdes publicas e absorvendo cerca de 29,5% da despesa publica®. O excedente
orcamental representou apenas 0,2% do PIB, o valor mais baixo desde 2009.

O saldo orcamental do subsector foi positivo devido ao reforco da transferéncia
corrente do subsector Estado, que permitiu atenuar o défice do sistema Previdencial-
Reparticao. O saldo orcamental dos fundos de seguranca social resulta do equilibrio
verificado nos diversos sistemas da seguranca social que compdem a conta da segurancga
social:

e O sistema de protecdo social de cidadania constituido pelos subsistemas de
solidariedade, protecio familiar e acdo social®;

e O sistema previdencial que integra uma componente gerida em regime de reparticdo
-sistema previdencial-reparticdo e uma componente de capitalizagdo publica de
estabilizacdo - sistema previdencial-capitalizacdo®® e,

e Osistema de regimes especiais, destinado a regimes especificos cuja despesa passou
a ser suportada pelo orgamento de seguranga social e que nao se incluem nos
restantes sistemas.

Os sistemas apresentam fontes de financiamento distintas, sendo o sistema de protecdo
social de cidadania e o sistema de regimes especiais essencialmente financiados por
transferéncias do subsector Estado e receitas fiscais. O saldo do sistema de protegéo social
de cidadania apresenta-se positivo em 2012, apesar dos subsistemas de solidariedade e
protecdo familiar terem registado défices, tendo os mesmos sido compensados por uma

3 Considerando valores ajustados de medidas temporarias, ndo recorrentes e fatores especiais.

3 0O subsistema de solidariedade financia prestagdes de natureza ndo contributiva designadamente, o rendimento
social de insercdo, complemento solidario para idosos, complementos para garantir o nivel minimo das prestacées,
pensdes do regime ndo contributivo e equiparados e pensdes antecipadas por desemprego. O subsistema de
protecédo familiar financia os encargos com prestacdes familiares (abono de familia), deficiéncia e dependéncia. Por
ultimo, o subsistema de acdo social financia essencialmente prestacdes sociais em espécie e transferéncias para
Instituicbes Particulares de Solidariedade Social.

% O sistema previdencial-reparticdo financia as prestacdes de natureza contributiva no dmbito das eventualidades
de doenca, parentalidade, desemprego e as pensdes de invalidez, sobrevivéncia e velhice do regime geral de
seguranca social. O sistema previdencial-capitalizacdo destina-se a financiar os défices do sistema previdencial-
reparticdo.
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melhoria no saldo orgamental do subsistema de acdo social, que resultou de uma menor
execucdo da despesa face ao previsto.

No que concerne o sistema previdencial-reparticdo, cuja principal receita sao as
contribuicdes sociais, verifica-se que este sistema regista um défice orcamental desde
20117 refletindo os efeitos da quebra do nivel de atividade na receita e na despesa deste
sistema. Em 2012 o impacto da conjuntura na situacdo financeira do sistema justificou o
recurso as outras fontes de financiamento deste sistema®, tendo-se recorrido a uma
transferéncia corrente extraordinaria do subsector Estado no valor de 856,6 M€, para
assegurar a cobertura das despesas deste sistema.

No ano de 2012, 74% do saldo orcamental deste subsector é explicado pelo sistema
previdencial (reparticdo e capitalizagdo), que se apresenta globalmente positivo na sequéncia
do reforco das transferéncias correntes do subsector Estado e por efeito dos rendimentos de
propriedade gerados pela gestdo do Fundo de Estabilizacdo Financeira da Seguranca Social.
Ajustando o saldo deste sistema do efeito da transferéncia extraordinaria que se verificou no
final do ano de 2012, o saldo do subsector cifrar-se-ia em -575 M€, representando -0,3% do
PIB.

Grafico 19 - Receita, Despesa e Saldo dos Fundos de Segurancga Social
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Fonte: INE, IGFSS, calculos do CFP. Nota: Valores em contabilidade nacional.

Evolucgdo da Receita

A receita dos fundos de seguranca social aumentou 0,8 p.p. do PIB em 2012, o que
compara com uma reducgao de 0,2 p.p. no ano anterior. Em 2012 a receita registou um
aumento global de 2,7%, apesar das suas principais componentes evidenciarem variagoes
muito distintas. A evolucdo da receita do subsector dos fundos de seguranca social é
explicada essencialmente pelo comportamento das contribui¢es sociais, das receitas fiscais
e das transferéncias correntes onde se incluem as transferéncias com origem no subsector
Estado.

% Para efeitos de comparabilidade com o tratamento dado a partir de 2011, em 2009 e 2010 o saldo orgamental
do sistema previdencial-reparticdo foi ajustado com o valor do respetivo financiamento das receitas cessantes, que
nesses anos foram contabilizados no subsistema de solidariedade.

38 Transferéncias do orcamento de Estado ou transferéncias do Fundo de Estabilizacdo Financeira da Segurancga
Social (artigo 14.° do DL n.° 367/2007).

32 | Analise da Conta das Administragdes Publicas 2012 Conselho das Financas Publicas



Quadro 13 - Receita dos Fundos de Seguranca Social

| NeppE | Contrib.
| 2009 | 2010 | 2011 [ 2012 | p/ tva

[ pp. |
Valores ndo ajustados | Headline figures
Receita Total | Total revenue 21877 22998 22369 22981 -0,1 -2,7 2,7 2,7
Receita corrente | Current revenue 21865 22987 22367 22977 0,0 -2,7 2,7 2,7
Receita fiscal | Tax revenue 858 849 889 1072 26,2 4,7 20,6 0,8
Da qual:
IVA Social | VAT 689 698 715 719 3,0 2,5 05 00
IVA (PES+ASECE) | VAT 0 0 0 173 - - -
Jogos Sociais | Profits on fiscal monopolies 161 143 164 171 19,8 14,5 4,6 0,0
ContribuigBes Sociais | Social contributions 13199 13565 13756 13061 -3,7 1,4 -51  -3,1
Das quais: efectivas| of which: actual soc. contr. received 13164 13529 13726 13036 -3,6 1,5 -5,0 -3,1
Vendas e outras receitas correntes | Sales & other current rev. 7808 8573 7722 8844 3,2 -9,9 14,5 5,0
Das quais:
Rendimentos de propriedade | Property income 330 344 402 398 15,8 16,9 -0,9 0,0
Transf. Corr. - subsector Estado| Current transfers State budget 7 455 8209 7291 8410 2,4 -11,2 15,3 5,0
Das quais:
Contrapartida Publica National | National counterpart 264 228 118 202 -11,6 -48,4 71,3 0,4
Regime Substitutivo Bancérios| Banking Scheme 0 0 0 516 - - -
Lei de Bases da Seguranga Social | SS Framework Law 6757 7499 6603 6280 -16,2 -11,9 -4,9 -1,4
Transferéncia extraordindria| Extraordinary transfer 0 0 0 857 - - -
Receitas de capital | Capital transfers received 12 11 3 4 -63,7 -73,6 37,3 0,0

Fonte: INE, IGFSS, CSS (2009, 2010 e 2011). | Notas: Na ultima coluna apresenta-se o contributo de cada rubrica para a
variagdo anual 2011/12. PES — Programa de Emergéncia Social; ASECE — Apoio Social Extraordinario a Consumidores de
Energia.

A receita de contribuicbes sociais apresentou em 2012 um forte desvio face ao
inicialmente previsto, o que resultou de previsbes macroeconémico-orcamentais
demasiado otimistas. O crescimento da receita de contribuicdes sociais tem vindo a
abrandar desde 2009, registando uma quebra acentuada em 2012 (-5,1%). A indexacdo desta
receita a evolucdo da massa salarial constitui um mecanismo de transmissao da contracdo da
atividade econdmica para a esfera do sistema de segurancga social, reproduzindo na receita
de contribui¢des sociais a quebra acentuada que se tem verificado no emprego e na massa
salarial, dada a sua maior exposicao as variacdes do crescimento econémico e dos niveis de
salarios.

Este efeito foi atenuado entre 2009 e 2012 com a implementagdo de varias medidas que
contribuiram para o aumento da receita de contribuigdes sociais, maxime a entrada em vigor
do Codigo dos Regimes Contributivos do Sistema Previdencial de Seguranga Social em 2011,
gue procedeu a revisdo de diversas taxas contributivas, alteracbes a base de incidéncia
contributiva e ainda a integracdo plena dos trabalhadores do sector bancario no regime geral
da Seguranga Social. Em sentido contrario contribuiu a diminuicdo dos salarios dos
funcionarios publicos abrangidos pelo regime geral da seguranca social® em resultado da
aplicacdo da reducdo remuneratéria que entrou em vigor em 2011, reduzindo em média os
seus salarios em 5%. Em 2012, para além do efeito da reducdo remuneratéria, as
contribuicdes sociais refletem ainda o impacto da suspensdo dos subsidios de férias e de
Natal aos funcionarios publicos inscritos no regime geral de seguranca social.

% O impacto desta medida na receita das contribui¢des sociais do sistema de seguranca social reflete apenas a
reducdo remuneratdria aos ordenados e salarios dos funcionarios publicos que se encontram inscritos no regime
geral de seguranca social por terem transitado de contratos individuais para o contrato de trabalho em funcées
publicas, bem como dos trabalhadores que entraram para a administracdo publica desde 1 de janeiro de 2006.
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Grafico 20 — Receita dos Fundos de Segurancga Social

Variacdo das principais receitas da Seguranca Social | Variacdo das Contribuicdes Sociais e do Emprego
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Fonte: INE

As transferéncias correntes registaram um acréscimo de 15,3% em 2012, mais do que
compensando a quebra de 11,2% ocorrida em 2011. Em 2012 a receita de transferéncias
correntes do subsector Estado foi reforcada face ao previsto no orcamento inicial, o que
contribuiu para manter uma evolugdo positiva da receita total, na sequéncia da redugdo que
se verificou em 2011 (-2.7%). Este reforco destinou-se a compensar a quebra da receita de
contribuicbes sociais para assegurar o equilibrio do sistema Previdencial-Reparticdo e ao
financiamento dos encargos com pensdes do regime substitutivo dos bancarios, cujas
responsabilidades foram assumidas no final de 2011.

Recorde-se que a reducdo da receita de transferéncias correntes ocorrida em 2011 ficou a
dever-se a implementacdo de varias medidas de consolidagdo orcamental em 2010 e 2011,
gue resultou na reducao das necessidades de financiamento dos subsistemas financiados por
esta fonte de financiamento. Em 2012, apesar do orcamento inicial refletir a manutencao
desta tendéncia de reducdo do contributo do subsector do Estado no financiamento do
sistema da seguranca social, a receita de transferéncias correntes foi objeto de uma corregao
nas duas alteracbes efetuadas ao Orcamento de Estado. Este aumento resultou da
necessidade de reforco da receita de transferéncias correntes com origem no subsector
Estado, no valor de 856,6 M€, para compensar a quebra verificada na receita de contribui¢cSes
sociais e da necessidade de dotar o orcamento da seguranca social da receita necessaria a
cobertura da despesa com pensdes decorrente da transferéncia das responsabilidades dos
fundos de pensdes do sector bancario para a esfera da seguranca social, que ascendeu em
2012 a 515,8 M£.

A receita fiscal consignada ao subsector dos fundos de seguranca social cresceu 20,6%
em 2012. Ainda no que concerne a receita, destaca-se a evolucao verificada na receita fiscal
arrecadada por este subsector, que corresponde a receita consignada de IVA e dos resultados
liquidos dos jogos sociais geridos pela Santa Casa da Misericordia de Lisboa. Em 2012, o
aumento verificado ficou a dever-se a consignacdo adicional de receita de IVA destinada ao
financiamento do Programa de Emergéncia Social e ao Apoio Social Extraordinario a
Consumidores de Energia. Face ao orcamento inicial, a receita fiscal apresentou um desvio
positivo de 116 M€ em 2012, particularmente concentrado no 4.° trimestre do ano.
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Evolucgdo da Despesa

A despesa do subsector dos Fundos de Seguranca Social apresenta alguma oscilagao no
periodo 2009 a 2012, voltando a subir depois de uma quebra em 2011. Entre os anos de
2009 a 2012 a despesa dos fundos de seguranca social registou um aumento de 1 213 M§,
correspondente a 1 p.p. do PIB, tendo-se verificado uma redugdo efetiva da despesa no ano
de 2011, no valor de 769 M€ (-1,3%), tendéncia que se inverteu em 2012, ano em que se
verificou uma subida de 486 M€ (+3,5%). Esta evolucao é explicada pela evolucdo da despesa
corrente, que representa mais de 99% do total da despesa, uma vez que as despesas de
capital diminuiram de forma muito significativa desde 2009 (67,2%).

Quadro 14 - Despesa dos Fundos de Seguranca Social

| mnNepbe | Contrib.
| 2009 [ 2010 | 2011 [ 2012 | p/tva

[ oo |

Valores ndo ajustados | Headline figures
Despesa Total | Total expenditure 21487 22213 21931 22700 2,2 -1,3 3,5 3,5
Despesa Primaria | Primary expenditure 21487 22213 21931 22700 2,2 -1,3 3,5 3,5
Despesa Corrente Primaria | Current primary expend. 21380 22124 21862 22665 2,4 -1,2 3,7 3,7
Consumo intermédio | Intermediate consumption 94 106 67 85 -19,8 -37,4 28,1 0,1
Despesas com pessoal | Compensation of employees 363 342 290 241 -29,3 -150 -16,9 -0,2
Prestagdes sociais | Social transfers 18608 19404 19296 20151 3,8 -0,6 4,4 3,9
que ndo em espécie | other than in kind 18475 19255 19195 20048 4,1 -0,3 4,4 3,9
Pensdes | Pensions 13465 14012 14449 14945 6,7 3,1 34 2,3
Sobrevivéncia | Survivors pensions 1954 2028 1955 2003 -1,2 -3,6 2,4 0,2
Invalidez | Disability pensions 1418 1408 139 1374 -2,4 -0,9 -1,6 -0,1
Velhice | Old age pensions 10069 10547 11064 11019 4,5 4,9 -0,4 -0,2
Beneficios Antigos Combatentes | Former combatentes benefits 24 29 34 34 15,2 17,4 -1,9 0,0
Regime Substitutivo dos Bancarios | Banking scheme 0 0 0 516 - - - -
Prestagdes por desemprego | Unemployment benefits 2045 2221 2104 2593 16,7 -53 23,3 2,2
Prestagdes por doenga | Sickness benefits 451 447 451 414 -7,3 0,8 -8,0 -0,2
PrestagBes por parentalidade | Parental benefits 376 426 453 429 0,9 6,3 -51 -0,1
PrestagBes familiares | Family allowances 1137 1109 812 807 -27,2 -26,7 -0,6 0,0
Outras prestagdes | Other benefits 1002 1041 928 860 -17,4 -10,8 -7,3 -0,3
em espécie | in kind via market producers 133 149 100 103 -30,8 -32,8 3,1 0,0
Subsidios e outra despesa corrente | Subsidies & other current exp. 2315 2272 2210 2187 -3,7 -2,7 -1,0 -0,1

Das quais:

Transferéncias Correntes entre administragées publicas 842 820 680 668 -186  -17,0 -1,8 -0,1
Transferéncias Correntes diversas 1289 1276 1349 1359 6,5 5,7 0,7 0,0
Despesas de capital | Capital expenditure 106 90 69 35 -61,1 -23,3  -49,3 -0,2
Juros (PDE) | Interest paid (EDP) 0 0 0 0 -75,6 -75,6 0,0 0,0

Fonte: INE, IGFSS, Conta da Seguranga Social (2009, 2010, 2011). Célculos do CFP. | Nota: A rubrica de prestacdes por
desemprego inclui as prestacdes de apoio ao emprego.

Despesa corrente

Entre 2009 e 2012 a despesa corrente registou um aumento de 1 285 M€ (+6%), dos
quais 803 M€ ocorreram em 2012 (+3,7%). O comportamento da despesa corrente deste
subsector foi determinado pela evolugao das presta¢des sociais, que ndo em espécie (em
dinheiro) e em espécie, que conjuntamente representaram cerca de 89% deste agregado em
2012. A despesa com prestagdes sociais apresentou uma variacdo de 4,4% em 2012,
contribuindo em 3,9 p.p. para a variagado registada na despesa corrente.

As despesas com pessoal reduziram-se 16,9% em 2012, para o que contribuiu a quebra
verificada no nivel de emprego deste subsector (-3,4%), bem como a suspensao dos subsidios
de férias e de Natal aos funcionarios publicos. No que concerne as despesas de consumo
intermédio, verificou-se um aumento no ano de 2012 de 28,1% em contraciclo com a
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tendéncia verificada nos restantes subsectores da administracdo publica. O contributo destas
duas componentes para a variacdo da despesa corrente foi em 2012 de -0,1 p.p.

Grafico 21 - Despesa dos Fundos Segurancga Social

Variacdo da Despesa Corrente e de Capital (%)
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Fonte: INE, IGFSS, Conta da Seguranca Social (2009, 2010, 2011).

Grafico 22 — Despesa Corrente dos Fundos de Seguranca Social

Variacdo da Despesa Corrente por componente (%)
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Fonte: INE, IGFSS, Conta da Seguranca Social (2009, 2010, 2011). | Nota: As “outras despesas correntes” referem-se a
despesas com pessoal e consumo intermédio.

Entre 2009 e 2012, o ano de 2011 foi o (inico em que se assistiu a uma reducao da
despesa com prestacoes sociais, mais acentuada no caso das prestacoes sociais em
espécie (-32,8%). A execucdo orcamental de 2011 beneficiou do impacto de um conjunto
de medidas de consolidacdo orcamental implementadas em 2010, cujos efeitos se
estenderam ao exercicio or¢camental seguinte. Neste ambito foram alteradas as regras da
condi¢do de recursos para acesso e manutengdo de prestagdes no ambito do subsistema de
solidariedade (rendimento social de insercdo e subsidio social de desemprego) e do
subsistema de protecdo familiar (subsidio familiar a criancas e jovens). A despesa com o
subsidio familiar a criangas e jovens reflete igualmente a suspensao do seu pagamento aos
4.° e 5.° escalbes, a suspensdo, em 2010, do pagamento do montante adicional a partir do
3° escaldo e da majoragdo de 25% que havia sido introduzida em 2008 para beneficiarios do
1.° escaldo, bem como a reducdo do valor das bolsas pagas a alunos do ensino secundario a
partir de 2011.
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Foram ainda introduzidas alteracdes ao regime de prote¢do no desemprego, materializadas
na suspensdo do prolongamento do subsidio social de desemprego que havia sido
introduzido em 2009, no aumento do prazo de garantia para acesso ao subsidio de
desemprego e na introducdo de corre¢des ao montante maximo do subsidio de desemprego
que, para além do teto maximo de 3 vezes o Indexante dos Apoios Sociais (IAS), passou a
estar limitado a 75% do valor liquido da remuneragdo de referéncia.

Com um efeito transversal a vérias prestacSes sociais, € ndo negligencidvel no que diz
respeito as pensdes, foi ainda suspensa a atualizacdo do IAS desde 2009, tendo sido
congelado nominalmente o valor das pensdes no ano de 2011.

Grafico 23 - Evolucao da despesa com prestacoes de desemprego

Despesa com prestacdes de desemprego e taxa de Despesa por tipo de prestacdo (M€)
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Fonte: INE, IGFSS, Conta da Seguranca Social (2009, 2010, 2011).

Depois de uma quebra em 2011, a despesa corrente voltou a crescer em 2012
impulsionada pelo crescimento das prestacées de desemprego e das pensdes. Em 2012
foram concretizadas diversas medidas, algumas das quais previstas no PAEF, cujo impacto
nao foi suficiente para mitigar o efeito do aumento da despesa com prestacdes de
desemprego®, no valor de 489 ME€ face ao ano anterior (23,3%). Deste valor, 427 M€ dizem
respeito ao subsidio de desemprego, cuja despesa subiu 27,3% em termos homélogos, o que
corresponde a maior variacdo anual desta prestacdo desde o ano de 2003.

A despesa com pensdes, que representa mais de 70% da despesa com prestacdes sociais, foi
também objeto de medidas com vista a contencdo do seu crescimento. Para além da
suspensdo da regra de atualizacdo das pensdes, excluindo as pensdes mais baixas, foram
ainda suspensos os pagamentos dos subsidios de férias e de Natal aos pensionistas. O regime
de flexibilizagdo da idade de acesso a pensdo de reforma por antecipagdo foi também
suspenso desde abril de 2012. O efeito destas medidas foi, no entanto, parcialmente
compensado com os encargos relativamente a pensdes anteriormente suportados por
fundos de pensdes, designadamente as pensdes do regime substitutivo dos bancarios e do
fundo de pensdes do BPN, que oneraram a despesa do sistema em 516 M€ (correspondente a
0,3% do PIB). O efeito liquido foi um aumento de 496 M€ em 2012 (3,4,%).

“OInclui toda a despesa com prestacdes de desemprego e apoio ao emprego, designadamente o Fundo de Garantia
Salarial.
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O regime de prote¢do no desemprego foi também objeto de revisdo em 2012: i) foi
introduzida uma reducdo do valor da prestagdo apds seis meses de atribuicdo; ii) o limiar
maximo da prestacdo foi revisto para 2,5 IAS; iii) foi reduzido o periodo de concessao; e, iv)
procedeu-se ‘a reducdo do prazo de garantia*' para acesso ao subsidio de desemprego.
Sendo o impacto deste tipo de medidas gradual, ndo se fez sentir no ano de 2012 um efeito
significativo que permitisse conter a despesa com esta prestacdo, que registou um
crescimento substancial.

As demais prestacdes sociais pagas pelo subsector dos fundos de seguranca social
registaram, globalmente, uma quebra no ano de 2012, fruto também de varias medidas
de consolidagdo orcamental que afetaram as regras de calculo das presta¢es sociais de
doenca, parentalidade e morte, bem como a condicdo de recursos aplicavel no acesso e
manutenc¢do do rendimento social de inser¢do. Com efeito, constata-se que a despesa com
outras prestacdes sociais que foram objeto de medidas de consolidagdo orcamental desde
2010 foi reduzida em 130 M€ face ao ano anterior, contribuindo positivamente para a
consolidagdo deste subsector.

Grafico 24 - Evolucao da despesa com prestagoes sociais
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Fonte: INE, IGFSS, Conta da Seguranca Social (2009,2010,2011). Calculos do CFP.

A despesa com subsidios e outra despesa corrente registou uma quebra de 1% em 2012
fundamentalmente devido a diminuicao dos subsidios em 11,3%, devido em particular a
diminuicdo dos subsidios suportados pela contrapartida publica nacional no ambito do
Fundo Social Europeu e das transferéncias correntes para outros subsectores das
administracdes publicas, designadamente para financiamento das politicas ativas de
emprego e formacdo profissional. As transferéncias correntes para outros sectores
institucionais aumentaram 0,7%.

Despesa de capital

A semelhanca do que se tem verificado nos restantes subsectores das administragdes
publicas, as despesas de capital dos fundos de seguranca social registam uma forte
reducao entre 2010 e 2012 (-61,1%). As despesas de capital representam menos de 1% do

4! Esta medida tem um efeito negativo na despesa do subsidio de desemprego, na medida em que alarga o acesso
a prestacao.
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total da despesa do subsector, pelo que a sua evolugao tem um contributo residual a variacdo
da despesa do subsector dos fundos de seguranca social. No entanto, a sua evolugdo reflete
uma quebra acentuada, essencialmente nas transferéncias de capital destinadas a institui¢oes
sem fins lucrativos, uma vez que as despesas de investimento (FBCF) revelam uma tendéncia
contraria, tendo subido 61,5% e 29% em 2011 e 2012 respetivamente. Importa realcar a este
propésito, que a dindmica de evolucao das despesas de investimento desde 2010 se encontra
influenciada pela venda de patrimdnio que, em contabilidade nacional, é abatida a despesa
de investimento. Nos anos de 2010 e 2011 esta receita ascendeu a 23,8 M€ e 39 M€
respetivamente, registando uma quebra para 2,6 M€ em 2012.

3.2.2 Situacao orcamental das administracoes regional e local

As administracoes regional e local contribuiram nos Gltimos trés anos para a reducao
do défice publico. Excluindo o efeito de medidas temporarias e fatores especiais® (ver Caixa
2), no triénio 2010 a 2012, a correcdo do desequilibrio orcamental deste subsector
representou cerca de 30% do ajustamento orcamental realizado pelas administragdes
publicas. Para esta correcdo foi determinante a contracdo da despesa dos sectores
subnacionais, cujo peso na despesa publica reduziu-se de 13,8 % em 2010 para 12,9% em
2012. A administragdo local, que nos ultimos dois exercicios apresentou excedentes
or¢amentais, foi decisiva naquele ajustamento. Na sequéncia dos acordos de assisténcia
econdémica e financeira estabelecidos entre os Governos de cada regido autbnoma e o
Governo da Republica, a administragdo regional retomou em 2012 a trajetéria de reducdo do
défice, interrompida em 2011 (ver Caixa 4).

Grafico 25 - Posicdo orcamental das administracdes regionais e local

Contributo das administracoes regionais e local para a Evolucdo do saldo orcamental ajustado das
reducao do défice publico ajustado 2010-2012 administragoes regional e local (em milhdes de euros)
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Fonte: INE e calculos do CFP.

A correcao do desequilibrio orcamental das administracoes regional e local foi
sustentada pela contracdo da despesa primaria. No periodo 2010 a 2012, a despesa
primaria baixou em 1 711 M€ (-15%), o equivalente a 0,7 p.p. do PIB, tendo mais de metade

‘2 Os ajustamentos considerados correspondem unicamente a fatores especiais com incidéncia na Regido
Auténoma da Madeira relativos aos anos de 2010 e 2011. O impacte na despesa das opera¢des descritas na Caixa
2 como fatores especiais foi nos anos 2010 e 2011, respetivamente, de 954 M€ (0,6% do PIB) e 820 M€ (0,5% do
PIB). Em resultado destas operacdes, o défice da administracdo regional ndo ajustado do efeito dos fatores
especiais foi para aqueles anos de 1242 M€ e 1 158 M€, respetivamente.
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dessa reducdo (-983 Mé€) resultado da contracdo da despesa de capital, sobretudo
investimento (formagdo bruta de capital fixo) da administragao local.

O ano de 2012 foi particularmente relevante, ao representar cerca de ¥ do esforco de
ajustamento da despesa primaria entre 2010 e 2012, bem como pelo facto daquele ano
marcar uma alteracdo no perfil de ajustamento da despesa. A diminuicdo das despesas de
pessoal, em resultado da suspensdo do pagamento dos subsidios de férias e de natal, bem
como dos gastos com consumos intermédios, decorrentes de poupancgas sobretudo ao nivel
das administragdes regionais, contribuiram em grande medida, para que, em 2012, cerca de
2/3 da reducdo da despesa fosse sustentada na despesa corrente primaria. Trata-se do
resultado das medidas de consolidacdo orcamental aprovadas no OE/2012 e das
posteriormente estabelecidas no ambito dos acordos de assisténcia econdmica e financeira
com as regides autbnomas. Este novo perfil de ajustamento contrariou a preponderancia da
despesa de capital, no periodo de 2010 a 2011, muito influenciada pela imposi¢do de novos
limites ao endividamento municipal, designadamente, a impossibilidade de acordar
contratualmente novos empréstimos, incluindo todas as formas de divida que implicassem
um aumento do endividamento liquido dos municipios.s

Ao nivel da receita, o periodo 2010 a 2012 revelou uma quebra do resultado deste agregado.
A forte reducdo da receita em 2012 (4,7%), provocada integralmente pela receita de capital,
foi determinante para esse comportamento. A evolucdo da receita corrente manteve-se
inalterada, pese embora o comportamento distinto da receita fiscal e da outra receita
corrente. O crescimento desta Ultima componente, em particular ao nivel da administracao
local, compensou a quebra da receita fiscal registada na administracao regional.

Quadro 15 - Agregados orcamentais das administracoes regional e local

| 2009 | 2010 | 2011 [ 2012 [ 2011/12| 2012 |2010/12]2010/11|2011/12
Valores ajustados | adjusted for special factors

Receita Total | Total revenue 11220 11092 11329 10794 -4,7% 6,5 0,1 0,2 -0,1
Receita corrente | Current revenue 9265 881 9033 9032 0,0% 5,5 0,3 0,2 0,2
Receitas de capital | Capital transfers received 1954 2231 2297 1762 -23,3% 1,1 -0,2 0,1 -0,3
Despesa Total | Total expenditure 12561 11577 11171 9947 -11,0% 6,0 -0,7 -0,2 -0,5
Despesa Primaria | Primary expenditure 12314 11443 10991 9732 -11,5% 5,9 -0,7 -0,2 -0,5
Despesa Corrente Primaria | Current primary expend. 9041 8581 8673 7853 -9,5% 4,7 -0,2 0,1 -0,3
Despesas de capital | Capital expenditure 3273 2862 2318 1879 -18,9% 1,1 -0,5 -0,3 -0,2
Juros (PDE) | Interest paid (EDP) 248 135 180 215 19,6% 0,1 0,1 0,0 0,0
Saldo global (PDE) | Overall balance (EDP) -1342  -485 158 847 0,5 0,8 0,4 0,4
Saldo Primario (PDE)| Primary balance (EDP) -1094 -350 338 1062 0,6 0,8 0,4 0,4
Despesa corrente | Current expenditure 9288 8716 8853 8068 -8,9% 4,9 -0,2 0,1 -0,3
Divida Publica | Public Debt (Maastricht def.) 8525 9577 10111 9444 -6,6% 5,7 0,2 0,4 -0,2

PIB nominal | GDP at current market prices 168529 172859 171065 165 409 -3,3%

Fonte: INE e calculos do CFP.

“ A aprovacdo da Lei n.° 12-A/2010, de 30 de junho estabeleceu um conjunto de medidas adicionais de
consolidagdo orcamental que visaram reforcar e acelerar a reducdo de défice excessivo e o controlo do crescimento
da divida publica previstos no Programa de Estabilidade e Crescimento (PEC). Essas medidas destinavam-se a
assegurar o novo objetivo orcamental para 2010. Esse objetivo correspondeu a atualizacdo da meta orcamental
prevista no relatério do OE/2010 (défice de 8,3%), para 7,3% do PIB. De entre as disposi¢Ses constantes no referido
diploma incluiam-se novas restri¢cdes aos limites de endividamento das autarquias locais, conforme estabelecido
no n.°1 do artigo 15.°.
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A divida (Maastricht) das administracoes regional e local interrompeu, em 2012, o
crescimento anual verificado ao longo de mais de uma década.“* No periodo 2010 a
2012, a evolugdo deste indicador registou uma redugdo para 9 444 M€ (5,7% do PIB). Trata-
se de um resultado inferior em 133 M€ ao verificado em 2010, para o qual foi determinante
o exercicio orcamental de 2012, ano em que a trajetéria de crescimento da divida deste
subsector se interrompeu. A administragdo local explicou integralmente esta inflexao, ainda
gue contrariada em parte pelo comportamento da administracdo regional, que continuou a
registar um aumento da divida em 2012. Em resultado deste comportamento, o peso da
divida da administracdo regional no conjunto da divida das administracdes regional e local
tornou a acentuar-se. No final de 2012, o peso das administragdes regionais correspondia a
47,7%, mais 9 p.p. que o verificado em 2010.

Grafico 26 — Divida das administracoes regional e local

Evolucdo da Divida das administracoes regional e local Divida e Variacao da Divida por subsetor
2000-2012 (em milhoes de euros e em % do PIB) (em milhoes de euros)
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Fonte: Banco de Portugal e calculos do CFP.

3.2.2.1 Situacao Orcamental da Administracdo Local

A consolidacdo do excedente orcamental de 2011 da administracao local permitiu
melhorar em 2012 a situacao das financas locais. O saldo positivo alcancado por este
subsector em 2012 (965 M#€) constituiu um excedente superior ao verificado em 2011
(496 ME€). A inflexdo em 2011 da situacdo deficitaria marca uma trajetoria de correcdo do
desequilibrio orcamental deste subsector em direcdo a uma situacdo de recuperacdo das
finangas das autarquias. A acompanhar esta trajetéria, o desequilibrio financeiro decorrente
da divida autarquica aferida pelos critérios de Maastricht revelou, no conjunto dos dois
ultimos anos, uma reducdo de 933 Mé£. Esta diminuicdo do endividamento financeiro,

“ Com base na informacdo constante na Tabela 28 relativa a Divida (conceito Maastricht) das administracbes
regional e local, para o periodo compreendido entre o 1.° trimestre de 2000 e o 4.° trimestre de 2012, reportada
trimestralmente pelas autoridades estatisticas nacionais ao Eurostat.

4 O conceito de divida publica (Maastricht) consagrada no Pacto de Estabilidade e Crescimento e utilizada para
efeitos do reporte do procedimento dos défices excessivos, ndo inclui a divida comercial, bem como, a divida das
empresas puUblicas ndo consideradas no universo das administracdes publicas. Um conceito mais alargado de divida
das administragcbes publicas abrange adicionalmente a divida ndo financeira e administrativa dos diferentes
subsectores.
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justificada pelo excedente orcamental acumulado (1 461 M€), representou a maior reducdo
de divida, desde 2006, primeiro ano para o qual existe informagao disponivel desagregada.

Gréfico 27 - Evolucdo do quadro orcamental e financeiro da administragao local

Evolucao da situacao orcamental da administracao Divida Financeira (Maastricht) da administracao local
local (em milhoes de euros) (em milhoes de euros)
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Fonte: INE e calculos do CFP.

O esforco de reducao da despesa autarquica foi determinante para a correcio da
trajetéria orcamental deste subsector. Ao longo do periodo 2010 a 2012, a melhoria da
trajetéria do saldo orcamental da administragdo local em 1 163 M€ (0,7 p.p. do PIB) deveu-
se a contracdo da despesa primaria (-0,6 p.p. do PIB; 1 387 M€). As medidas de consolidacédo
or¢amental estabelecidas no PAEF e as aprovadas no OE/2012 contribuiram, em 2012, para
a continuacao do esforco de reducdo da despesa iniciado em anos anteriores. Em termos
nominais, a magnitude da contracdo da despesa (-9,9%, -835 M€) acentuou-se nesse ano.
Para essa reducao, foi importante o contributo da despesa corrente primaria (5,8 p.p. do PIB;
-486 M€) impulsionado pelas despesas com pessoal e outra despesa corrente. A despesa de
capital, apesar de contrair (384 M€) registou um contributo menos vincado (-4,6 p.p.) na
reducdo da despesa autarquica, em consequéncia da menor contragdo do investimento.

Quadro 16 - Agregados orcamentais da administracao local

A var. % % PIB VBB
ADMINISTRAGAO LOCAL Milhes de Euros
| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 [ 2011/12| 2012 |2010/12]2010/112011/12

Valores ajustados | adjusted for special factors

Receita Total | Total revenue 8947 8724 8934 8568 -4,1% 5,2 0,1 0,2 0,0
Receita corrente | Current revenue 7684 7232 7395 7553 2,1% 4,6 0,4 0,1 0,2
Receitas de capital | Capital transfers received 1263 1492 1539 1015 -34,0% 0,6 -0,2 0,0 -0,3

Despesa Total | Total expenditure 9869 8922 8437 7603 -9,9% 4,6 -0,6 -0,2 -0,3
Despesa Primaria | Primary expenditure 9694 8839 8322 7452 -10,5% 4,5 -0,6 -0,2 -0,4

Despesa Corrente Primaria | Current primary expend. 6823 6372 6354 5868 -7,6% 3,5 -0,1 0,0 -0,2
Despesas de capital | Capital expenditure 2871 2467 1967 1583 -19,5% 1,0 -0,5 -0,3 -0,2
Juros (PDE) | Interest paid (EDP) 175 83 116 151 30,5% 0,1 0,0 0,0 0,0

Saldo global (PDE) | Overall balance (EDP) -921 -198 496 965 0,6 0,7 0,4 0,3

Saldo Primario (PDE)| Primary balance (EDP) -746 -115 612 1116 0,7 0,7 0,4 0,3

Despesa corrente | Current expenditure 6998 6455 6470 6019 -7,0% 3,6 -0,1 0,0 -0,1

Divida Publica | Public Debt (Maastricht def.) 5859 5871 5684 4938 -13,1% 3,0 -0,4 -0,1 -0,3

PIB nominal | GDP at current market prices 168 529 172 859 171 065 165 409 -3,3%

Fonte: INE e calculos do CFP

A receita propria das autarquias nao favoreceu o crescimento da receita neste
subsector. No periodo 2010 a 2012, a relacdo entre a receita gerada pelas autarquias e a
proveniente de transferéncias e subsidios a producao registou uma ligeira deterioracao. Para
este comportamento foi determinante o fraco desempenho das “vendas”, cujo contributo
negativo penalizou em grande medida a evolu¢do das receitas proprias deste subsector
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naquele periodo, ndo obstante o contributo favoravel dos rendimentos da propriedade e o
contributo positivo ainda que marginal da receita fiscal, afetada pelo adverso contexto
macroeconémico.“ Ainda assim, o desempenho orcamental de 2012 registou uma reducdo
da receita propria menos vincada que a verificada em 2011. No conjunto da receita
proveniente de subsidios a produgdo e de transferéncias de subsectores das administracoes
publica e outros subsectores incluindo o resto do mundo, verifica-se que foram os
subsectores fora das administragdes publicas aqueles que, ao longo daquele triénio, mais
contribuiram para crescimento da receita global das autarquias.

3.2.2.2 Situacdo Orcamental das Administracoes Regionais

O desequilibrio orcamental das administracées regionais reduziu-se em 2012. A situacéo
orcamental deficitaria das regides autébnomas revelou em 2012 uma evolucao favoravel.
Apesar da diferente magnitude do défice e trajetéria do saldo orgamental de cada regido
autonoma ao longo do triénio 2010 a 2012, a evolugdo registada no ultimo ano foi
importante para a reducao do desequilibrio orcamental de cada regido autonoma. No quadro
do Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira estabelecido com a Regido Auténoma
da Madeira (RAM), o cumprimento da meta de saldo orcamental definida para 2012 permitiu
retomar a trajetoria de reducdo do défice daquela regido autébnoma. A Regido Autdbnoma dos
Acores (RAA) prosseguiu, em 2012, a convergéncia para o equilibrio orcamental, alcancando
uma posicao em linha com o estabelecido no memorando de entendimento entre o Governo
da Republica e o governo desta regido autdbnoma. Em resultado destes desenvolvimentos
or¢amentais, a evolucdo da divida publica regional (conceito de Maastricht) apresentou uma
forte desaceleragdo em 2012, embora mantendo uma trajetéria ascendente. Nesse ano, o
acréscimo no endividamento financeiro do conjunto das regides autonomas foi de 79 M€,
valor que compara com os 721 M€ registados em 2011.

Grafico 28 - Evolucao do quadro orcamental e financeiro das administracoes regionais

Evolucdo da situacao orcamental ajustada das Divida Financeira (Maastricht) da administracao
administracoes regionais (em milhdes de euros) regional (em milhGes de euros)
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Fontes: INE e célculos do CFP.

3.2.2.2.1 Evolugdo da Situagdo Orcamental da Regido Autonoma dos Acores (RAA)

A Regiao Auténoma dos Acores prosseguiu a convergéncia para o equilibrio
orcamental. A estimativa provisoria do défice apurado pelas autoridades estatisticas

4 A designagdo “vendas”, corresponde em contas nacionais, a Produgdo mercantil, Producao para utilizagéo final
propria e Pagamentos relativos a outra produgdo ndo mercantil (P.11+P.12+P.131). Nesta rubrica entre outros,
inclui-se grande parte dos montantes contabilizados em taxas multas e outras penalidades, bem como, os
registados em venda de bens servicos.
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nacionais aponta para que, em 2012, a RAA tenha apresentado uma situacdo orcamental
préxima do equilibrio (défice de 16 M€), um resultado que, em termos do PIB da Regido,
revela uma melhoria do saldo de 0,4 p.p. No triénio 2010 a 2012, a redugdo acumulada do
défice foi de 34 M€ (0,9 p.p. do PIB regional), sendo que quase metade desta correcao se
deve a execugdo orgamental do ano de 2012. Apesar da forte quebra de receita em 2012
(-3,6 p.p. do PIB regional), motivada pela receita fiscal e receita de capital, o nivel de reducédo
da despesa (4 p.p. do PIB regional) nesse ano foi determinante para prosseguir a
convergéncia em direcdo ao equilibrio orcamental. A evolugdo da divida financeira
(Maastricht) manteve em 2012 uma trajetdria ascendente (723 M€), ndo obstante em
abrandamento pelo segundo ano consecutivo.

Grafico 29 - Evolugao do saldo e principais agregados orcamentais na RAA

Evolucdo da situacao orcamental da RAA Variacdao nominal dos principais agregados
(em milhoes de euros) orcamentais da RAA (em milhdes de euros)
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Fontes: INE e calculos do CFP.

A reducao da despesa foi decisiva na correcio do défice orcamental da RAA. No triénio
2010-2012, a contracdo acumulada da despesa nesta regido autonoma totalizou 203 M€
(4,2 p.p. do PIB regional). Para esta redugao foi determinante a execu¢do orcamental do ano
de 2012. O maior contributo deveu-se a despesa corrente primaria (-2,9 p.p. do PIB regional),
em particular nas rubricas relativas a despesa com pessoal (-2,1 p.p. do PIB regional) e outras
despesas correntes (-0,9 p.p. do PIB regional), como consequéncia sobretudo da suspensao
do pagamento do subsidio de férias e natal, assim como de outras medidas de reducao das
despesas de funcionamento. A despesa de capital manteve, em 2012, um contributo para a
reducdo da despesa (-1,3 p.p. do PIB) inferior ao verificado no conjunto das despesas de
funcionamento. Ao nivel da receita, o periodo 2010-2012 caracterizou-se por um contributo
desfavoravel daquele agregado para o esforco de correcdo orcamental (-3,3 p.p. do PIB
regional). A forte quebra da receita em 2012 (-3,6 p.p. do PIB regional), influenciada pelo
adverso contexto macroeconémico e efeito de diminuicdo das contribuicbes, por via da
reducdo salarial, penalizaram sobretudo a receita fiscal e contributiva (-2,2 p.p. do PIB
regional), cuja retracdo foi a maior verificada naquele triénio. No mesmo sentido, a
diminuigdo das receitas de capital refletiram a menor dotacdo orcamental ao abrigo da lei de
finangas das regides auténomas, aprovada no OE/2012 e o menor volume de verbas
provenientes de outros sectores.
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REGIAO AUTONOMA DOS AGORES

Quadro 17 - Agregados orcamentais da Regidao Autonoma dos Acores

Valores ajustados | adjusted for special factors

var. %
| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 [ 2011/12

% PIB reg. |Var. p.p. PIB regional
2012 | 2010/12 | 2010/11 | 2011/12

Receita Total | Total revenue 1159 1181 1178 1012 -14,1% 28,3 -3,3 0,3 -3,6
Receita corrente | Current revenue 686 718 705 610 -13,6% 17,0 -2,1 -0,1 -2,0
Receitas de capital | Capital transfers received 474 463 473 402 -15,0% 11,2 -1,1 0,4 -1,5

Despesa Total | Total expenditure 1241 1231 1210 1027 -15,1% 28,7 -4,2 -0,2 -4,0
Despesa Primaria | Primary expenditure 1226 1217 1190 1005 -15,6% 28,1 -4,4 -0,4 -4,1

Despesa Corrente Primaria | Current primary expend. 1009 1018 999 868 -13,1% 24,3 -2,9 -0,2 -2,7
Despesas de capital | Capital expenditure 217 199 191 137 -28,3% 3,8 -1,5 -0,2 -1,3
Juros (PDE) | Interest paid (EDP) 15 14 20 22 12,8% 0,6 0,2 0,2 0,1

Saldo global (PDE) | Overall balance (EDP) -82 -50 -32 -16 -0,4 0,9 0,5 0,4

Saldo Primario (PDE)| Primary balance (EDP) -67 -36 -12 7 0,2 1,1 0,6 0,5

Despesa corrente | Current expenditure 1025 1032 1019 890 -12,6% 24,9 -2,7 0,0 -2,6

Divida Publica | Public Debt (Maastricht def.) 601 652 691 723 4,6% 20,2 2,8 1,3 1,5

Por Meméria:

Saldo global (PDE) em % PIB do Nacional 0,0 0,0 0,0 0,0
Divida Publica em % do PIB Nacional 0,4 0,4 0,4 0,4

Fonte: INE e célculos do CFP. Nota: A estimativa do PIB regional para 2012 tomou em consideracdo os valores apurados
pelo INE até 2011 assumindo uma variagdo idéntica a do total nacional.

3.2.2.2.2 Evolugdo da Situagdo Orcamental da Regido Autébnoma da Madeira (RAM)

A RAM iniciou em 2012, um processo de correcao dos desequilibrios orcamentais e
financeiros. No quadro do programa de ajustamento estabelecido entre o Governo Regional
e o Governo da Republica, foram estabelecidas metas trimestrais para o défice em
contabilidade publica e um objetivo anual para o défice em contas nacionais. Esses objetivos
foram cumpridos ao longo do ano, marcando o inicio de uma fase de correcdo daqueles
desequilibrios. Excluindo o efeito de medidas temporarias e fatores especiais, a reducdo do
défice em 2012 totalizou 204 M€ (3,9 p.p. do PIB regional). Esta correcdo permitiu
praticamente estabilizar, em termos nominais, o valor da divida (conceito de Maastricht) em
2012 (+1,3%), contrariamente ao elevado crescimento registado em 2010 e 2011,
respetivamente de 987 M€ e de 683 M€. A margem do conceito da divida de Maastricht, ndo
se verificou um acréscimo das dividas comerciais, tendo assim sido cumprido o critério da
nao acumulacdo de dividas em 2012.

Grafico 30 - Evolucao do saldo e principais agregados orcamentais na RAM

Variacao nominal dos principais agregados

Evolucdo da situacao orcamental ajustada da RAM
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O ajustamento orcamental realizado em 2012 pela RAM retomou a trajetéria de
correcao do défice interrompida em 2011. No triénio 2010-2012, o défice orcamental
medido em termos do PIB gerado na regido registou uma reducdo de 2,5 p.p. Para este
resultado contribuiu integralmente a execugao orcamental de 2012 (3,9 p.p. do PIB regional),
no quadro das medidas de consolidacdo orgamental definidas para esse ano no Programa
de Ajustamento da Madeira (ver Caixa 5). Em 2012, a contragdo ao nivel da generalidade das
componentes da despesa regional explicou cerca de 90% (3,5 p.p. do PIB regional) da
reducdo do défice nesse ano. A suspensdo do pagamento do subsidio de férias e de natal, a
par da aplicagdo das medidas de consolidagdo previstas no programa ao nivel da saude,
consumos intermédios, e servicos e fundos auténomos, bem como outras medidas de
reducdo de outra despesa de funcionamento, justificaram o elevado contributo da despesa
corrente primaria (3,2 p.p. do PIB regional) na diminuicdo da despesa global desta regido. Ao
nivel da receita, e ndo obstante a aplicacdo de medidas fiscais relativas a introdugdo de novas
taxas de IVA e alteracdo de taxas em outros impostos especiais de consumo, verificou-se uma
quebra da receita fiscal e contributiva (-0,1 p.p. do PIB regional). Para essa redugdo tera
contribuido a contracdo da atividade econémica e a reducdo salarial no sector publico. No
conjunto das restantes componentes da receita, o comportamento da outra receita corrente
(-0,5 p.p. do PIB regional) e da receita de capital (+1 p.p. do PIB Regional) em 2012 refletiu
situacOes diferentes. A reducdo da receita corrente deveu-se a menor dotacdo orcamental
aprovada ao abrigo da Lei de finangas das Regides Auténomas e a retencdo de transferéncias
do Estado para pagamento de encargos de anos anteriores. O aumento de receita de capital
teréa ficado a dever-se aos beneficios resultantes do acordo alcangado com fornecedores para
pagamento de divida comercial.

Quadro 18 - Agregados orcamentais da Regidao Auténoma da Madeira

~ Milhdes de Euros Var. % % PIB reg. |Var. p.p. PIB regional
REGIAO AUTONOMA DA MADEIRA
| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 [ 2011/12| 2012 |2010/12]2010/11] 2011/22

Valores ajustados | adjusted for special factors

Receita Total | Total revenue 1142 1221 1248 1226 -1,8% 24,8 1,4 1,0 0,4
Receita corrente | Current revenue 897 913 933 871 -6,6% 17,6 0,1 0,7 -0,6
Receitas de capital | Capital transfers received 245 308 315 355 12,6% 7,2 1,3 0,3 1,0

Despesa Total | Total expenditure 1480 1458 1554 1328 -14,5% 26,9 -1,1 2,4 -3,5
Despesa Primdria | Primary expenditure 1423 1420 1510 1287 -14,8% 26,0 -1,2 2,3 -3,5

Despesa Corrente Primaria | Current primary expend. 1210 1193 1320 1118 -15,3% 22,6 -0,3 2,9 -3,2
Despesas de capital | Capital expenditure 213 227 190 169 -11,1% 3,4 -1,0 -0,7 -0,3
Juros (PDE) | Interest paid (EDP) 57 38 44 42 -5,7% 0,8 0,1 0,1 0,0

Saldo global (PDE) | Overall balance (EDP) -338 -237 -306 -102 -2,1 2,5 -1,4 3,9

Saldo Primario (PDE)| Primary balance (EDP) -281 -199 -262 -60 -1,2 2,6 -1,3 3,9

Despesa corrente | Current expenditure 1267 1230 1365 1160 -15,0% 23,5 -0,2 31 -3,2

Divida Publica | Public Debt (Maastricht def.) 2066 3053 3736 3783 1,3% 76,5 17,9 14,5 3,4

Por Meméria:

Saldo global (PDE) em % do PIB Nacional -0,2 -0,1 -0,2 -0,1
Divida Publica em % do PIB Nacional 1,2 1,8 2,2 2,3

Fonte: INE e célculos do CFP. Nota: A estimativa do PIB regional para 2012 tomou em consideracao os valores apurados
pelo INE até 2011 e a estimativa de variagdo nominal do PIB nacional.

46 | Andlise da Conta das Administragdes Publicas 2012 Conselho das Financas Publicas



Caixa 4 — Acordos economico-financeiros com os Governos das Regides Autonomas

No quadro do cumprimento das metas de redugdo do défice definidas no PAEF e de consolidacdo orgamental das
contas publicas, o Governo da Republica estabeleceu em 2012 acordos com cada um dos Governos das Regides
Autdénomas com objetivos diferentes entre si. O Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira assinado pelo Governo
Regional da Madeira (PAEF-RAM) em janeiro visa corrigir a situacdo de desequilibrio financeiro da Regido e assim
garantir a sustentabilidade das financas publicas, enquanto o Memorando de Entendimento assinado em agosto entre
o Governo Regional dos Acores e o Governo da Republica destina-se a suprir a dificuldade de acesso aos mercados
para o financiamento da divida da Regiéo.

Programa de Ajustamento da Regido Auténoma da Madeira. Com o objetivo de restaurar a sustentabilidade das
finangas publicas e a capacidade de financiamento da regido, o programa de assisténcia econémica e financeira
assinado por esta regido autdbnoma estabelece um conjunto de medidas de consolidagdo orgamental a adotar durante
o periodo de vigéncia do programa (2012-2015). O pacote financeiro do programa ascende a 1 500 M€ (cerca de um
quarto do total da divida da regido), a desembolsar em tranches, durante os anos de 2012 a 2015, prevendo-se o inicio
do reembolso do empréstimo em 2016 e a sua conclusdo em 2033. A semelhanca do programa financeiro acordado
entre o Governo da Republica e a CE/ BCE/ FMI, o programa de ajustamento para a Madeira estabelece igualmente
limites quantitativos para o saldo orcamental, em contabilidade publica e nacional, sendo o cumprimento daqueles

limites condicdo obrigatdéria e necesséaria para assegurar os desembolsos das verbas previstas no pacote de
financiamento. A correcdo do défice orcamental durante os anos de vigéncia do programa esta sustentada em medidas
de consolidagdo a aplicar no lado da despesa e da receita, prevendo-se para o ano de 2012 o maior esforco de
consolidagdo. Em resultado da aplicacdo destas medidas, espera-se que a RAM comece a apresentar excedentes
orcamentais a partir de 2014, bem como, que a evolucéo do racio da divida publica desta regido auténoma inicie uma
trajetdria descendente a partir de 2012 (81,1% do PIB regional) de modo a atingir até 2015 uma redugéo daquele racio
superior a 8 p.p. do PIB regional.

Principais metas orcamentais do programa de Pacote financeiro e desembolso das tranches de
ajustamento da Madeira (em milhdes de euros) financiamento do programa (em milhdes de euros)

2012 2013 2014 2015 1600 1500
Défice (contas nacionais) -159 -39 18 excedente 1400 :
Divida regional (Maastricht) em % PiB Reg. 81,1% Racio emreducio 72,9% 1200
Medidas de Consolidagdo Orgamental 649 90 0 0 1000 1000
Receita 127 90 0 0 300
Despesa 522 0 0 0
N&o acumulagdo de dividas 0 0 0 0 600
400 307
200 . 110 83
0 | -_—

2012 2013 2014 2015 2012-2015

Fonte: MF (Programa de Ajustamento Econdémico e Financeiro da RAM e relatérios de avaliagdo trimestral da execugdo orgamental de
2012) e Comissdo Europeia (Relatério da 3.2 avaliacdo do PAEF).

Memorando de Entendimento acordado pela Regidao Auténoma dos Acgores. O apoio financeiro do Estado
consagrado no Memorando de Entendimento assinado por esta Regido Autonoma estabeleceu a concessdo de um
empréstimo de 135 M§, ao qual poder4, acrescer ainda, um empréstimo adicional de 50 M€ destinado a amortizacdo
antecipada de créditos de institui¢des financeiras nacionais a RAA. O empréstimo concedido pelo governo da republica
goza de um prazo de maturidade maximo de 10 anos, periodo durante o qual o Governo da Regido se compromete, a
adotar e concretizar um diverso conjunto de medidas. Nesse compromisso, os principais condicionalismos a observar
durante aquele periodo sdo: (i) o compromisso do governo regional assegurar uma situagdo orcamental préxima do
equilibrio e a execugdo rigorosa do Orcamento da Regido; (ii) a aplicagdo das medidas que visem garantir o
cumprimento dos objetivos do PAEF, no quadro das suas competéncias constitucionais e estatutarias; (iii) a aplicacdo
na RAA de todas as medidas previstas na lei do Orcamento de Estado; (iv) o compromisso de alcancar e manter o
equilibrio financeiro do Sector Empresarial Regional e de aplicar o novo regime juridico do Sector empresarial do
Estado; (v) ndo promover quaisquer novas parcerias publico-privadas, exceto aquelas que resultem na reducdo da
despesa regional e (vi) o cumprimento da lei dos compromissos e pagamentos em atraso.

Conselho das Financas Publicas Anélise da Conta das AdministracGes Publicas 2012 | 47



Caixa 5 — Resultados orcamentais do primeiro ano de implementacdo do PAEF-RAM

No primeiro ano de implementacdao do programa de ajustamento da Madeira, o esforco de consolidagao
orcamental concentrou-se na reducao da despesa regional. De acordo com o impacte das medidas de consolidagao
orcamental previstas no programa para o ano de 2012, a correcdo do défice orcamental nesse ano sustentou-se numa
reducdo da despesa superior ao inicialmente previsto. A deterioracdo do enquadramento macroeconémico, ao
penalizar a concretizacdo da receita fiscal prevista, decorrente da introducdo das medidas fiscais do programa,
obrigaram no decurso da execucdo orcamental, a necessidade de aplicacdo de medidas adicionais com efeito acrescido
na reducdo da despesa. Estas medidas permitiram no final do ano superar o objetivo do saldo orcamental para 2012, o
qual se traduziu num défice de 102 M€, inferior em 56 M€ ao previsto no programa. Para este resultado foi determinante
a reducdo mais exigente da despesa corrente primaria (-302 M€), sobretudo ao nivel das outras despesas correntes e
consumo intermédio a explicarem, no conjunto, quase % daquela diminui¢do. Em menor escala, a despesa de capital,
por via do investimento, representou um esforco de redugdo superior ao previsto em 16% (70 M€).

Execucao do Programa face ao previsto para 2012 | Principais desvios na execucdao orcamental do Programa
(em milhoes de euros) para 2012 (em milhdes de euros)

-10.

SALDO 15 -375 RECEITA TOTAL

-126 Receita fiscal

1226
RECEITA TOTAL 1601
-249 Receita néo fiscal
Receita Corrente
1515 431 DESPESA TOTAL
Receita de Capital desp. ¢/ pessoal
1328
-90 Cons. Interm
DESPESA TOTAL 1759
) 1118 -216 out. desp. Corr.
Desp. Corr. Prim. 1420
-13 prest. sociais
Desp. Capital 169
239 -16 Subsidios
3 42
uros 101 -77 fbcf
-200 300 800 1300 1800 -59 juros
B Execucdo Programa -500 -400 -300 -200 -100 0 100

Fonte: MF (Programa de Ajustamento Econémico e Financeiro da RAM e relatérios de avaliagdo trimestral da execugdo orcamental de
2012) e Comissdo Europeia (Relatério da 3.2 avaliagdo do PAEF) Nota: os desvios sdo calculados como a diferenga entre a execugdo e o
programado: um desvio negativo/positivo significa que a execucéo ficou abaixo/acima do previsto.

As principais medidas de consolidacao previstas no programa para a receita nao tiveram o impacte estimado
para 2012. No conjunto das medidas previstas com maior impacte ao nivel da receita destacam-se a convergéncia das
taxas de imposto relativo ao IVA com as aplicadas no continente, assim como, a alteracdo das taxas em outros impostos
especiais de consumo. Estas medidas ndo produziram em 2012 o impacte esperado, tendo contribuido em grande
medida para o desvio de 126 M€ nas receitas fiscais. Ainda assim, a aplicacdo daquelas medidas fiscais permitiu atenuar
a quebra da receita fiscal em 2012 (2,2%), motivada sobretudo pelos impostos indiretos. Este resultado apesar de
desfavoravel foi todavia melhor do que o verificado na RAA, onde a quebra da receita fiscal atingiu os 15%. Ao nivel da
receita ndo fiscal, a execugdo orcamental ficou igualmente aquém do programado (-250 M€). Com efeito contrario, o
desvio favoravel da receita de capital néo foi suficiente para compensar o desvio negativo da outra receita corrente.
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4 FINANCIAMENTO E ENDIVIDAMENTO DAS
ADMINISTRACOES PUBLICAS

41 EVOLUGAO DA DIVIDA PUBLICA EM TERMOS ABSOLUTOS

A divida bruta das administra¢6es publicas” em 2012 atingiu 204,5 mil M€ (123,6% do
PIB), o que representa um aumento significativo de 15,3 p.p. do PIB face a 2011. O
acréscimo do volume da divida publica foi de 19,2 mil M€ em 2012, menor do que o
agravamento verificado em 2011 que se cifrou em 22,8 mil M€. Entre os anos de 2000 e 2012,
o incremento da divida publica atingiu os 143 mil M€, contribuindo os dois Ultimos anos com
cerca de 29,3% daquela variagdo. Os juros decorrentes da divida em 2012 ascenderam a
7,3 mil M€, o que compara com metade desse valor em 2000. O montante acumulado de
juros entre 2000 e 2012 perfaz um total de 61,3 mil M€. Refira-se que, enquanto em 2011 os
encargos com o0s juros aumentaram em consequéncia quer do crescimento do stock de
divida, quer da taxa de juro, em 2012 o acréscimo deveu-se exclusivamente ao efeito volume,
dado ter-se reduzido a taxa de juro implicita para 3,9% (4,3% em 2011).

Quadro 19 - Ajustamentos défice-divida

(Unid.: M€, exceto %)

Administragdes Publicas INE (PDE) Variagdo Acum.
[ 2000 | 2007 | 2010 | 2011 | 2012 2000/10][2011/12]

(1) Défice Orcamental das AP | General Government Deficit 4161 5333 16982 7543 10596 89723 18139
(2) Ajustamento défice-divida (diferenga) = (3)-(1) | Stock-flow adjustment (residual) -651 -1236 4436 15224 8648| 11746 23873
Aquisicdo Liquida de Ativos Financeiros | Net Acquisition of Financial Assets -886 -163 4878 14225 4845| 10945 19070
Numeréario e Depdsitos | Currency and deposits -678 -400 713 10247 1200| -1398 11448
Titulos exceto Agdes | Securities other than shares 77 -76 -510 142 6184 441 6326
Empréstimos | Loans 168 -2047 1283 445 1224 1522 1669
Agdes e Outras participagdes | Shares and other equity -494 1504 1592 -336 -1146 4458 -1483
Outros Ativos Financeiros | Other financial assets 41 856 1800 3727 -2617 5921 1110
Passivos Financeiros ndo incluidos na Divida | Financial liabilities not included in Debt 97 -1129 -1146 -541 3452 78 2911
Outr. variagbes na divida (Inclui valorizagbes) | Other changes in debt (Includes valuations) 138 56 704 1540 351 723 1892
(3) Variagdo da Divida das AP | Change in General Government Debt 3510 4097 21418 22767 19244( 101469 42012
(4) Divida Publica | Public Debt (Maastricht def.) 64514 115786 162473 185241 204485
Por meméria
Juros (PDE) | Interest paid (EDP) 3728 4978 4850 6938 7265 47415 14203
Taxa juro implicita (J/Dt-1) | Implicit interest rate (J/Dt-1) 6,1% 45% 3,4% 43% 3,9%

Fonte: INE e Banco de Portugal. Célculos do CFP.

Grafico 31 - Variagoes da divida e do défice orcamental e encargos com juros

Variagdes anuais e acumuladas da divida das Juros e divida publica (M€)

administracdes publicas e do défice orcamental (M€)
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Fonte: INE e Banco de Portugal. Célculos do CFP.

“7 Na otica de Maastricht.
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Em 2012, a variacdo da divida publica de 19,2 mil M€ foi muito superior a do défice
(ndo ajustado) de 10,6 mil M€, o que resultou de um ajustamento défice-divida de
8,6 mil M€. Esse ajustamento resulta das transagdes financeiras que, de acordo com as
normas contabilisticas, apenas tém impacto na divida, mas ndo na despesa. No ajustamento
défice-divida tém particular relevancia as variacoes liquidas de ativos e passivos financeiros.
A aquisicdo liquida de ativos financeiros no montante de 4 845 M€ &, na sua maior parte,
justificada pela variacdo na detencao de titulos exceto a¢des decorrente do processo de
recapitalizagcdo da banca (BCP, BPl e CGD) no valor de 6,2 mil M€# (3,7 p.p. do PIB). O efeito
dessa operagao foi parcialmente compensado pelas receitas das privatizagdes aplicadas na
amortizagdo de divida, pelas transferéncias finais dos fundos de pensdes do sector bancario
e da PT para a Caixa Geral de Aposentacgdes, pela anulagdo da duplicacdo do efeito da
aumento de capital da CGD®, pela recompra de ISE's por parte da BPl no montante de
0,2 mil M€, bem como pelas aplicagdes da Seguranca Social em divida publica no valor de
1,4 mil M€, as quais foram registadas ao nivel das acdes e outras operacdes e dos outros
ativos financeiros. No que se refere aos passivos financeiros ndo incluidos na divida, no valor
de 3,5 mil M€, os mesmos dizem respeito parcialmente as regularizacdes das dividas a
fornecedores no Servigo Nacional de Saude (SNS) que ascenderam a 1,9 mil M€.

Grafico 32 - Ajustamento défice-divida e decomposicao das variagoes da divida por subsector

Ajustamento défice-divida (M€) Decomposicdo das variacdes da divida por subsector (M€)
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Fonte: INE e Banco de Portugal. Célculos do CFP.

Enquanto em média na década de 2000 o défice orcamental representou 88,4% da
variacao da divida publica, no total acumulado de 2011 e 2012, o seu peso caiu para
43,2%. Efetivamente 89,7 mil M€ do acréscimo de 101,5 mil M€ do stock de divida entre 1999
e 2010 deveu-se aos défices orcamentais registados entre 2000 e 2010, tendo a aquisi¢do
liquida de ativos financeiros justificado 10,9 mil M€ dos 11,8 mil M€ remanescentes. Ja nos
dois anos correspondentes ao programa de assisténcia financeira, a aquisicdo liquida de
ativos financeiros (19 mil M€) supera o contributo dos défices orcamentais (18,1 mil M€) para
o acréscimo de 42 mil M€ do stock de divida (entre 2010 e 2012). O significativo aumento
nos depdsitos da administracdo central (em 11,8 mil M€), bem como as referidas operacoes

“8 Repartidos da seguinte forma:

1) Eminstrumentos de capital elegiveis para Core Tier 1 ("ISE's") no BCP, BPl e CGD, nos montantes de 3 mil
M€, 1,5 mil M€ e 0,9 mil M€, respetivamente.

2) Em aumento de capital social na CGD no montante de 0,75 mil M€.

“ Dado que esta recapitalizagao foi classificada enquanto operacdo nao financeira com um impacto de 750 M€ na
despesa de capital das administracdes publicas, estando por isso refletida no défice.

50 | Andlise da Conta das Administragdes Publicas 2012 Conselho das Financas Publicas



de recapitalizacdo do sector financeiro e as regulariza¢gdes do SNS, explicam o contributo da
aquisicdo liquida de ativos financeiros para o aumento do stock de divida de Maastricht.

A divida na 6tica de Maastricht liquida de depésitos da administracao central ascendeu
em 2012 a 187,9 mil M€ (113,6% do PIB). Efetivamente, os depdsitos da Administragdo
Central ascendiam a 16,6 mil M€ (10% do PIB) no final de 2012, sendo correspondentes a
8,1% da divida publica bruta das administragdes publicas. Os depdsitos efetuados em 2011
e 2012 foram os mais significativos e dizem respeito a montantes recebidos no ambito do
PAEF ndo imediatamente utilizados. Quanto a divida das empresas publicas reclassificadas
(EPR), numa otica consolidada, no final de 2012 representava 16,2 mil M€ (9,8% do PIB)
verificando-se uma reducao 1,7 mil M€ face a 2011. Embora a divida das EPR numa ética
consolidada baixasse 0,7 p.p. do PIB entre 2011 e 2012, verificou-se paralelamente o
incremento da divida destas entidades financiada pelas administracdes publicas em
3,6 mil M€ (2,3 p.p. do PIB).

Quadro 20 - Divida de Maastricht liquida de depoésitos da Administracao Central

Administracges Pablicas INE (PDE) / Banco de Portugal Peso na
| 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 |2008/12] 2011 | 2012 |DP 2012
0,

Em M€ Em M€ %
Divida Publica (6tica de Maastricht) 123302 141055 162473 185241 204485 88699 22767 19244
da qual divida das EPR (6tica consolidada) 13001 14791 20594 17932 16202 4471 -2 662 -1730 7,9
Depdsitos da Administragdo Central 3441 2944 3737 14337 16585| 12829 10600 2248 8,1
Divida Liquida de Depdsitos da AC 119861 138111 158736 170904 187900 75870 12168 16996
Em % do PIB Em p.p. %
Divida Publica (6tica de Maastricht) 71,7 83,7 94,0 1083 123,6 55,2 14,3 15,3
da qual divida das EPR (ética consolidada) 7,6 8,8 11,9 10,5 9,8 2,9 -1,4 -0,7 7.9
Depositos da Administragdo Central 2,0 1,7 2,2 8,4 10,0 7,8 6,2 1,6 8,1
Divida Liquida de Depésitos da AC 69,7 82,0 91,8 99,9 113,6 47,4 8,1 13,7
Por memaria
Produto Interno Bruto 171983 168529 172859 171065 165 409

Fonte: INE e Banco de Portugal. Calculos do CFP.

Na decomposicao das variacées da divida publica por subsector constata-se que o
acréscimo na divida das administracoes piiblicas resultou, exclusivamente, do aumento
de divida da administracao central (6tica consolidada) no montante de 20,7 mil M€>.
Contudo esse incremento foi ligeiramente atenuado pela reducdo da divida da administragdo
regional e local (6tica consolidada) no montante de 0,7 mil M€ e residualmente pela
diminuicdo da divida dos fundos da seguranga social (6tica consolidada). O efeito de
consolidagdo no ano de 2012 ascendeu a 2,2 mil M€, tendo registado um aumento 1,3 mil M€
face ao ano de 2011.

0 A dtica consolidada subjacente a este valor anula todas as transferéncias entre subsectores.
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Grafico 33 — Decomposicao da divida das administra¢oes publicas
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Fonte: INE e Banco de Portugal. Célculos do CFP.

No que se refere a estrutura da divida publica por instrumento financeiro, verifica-se
que existiu nos ultimos dois anos uma tendéncia de aumento do peso dos empréstimos
obtidos no total da divida. Na realidade em 2012 existiu um acréscimo de 27,4 p.p. face ao
ano de 2010, decorrente dos empréstimos obtidos no ambito do PAEF. No final de 2012, os
empréstimos representavam 41,3% do total da divida face aos 13,9% no final de 2010.
Acresce referir que, em 2012, a semelhanga do que tem acontecido desde 2009, existe um
decréscimo de numerario e depdsitos, em consequéncia essencialmente da reducdo do
investimento liquido dos particulares em certificados de aforro, instrumentos classificados
nessa rubrica. Relativamente aos “titulos exceto acdes e derivados financeiros”, que na
década de 2000 tiveram sempre um predominio no peso total da divida publica, acima dos
70%, inverteram essa tendéncia nos anos de 2011 e 2012, representado apenas 54,1% do
total em 2012. Por outro lado, assistiu-se ao alargamento da maturidade da divida, sendo
que em 2012 a divida de longo prazo representava cerca de 89% do total.

Refira-se que o financiamento recebido ao abrigo do PAEF tinha ascendido, até finais
de 2012, a 61,7 mil M€ (ao valor de encaixe). Considerando apenas o valor recebido
efetivamente em 2012 (27 mil M€) conclui-se que cerca de 72% (19,4 mil M€) eram
respeitantes a montantes recebidos da Unido Europeia [Mecanismo Europeu de Estabilizacdo
Financeira (7,9 mil M€) e Fundo Europeu de Estabilidade Financeira (11,3 mil M€)] e o
remanescente do Fundo Monetario Internacional (7,8 mil M€). Por outro lado, o valor do
financiamento, estabelecido inicialmente no PAEF, de 78 mil M€, situa-se atualmente em
79,8 mil M€ em consequéncia da variacdo cambial decorrente de os desembolsos do FMI
serem denominados em Direitos de Saque Especiais (DSE)*, cujo valor resulta de uma
composicao de 4 moedas: Dolar, Euro, Libra e Yen, sujeitando-se as variagdes cambiais dessas
moedas relativamente ao euro.

5" Em inglés: Special Drawing Rights (SDR) s&o ativos emitidos pelo FMI que funcionam como um ativo de reserva
internacional.
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Quadro 21 - Empréstimos recebidos no ambito do PAEF

Até dez.2012 | Until dec.2012

Valor de emissao Valor Maturidade
Empréstimos recebidos por ano nominal média (anos)

Loans received Issuance amount | Nominal ] Average

per year value maturaty

(M€) (M€) (years)

FEEF | EFSF 7011 11357 19478 3,0% 12,4
MEEF | EFSM 14 079 7 936 22 100 3,0% 14,6
FMI | IMF 13147 8181 21328 4,1% 7,3

Programa de Assisténcia Financeira
Financial Assistance Programme
Fonte: IGCP. Célculos do CFP.

34 237 27 474 62 905 3,4% 11,4

Os resultados da reunido do Eurogrupo e do ECOFIN ocorrida no dia 12 de abril de 2013
traduzem-se numa ampliacdo em 7 anos da maturidade dos empréstimos concedidos
pelo Fundo Europeu de Estabilidade Financeira (FEEF) e pelo Mecanismo Europeu de
Estabilizacao Financeira (MEEF). Esta medida visou a aplicagdo de condi¢des mais
favoraveis. Num contexto mais amplo, procura apoiar o regresso ao mercado, fortalecendo
a confianga dos investidores e protegendo Portugal e Irlanda de riscos de refinanciamento
decorrentes de eventuais evolugdes desfavoraveis em outros paises da area do euro. A
decisdo tomada carece ainda de ratificacdo parlamentar em alguns estados-membros. No
caso especifico de Portugal, encontra-se igualmente dependente dos resultados da 7.2
revisao do PAEF.

4.2 EVOLUCAO DO RACIO DA DiVIDA

Em 2012 a divida publica aumentou o seu peso no PIB em 15,3 p.p., em boa parte
devido ao efeito dinamico desfavoravel da divergéncia entre as taxas de juro e de
crescimento do produto nominal (8,1 p.p. do PIB) e do ajustamento défice-divida
(5,2 p.p. do PIB). O contributo do défice primario foi de 2 p.p. do PIB. Saliente-se que, no
ano de 2011, o fator mais significativo para o aumento do racio da divida tinha sido o
ajustamento défice-divida. Especificamente em 2012 a taxa de juro implicita cifrou-se em
3,9%, um valor muito superior a variagado verificada no PIB nominal (-3,3%), o que conduziu
a um efeito dinamico desfavoravel (efeito bola de neve). Note-se que o efeito dinamico
resultante de o nivel da taxa de crescimento nominal do PIB ser inferior ao da taxa de juro
implicita na divida se agrava a medida que sobe o racio da divida, conduzindo, por si sé, ao
aumento automatico deste. A colocacdo do racio da divida numa trajetéria descendente
exigirad excedentes primarios e uma reducdo da dimensdo do efeito dinamico desfavoravel,
0 que em abstrato depende da recuperacao do crescimento e/ou da reducédo do custo da
divida que resulte de uma melhoria na percecdo de risco.

Quadro 22 - Divida e variacdo da divida

Administragbes Pablicas | INE(PDE) | Variagdo Acum. |
120001 2007] 2010] 2011 2012 | 2000/10] 2011/12]

Divida Publica (% do PIB) | Public debt (% of GDP) 50,7 68,4 94,0 108,3 123,6 42,6 29,6
Variacdo da divida (em p.p. do PIB) | Change in debt (in p.p. of GDP) 28 -1,1 103 14,3 153 42,6 29,6
Défice primario | Primary deficit 03 02 70 04 20 26,2 2,4
Efeito dindmico (bola de neve) | Dynamic effect (snow ball eff.) -06 -05 07 50 81 8,9 13,1

- efeito juros | interest effect 29 29 28 41 44 30,8 8,4

- efeito crescimento | growth effect -35 -35 -21 10 3,7 -21,9 4,7
Ajust. défice-divida (por diferenga) | Stock-flow adjustment (residual) 3,0 -0,7 2,6 89 5.2 7,5 14,1

Fonte: INE e Banco de Portugal. Célculos do CFP.
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Grafico 34 — Divida das administra¢des ptblicas

Divida Publica (% PIB) Composigdo da evolucdo do racio de divida
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Fonte: INE e Banco de Portugal. Célculos do CFP.

Constata-se que, nos ultimos 8 anos, o racio da divida mais que duplicou, tendo
passado de 61,9% em 2004 para 123,6% do PIB em 2012, mantendo-se sempre acima do
definido pelo Tratado de Maastricht (60% do PIB) e em permanente crescimento. Na area do
Euro, Portugal apresenta o terceiro maior racio da divida, logo a seguir a Grécia e Italia. Na
verdade, a evolucdo da divida publica tem apresentado uma trajetoria muito desfavoravel,
tendo o respetivo racio para o PIB aumentado em cerca de 73 p.p. do PIB no periodo
compreendido entre 2000 e 2012, dos quais cerca de 21% no ano de 2012.

Grafico 35 — Decomposicao da capacidade (+) / necessidade (-) de financiamento e da divida das
administragoes publicas

Decomposicao por subsector em % do PIB Decomposicdo por subsector em % do PIB
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Fonte: INE e Banco de Portugal. Calculos do CFP.
4.3 ENDIVIDAMENTO DO SECTOR PUBLICO NAO FINANCEIRO

A divida total das empresas publicas nao reclassificadas (EPNR) alcangou, no final de
2012, o montante 20,6 mil M€, o que representa uma diminuicao de cerca de 4,9 mil M€
ou 19,2%, face ao ano anterior. Em sentido inverso, a divida total das EPR sofreu um
aumento 1,9 mil M€, a que corresponde um incremento de 8,3%. Contudo, dado parte da
divida ter sido financiada pelo Estado, o seu valor numa &tica consolidada reduziu-se em
1,3 mil M€. Face ao valor de 2007, a divida das EPR registou um acréscimo de 13,4 mil M€, o
qual se traduz numa variagdo muito significativa de 114,1%.

Em 2012 o principal financiador das administra¢cdes publicas continuou a ser o sector exterior,
possuidor de 66,1% da divida publica na ética de Maastricht. O sector financeiro interno era
detentor de 28,5% do stock da divida publica, representando as empresas e os particulares
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parcelas menores de 3,3% e 3,9%, respetivamente. Constata-se que, desde 2007, tem existido
uma diminuicdo do peso do exterior e dos particulares no financiamento das administragdes
publicas, na ordem dos 9,6 p.p. e 6,7 p.p., respetivamente, tendo vindo a ser substituidos pelo
sector financeiro interno que aumentou 15,8 p.p.

Quadro 23 - Divida do sector publico nao financeiro (ndo consolidada)

(Unid.: M€, exceto %)

—
| 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2008 [ 2009 [ 2010 [ 2011 [ 2012 |
Divida Total

(1) Administragdes Publicas (ndo consolidado) 131381 139964 158591 185844 214378 241085 8584 18626 27 253 28534 26707 12,5

Por memoria
(2) Divida Publica na dtica de Maastricht (PDE) 115786 123302 141055 162473 185241 204485 7516 17753 21418 22767 19244 10,4
(3) Produto Interno Bruto 169319 171983 168529 172859 171065 165409 2664 -3454 4330 -1794 -5656 -3,3
(4) Créditos Comerciais 1769 1940 3151 3894 3539 3671 171 1211 743 -355 132 3,7
(5) Divida financiada pelas AP 13825 14722 14384 19477 25598 32927 897 -338 5093 6121 7330 286
(6) Empresas publicas (ndo consolidado) 29707 33609 37856 44966 48694 45720 3902 4246 7110 3728 -2974 -6,1
(7) Empresas publicas reclassificadas (total) 11731 13027 14926 20728 23199 25120 129 1899 5802 2471 1922 83
EPR divida financiada pelas AP 0 26 135 135 5267 8918 26 109 -1 5132 3651 69,3
(8) Empresas publicas ndo reclassificadas (total) 17976 20582 22930 24237 25495 20600 2606 2348 1308 1258 -4895 -19,2
EPNR divida financiada pelas AP 37 814 644 541 142 143 777 -170 -104 -399 1 0,9

Sector publico ndo financeiro (ndo consolidado) (1) +(8) 149357 160546 181520 210081 239 873 261685 11190 20974 28561 29792 21812 9,1

Fonte: INE e Banco de Portugal. Célculos do CFP.

Grafico 36 - Endividamento das administracées publicas e das empresas publicas

Endividamento das AP por sector financiador (M€) Divida das empresas publicas (M€)
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Fonte: INE e Banco de Portugal. Célculos do CFP.
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ANEXO

Quadro 24 - Conta das Administracées Publicas ndo ajustada dos efeitos de medidas temporarias e fatores especiais

MilhGes de Euros Variagdo em MilhGes de Euros  Em % do PIB Em % do PIB
2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 2010/12 | 2010/11 | 2011/12 2010 2011 2012 2010/12 | 2010/11 [ 2011/12

Valores ndo ajustados | Headline figures

Receita Total | Total revenue 70697 66728 71991 76934 67794 -4197 4943 -9140 41,6 45,0 41,0 -0,7 3,3 -4,0
Receita corrente | Current revenue 69447 65481 67079 69293 65624 -1455 2214 -3669 38,8 40,5 39,7 0,9 1,7 -0,8
Receita fiscal |Tax revenue 40858 36633 38262 40352 37814 -448 2091 -2539 22,1 23,6 22,9 0,7 1,5 -0,7
Impostos indiretos | Indirect taxes 24214 21487 23040 23390 22522 -517 350 -867 13,3 13,7 13,6 0,3 0,3 -0,1
Impostos directos | Direct taxes 16644 15146 15222 16963 15291 69 1740 -1671 8,8 9,9 9,2 0,4 1,1 -0,7
Contribuigdes Sociais | Social contributions 20503 21032 21270 20929 19230 -2039 -341 -1698 12,3 12,2 11,6 -0,7 -0,1 -0,6
Das quais: efectivas | of which: actual soc. contr. received 15138 15204 15725 15965 14982 -744 239 -983 9,1 9,3 9,1 0,0 0,2 -0,3
Vendas e outras receitas correntes | Sales & other current rev. 8086 7815 7548 8012 8580 1032 464 568 4.4 4,7 5,2 0,8 0,3 0,5
Vendas de bens e servigos | Sales 4171 4086 4356 4432 4561 206 76 130 2,5 2,6 2,8 0,2 0,1 0,2
Outra receita corrente | other current expenditure 3915 3730 3192 3580 4019 827 388 438 1,8 2,1 2,4 0,6 0,2 0,3
Receitas de capital | Capital transfers received 1250 1247 4912 7641 2170 -2742 2729 -5471 2,8 4,5 1,3 -1,5 1,6 -3,2
Despesa Total | Total expenditure 76933 83842 88973 84477 78390 -10 582 -4 496 -6 087 51,5 49,4 47,4 -4,1 -2,1 -2,0
Despesa Primaria | Primary expenditure 71744 79062 84123 77539 71125 -12998 -6584 -6414 48,7 45,3 43,0 -5,7 -3,3 -2,3
Despesa Corrente Primdria | Current primary expend. 66444 72374 74220 70703 66079 -8141 -3518 -4624 42,9 41,3 39,9 -3,0 -1,6 -1,4
Consumo intermédio | Intermediate consumption 7637 8411 8942 8039 7536 -1407 -903 -504 52 4,7 4,6 -0,6 -0,5 -0,1
Despesas com pessoal | Compensation of employees 20677 21399 21157 19438 16309 -4 848 -1719 -3130 12,2 11,4 9,9 -2,4 -0,9 -1,5
Prestagdes sociais | Social transfers 33184 37009 37949 37625 37355 -594 -325 -270 22,0 22,0 22,6 0,6 0,0 0,6
que ndo em espécie | other than in kind 25992 28661 29553 29645 29789 236 92 143 17,1 17,3 18,0 0,9 0,2 0,7
em espécie | in kind via market producers 7193 8348 8397 7979 7 566 -830 -417 -413 4,9 4,7 4,6 -0,3 -0,2 -0,1
Subsidios | Subsidies 1168 1259 1283 1188 1039 -244 -95 -149 0,7 0,7 0,6 -0,1 0,0 -0,1
Outra despesa corrente | other current expenditure 3778 4296 4889 4413 3841 -1048 -476 -572 2,8 2,6 2,3 -0,5 -0,2 -0,3
Subsidios e outra despesa corrente | Subsidies & other current exp. 4946 5555 6171 5600 4879 -1292 -571 -721 3,6 3,3 2,9 -0,6 -0,3 -0,3
Despesas de capital | Capital expenditure 5300 6688 9902 6836 5046 -4 857 -3 066 -1791 5,7 4,0 3,1 -2,7 -1,7 -0,9
FBCF | GFCF 5059 5067 6497 4436 3057 -3440 -2061 -1379 3,8 2,6 1,8 -1,9 -1,2 -0,7
Outras despesas de capital | Other capital expenditure 241 1621 3406 2401 1989 -1417 -1005 -412 2,0 1,4 1,2 -0,8 -0,6 -0,2
Juros (PDE) | Interest paid (EDP) 5188 4780 4 850 6938 7 265 2416 2088 328 2,8 4,1 4,4 1,6 1,2 0,3
Saldo global (PDE) | General government balance (EDP) -6236 -17114 -16982 -7543 -10596 6 386 9439 -3053 -9,8 -4,4 -6,4 3,4 5,4 -2,0
Saldo Primério (PDE)| Primary balance (EDP) -1047 -12334 -12132 -605 -3331 8801 11527 -2726 -7,0 -0,4 -2,0 5,0 6,7 -1,7
Carga fiscal | Tax burden 56004 51838 54074 56317 53054 -1021 2243 -3264 31,3 32,9 32,1 0,8 1,6 -0,8
Despesa corrente | Current expenditure 71632 77154 79070 77640 73344 -5726 -1430 -4 296 45,7 45,4 44,3 -1,4 -0,4 -1,0
Divida Publica | Public Debt (Maastricht def.) 123302 141055 162473 185241 204485 42012 22767 19244 94,0 108,3 123,6 29,6 14,3 15,3
PIB nominal | GDP at current market prices 171983 168529 172860 171065 165409 -7450 -1795 -5 656

Fonte: INE, Calculos CFP.
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Quadro 25 - Conta das Administracées Publicas ajustada dos efeitos de medidas temporarias e fatores especiais

Em % do PIB
2008 | 2009 | 2010 | 2011 [ 2012 |

Valores ajustados | Adjusted for one-offs & special factors

Milhdes de Euros

Em p.p. % do PIB

Receita Total | Total revenue 70697 66728 69100 70144 67254 -1846 1043 -2889 40,0 41,0 40,7 0,7 1,0 -0,3
Receita corrente | Current revenue 69447 65481 67079 68453 65439 -1 640 1374 -3014 38,8 40,0 39,6 0,8 1,2 -0,5
Receita fiscal |Tax revenue 40 858 36633 381262 39512 37629 -633 1251 -1 884 22,1 231 22,7 0,6 1,0 -0,3
Impostos indiretos | Indirect taxes 24214 21487 23040 23390 22522 517 350 -867 13,3 13,7 13,6 0,3 0,3 -0,1
Impostos directos | Direct taxes 16 644 15 146 15222 16123 15106 -116 900 -1016 8,8 9,4 9,1 0,3 0,6 -0,3
Contribui¢8es Sociais | Social contributions 20503 21032 21270 20929 19 230 -2039 -341 -1698 12,3 12,2 11,6 -0,7 -0,1 -0,6
Das quais: efectivas | of which: actual soc. contr. received 15138 15204 15725 15965 14982 -744 239 -983 9,1 9,3 9,1 0,0 0,2 -0,3
Vendas e outras receitas correntes | Sales & other current rev. 8086 7815 7548 8012 8580 1032 464 568 4,4 4,7 5,2 0,8 0,3 0,5
Vendas de bens e servicos | Sales 4171 4086 4356 4432 4561 206 76 130 2,5 2,6 2,8 0,2 0,1 0,2
Outra receita corrente | other current expenditure 3915 3730 3192 3580 4019 827 388 438 1,8 2,1 2,4 0,6 0,2 0,3
Receitas de capital | Capital transfers received 1250 1247 2021 1691 1815 -206 -330 124 1,2 1,0 1,1 -0,1 -0,2 0,1
Despesa Total | Total expenditure 78 320 83 842 84 095 82455 77 060 -7 035 -1 640 -5394 48,6 48,2 46,6 -2,1 -0,4 -1,6
Despesa Priméria | Primary expenditure 73131 79 062 79 245 75517 69 795 -9450 -3728 -5722 45,8 44,1 42,2 -3,6 -1,7 -1,9
Despesa Corrente Primaria | Current primary expend. 66444 72374 72790 70515 65977 6813 2276 -4538 42,1 41,2 39,9 -2,2 -0,9 -1,3
Consumo intermédio | Intermediate consumption 7637 8411 8059 8027 7536 -524 -32 -491 4,7 4,7 4,6 -0,1 0,0 -0,1
Despesas com pessoal | Compensation of employees 20677 21399 21157 19438 16309 -4 848 -1719 -3130 12,2 11,4 9,9 -2,4 -0,9 -1,5
Prestagdes sociais | Social transfers 33184 37009 37895 37486 37355 -540 -409 -131 21,9 21,9 22,6 0,7 0,0 0,7
que ndo em espécie | other than in kind 25992 28661 29553 29 645 29789 236 92 143 17,1 17,3 18,0 0,9 0,2 0,7
em espécie | in kind via market producers 7193 8348 8343 7841 7566 -776 -502 -274 4,8 4,6 4,6 -0,3 -0,2 0,0
Subsidios | Subsidies 1168 1259 1283 1151 1039 -244 -132 -112 0,7 0,7 0,6 -0,1 -0,1 0,0
Outra despesa corrente | other current expenditure 3778 4296 4396 4413 3739 -657 17 -674 2,5 2,6 2,3 -0,3 0,0 -0,3
Subsidios e outra despesa corrente | Subsidies & other current exp. 4946 5555 5678 5563 4777 -901 -115 -786 3,3 3,3 2,9 -0,4 0,0 -0,4
Despesas de capital | Capital expenditure 6687 6688 6455 5002 3818 -2 637 -1453 -1184 3,7 2,9 2,3 -1,4 -0,8 -0,6
FBCF | GFCF 5059 5067 5195 3973 3057 -2139 -1223 -916 3,0 2,3 1,8 -1,2 -0,7 -0,5
Outras despesas de capital | Other capital expenditure 1628 1621 1260 1030 761 -499 -230 -268 0,7 0,6 0,5 -0,3 -0,1 -0,1
Juros (PDE) | Interest paid (EDP) 5188 4780 4 850 6938 7265 2416 2088 328 2,8 4,1 4,4 1,6 1,2 0,3
saldo global (PDE) | General government balance (EDP) 7623 -17114 -14995 -12311 -9 806 5189 2684 2505 -8,7 7,2 -5,9 2,7 1,5 1,3
Saldo Primario (PDE)| Primary balance (EDP) 2434 -12334 -10145 -5373 -2540 7 605 4772 2833 -5,9 -3,1 -1,5 43 2,7 1,6
Carga fiscal | Tax burden 56004 51838 54074 55477 52869 -1206 1403 -2 609 31,3 32,4 32,0 0,7 1,1 -0,5
Despesa corrente | Current expenditure 71632 77154 77640 77452 73242 -4398 -188 -4210 44,9 45,3 44,3 -0,6 0,4 -1,0
Divida Publica | Public Debt (Maastricht def.) 123302 141055 162473 185241 204485 42012 22767 19 244 94,0 108,3 123,6 29,6 14,3 15,3
PIB nominal | GDP at current market prices 171983 168529 172860 171065 165409 -7 450 -1795 -5 656

Fonte: INE, Calculos CFP.
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