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Introducao 'P

O relatoério que hoje publicamos apresenta, para o periodo 2020 a 2024, uma atualizacao das
perspetivas de evolucao econémica e das financas publicas num cendrio de politicas invariantes;

O forte impacto da pandemia na economia e nas financas publicas portuguesas é, neste
momento, o tema dominante de qualquer exercicio de projecao;

Os efeitos da pandemia traduzem-se numa deterioracao dos indicadores econémicos e de
financas publicas;

A questado essencial no presente é tentar antecipar qual a duracao e a profundidade desses
efeitos e de que modo as politicas publicas poderao mitigar os efeitos da crise pandémica;

Neste trabalho sao identificados riscos que poderao afetar negativamente os indicadores
econémico-orcamentais.



Cenario macroeconomico 2020-2024 (atualizacao)

Aincorporacao de informacao para o 2.° trimestre
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. - o 2019 2020 2021 2022 2023 2024
confirmou uma quebra na atividade econémica causada pela
pandemia da COVID-19 mais acentuada do que o CFP Produto Interno Bruto 2,2 23 48 28 18 16
antecipava no cenario base de junho. Consumo privado 2,2 -89 6,9 3,6 1,8 1.2
. o ) Consumo publico 1,1 3,0 -0,3 0,8 0,9 1,0
O cenario macroeconomico antecipa para 2020 uma - - Bruts de Conital £ 66 - . i 37 35
- Ormac¢ao bruta de Caplita IXO , -0, , f f )
contracao de 9,3% do Produto Interno Bruto (PIB) real. ¢ P
Exportacdes 3,7 -22,5 7,5 7,0 4,6 4,4
Esta perspetiva deve-se iobretudo a revisao em baixa do Importacoes 53 175 93 78 49 44
contributo das exportacoes liquidas e do consumo privado.
Deflator implicito do PIB 1,7 1,8 1,2 1,3 1,4 1,4
O presente cenario ?m pol|t|’ca§ Invariantes continua a HPC 0.3 01 0,7 12 14 15
ancorar a recuperagao economica para 2021 e 2022 no
pressuposto de que o choque negativo transitorio é PIB nominal 3,9 7,6 6,1 4,2 3,2 3,0
sobretudo do lado da procura e que a recuperacao se inicia Taxa de desemprego (% pop. ativa) 6.5 100 8.8 78 71 6.8
no 2.° semestre de 2020.
Emprego 1,0 -4,0 1,3 1,1 0,7 0,4
Projeta-se que o PIB em volume recupere o crescimento para — — .
. Nota: varidveis expressas em taxa de variacdo anual, % (exceto onde indicado)
4,8% em 2021 e para 2,8% em 2022, convergindo para
valores em torno de 1,7% a medida que a economia
recupera o nivel pré-COVID-19 em 2024.
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( Cenario orcamental 2020-2024 (atualizacao)

O saldo orcamental projetado aponta para uma deterioracdo mais
significativa em 2020 e uma recuperacao NoOs anos seguintes, sem que se
antecipe o regresso a uma situacao de equilibrio orcamental até 2024.

A despesa publica é determinante para a deterioracao do saldo
orcamental, projetando-se um aumento do seu peso no PIB para 50,3%,
em 2020, em resultado do impacto das medidas de resposta a pandemia.
A partir de 2021, perspetiva-se uma diminuicao em linha com a eliminacao
das medidas excecionais adotadas, beneficiando adicionalmente do
efeito do crescimento do PIB (ef. denominador).

A receita publica deverd aumentar o seu peso no PIB até 2021, por via do
aumento das transferéncias da EU no combate a pandemia em 2020,
assim como pela devolucao da pre-paid margin (941 M€) e pelo efeito da
anulacdo da medida de IRC relativa ao pagamento por conta (1150 M¥€),
em 2021. Nos anos seguintes, a sua trajetoria reflete as variacoes das suas
bases macroeconémicas inferiores a do crescimento nominal do PIB.

A divida puUblica deverd agravar o seu peso no PIB para 137,6%, em 2020
(+19,9 p.p. face a 2019), retomando a partir de 2021 uma trajetéria de
reducdo gradual, ndo regressando para os niveis pré-pandemia.
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Projecdo CFP

2019
2020 2021 2022 2023 2024
Receita total 429 431 43,2 42,5 42,5 42,3
Receita corrente 42 5 42 4 42 4 422 421 42 0
Receita fiscal 25,0 241 245 246 246 246
Impostos indiretos 151 149 14,8 149 149 149
Impostos diretos 98 93 97 97 97 97
Contribuigoes sociais 11,9 12 4 12,2 12,1 12,1 11,9
Wendas e out. receitas correntes LB Lo LB 55 55 54
Receita decapital 04 07 08 03 03 03
Despesa primaria 39,7 47,3 434  42p 424 42,2
Despesa corrente primaria 36,8 431 40,0 393 390 387
Consumo intermédio 52 59 56 5% 54 54
Despesa com pessoal 10,7 121 16 113 11,1 11.0
PrestagOes sociais 18,2 207 19,8 194 19,3 193
Subsidios e out. despesas correntes 27 44 3.0 30 30 30
Despesa de capital 29 42 34 33 34 35
Saldo primario 3.2 -4,2 -0,2 -0,1 01 0,0
Juros 30 30 3,0 28 28 28
Despesa total 42,7 50,3 46,3 45,5 45,2 45,0
Saldo orgamental 0,2 -T2 -3,2 -30 2,7 -2,7
Saldo ajustado de medidas temporarias 08 -6,6 -3.5 -3,0 -27 -27
Divida pablica 17,7 1376 1345 1323 1311 1301
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Riscos macroeconomicos 'P

 Salientam-se como principais riscos descendentes ao cendrio macroeconémico:

i. osimpactos adversos de dificil quantificacao que a proliferacao da COVID-19 e
possiveis medidas de contencao terdao no nivel da producao industrial, nas cadeias
logisticas internacionais, no sector do turismo, a que Portugal esta particularmente
exposto, e no nivel da confianca dos consumidores e empresarios;

ii. 0 agravamento das condicoes de financiamento e a instabilidade financeira que
podera advir do aumento substancial do endividamento a nivel global; e

iii. o elevado nivel de endividamento das familias e das empresas portuguesas, que

pode levar ao aumento do crédito malparado e, consequentemente, a deterioracao
do balanco dos bancos.

 Risco ascendente: este cendrio ndo contempla ainda o plano de recuperacdo da Europa
2021-2027, acordado no Conselho Europeu de 21 de julho de 2020, cujas medidas ainda
nao se encontram definidas.
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Riscos orcamentais

No plano dos riscos or¢amentais salientam-se os seguintes:

Vi.

eventual ativacdao das garantias do Estado concedidas no ambito das algumas medidas de
resposta a pandemia;

impacto de adicionais apoios ao sector financeiro (Novo Banco), a entidades do sector pUblico
(TAP e SATA);

insucesso no cumprimento das medidas de flexibilizacao das obrigacoes fiscais e contributivas;

a concretizacdo de pressoes orcamentais adicionais sobre as componentes mais rigidas da
despesa publica (despesa com prestacoes sociais e despesa com pessoal);

manutencao dos atuais custos de financiamento no mercado de capitais e

responsabilidades contingentes assumidas (e.g. garantias).
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Conselho das Financas Publicas
Portuguese Public Finance Council
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Obrigada.
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