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APRESENTACAO

No presente relatério analisam-se os desenvolvimentos orcamentais do sector das
administracbes publicas no 1.° trimestre de 2019. A andlise do CFP sustenta-se nas
estatisticas das contas trimestrais das administracdes publicas (ndo financeiras e financeiras),
em contabilidade nacional publicadas em 24 de junho e 1 de julho de 2019 pelo Instituto
Nacional de Estatistica (INE) e pelo Banco de Portugal (BdP), respetivamente.

Os agregados orcamentais das administragdes publicas (AP) sdo apresentados em
contabilidade nacional e sem o ajustamento dos efeitos de medidas temporarias e de
medidas ndo recorrentes. Contudo, estes ajustamentos sdo apresentados e justificados no
texto onde esse tratamento é relevante para permitir uma melhor avaliagdo da evolugdo da
execucao or¢amental.

Os dados analisados neste relatério tém um caracter preliminar, estando sujeitos a eventuais
revisoes, tal como sucedido em anteriores trimestres. A sua analise beneficiou ndo sé da
informacdo regularmente recebida do INE e do BdP, mas também de esclarecimentos
adicionais prestados por estas entidades. Complementarmente, a Dire¢do-Geral do
Orcamento (DGO) disponibilizou informacdo no ambito do acesso aos sistemas de
informagdo orcamental e a Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica, E.P.E.
prestou informagao regular. Quanto ao subsector dos Fundos de Seguranca Social, a analise
assenta sobretudo na informacgdo financeira recebida do Instituto de Gestdo Financeira da
Seguranca Social (IGFSS), continuando parcialmente em falta os dados fisicos do sistema de
seguranga social solicitados pelo CFP. A todas estas entidades agradecemos a colaboracao
gue continuamos a solicitar para promover uma maior transparéncia das contas publicas.
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SUMARIO EXECUTIVO

No 1.° trimestre de 2019, as Administracdes Publicas registaram um saldo positivo de
179 M€, o equivalente a 0,4% do Produto Interno Bruto (PIB) gerado no periodo. E a primeira
vez que se regista um excedente orcamental no 1.° trimestre nas séries estatisticas trimestrais.
A comparacdo com o objetivo anual é dificultada por se tratar apenas do 1.° trimestre. Tendo
em conta essa forte condicionante e os riscos abaixo indicados, o valor apurado aparenta
encontrar-se em linha com o objetivo para o saldo do conjunto do ano. Com efeito, neste
trimestre ndo estdo ainda refletidos quaisquer impactos das medidas one-off consideradas
no Programa de Estabilidade, tais como a recapitalizagdo do Novo Banco, que no seu
conjunto terdo um efeito desfavoravel de 0,5% do PIB. Quando corrigido dessas medidas
temporarias e ndo recorrentes, o objetivo de saldo anual (défice de 0,2% do PIB) corresponde
a um excedente de 0,4% do PIB, um valor equivalente ao atingido neste trimestre. Face ao
mesmo periodo de 2018 verifica-se uma melhoria do saldo de 1,4 p.p. do PIB (666 M€),
determinada sobretudo pelos contributos dos subsectores da administracdo central e dos
fundos de seguranca social.

Excluindo a despesa com juros, o saldo primario atingiu 1784 M€ no 1.° trimestre, equivalente
a 3,6% do PIB, prosseguindo a trajetéria de excedentes primarios que se verifica desde o
terceiro trimestre de 2015. A variacao positiva deste indicador (1,0 p.p. do PIB) foi responsavel
por mais de dois tercos da melhoria homologa do saldo orcamental neste trimestre,
devendo-se o restante a diminuigdo dos encargos com juros.

Os desenvolvimentos orcamentais no 1.° trimestre ddo uma indicagdo positiva quanto ao
cumprimento da meta anual fixada pelo Governo para o saldo (-0,2% do PIB). Os trimestres
seguintes serdo importantes para confirmar esta perspetiva, uma vez que, ndo obstante o
comportamento favoravel da receita fiscal e contributiva acima do previsto no Programa de
Estabilidade 2019-2023 (PE/2019), subsistem diversos fatores e riscos que afetardo a
evolucdo orcamental até final do ano. J4 no 2.° trimestre destaca-se a despesa relativa a
recapitalizacdo do Novo Banco, que ocorreu em maio, cujo impacto negativo no saldo (0,6%
do PIB anual estimado, ou mais de 2% em termos de um PIB trimestral) serd em parte
atenuado, nesse mesmo trimestre, pelo maior volume de dividendos provenientes de
entidades do sector financeiro participadas pelo Estado. Até final do ano acrescem ainda os
encargos com medidas de politica de valorizagdo salarial nas Administracdes Publicas, bem
com o pagamento extraordinario de indemnizacdes pelo Municipio de Lisboa no seguimento
de decisdes judiciais. Este Ultimo encargo podera vir a ser mais do que compensado caso se
venha a concretizar o encaixe proveniente de venda dos antigos terrenos da Feira Popular de
Lisboa. Além destes, assinalam-se as pressdes orgamentais nos sectores da saude e educacao
e as incertezas relativas, por um lado, a recuperacao integral do remanescente da garantia
do Estado prestada ao Banco Portugués Privado e, por outro lado, aos resultados das
medidas de revisdo da despesa.

A receita das administracdes publicas registou no 1.° trimestre um crescimento homélogo
(6,2%) superior ao esperado pelo Ministério da Financas (MF) para o conjunto do ano (4%)
ainda que, em termos nominais, tenha registado um incremento ligeiramente inferior ao
observado no mesmo periodo do ano anterior. Este crescimento (1164 M€) sustentou-se,
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maioritariamente, na receita proveniente de contribuicdes e impostos (875 ME€), explicando
a receita fiscal (558 M€) trés quartos desta variacao. Este desempenho traduziu-se numa taxa
de variacdo homéloga da receita fiscal (5,1%) acima do previsto pelo MF para o ano de 2019
(2,5%). Para este resultado contribuiu tanto o comportamento dos impostos indiretos como
a evolucdo dos impostos diretos, com a generalidade dos impostos a registarem variacdes
homélogas positivas, exceto o imposto sobre o tabaco e o imposto sobre os imdveis. No que
se refere as contribuicbes sociais, o seu crescimento deveu-se essencialmente ao aumento
das contribuigdes sociais efetivas (6,5%), cujo desempenho continua a traduzir, em parte, a
evolugdo positiva do mercado de trabalho. A receita ndo fiscal e ndo contributiva contribuiu,
ainda que em menor escala, para o crescimento da receita, em resultado sobretudo do
desempenho das vendas, nos subsectores da administracdo central e da administracéo local.

A despesa publica aumentou 2,6%, um ritmo inferior ao previsto no Programa de Estabilidade
2019-2023 para o conjunto do ano (3,3%). Tal como expectavel, o aumento da despesa
publica no 1.° trimestre de 2019 ocorreu maioritariamente no ambito da despesa corrente
primaria, mas este agregado apresenta um ritmo de crescimento menos acentuado do que
o subjacente no PE/2019. A taxa de crescimento da despesa de capital encontra-se abaixo da
prevista para o conjunto do ano e os encargos com juros estdao a diminuir a um ritmo mais
acentuado, tendo registado uma diminuicdo homologa pelo décimo sexto trimestre
consecutivo.

As despesas com pessoal, a “outra despesa corrente” e a Formacao Bruta de Capital Fixo
apresentam um ritmo de crescimento superior ao previsto no PE/2019. O maior contributo
para o aumento da despesa publica foi dado pelas despesas com pessoal, que até margo
cresceu 2 p.p. acima do implicito no PE/2019 para o conjunto do ano. Este comportamento
configura um risco para o cumprimento da previsao efetuada no PE/2019, atendendo as
crescentes pressdes orcamentais decorrentes do calenddrio do processo de
descongelamento das progressdes e da medida destinada a mitigar os sete anos de servico
congelado em carreiras em que a progressao depende do tempo de servico.

A “outra despesa corrente” cresceu devido ao aumento do valor mensal e a uma maior
antecipacao de duodécimos da contribuicdo financeira para o orcamento da Unido Europeia.
A Formagdo Bruta de Capital Fixo (FBCF) esta a crescer a um ritmo ligeiramente superior ao
gue esta implicito no PE/2019 para todo o ano. Em sentido contrario, as “outras despesas de
capital” diminuiram, mas sé no 2.° trimestre estara refletido o impacto do pagamento do
Fundo de Resolucdo ao Novo Banco, no contexto do mecanismo de capitalizacdo
contingente (1149 M€; mais 357 M€ do que o ocorrido no 2.° trimestre de 2018).

No que se refere a divida publica, o rdcio em percentagem do PIB elevou-se para 123%, no
1.° trimestre, afastando-se da meta prevista para o final do ano (118,6% do PIB). O aumento
de depositos justificou o agravamento da divida publica, ndo obstante a divida liquida de
depositos ter diminuido 0,8 p.p. para 114,6% do PIB. Esta acumulagdo de depdsitos teve
como objetivo financiar o reembolso da Obrigacéo do Tesouro que ocorreu em junho, bem
como a manutencdo de uma reserva financeira que assegure uma cobertura prudente das
necessidades de financiamento dos proximos doze meses. Assim, o aumento de depdsitos
(6,1 mil M€) justificou a maioria da diferenca entre o défice e a variacao de divida (5,6 mil
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M€), cujo efeito no aumento nominal da divida (55 M€) foi, em parte, atenuado pelo
excedente orcamental registado no 1.° trimestre (179 M€).

Quadro 1 - Painel de indicadores de Financas Publicas (em milhdes de euros)

2018T1 201971 2018 2019 (MF)

AGREGADOS ORCAMENTAIS

Receita total 18 849 20013 87714 91 255
Receita corrente 18 702 19 863 86 854 90 004
Receita fiscal 11 001 11560 51 864 53178
Impostos indiretos 7 201 7520 30873 31894
Impostos diretos 3801 4040 20991 21283
Contribui¢Ges sociais 5360 5676 23801 24 831
Vendas e outras receitas correntes 2341 2627 11189 11995
Receitas de capital 148 151 860 1251
Despesa total 19 337 19 835 88 627 91585
Despesa primaria 17 639 18 229 81671 84763
Despesa corrente primaria 16 781 17 328 75217 78 000
Consumo intermédio 2400 2 349 10930 11 264
Despesas com pessoal 4789 5036 21765 22 450
Prestagdes sociais 8 155 8326 36 750 38241
Subsidio e outra despesa corrente 1437 1618 5773 6 044
Despesas de capital 858 902 6454 6764
FBCF 667 745 3965 4382
Outras despesas de capital 191 156 2489 2382

Saldo primario 1210 1784 6 043 6491
Juros 1697 1605 6956 6 821
Saldo global -487 179 -913 -330
Em % do PIB do periodo -1,0 0,4 -0,5 -0,2
Medidas tempordrias e ndo recorrentes (impacto no saldo) 42 0 951 1123
Impacto na receita 0 0 166 196
Impacto na despesa 42 0 1117 1319
Saldo ajustado de medidas temporarias e ndo recorrentes -445 179 38 793
Em % do PIB do periodo -0,9 0,4 0,0 04

DiVIDA PUBLICA

Divida das adm. publicas (valor nominal) 246004 250358 244906 247234
Em % do PIB (ano terminado no trimestre) 125,4 123,0 121,5 118,6
Moeda e depésitos 25292 26 952 26 538 n.d.
Titulos que ndo agdes 146538 154436 149418 n.d.
Empréstimos 74 173 68 969 68 950 n.d.
Divida das adm. publicas liq. depésitos AC (valor nominal) 227912 233174 232668 n.d.
Em % do PIB (ano terminado no trimestre) 116,2 114,6 115,4 n.d.
Carga fiscal 15335 16 175 70999 73274
Consumo publico 7 853 8022 34 953 34 145
Despesa corrente 18479 18933 82173 84 821
PIB nominal (do periodo) 48 120 50052 201613 208482
PIB nominal (ano terminado no trimestre) 196201 203545 201613 208482

Fonte: INE, MF. Célculos do CFP. | Notas: 2019 (MF) - Atualizagdo da previsdo do OE/2019 apresentada
no PE/2019; n.d.: ndo disponivel.
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1 DESENVOLVIMENTOS ORCAMENTAIS

O ponto de referéncia utilizado para ancorar a comparacdo dos desenvolvimentos orcamentais até ao
final do 1.° trimestre de 2019 neste relatério é a previsdo do Ministério das Financas (MF) para 2019
constante no Programa de Estabilidade 2019-2023. Este referencial reflete a atualizacdo da previséo
orcamental apresentada no OE/2019 que, apesar de manter a previsdo inicial para o saldo orgamental
avancada naquele documento de programacéo orcamental, introduziu alteracées significativas no nivel
das componentes da receita e da despesa (Caixa 3). O PIB e as respetivas componentes utilizados nesta
seccdo correspondem aos apresentados nas Contas Nacionais Trimestrais por Sector Institucional. Os
agregados orcamentais objeto de andlise neste relatério sdo apresentados em contabilidade nacional,
sem o agjustamento dos efeitos de medidas tempordrias e medidas ndo recorrentes. A Conta ajustada
desses efeitos é disponibilizada em anexo.

1.1 RECEITA

No 1.° trimestre, a receita total das administracées publicas (AP) registou um
crescimento superior ao esperado pelo MF para o conjunto do ano. Entre janeiro e marco,
a receita das administracdes publicas ascendeu a 20 013 M€, um aumento de 1164 M€ face
a igual periodo do ano passado. Esta evolugdo corresponde a um crescimento homologo de
6,2%, o que compara favoravelmente com a nova previsao anual de 4% apresentada no
PE/2019. Este desempenho deveu-se tanto a evolugdo da receita com contribui¢des sociais
e impostos (5,4% vs. 3,1% no PE/2019), como ao comportamento da receita nao fiscal e ndo
contributiva (11,6% vs. 9,9% no PE/2019). Todas as componentes da receita registaram
crescimentos superiores ao previsto pelo MF no PE/2019, com a excecao da receita de capital
(1,9% vs. 45,4% no PE/2019). Tendo-se observado uma evolugdo do PIB nominal (4,0%) a um
ritmo inferior ao do crescimento da totalidade da receita (6,2%), o peso da receita total das
AP no 1.° trimestre de 2019 aumentou para 40% do PIB, mais 0,8 p.p. do que o verificado no
mesmo periodo homélogo.

Grafico 1 - Evolucao da receita das administracoes publicas no 1T2019 face a implicita no PE/2019

(TVHA, %)
|
RECEITA TOTAL | : 6,2
[
Receita Fiscal i--l 51
s
R . i1
Contribuicdes Sociais I JI 59
b B
==
Vendas e Outras Receitas Corr. I : 12,2
Receita de Capital | 1,9 i

25,0 -150 -50 50 150 250 350 45,0

i1 PE/2019 1T 2019

Fonte: INE e MF. Célculos do CFP. | Nota: TVHA designa taxa de variacdo homologa acumulada.

O desempenho da receita fiscal e contributiva foi responsavel por trés quartos do
crescimento homélogo da receita das AP no 1.° trimestre. Em particular, dois ter¢os do
aumento da receita proveniente de contribui¢cbes e impostos sao explicados pela variagdo
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homologa de 558 M€ da receita fiscal. A receita ndo fiscal e ndo contributiva deu igualmente
um contributo positivo (288 M€), resultando principalmente das vendas (157 M€) nos
subsectores da Administracdo Central (99 M€) e da Administracao Local (59 M€).

Grafico 2 - Evolugdo da receita das administracées publicas no 172019 (VHA, M€)

2018

2019
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Fonte: INE e MF. Célculos do CFP. | Nota: VHA designa variagdo homdloga acumulada.

O ritmo de crescimento da receita fiscal reflete o desempenho favoravel dos impostos
diretos e dos impostos indiretos, ainda que, em termos nominais, tenha registado um
incremento ligeiramente inferior ao observado no mesmo periodo do ano anterior. No
1.° trimestre de 2019, a receita fiscal cresceu 558 M€ face aos 599 M€ de aumento verificado
em igual trimestre de 2018. Para aquela variacdo contribuiu tanto a evolugdo dos impostos
diretos (239 M€) como dos indiretos (319 M€), explicando estes Ultimos cerca de 60% do
crescimento da receita tributaria. A taxa de variagdo homologa da receita fiscal atingiu 5,1%
no 1.° trimestre do ano, valor que compara favoravelmente com o objetivo do MF subjacente
ao PE/2019 (de 2,5%). O ritmo de crescimento dos impostos indiretos (4,4% vs. 3,3% no
PE/2019) e dos impostos diretos (6,3% vs. 1,4% no PE/2019) além do esperado pelo MF para
o conjunto do ano determinaram o resultado da receita fiscal naquele trimestre.

Grafico 3 - Variacdo homéloga acumulada da receita fiscal das administracées publicas (M€)
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Fonte: INE e MF. Calculos do CFP.

O crescimento da receita dos impostos diretos nos primeiros trés meses do ano foi mais
de quatro vezes superior ao previsto pelo MF para a totalidade do ano. Justificando mais
de dois quintos da variagdo da receita fiscal no 1.° trimestre, a receita dos impostos diretos
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registou um crescimento de 6,3%, substancialmente superior a previsdo anual de 1,4%
estabelecida no PE/2019. Este desempenho deveu-se a evolugdo de todas as componentes
desta categoria de impostos com as receitas do IRS, IRC (ver Caixa 1), e Outros impostos
diretos a registarem crescimentos de 6,1%, 4,3% e 11,5%, respetivamente. Em termos
nominais, 0 aumento da receita dos impostos diretos (239 M€) foi explicado em cerca de
85% pela variagdo positiva da receita de IRS (+203 M€).

Quadro 2 - Receita Fiscal das administra¢6es publicas em contabilidade nacional, M€

Conta EXECUCAO Variagao
ORCAMENTAL
m jan.-mar./19 2018/PE2019

2019
EXEIEIEN R

RECEITA FISCAL 51864 53178 11001 11560 51 51 1314 2,5
Imp. Indiretos 30873 31894 7201 7520 319 4,4 29 1021 3,3
IVA 17 850 - 4118 4340 222 5,4 2,0 - -
IECs 5425 - 1229 1236 7 05 0,1 - -
ISP 3549 - 834 869 35 4,2 0,3 - -

IT 1577 - 345 312 33 95 03 - -

IABA 299 - 50 54 4 8,0 0,0 - -

IMI (c/ AIMI) 1684 - 414 411 -3 07 0,0 - -
ISV 785 - 186 190 5 2,4 0,0 - -
IMT 993 - 256 266 10 3,9 0,1 - -
Outros 4136 - 998 1076 79 7,9 0,7 - -
Imp. diretos 20991 21283 3801 4040 239 6,3 22 293 1,4
IRS 13317 - 3312 3515 203 6,1 1,8 - -
IRC 6 802 - 277 289 12 4,3 0,1 - -
Outros 871 - 211 236 24 115 0,2 - -

Fonte: INE, MF e AT. Célculos do CFP. | Notas: A desagregacdo da execucdo dos impostos indiretos e
impostos diretos é da exclusiva responsabilidade do CFP, correspondendo ao célculo em contas nacionais
efetuado com base nos dados na ética de caixa da AT. A previséo implicita no PE/2019 néo fornece detalhe
relativo a desagregacdo de todos os impostos.

Os impostos indiretos deram o maior contributo para o aumento da receita fiscal nos
primeiros trés meses de 2019. O crescimento de 319 M€ (ou 4,4%) verificado na receita
proveniente da tributagdo indireta foi responsavel por cerca de 60% da variacdo homologa
da receita fiscal no 1.° trimestre. A contribuir para este desempenho estiveram a quase
totalidade dos impostos desta categoria, com particular destaque para o IVA (222 M€), os
Outros impostos indiretos' (79 M€) e o ISP (35 M€), excecdes foram o IT (-33 M€) e o IMI
(-3 M€). Os restantes impostos registaram aumentos mais modestos com o ISV, o IMT e o
IABA a crescerem 5 M€, 10 M€ e 4 ME, respetivamente. A taxa de variagdo homologa da
receita dos impostos indiretos no 1.° trimestre ficou acima do objetivo implicito no PE/2019.

10 crescimento dos “outros impostos indiretos” é explicado maioritariamente pelo incremento registado no
imposto de selo e no imposto do jogo.
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Caixa 1 - Evolugao trimestral da receita acumulada de IRS, IRC e IVA
Esta Caixa analisa os contributos da receita bruta e dos reembolsos na evolucdo dos trés maiores impostos do sistema
fiscal portugués ao longo do 1.° trimestre de 2019.

IRS: Nos primeiros trés meses do ano, a receita liquida deste imposto registou um crescimento homologo de 203 M€
(6,1%), sustentada integralmente pela evolugdo da receita bruta do imposto (205 M€ ou 6,1%). A explicar o
desempenho da receita bruta de IRS estiveram os aumentos registados nas retencdes na fonte (182 M€ ou 5,6%) e, de
modo menos relevante, as notas de cobranca (15 M€ ou 37,7%) e a cobranga coerciva (10 M€ ou 18,2%). As retengdes
na fonte beneficiaram essencialmente dos contributos positivos das reten¢des na fonte provenientes de rendimentos
de trabalho (88 M€ ou 3,8%), de capitais’ (46 M€ ou 22,2%), de pensdes (42 M€ ou 6,5%) e, em menor escala, dos
rendimentos prediais (7 M€ ou 8,8%).

IRC: A variagdo homologa da receita liquida deste imposto no 1.° trimestre de 2019 fixou-se em 12 M€ (isto &, 4,3%),
sustentada totalmente pelo decréscimo dos reembolsos (-45 M€ ou -40,6%), uma vez que a receita bruta deste imposto
registou uma queda de 33 M€ (-8,5%). A contribuir para o decréscimo da receita bruta de IRC esteve a diminuicdo da
receita proveniente do pagamento especial por conta (-80 M€ ou -87,6%), motivada pela alteracdo legislativa
introduzida com o OE/2019 e que estabeleceu o fim da obrigatoriedade da entrega desta componente do imposto.
No entanto, houve outras componentes da receita bruta do IRC que registaram variagdes homdlogas positivas, com
0s pagamentos por conta a crescer 21 M€ (ou 40,3%), as retencdes na fonte a subirem 8 M€ (ou 6,4%), os pagamentos
adicionais por conta a registarem um aumento de 7 M€ (ou 115,9%) e a cobranca coerciva a crescer 8 M€ (ou 23,8%).

IVA: A receita bruta deste imposto cresceu 5,6% no 1.° trimestre do ano, superando a taxa de crescimento homologa
do consumo privado nominal (3,7%). Os reembolsos cresceram 6,4% em termos homélogos. Deste modo, a receita
liquida de IVA cresceu 5,4% face ao periodo homélogo, correspondendo a um acréscimo de 222 M€ em termos
absolutos. Este aumento representou cerca de 70% da variagdo da receita proveniente da tributacdo indireta e 40% do
acréscimo registado na totalidade da receita fiscal nos primeiros trés meses do ano.

Grafico 4 - Decomposicao da variagdo homoéloga acumulada da receita de IRS, IRC e IVA, em
contas nacionais (em Mg€)
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Fonte: INE e AT. Célculos do CFP. | Notas: Os valores em contas nacionais foram estimados pelo CFP com base nos dados da AT. Os
reembolsos estdo representados enquanto contributos para a variagdo da receita liquida, assim um contributo positivo/negativo dos
reembolsos corresponde a uma variacdo homologa negativa/positiva dos reembolsos, o que favorece/penaliza a variagao da receita
cobrada liquida.

" Note-se que a evolugdo positiva das retencdes na fonte proveniente de rendimentos de capitais se ficou a dever ao imposto gerado
com o rendimento de valores mobiliarios de entidades emitentes e a “outros rendimentos de capital” (55 M€), uma vez que, a receita
de imposto gerada pelos juros dos depésitos continua a decrescer (-9 M€) devido ao atual contexto de baixas taxas de juro.

As contribuig6es sociais cresceram 5,9% em termos homadlogos, traduzindo a dinamica
positiva do mercado de trabalho. Entre janeiro e marco, as contribuicbes aumentaram
acima dos 4,3% previstos pelo MF no PE/2019 para o conjunto do ano. Este crescimento
deveu-se essencialmente a evolugdo das contribuigdes sociais efetivas (6,5% ou 282 M€) que
traduziram, em parte, a evolucdo positiva das remuneracdes (4,8%). Em termos nominais, as
contribuicbes sociais aumentaram 317 M€, sendo responsaveis por cerca de um terco do
crescimento da receita fiscal e contributiva e por aproximadamente um quarto do aumento
registado na receita total das AP.
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Quadro 3 - Conta das administragées publicas no 1.° trimestre (em M€)

2018 2019 2018 Homéloga
PE/2019 PE/2019 -

Receita Total 18 849 20 013 91 255 39 2 40 0 43,8 6,2 6,2 1164 0,8 4,0 0,3
Receita corrente 18702 19863 90 004 38,9 39,7 43,2 6,2 62 1161 0,8 3,6 0,1
Receita fiscal 11001 11560 53178 22,9 23,1 25,5 51 3,0 558 0,2 2,5 -0,2
Impostos indiretos 7 201 7520 31894 15,0 15,0 15,3 4,4 1,7 319 0,1 33 0,0
Impostos diretos 3801 4040 21283 79 8,1 10,2 6,3 1,3 239 0,2 1,4 -0,2
Contribuigdes sociais 5360 5676 24831 11,1 11,3 11,9 5,9 1,7 317 0,2 4,3 0,1
Das quais: efetivas 4333 4615 20096 9,0 9,2 9,6 6,5 15 282 0,2 5,0 0,1
Vendas e outras receitas correntes 2341 2627 11995 4,9 5,2 5,8 12,2 1,5 285 0,4 7,2 0,2
Vendas de bens e servigos 1529 1686 7189 3,2 34 34 10,2 0,8 157 0,2 3,0 0,0

Outra receita corrente 812 941 4 806 1,7 1,9 2,3 15,9 0,7 129 0,2 14,2 0,2
Receitas de capital 148 151 1251 0,3 0,3 0,6 1,9 0,0 3 00 454 0,2
Despesa Total 19337 19835 91585 40,2 39,6 43,9 2,6 2,6 498 -0,6 33 0,0
Despesa primaria 17639 18229 84763 36,7 36,4 40,7 33 31 590 -0,2 38 0,1
Despesa corrente primaria 16781 17328 78 000 34,9 34,6 37,4 3,3 2,8 547 -0,3 3,7 0,1
Consumo intermédio 2400 2349 11264 5,0 4,7 54 -2,1 -0,3 -51 -0,3 31 0,0
Despesas com pessoal 4789 5036 22450 10,0 10,1 10,8 52 1,3 247 0,1 3,1 0,0
Prestacdes sociais 8155 8326 38241 16,9 16,6 18,3 2,1 09 171 -03 41 0,1

que ndo em espécie 7333 7 443 34 367 15,2 14,9 16,5 15 0,6 110 -0,4 3,7 0,0

em espécie 822 882 3875 1,7 1,8 19 73 0,3 60 0,1 7,2 0,1
Subsidios 176 175 810 0,4 0,4 0,4 -0,2 0,0 0 0,0 1,6 0,0

Outra despesa corrente 1261 1442 5234 2,6 2,9 2,5 14,3 0,9 181 0,3 5,2 0,0
Despesas de capital 858 902 6764 1,8 1,8 3,2 51 0,2 a4 0,0 4,8 0,0
FBCF 667 745 4382 1,4 1,5 2,1 11,7 0,4 78 0,1 105 0,1
Outras despesas de capital 191 156 2382 0,4 0,3 1,1 -18,1 -0,2 -35 -0,1 -4,3 -0,1

Juros 1697 1605 6821 3,5 3,2 3,3 -5,4 -0,5 -92 -0,3 -1,9 -0,2
Saldo global -487 179 -330 -1,0 0,4 -0,2 : : 666 14 : 0,3
Saldo primario 1210 1784 6491 2,5 3,6 3,1 : : 573 1,0 : 0,1
Carga fiscal 15334 16175 73274 31,9 32,3 35,1 5,5 4,3 840 0,4 3,2 -0,1
Despesa Corrente 18479 18933 84821 384 37,8 40,7 2,5 2,4 454 -0,6 3,2 -0,1
PIB nominal 48 120 50052 208 482 : : : 4,0 ;1932 : 3,4 :

Fonte: INE e Ministério das Finangas. Calculos do CFP. | Nota: Ctvh deS|gna o contrlbuto para a taxa de variagao homologa
1.2 DESPESA

A despesa publica aumentou 2,6% no 1.° trimestre de 2019, um ritmo inferior ao
implicito no PE/2019 (de 3,3%). Entre janeiro e marco a despesa das administracbes
publicas ascendeu a 19 835 ME, valor que reflete um aumento homodlogo de 2,6%. O maior
contributo para este crescimento foi dado pela despesa corrente primaria, em particular pelas
despesas com pessoal, prestagdes sociais e “outra despesa corrente” (Quadro 3). Nao
obstante, o crescimento da despesa publica no 1.° trimestre de 2019 situa-se 0,8 p.p. abaixo
do que esta implicito no PE/2019 para o conjunto do ano. A despesa corrente primaria
apresentou um ritmo de crescimento (3,3%) menos acentuado do que o subjacente no
PE/2019 (3,7%), salientando-se o facto de o consumo intermédio ter diminuido (embora para
o conjunto do ano esteja previsto um aumento) e de a despesa com presta¢des sociais estar
a crescer a uma taxa inferior a implicita no PE/2019. A taxa de crescimento da despesa de
capital estad abaixo da prevista para o conjunto do ano e os encargos com juros estdo a
diminuir a um ritmo mais acentuado. As despesas com pessoal, a “outra despesa corrente” e
a FBCF apresentam um ritmo de crescimento superior ao previsto no PE/2019, como se vé
no gréafico seguinte.
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Grafico 5 — Taxa de crescimento da despesa publica (em %)
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Fonte: INE e Ministério das Financas. Calculos do CFP.

O aumento homélogo da despesa publica foi superior ao registado no 1.° trimestre de
2018. A despesa das Administragdes Publicas aumentou 498 M€ em termos homologos, dos
quais 547 M€ na despesa corrente primaria e 44 M€ na despesa de capital. Os encargos com
juros diminuiram 92 M€, tendo assim atenuado o crescimento da despesa publica. O
acréscimo da despesa publica foi superior ao observado no 1.° trimestre de 2018, mas para
o conjunto do ano esta implicito no PE/2019 um acréscimo inferior ao registado no ano de
2018 em 737 ME, excluindo o impacto da operacao de recapitalizacdo da CGD em 2017.

Grafico 6 - Variacao homologa dos agregados da despesa publica (em M€)
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Fonte: INE e MF. Calculos do CFP. | Nota: a variagdo 2017/2018 exclui o impacto da operacdo de recapitalizacdo da CGD
em 2017 (3944 M€); "tvha” designa taxa de variagdo homdloga acumulada.

As despesas com pessoal cresceram a um ritmo superior ao implicito no PE/2019. As
despesas com pessoal atingiram 5036 M€ nos primeiros trés meses, mais 5,2% (ou 247 M¥€)
do que no periodo homdlogo, tendo sido a rubrica de despesa que registou o aumento mais
expressivo no periodo em analise. Para esta evolugdo contribuiu sobretudo a despesa com
ordenados e salarios (apresentando um acréscimo homologo de 174 Mé€), na sequéncia do
aumento do nimero médio de trabalhadores do conjunto das AP de 1,8% face ao 1.°
trimestre de 20182 (em parte resultante do processo de regularizacdo extraordinaria dos

2 Calculo efetuado em média mével de quatro trimestres, com base nos dados publicados pela DGAEP na Sintese
estatistica do emprego publico relativa ao 1.° trimestre 2019.

14 | Evolugdo orcamental até marco de 2019 Conselho das Financas Publicas


https://www.dgaep.gov.pt/upload/DIOEP/2019/SIEP1T/DGAEP-DIOEP_SIEP_2019_T1_15052019.pdf
https://www.dgaep.gov.pt/upload/DIOEP/2019/SIEP1T/DGAEP-DIOEP_SIEP_2019_T1_15052019.pdf

vinculos precérios)® e do descongelamento das progressdes na carreira do pessoal das AP.4
Trata-se do dobro da taxa de crescimento de postos de trabalho registada no 1.° trimestre
de 2018 (painel direito do Grafico 7). Nos primeiros trés meses de 2019 as despesas com
pessoal cresceram 2 p.p. acima do implicito no PE/2019 para o conjunto do ano, sendo que
todas as suas componentes comparam desfavoravelmente com a previsao anual (painel
esquerdo do Gréfico 7). O comportamento desta rubrica no 1.° trimestre de 2019 configura
um risco para o cumprimento da previsdo efetuada no PE/2019, atendendo as crescentes
pressdes orcamentais decorrentes do calendario do processo gradual de descongelamento
das progressdes® e da medida destinada a mitigar os sete anos de servico congelado em
carreiras em que a progressdo depende do tempo de servico.® Em contas nacionais, uma
parte substancial (200 M€) da dotagdo provisional para 2019 foi refletida na rubrica de
despesas com pessoal. Até ao final de marco, a dotagdo provisional (que ascende a 330 M€)
teve uma utilizacdo de 7,6 M£. Ja no 2.° trimestre, designadamente em maio, foram utilizados
239 M€ dessa dotacdo provisional sobretudo para reforcar a dotacdo em contabilidade
publica de despesas com pessoal dos estabelecimentos de educacdo e ensinos basico e
secundario em 230 M€. Nos ultimos anos esse refor¢o de dotagdo com contrapartida na
dotacao provisional tem ocorrido apenas no 4.° trimestre.

30 Programa de Regularizagdo Extraordinaria dos Vinculos Precarios na Administracdo Publica (PREVAP) foi
estabelecido pela Lei n.° 112/2017, de 29 de dezembro. Apesar de ter entrado em vigor em 1 de janeiro de 2018,
o impacto orcamental nesta rubrica devera ser superior este ano. De acordo com o Ministério das Financas, a
integracdo de precérios no Estado terd um efeito nulo no saldo das AP, estando apenas em causa uma
reclassificacdo de consumo intermédio para despesas com pessoal.

4 A nivel sectorial, a DGO destaca o crescimento verificado nas entidades do SNS (novas contratagdes; transicdo
para o regime de 35 horas semanais para os trabalhadores com contrato individual de trabalho; atualizacdo da
retribuicdo minima mensal garantida, abertura de novas Unidades de Saude Familiar e evolugdo dos incentivos
financeiros associados a esta tipologia de Unidades de Salde), bem como nos Estabelecimentos de Educagao e
Ensino Basicos e Secundario, sobretudo em razdo de reposicionamentos de pessoal docente ocorridos em 2018 e
do aumento da retribuicdo minima mensal garantida.

> Nos termos do n.° 8 do artigo 18.° da Lei do OE/2018, o descongelamento das progressdes é faseado entre os
anos de 2018 (25% a 1 de janeiro e 50% a 1 de setembro) e de 2019 (75% a 1 de maio e 100% a 1 de dezembro).
No PE/2019, o MF aponta para que as progressdes e promogdes tenham um impacto bruto de 540 M€ na variagdo
anual das despesas com pessoal em 2019.

6 De acordo com o PE/2019, 0 impacto desta medida de mitigacdo devera ascender a 40 M€ em 2019, na sequéncia
da aprovagdo do Decreto-Lei n.° 36/2019, de 15 de margo (aplicavel a carreira docente) e do Decreto-Lei n.°
65/2019, de 20 de maio (aplicavel as demais carreiras especiais, incluindo militares, juizes e policias, entre outros).
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Grafico 7 - Evolugéo das despesas com pessoal (em %)
Tvh das despesas com pessoal, por componente Tvh do n.° de postos de trabalho nas AP*
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Fonte: INE, MF e DGAEP. Célculos do CFP. | Nota: Tvh designa taxa de variagdo homologa; * no painel da direita a Tvh foi
calculada em termos de média movel de quatro trimestres, de modo a dissipar efeitos de sazonalidade.

A taxa de crescimento da despesa com prestacoes sociais no 1.° trimestre (2,1%) foi
cerca de metade da que esta subjacente no PE/2019 para o conjunto do ano (4,1%).
Esta rubrica totalizou 8326 M€ no 1.° trimestre, evidenciando um aumento homdlogo de 171
M€ (dos quais 110 M€ nas prestacdes que ndo em espécie e 60 M€ nas prestacdes em
espécie). A comparagao favoravel com a previsdo anual deve-se ao comportamento das
prestacdes sociais que ndo em espécie, que cresceram 1,5% no 1.° trimestre de 2019, abaixo
dos 3,7% subjacentes no PE/2019 (painel direito do Grafico 8).” A despesa com pensdes da
seguranga social registou um aumento de 5,0%, para o qual contribuiu sobretudo o
acréscimo da despesa com pensdes de velhice de 3,5% (ou 96 M€).2 As prestacdes de
desemprego diminuiram 5,0% (painel esquerdo do Grafico 8), um ritmo mais acentuado do
que o previsto no PE/2019 para o conjunto do ano (-1,0%).°

Grafico 8 - Evolugao da despesa com prestacoes sociais

Execucao desagregada (em M€) Comparacao com o PE/2019 (em %)
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Fonte: INE e Ministério das Finangas. Calculos do CFP. | Nota: Ctvh - contributo para a taxa de variagdo homdloga da
despesa com prestagdes sociais; o apuramento da despesa com pensdes corresponde ao célculo em contas nacionais
efetuado pelo CFP com base nos dados disponibilizados.

" No ambito do PE/2019, a previsdo da despesa com prestaces sociais que ndo em espécie foi revista em baixa
em 301 M€ face ao valor aprovado no OE/2019.

8 Em janeiro de 2019, as pensdes até 871,52€ foram atualizadas em 1,6%, as pensdes de montante superior a
871,52€ e igual ou inferior a 2614,56€ foram atualizadas em 1,03% e as pensdes de valor superior a 2614,56€
tiveram uma atualizagdo de 0,78%, nos termos da Portaria n.° 25/2019, de 17 de janeiro. Acresce ainda o efeito
decorrente da atualizacdo extraordinaria ter sido efetuada logo no inicio deste ano, enquanto no ano anterior
ocorreu a partir de agosto (o que se traduziu num aumento homoélogo de 33 M€). Deste modo, a despesa da
Seguranca Social com pensées de velhice (que é a que maior peso tem no total da despesa com pensdes)
aumentou 5,0% no 1.° trimestre de 2019, apesar de o nimero de beneficiarios destas pensdes ter diminuido 0,2%.

9 No 1.° trimestre de 2019, a taxa de desemprego (ajustada de sazonalidade) atingiu 6,5%, um valor ligeiramente
inferior ao previsto no PE/2019 para o conjunto do ano (6,6%). No final de marco de 2019, o nimero de
beneficiarios de prestacdes de desemprego baixou 5,9% face ao registado em igual periodo do ano anterior.
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O consumo intermédio diminuiu 2,1% no 1.° trimestre, em contraste com o aumento
de 3,1% previsto no PE/2019 para o conjunto do ano.”” A despesa com consumo
intermédio ascendeu a 2349 M€ no periodo em andlise, tendo diminuido 51 M€ em termos
homologos, dos quais 45 M€ no subsector dos SFA. Nos Hospitais EPE a reducao foi de 43 M€
e os encargos com Parcerias Publico-Privadas (PPP) rodoviarias diminuiram 27 M€.'" No
ambito do exercicio de revisdo da despesa publica, o MF espera uma poupancga nesta rubrica
de 150 M€ face a 2018, ndo existindo informacdo que permita acompanhar os respetivos
resultados. Na Conta das AP para 2019, na 6tica da contabilidade nacional, foram imputadas
na rubrica de consumo intermédio algumas dota¢des orcamentais cuja gestdo é da
responsabilidade do Ministro das Finangas: uma parcela da dotacdo provisional (130 M€), a
dotacdo destinada a sustentabilidade do sector da Saude (84,9 M€), bem como a reserva
or¢amental (470,3 M€, que foi integralmente cativada, mas que no 1.° trimestre de 2019 teve
uma utilizacdo de 67 M€).

A evolucdo favoravel dos encargos com juros também contribuiu para atenuar o
crescimento da despesa publica no 1.° trimestre de 2019. Esta despesa atingiu 1605 M€
nos primeiros trés meses, menos 92 M€ do que em igual periodo do ano anterior. Esta
variacao reflete um ritmo de diminuigdo (-5,4%) mais acentuado do que o implicito no
PE/2018 (-1,9%). Foi o décimo sexto trimestre consecutivo em que a despesa com juros
registou uma diminuicdo homologa.”> A reducdo no 1.° trimestre de 2019 foi
maioritariamente justificada pelo decréscimo dos juros relativos a Obrigacdes do Tesouro, na
sequéncia de emissdes com taxas mais favoraveis: o custo da divida direta do Estado emitida
no 1.° trimestre de 2019 foi de 1,7%, abaixo dos 2,0% registados no periodo homodlogo.

A “outra despesa corrente” aumentou 14,3% devido a uma maior antecipacao de
duodécimos da contribuicao financeira para o orcamento da Unidao Europeia e ao
aumento do valor da contribuicdo anual. Até marco de 2018 tinham sido solicitados 3,7
duodécimos, enquanto até marco de 2019 foram solicitados 4,7 duodécimos. Assim, o grau
de execugdo desta contribui¢do no 1° trimestre de 2019 (de 38,4%) foi superior ao registado
no periodo homélogo (30,3%), tendo a contribuicdo aumentado cerca de 160 M€. A rubrica
“outra despesa corrente” inclui uma dotagdo de 104 M€ destinada ao financiamento do
Programa de Apoio a Reducéo Tarifaria (PART), mas essa verba ficou disponivel apenas a
partir de 1 de abril.™* Excluindo a contribuicdo financeira para a U.E. e o PART, verificou-se
um aumento de 2,7% na restante “outra despesa corrente” (decorrente de transferéncias para
instituicoes sem fins lucrativos ao servico das familias e para instituicGes europeias), mais
acentuado do que os 2,2% implicitos no PE/2019.

9 No ambito do PE/2019 a previsdo do consumo intermédio foi revista em alta em 281 M€ face ao valor aprovado
no OE/2019.

1 Acresce ainda o efeito decorrente da integracdo de precarios no Estado, referido na nota de rodapé n.° 3.
12 Desde o0 2.° trimestre de 2015 gue os juros tém contribuido para a reducdo da despesa.

13 Nos termos do Regulamento (UE/Euratom) n.° 609/2014, de 29 de maio, a Comissao Europeia pode requerer
aos Estados-Membros, em cada trimestre, a antecipacdo de até dois duodécimos para fazer face a necessidades
especificas relativas ao pagamento de despesas no ambito do FEAGA e em fungdo da situacdo da tesouraria da
Unido Europeia.

4 Nos termos do n.° 1 do artigo 234.° da Lei n.° 71/2018, de 31 de dezembro.
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No ambito das despesas de capital, a Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF) encontra-
se a crescer a um ritmo (11,7%) ligeiramente superior ao que esta implicito no PE/2019
para o conjunto do ano (10,5%). No entanto, no ambito do PE/2019, a previsdo da FBCF foi
revista em baixa em 472 M€ face ao valor aprovado no OE/2019 (que tinha subjacente um
crescimento de 22,4%)."> A previsdo da FBCF para o corrente ano inclui as dotacdes
centralizadas destinadas a financiar a contrapartida publica nacional em projetos de
investimento (50 M€) e o orcamento participativo (3,8 M€), que ndo foram utilizadas no 1.°
trimestre. O aumento da FBCF no 1.° trimestre foi de 78 M€ (sobretudo em edificios e
construcdes), dos quais 46 M€ na administracdo central'® e 31 M€ na administracio regional
e local. Em percentagem do PIB, a FBCF atingiu 1,5%, o valor mais alto registado num 1.°
trimestre desde 2015. O PE/2019 aponta para que no conjunto do corrente ano este racio
atinja 2,1% do PIB.

Grafico 9 - Evolugao da FBCF

Taxa de variacio homéloga acumulada (em %) Peso da FBCF no 1.° trimestre (em % do PIB)
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Fonte: INE e MF. Calculos do CFP. Nota: valores ndo ajustados de medidas temporérias e medidas ndo recorrentes.

As “outras despesas de capital” diminuiram 35 M€ (ou 18,1%) no 1.° trimestre de 2019.
Esta reducdo esta influenciada pela contabilizacdo da despesa relativa aos incéndios florestais
de 2017 (que ascendeu a 7,6 M€ no 1.° trimestre de 2019, menos 34 M€ do que no periodo
homologo). Acresce ainda o recebimento de uma parte (54,3 M€) do produto da venda de
terrenos da antiga Feira Popular, realizada pelo municipio de Lisboa, e que em contas
nacionais é abatido as “outras despesas de capital”. Excluindo o efeito das operagdes acima
referidas, esta despesa aumentou 61 M€. No 2.° trimestre esta rubrica sera afetada pelo
pagamento do Fundo de Resolucdo ao Novo Banco, no contexto do mecanismo de
capitalizagdo contingente (1149 M€), que sera superior ao verificado no 2.° trimestre de 2018
(792 M€)."7 Esta circunstancia devera ser compensada por um efeito de base decorrente de
diversas despesas ocorridas a partir do 2.° trimestre do ano passado.’® Por essa razdo, no
PE/2019 tem subjacente uma diminuicdo anual de 4,3% nas “outras despesas de capital”.

15 A revisdo em baixa da FBCF compensou parcialmente o aumento da previsdo das “outras despesas de capital”,
em resultado do aumento da despesa com o Novo Banco (de 400 M€ no OE/2019 para 1149 M€ no PE/2019).

16 0 aumento da FBCF na administracdo central ndo foi maior devido a venda do Hospital de Marinha, cuja receita
(17 M€) em contas nacionais é classificada como um abatimento na FBCF.

7 De acordo com o pontos 1 e 17 do Esclarecimento do Fundo de Resolucdo sobre as principais questdes do
acordo de capitalizagdo contingente celebrado com o Novo Banco, publicado em 14 de junho de 2019.

18 Destacando-se: i) 0 empréstimo concedido pela DGTF ao Fundo de Recuperacdo de Créditos “FRC- INQ — Papel
Comercial ESI e Rio Forte”, na sequéncia da execucdo de garantias relacionadas com o grupo de investidores
comummente designados por “lesados do BES" (280,6 ME); ii) a despesa decorrente dos incéndios florestais
ocorridos no ano de 2017 (130 M€); iii) a conversdo de impostos diferidos (99,4 M€); iv) a concessdo de uma
garantia e de um aumento de capital da empresa SATA Air Acores, no valor global de 76 M€.
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1.3 SALDO ORCAMENTAL

No 1.° trimestre de 2019, o saldo das AP registou um excedente orcamental de 179 M€,
correspondente a 0,4% do PIB gerado nesse periodo. Trata-se do primeiro excedente
registado na série trimestral da conta das administragdes publicas. Este excedente, que
compara com o défice de 0,2% do PIB previsto no PE/2019 pelo MF,'® corresponde a uma
melhoria do saldo de 1,4 p.p. do PIB (666 M£) relativamente ao 1.° trimestre de 2018 (painel
esquerdo do Grafico 10). Este resultado decorre do crescimento da receita (1164 M€), assente
sobretudo no desempenho favoravel da receita fiscal e contributiva, que mais do que
compensou o aumento da despesa em termos homélogos (498 M€). Neste ultimo agregado,
apesar de os encargos com juros continuarem a contribuir para a reducdo da despesa
(-0,5 p.p. do PIB) e da diminuigdo homologa da despesa ao nivel do consumo intermédio e
das “outras despesas de capital”, tal ndo foi suficiente para equilibrar o aumento registado
nas restantes rubricas, sobretudo nas de maior peso e rigidez da despesa publica (pessoal e
prestacdes sociais). O saldo apurado na ética da contabilidade nacional até marco de 2019
foi inferior em 1,0 p.p. do PIB ao saldo registado em contabilidade publica (1,4% do PIB). Os
ajustamentos relativos a especializacdo do exercicio justificam esta diferenca, em particular
os que decorrem do ajustamento temporal dos impostos e das contribui¢des sociais (Quadro
12, em anexo).

Grafico 10 - Saldo orcamental e saldo primario das administra¢ées publicas
(saldo acumulado no trimestre, em % do PIB)

Saldo orcamental
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Fonte: INE. Calculos do CFP. | Nota: Os dados ajustados correspondem aos valores dos saldos observados expurgados dos
efeitos de medidas temporarias e medidas nao recorrentes evidenciados no Quadro 11. E: saldo previsto no PE/2019 para
a totalidade do ano.

Excluindo a despesa com juros, o saldo primario registou um excedente de 1784 ME,
equivalente a 3,6% do PIB.?° O resultado alcancado até marco de 2019, que est4 acima do
previsto no PE/2019 para a totalidade do ano (3,1%), representa uma melhoria homologa do
saldo primario em 1,0 p.p. do PIB (573 M€), o que compara com a melhoria anual de 0,1 p.p.
do PIB esperada pelo MF. A variacdo positiva deste indicador no 1.° trimestre (1,0 p.p. do PIB)

Yo objetivo para o saldo orcamental subjacente ao PE/2019 é aproximadamente igual ao previsto inicialmente
no OE/2019 (Caixa 3). Ajustado das medidas temporarias previstas no PE/2019 (Quadros 10 e 11), o saldo
orcamental corresponde a um excedente de 0,4% do PIB (793 M€).

20 A despesa com juros totalizou 1605 M€ até marco de 2019 (3,2% do PIB trimestral).
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foi responsavel por mais de dois ter¢os da melhoria homologa do saldo orcamental nesse
trimestre, devendo-se o restante a diminuicdo dos encargos com juros.

O saldo apurado até final de marco fornece uma indicacdo positiva quanto ao
cumprimento da meta anual fixada pelo Governo para o saldo (-0,2% do PIB); nao
obstante, existem alguns fatores e riscos (descendentes e ascendentes),?’ que irdo
afetar ou condicionar a evolucao orcamental nos préximos trimestres. Neste ambito
identifica-se a ja referida injecdo de capital no Novo Banco, cujo pagamento de 1149 M€ ja
foi realizado em maio pelo Fundo de Resolucdo?? e afetara o saldo das AP no 2.° trimestre.
Esta despesa, que por si so representa cerca de 0,6% do PIB estimado para a totalidade de
2019 pelo MF (ou mais de 2% do PIB do trimestre) penalizara o saldo orcamental.?>?* Em
sentido contrario, espera-se que nesse trimestre ocorra uma maior receita de dividendos
provenientes de entidades do sector financeiro, nomeadamente do Banco de Portugal e da
Caixa Geral de Depésitos (CGD), expectativa incorporada no OE/2019 e mantida na previsao
do PE/2019.% Até final do ano acrescerdo ainda outros fatores que penalizam o saldo
orcamental e constituem riscos descendentes, dos quais se assinalam:

21 Como riscos descendentes entende-se aqueles que atuam no sentido da penalizacdo do saldo orcamental. Por
riscos ascendentes entende-se os que atuam no sentido de beneficiarem o saldo or¢camental.

22 Cf. indicado no documento disponibilizado pelo Fundo de Resolucdo em 17 de junho de 2019, relativo a
esclarecimentos sobre as principais questdes relativas ao Acordo de Capitalizacdo Contingente celebrado com o
Novo Banco. Recorde-se que o Fundo de Resolucdo integra o setor institucional das AP.

23 Caso esta medida tivesse ocorrido no 1.° trimestre de 2019 ter-se-ia registado um défice de 1,9% do PIB ao
invés de um excedente de 0,4% do PIB.

%0 impacto desta medida, ndo considerado na sua totalidade no OE/2019, foi incorporado posteriormente na
estimativa do MF aquando da elaboracdo do PE/2019 (ver Caixa 2).

%5 De acordo com a informacdo disponivel, a execucdo nestes dois casos devera ficar em linha com o previsto pelo
MF. Recorde-se que o OE/2019 tem implicito um acréscimo de 326 M€ em 2019 de dividendos a distribuir ao
Estado pelo Banco de Portugal (BdP) e Caixa Geral de Depositos (CGD). O comunicado da CGD a Comissdo do
Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM), de 3 de junho de 2019, informa que «(...) de acordo com o deliberado em
Assembleia Geral de 31 de maio de 2019, no préximo dia 5 de junho, ird ocorrer o pagamento do dividendo relativo
ao exercicio de 2018, sendo o valor unitdrio de 0,2601359546 por a¢do”, a que correspondem 200 M€ (a CGD é uma
entidade detida por capitais exclusivamente publico e em 31 de dezembro de 2018 o capital social encontrava-se
representado por 768.828.747 acdes, cf. Relatério de Gestdo e Contas de 2018 da CGD). Quanto ao Banco de
Portugal (BdP), de acordo com o Relatério do Conselho de Administracéo, relativo a Atividade e Contas de 2018,
os dividendos a entregar ao Estado em 2019 relativamente ao exercicio do ano imediatamente anterior
correspondem a cerca de 645 M€ (mais 120 M€ do que os 525 M€ distribuidos em 2018). Este valor devera
corresponder aos dividendos a ser registados em contabilidade nacional no 2.° trimestre do ano, por conta destas
entidades. Em contabilidade nacional, o registo dos dividendos que afetam a “outra receita corrente” efetua-se
sempre pelo valor bruto, contrariamente ao realizado na otica da contabilidade publica. Nesta otica, a
contabilizagcdo é repartida em dois registos: um primeiro, em Rendimentos de propriedade - dividendos e
participacbes nos lucros de sociedades financeiras - Bancos e outras institui¢cdes, pelo valor liquido de Imposto
sobre o rendimento de pessoas coletiva (IRC); um segundo registo releva o valor de imposto pago sobre os
dividendos distribuidos, cuja contabilizacdo ocorre em impostos diretos, na rubrica de IRC. De acordo com a Sintese
da Execucdo Orcamental até final de maio, da DGO, a receita dos dividendos liquida da retencdo a titulo de IRC
ocorreu ja em maio deste ano no montante de 509,2M€ (em 2018, o valor comparéavel, recebido em abril, foi de
414,9 M§).
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(i) A incerteza na recuperacao integral do valor remanescente da garantia concedida
pelo Estado ao BPP nos termos previstos no PE/2019 (impacto favoravel de
166 M€, aproximadamente 0,1% do PIB);?®

(i) Os encargos associados a medidas de politica de valorizagcdo salarial dos
trabalhadores das AP, nomeadamente o descongelamento salarial das carreiras
das AP (cuja 3.2 fase terad inicio em maio de 2019) e a conclusdo do processo de
integracdo de trabalhadores precérios;?’

(iii) A continuacdo de pressdes orcamentais em areas sectoriais, em particular nas
areas da saude e educacao;

(iv) O pagamento extraordinario de indemnizag¢des por parte do Municipio de Lisboa,
no seguimento de decisdes judiciais desfavoraveis (prevendo o PE/2019 um
impacto de 170 M€ na despesa, cerca de 0,1% do PIB anual);

(V) A incerteza dos resultados das medidas relativas a revisdo da despesa em

consumo intermédio e “outras despesas correntes”;?

Todavia, estes fatores podem vir a ser parcial ou totalmente acomodados por situaces que
podem beneficiar o saldo orcamental, nomeadamente:

0 A concretizagao do valor integral (aproximadamente 265 M€) da venda dos
antigos terrenos da Feira Popular pelo Municipio de Lisboa, ndo incluida na
estimativa do MF para 2019 subjacente ao PE/2019;%°

(ii) O crescimento da receita fiscal e contributiva, acima do previsto na ultima
estimativa do MF.

%6 Dos 450 ME relativos a garantia prestada em 2010 pelo Estado ao BPP, foram recuperados em 2017 e 2018 cerca
de 239 M€, dos quais 166 M€ no Ultimo ano. No OE/2019 previa-se a recuperacdo até final de 2018 de um
montante de 435 M€ (ou seja, 363 M€ em 2018), o que ndo se veio a verificar. A recuperagdo do remanescente no
corrente ano (196 M€) passou a ser considerada no PE/2019 (Caixa 3).

27 A terceira e Ultima fase do programa de regularizagdo extraordinaria estava inicialmente prevista para 2018,
tendo no entanto o programa continuado para 2019 (cf. Lei n.° 70/2018, de 31 de dezembro, que aprova as Grandes
Opcdes do Plano). De acordo com o PREVPAP, «(...) uma vez criados os lugares necessdrios nos mapas de pessoal e
assim que os 6rgdos ou servicos tenham as dotacdes orcamentais adequadas, decorrerGo os procedimentos para
recrutamento dos trabalhadores, (...)».

%8 No OE/2019 o MF considera que este exercicio de revisdo levara a reducdo da despesa nestes agregados de
150 M€ e 86 M€, respetivamente, num total de 236 M€ (equivalente a 0,1% do PIB).

29 No 1.° trimestre de 2019 est4 registado um adiantamento desta venda, no montante de 54,3 M€. Em
contabilidade nacional, esta operacdo traduz-se numa cessdo de um ativo néo financeiro ndo produzido (no caso,
os terrenos), pelo que o montante é abatido as “outras despesas de capital”, onde se integram as despesas com
aquisicdo liquida deste tipo de ativos. O valor integral da venda reporta-se a previsao corrigida do Municipio de
Lisboa no seu orgamento, de acordo com a ultima informacao disponivel no SIIAL.
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Caixa 2 - Principais desenvolvimentos orcamentais por subsectores das Administra¢des Publicas

Todos os subsectores das Administragdes Publicas contribuiram para a melhoria homéloga do saldo
orcamental, assente sobretudo no desempenho da administracdo central (AC) e fundos de seguranca social
(FSS). No caso da AC, a melhoria do saldo das AP teve por base uma redugdo do défice do subsector de 0,6 p.p. para
2,5% do PIB, o melhor resultado que este subsector registou num 1.° trimestre desde 2008. J4 nos FSS o contributo
positivo resulta do reforco do excedente do subsector em 0,5 p.p. do PIB, alcancando 1,9% do PIB do 1.° trimestre de
2019, que corresponde ao maximo do saldo acumulado até final de qualquer trimestre, quando expresso em
percentagem do PIB gerado no periodo, desde pelo menos 2008 (Gréfico 11). A administragdo regional e local (ARL)
viu reforcado até marco de 2019 o excedente orgamental em 0,3 p.p. do PIB, contribuindo também para a melhoria do
saldo das AP, ndo obstante a deterioracdo do saldo orgamental nas duas Regides Auténomas.

Grafico 11 - Saldo orcamental por subsector
(saldo acumulado no trimestre, em % do PIB)
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Fonte: INE. Célculos CFP. | AC — Administragdo Central; ARL — Administragdo Regional e Local,
FSS — Fundos da Seguranca Social, AP — Administragdes Publicas.

Administracao Central (AC)

A reducdo homologa do défice na AC resulta do facto de o aumento da receita (593 M€) ter superado o acréscimo da
despesa (347 ME). A evolugéo da receita assenta no comportamento favoravel da receita fiscal (+508 M€). Do lado da
despesa, a melhoria do saldo resultou da evolugdo dos juros (-85 M€), que compensou em parte o aumento da despesa
priméria (432 M€). Dentro deste Ultimo agregado, apesar da diminuicdo da despesa com presta¢des sociais em
dinheiro, consumo intermédio e subsidios (num total de -158 M€), registaram-se aumentos nas restantes rubricas da
despesa, em particular nas “outras despesas correntes” (296 M€) e despesas com pessoal (159 M€). E expectéavel que
a despesa incorrida com a medida de recapitalizacdo do Novo Banco em 2019 leve a um défice superior do subsector
até final do 2.° trimestre.

Administracao Regional e Local (ARL)

Para a melhoria do saldo da ARL em termos homdlogos, foi particularmente relevante o reforco do excedente
or¢amental da AL (168 M€), dado que a Administracdo Regional (AR) agravou em 15 M€ o défice de 47 M€ registado
no 1.° trimestre de 2018. A evolucdo na AR decorreu do facto de o aumento da receita (27 M€) ter sido insuficiente
para compensar o acréscimo da despesa regional (42 M€), em particular na Regido Autonoma da Madeira. Para a maior
despesa contribuiram de forma mais significativa (em mais de quatro quintos) as presta¢des sociais, as despesas com
pessoal e o investimento. No caso da AL, o saldo beneficiou em grande parte do aumento da receita nao fiscal e ndo
contributiva (225 M€), nomeadamente das “outras receitas correntes” (129 M€), designadamente transferéncias, e das
vendas (59 M€). A receita fiscal teve um menor contributo para a melhoria do saldo, ainda que positivo (28 M€). Este
acréscimo de receita foi mais do que suficiente para compensar o aumento da despesa do subsector (89 M€), para o
qual contribuiram de forma mais significativa os maiores encargos com pessoal (74 M€). Em sentido contrario, assinala-
se a reducgdo das “outras despesas de capital”, uma vez que se registou nesta rubrica o adiantamento da venda de
terrenos por parte do Municipio de Lisboa (que abate a despesa em termos de registo em contas nacionais).

Fundos de Seguranca Social (FSS)

Nos FSS, o acréscimo da receita contributiva (334 M€), principal componente de financiamento do subsector (62% da
receita total no 1.° trimestre de 2019), mais do que compensou o aumento da despesa corrente primaria (242 Mg€). O
maior volume de transferéncias da Administragdo Central (139 M€) contribuiu igualmente para o reforco do excedente
dos FSS. Do lado da despesa corrente primaria, destaca-se o crescimento (202 M€) dos encargos com prestacoes
sociais, que representam cerca de 85% da despesa total deste subsector até margo.
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Caixa 3 — Revisao da previsdo para a conta das administracoes publicas para 2019 no PE 2019/2023

O Programa de Estabilidade 2019/2023 (PE/2019), apresentado em abiril, atualizou o nivel da receita e despesa das AP
para 2019 e respetivas componentes, apesar de ter mantido a previsdo inicial do MF para o saldo das administra¢des
publicas (AP) em -0,2% do PIB (Quadro 4). Em termos globais, as expectativas mais favoraveis quanto a receita fiscal e
contributiva permitiram acomodar a revisdo em alta efetuada na despesa publica.

Quadro 4 - Diferencas na previsao para a conta das AP entre o OE/2019 e o PE/2019

Execugdo 2018 Previsdo 2019 (M€) Variagdo anual (%) Previsdo 2019 (% e p.p. do PIB)
(M€) 0E/2019 | PE/2019 0E/2019 | PE/2019 | OE/2019 | PE/2019
33 34 4,0

Receita Total 87714 90721 91 255 5. 43,3 43,8 04

Receita corrente 86 854 89 400 90 004 603 2,9 3,6 42,7 43,2 0,5

Receita fiscal 51864 52553 53178 625 13 2,5 25,1 25,5 0,4

Impostos indiretos 30873 31782 31894 112 25 83 15,2 153 0,1

Impostos diretos 20991 20771 21283 513 -1,0 1,4 9,9 10,2 0,3

Contribuigdes sociais 233801 24722 24831 110 39 43 11,8 11,9 0,1

Das quais: efetivas 19 135 19915 20096 181 4,1 5,0 9,5 9,6 0,1

Vendas e outras receitas correntes 11189 12126 11 995 -131 8,4 7,2 5,8 5,8 0,0

Receitas de capital 860 1321 1251 -70 53,6 45,4 0,6 0,6 0,0

Despesa Total 88 627 91130 91585 454 2,8 33 43,5 43,9 0,4

Despesa primaria 81671 84263 84763 500 3,2 3,8 40,3 40,7 04

Despesa corrente primaria 75217 77 932 78 000 67 3,6 3,7 37,2 37,4 0,2

Consumo intermédio 10930 10983 11264 281 0,5 SN} 5.2 54 0,2

Despesas com pessoal 21765 22 545 22 450 -95 3,6 3,1 10,8 10,8 0,0

Ordenados esalarios 15909 16 480 16 466 -14 3,6 3,5 79 79 0,0

Contrib. sociais efetivas dos empregadores 1190 1259 1256 -2 58 5,6 0,6 0,6 0,0

Contrib. sociais imputadas dos empregadores 4 666 4 806 4727 -79 3,0 1,3 2,3 23 0,0

Prestages sociais 36750 38419 38241 -178 4,5 4,1 18,4 18,3 0,0

que ndo em espécie 33134 34 668 34 367 -301 4,6 3,7 16,6 16,5 -0,1

em espécie 3616 3751 3875 123 3,7 7.2 1,8 19 0,1

Subsidios 797 1071 810 -260 34,3 1,6 0,5 0,4 -0,1

Outras despesas correntes 4975 4915 5234 319 -1,2 5,2 2,3 2,5 0,2

Despesas de capital 6454 6331 6764 433 -1,9 4,8 3,0 3,2 0,2

FBCF 3965 4853 4382 -472 22,4 10,5 2,3 2,1 -0,2

Outras despesas de capital 2489 1477 2382 904 -40,6 -4,3 0,7 11 0,4

Juros 6956 6867 6821 -46 -1,3 -1,9 33 33 0,0

Saldo global -913 -409 -330 79 3 3 -0,2 -0,2 0,0

Saldo primario 6043 6458 6491 33 3 : 31 31 0,0

Receita fiscal e contributiva 75 664 77275 78 009 734 2,1 3,1 36,9 37,4 0,5

Receita ndo fiscal e ndo contributiva 12 049 13 447 13 246 -201 11,6 9,9 6,4 6,4 -0,1

Despesa corrente 82173 84 800 84 821 21 3,2 3,2 40,5 40,7 0,2
PIB nominal 201606 209322 208482 -840 38 34

Fonte: INE (2018) e MF (2019). Célculos do CFP. | Nota: A variagdo anual calculada tem por referéncia a execugao de 2018.

No ambito da despesa, a revisdo em alta de 0,4 p.p. do PIB é explicada em grande parte pelas "Outras despesas de
capital” (+0,4 p.p. do PIB), que refletem o maior impacto esperado com a medida temporaria de injecdo de capital no
Novo Banco." Em menor escala, o consumo intermédio e as “Outras despesas correntes” foram também revistas em
alta, em cerca de 0,2 p.p. do PIB cada. Em sentido contrario, a atualizacdo da previsdo do MF (PE/2019) passou a
considerar uma menor despesa de investimento das AP (-0,2 p.p. do PIB), acompanhada por uma correcdo igualmente
em baixa das prestagdes sociais e subsidios, que no seu conjunto totalizaram um impacto equivalente
(-0,2 p.p. do PIB).

No que se refere a receita, o PE/2019 incorporou a expectativa de uma maior receita de impostos e de contribui¢des
sociais (+0,5 p.p. do PIB), que mais do que compensou a revisdo em baixa da receita ndo fiscal e ndo contributiva
(-0,1 p.p. do PIB), determinada pela menor receita esperada em vendas e “outras receitas correntes”, e na receita de
capital. No conjunto, a atualizacdo da previsdo da receita face ao apresentado OE/2019 foi superior em 533 M§,
suficiente para acomodar a previsdo de um maior valor de despesa para este ano (454 M€). Em resultado destas
revisdes, o saldo em racio do PIB apesar de ser equivalente ao inicialmente previsto para o corrente ano, (-0,2% do
PIB), em termos nominais (-330 M€) é ligeiramente superior (em 79 M€) ao apresentado naquele documento de
programacdo or¢amental.

O saldo ajustado das medidas temporarias previstas no PE/2019 (Quadros 10 e 11) foi consequentemente revisto. O
maior impacto orcamental da capitalizacdo do Novo Banco, ainda que parcialmente compensada pela passagem para
2019 do remanescente da recuperacdo da garantia prestada pelo Estado em 2010 ao BPP, contribui agora para um
excedente de 0,4% do PIB (793 M€, Quadros 8 e 9), o que compara com 0,1% do PIB previsto no OE/2019.

" O impacto orcamental na despesa previsto para esta medida passou de 400 M€ no OE/2019 para 1149 M€ no PE/2019 (+749 M€),
como referido no Relatério do CFP n.° 3/2019.
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2 EVOLUCAO DA DiVIDA PUBLICA

2.1 DIVIDA DE MAASTRICHT

No ano terminado no 1.° trimestre de 2019, o racio da divida publica elevou-se para
123% do PIB, afastando-se da meta prevista para o final do ano. Este resultado, que
reflete um aumento do racio da divida publica de 1,5% do PIB face aos 121,5% alcancados
no trimestre anterior, resulta de um crescimento da divida publica nominal (2,2%) superior
ao do PIB nominal anual terminado nesse trimestre (1%). Para cumprir a previsdo anual de
118,6% do PIB avancada no PE/2019, o racio da divida publica tera de reduzir-se 4,4 p.p. do
PIB até final do ano.

Grafico 12 - Evolucao da divida das administragées publicas (% do PIB)
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Fonte: BdP e INE. Célculos do CFP.

O aumento nominal da divida publica no 1.° trimestre de 2019 (de 5,5 mil M€) foi
realizado pela administracao central (5,4 mil M€). A variacdo da divida deste subsector
ficou a dever-se ao aumento de titulos de divida de longo-prazo, refletindo as recentes
emissdes de Obrigacbes do Tesouro (OT) com maturidades entre 7 e 30 anos realizadas entre
janeiro e margo. A divida da administracdo regional e da administracdo local registou um
ligeiro decréscimo de 23 M€, explicado pela amortizacdo de titulos de divida e de
empréstimos de longo prazo, cujo impacto foi mitigado em parte por um maior montante
de empréstimos de curto prazo. O volume de divida financiada por subsectores das
administracdes publicas também se reduziu (-45 M€), o que contribuiu para diminuir o
montante de divida a consolidar entre aqueles subsectores, elevando o nivel da divida
publica.
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Grafico 13- Variacao da Divida Publica no 1.° trimestre face ao trimestre anterior (em M€)

Por subsectores Por instrumento financeiro

Div. financ. Num. e Div. financ.
AP ADC ARL FSS por AP* Div. Piblica depésitos  Tit. Divida Empréstimos  por AP*
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Fonte: BdP e INE. Calculos do CFP. Nota: * Divida financiada por subsectores das administragdes publicas. Para efeitos de
apuramento da divida consolidada das Administragdes Publicas (conceito geralmente utilizado como referencial de divida
publica nas comparacées internacionais) o montante de divida financiado pelas administragdes publicas é retirado ao
valor total da divida publica ndo consolidada.

A divida das empresas publicas incluidas no sector das AP voltou a registar uma
diminuicao fixando-se em 13,8 mil M€ no 1.° trimestre de 2019. Prosseguindo a trajetéria
de reducdo iniciada no 3.° trimestre de 2016, a divida consolidada das empresas publicas
pertencentes ao sector das administragdes publicas, que no final de 2018 ascendia a 14,7 mil
M€, diminuiu 944 M€ no 1° trimestre de 2019. Esta diminui¢do teve por base uma variacao
negativa da divida ndo consolidada das empresas publicas (-878 M€), acompanhada por um
ligeiro aumento do financiamento assegurado pelas administragdes publicas (66 M€), que
contribuiu para diminuir a divida daquelas entidades em termos consolidados. A semelhanca
do verificado nos trimestres anteriores (exceto no 4.° trimestre de 2017), o financiamento das
empresas proveniente das AP manteve uma tendéncia de crescimento, ascendendo no 1.°
trimestre de 2019 a 17,7 mil M€, o que compara com 11,5 mil M€ no 1° trimestre de 2014.

Grafico 14 - Variacao da divida das empresas publicas face ao trimestre anterior (em M€)
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Fonte: BdP. Calculos do CFP. EP = Empresas Publicas; AP = Administracdes Publicas.
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O racio da divida liquida de depositos diminuiu 0,8 p.p. para 114,6% do PIB. Apesar de
a divida liquida de depdsitos da administracao central ter registado um aumento em termos
nominais de 506 M€ (para 233,2 mil M€), este aumento foi inferior ao crescimento do PIB
anual no mesmo periodo, implicando assim um decréscimo de 0,8 p.p. do PIB face ao
trimestre precedente. No 1.° trimestre, os depositos da Administracdo Central fixaram-se em
17,2 mil M€ (correspondente a 84% do PIB), refletindo um aumento de 5 mil M€. Este
acréscimo de depdsitos contribuiu para o incremento de 1,5 p.p. do racio da divida de
Maastricht no 1.° trimestre de 2019, que teve como objetivo financiar o reembolso de 8,1 mil
M€ da OT que ocorreu em junho. Este aumento significativo de depdsitos evoluiu no sentido
contrario ao do trimestre anterior, em que o Ultimo pagamento antecipado do empréstimo
do FMI no montante de 4,7 mil M€ implicou uma diminuicdo de depdsitos de 7 mil M€.

Até final de marco as emissdes liquidas de OT totalizaram 6,3 mil M€, contribuindo
assim para o financiamento da amortizacao de 8,1 mil M€ ocorrida em junho. A divida
direta do Estado representava no final de margo 99,8% da divida de Maastricht, sendo por
isso um indicador proximo das variagdes desta ultima. No 1.° trimestre de 2019, as emissdes
liquidas (emissbes subtraidas de amortizacbes) de OT situaram-se em 884% do
financiamento previsto para o total do ano no OE/2019 (tendo continuado a aumentar até
junho, quando foi efetuado o reembolso da OT 4,75% 14 jun 2009/2019). O financiamento
liquido através de Bilhetes do Tesouro (BT) situou-se em -653 M€, tendo sido realizado um
maior montante de amortizacdes do que de emissdes por via deste instrumento. Para
cumprir o objetivo inscrito no OE/2019, deverdo existir emissdes liquidas de 1,7 mil M€ de
BT até ao final do ano.

Grafico 15 - Execucao do financiamento (em €M)
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Fonte: BdP. Célculos do CFP. EP = Empresas Publicas; AP = Administracdes Publicas.
Fonte: MF e IGCP. CA = Certificados de Aforro; CT = Certificados do Tesouro; OTRV = Obriga¢des do Tesouro de
Rendimento Varidvel; BT = Bilhetes do Tesouro.
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2.2 AJUSTAMENTO DEFICE-DiVIDA

O aumento da divida publica no 1.° trimestre de 2019 foi explicado pelo efeito
desfavoravel de operacées que nao afetaram o saldo das administragées publicas.
Apesar do excedente orgamental obtido no 1.° trimestre de 2019, este nao foi suficiente para
contrariar o aumento da divida publica nesse periodo, tendo apenas atenuado em 179 M€ o
impacto das operacdes que justificaram o ajustamento défice-divida de 5631 M€.

O aumento de depésitos justificou a maior parte da diferenca entre o défice e a variacao
de divida. Os ajustamentos que explicam a variacdo de divida que ndo resulta do défice
ascenderam a 5631 M€, destacando-se o aumento de numerario e depdsitos (6087 M€). Este
crescimento justificou a maioria da variacdo da aquisicdo liquida de ativos financeiros
(5449 ME), agregado que representou 97% da variacdo do ajustamento défice-divida. Em
menor escala e em sentido contrario, identificam-se os passivos ndo incluidos na divida,
nomeadamente os outros débitos e créditos (-200 M€) e as “outras variacdes na divida”
(-18 M€), que reflete o impacto favoravel das emissdes acima do par (diferenca positiva entre
o preco de emissdo e o valor nominal), contrariado pelo impacto desfavoravel das
amortiza¢des acima do par (diferenca positiva entre o valor de reembolso e o valor nominal).

Quadro 5 - Ajustamentos défice-divida
(valores do trimestre, nao acumulados, em M€)

1.2T/2019

(1) Défice orgamental [valores ndo ajustados] -179
(2) Ajustamento défice-divida 5631
(+) Aquisicdo liquida de ativos financeiros 5 449
Numerdrio e depdsitos 6 087
Titulos que ndo agdes 151
Empréstimos 41
AcgOes e outras participagdes 138
Outros ativos financeiros -968
(-) Passivos ndo incluidos na divida -200
(+) Outras variagdes na divida (inclui valorizagdes) -18
(3) Variagdo da divida (6tica Maastricht) [1]+[2] 5452
Fonte: BdP.
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ANEXO

Quadro 6 — Conta das administracoes publicas
(valores acumulados no final de cada trimestre, em M€)

e [
v OE/2019 | PE/2019

Receita Total

18849 38978 63962 87714 20013 90721 91 255 6,2 6,2 4,0
Receita corrente 18702 38696 63367 86854 19863 89400 90 004 6,2 6,2 3,6
Receita fiscal 11001 21726 37973 51864 11560 52553 53178 51 3,0 2,5
Impostos indiretos 7201 14535 22784 30873 7520 31782 31894 4,4 1,7 3,3
Impostos diretos 3801 7191 15189 20991 4040 20771 21283 6,3 1,3 1,4
Contribui¢Bes sociais 5360 11359 17160 23801 5676 24722 24 831 59 1,7 4,3
Das quais: efetivas 4333 9060 13774 19135 4615 19915 20 096 6,5 1,5 5,0
Vendas e outras receitas correntes 2341 5612 8235 11189 2627 12 126 11995 12,2 1,5 7,2
Vendas de bens e servigos 1529 3268 5068 6982 1686 7254 7189 10,2 08 3,0
Outra receita corrente 812 2344 3167 4207 941 4872 4806 15,9 0,7 14,2
Receitas de capital 148 282 595 860 151 1321 1251 1,9 0,0 45,4
Despesa Total 19337 41123 63244 88627 19835 91130 91585 2,6 2,6 3,3
Despesa primaria 17639 37734 58039 81671 18229 84263 84763 33 3,1 3,8
Despesa corrente primdria 16781 34805 53887 75217 17328 77932 78 000 33 2,8 3,7
Consumo intermédio 2400 5047 7807 10930 2349 10983 11264 -2,1 -0,3 31
Despesas com pessoal 4789 10541 15558 21765 5036 22545 22450 52 13 31
Prestages sociais 8155 16441 26417 36750 8326 38419 38241 2,1 0,9 4,1
que ndo em espécie 7333 14718 23842 33134 7 443 34 668 34367 1,5 0,6 3,7
em espécie 822 1723 2575 3616 882 3751 3875 73 0,3 7,2
Subsidios 176 363 520 797 175 1071 810 -0,2 0,0 1,6
Outra despesa corrente 1261 2413 3586 4975 1442 4915 5234 14,3 0,9 5,2
Despesas de capital 858 2929 4152 6454 902 6331 6764 51 0,2 4,8
FBCF 667 1511 2523 3965 745 4 853 4382 11,7 04 10,5
QOutras despesas de capital 191 1418 1629 2 489 156 1477 2382 -18,1 -0,2 -4,3
Juros 1697 3388 5205 6956 1605 6867 6821 -5,4 -0,5 -1,9
Saldo global -487 -2144 717 -913 179 -409 -330
Saldo primario 1210 1244 5923 6043 1784 6458 6491 :
Carga fiscal 15334 30786 51747 70999 16175 72 468 73274 55
Despesa corrente 18479 38193 59093 82173 18933 84 800 84 821 2,5 2,4 32
PIB nominal 48120 98749 150174 201613 50052 209322 208482 4,0 : 3,4

Fonte: INE e MF. Calculos do CFP. | Nota: As varia¢des do PE/2019 tém por referéncia a execucédo de 2018.

Quadro 7 - Conta das administracoes publicas (em % do PIB no final de cada trimestre)

2018 2019 cd0
--“- e R R
0,8 0

Receita Total 39,2 39,5 42,6 43,5 40,0 43,3 43,8 ,3
Receita corrente 38,9 39,2 42,2 43,1 39,7 42,7 43,2 0,8 0,1
Receita fiscal 22,9 22,0 25,3 25,7 23,1 25,1 25,5 0,2 -0,2
Impostos indiretos 15,0 14,7 15,2 15,3 15,0 15,2 15,3 0,1 0,0
Impostos diretos 7,9 73 10,1 10,4 8,1 9,9 10,2 0,2 -0,2
Contribuicdes sociais 11,1 11,5 11,4 11,8 11,3 11,8 11,9 0,2 0,1
Das quais: efetivas 9,0 9,2 9,2 9,5 9,2 9,5 9,6 0,2 0,1
Vendas e outras receitas correntes 4,9 5,7 5,5 5,5 5,2 5,8 5,8 0,4 0,2
Receitas de capital 0,3 0,3 0,4 0,4 0,3 0,6 0,6 0,0 0,2
Despesa Total 40,2 41,6 42,1 44,0 39,6 43,5 43,9 -0,6 0,0
Despesa priméria 36,7 38,2 38,6 40,5 36,4 40,3 40,7 -0,2 0,1
Despesa corrente primaria 34,9 35,2 359 37,3 34,6 37,2 37,4 0,3 0,1
Consumo intermédio 5,0 5,1 5,2 5,4 4,7 5,2 5,4 -0,3 0,0
Despesas com pessoal 10,0 10,7 10,4 10,8 10,1 10,8 10,8 0,1 0,0
Prestagdes sociais 16,9 16,6 17,6 18,2 16,6 18,4 18,3 -0,3 0,1

que ndo em espécie 15,2 14,9 15,9 16,4 14,9 16,6 16,5 -0,4 0,0

em espécie 1,7 1,7 1,7 1,8 1,8 1,8 19 0,1 0,1
Subsidios 0,4 0,4 0,3 0,4 0,4 0,5 0,4 0,0 0,0

Outra despesa corrente 2,6 2,4 2,4 2,5 2,9 2,3 2,5 0,3 0,0
Despesas de capital 1,8 3,0 2,8 3,2 1,8 3,0 3,2 0,0 0,0
FBCF 14 1,5 1,7 2,0 1,5 2,3 2,1 0,1 0,1
QOutras despesas de capital 0,4 1,4 1,1 1,2 0,3 0,7 11 -0,1 -0,1

Juros 3,5 34 3,5 3,4 3,2 33 3,3 -0,3 -0,2
Saldo global -1,0 -2,2 0,5 -0,5 0,4 -0,2 -0,2 14 0,3
Saldo primario 2,5 1,3 3,9 3,0 3,6 3,1 3,1 1,0 0,1

Fonte: INE e MF. Calculos do CFP. | Nota: As variagdes do PE/2019 tém por referéncia a execucdo de 2018.
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Quadro 8 - Conta ajustada das administracoes publicas
(valores acumulados no final de cada trimestre, em M€)

_
.-n.. mOIoga
% con | % ]

Receita Total 18849 38978 63795 87547 20013 90721 91 059 6,2 6,2 4,0
Receita corrente 18702 38696 63367 86854 19863 89400 90 004 6,2 6,2 3,6
Receita fiscal 11001 21726 37973 51864 11560 52553 53178 51 3,0 2,5
Impostos indiretos 7201 14535 22784 30873 7520 31782 31894 4,4 1,7 3,3
Impostos diretos 3801 7191 15189 20991 4040 20771 21283 6,3 13 1,4
Contribuigdes sociais 5360 11359 17160 23801 5676 24722 24 831 59 1,7 4,3
Das quais: efetivas 4333 9060 13774 19135 4615 19915 20096 6,5 15 5,0
Vendas e outras receitas correntes 2341 5612 8235 11189 2627 12126 11995 12,2 15 7,2
Receitas de capital 148 282 428 694 151 1321 1055 19 0,0 52,1
Despesa Total 19295 40181 62295 87510 19835 90 560 90 266 2,8 2,8 3,1
Despesa primaria 17598 36793 57089 80554 18229 83693 83444 3,6 33 3,6
Despesa corrente primaria 16781 34775 53857 75187 17328 77932 78 000 3,3 2,8 3,7
Consumo intermédio 2 400 5047 7807 10930 2349 10983 11264 -2,1 -0,3 31
Despesas com pessoal 4789 10541 15558 21765 5036 22 545 22 450 5,2 1,3 3,1
Prestagdes sociais 8155 16441 26417 36750 8326 38419 38241 2,1 0,9 4,1
que ndo em espécie 7333 14718 23842 33134 7443 34668 34 367 1,5 0,6 3,7
em espécie 822 1723 2575 3616 882 3751 3875 7,3 0,3 7,2
Subsidios 176 363 520 797 175 1071 810 -0,2 0,0 1,6
QOutra despesa corrente 1261 2382 3555 4945 1442 4915 5234 14,3 0,9 58
Despesas de capital 816 2018 3232 5367 902 5761 5445 10,4 0,4 1,4
FBCF 667 1511 2523 3965 745 4853 4382 11,7 0,4 10,5
QOutras despesas de capital 149 507 709 1402 156 907 1063 4,7 0,0 -24,2
Juros 1697 3388 5205 6 956 1605 6 867 6821 -5,4 -0,5 -1,9
Saldo global -445 -1203 1501 38 179 161 793
Saldo primario 1252 2185 6706 6993 1784 7028 7614
Despesa corrente 18479 38163 59062 82142 18933 84 800 84821 2,5 2,4 3,3
PIB nominal 48120 98749 150174 201613 50052 209322 208482 4,0 : 3,4

Fonte: INE e MF. Célculos do CFP. | Notas: As variagdes do PE/2019 tém por referéncia a execucdo de 2018. Os valores
foram ajustados dos efeitos de medidas temporérias e medidas ndo recorrentes evidenciados no Quadro 10.

Quadro 9 - Conta ajustada das administragoes publicas (em % do PIB no final de cada trimestre)

20 20
NN N R RN [

Receita Total 39,2 39,5 42,5 43,4 40,0 433 43,7
Receita corrente 38,9 39,2 42,2 43,1 39,7 42,7 43,2 o,s 0,1
Receita fiscal 22,9 22,0 25,3 25,7 23,1 25,1 25,5 0,2 -0,2
Impostos indiretos 15,0 14,7 15,2 15,3 15,0 15,2 15,3 0,1 0,0
Impostos diretos 7,9 73 10,1 10,4 8,1 9,9 10,2 0,2 -0,2
Contribui¢des sociais 11,1 11,5 11,4 11,8 11,3 11,8 11,9 0,2 0,1
Das quais: efetivas 9,0 9,2 9,2 9,5 9,2 9,5 9,6 0,2 0,1
Vendas e outras receitas correntes 4,9 5,7 5,5 5,5 5,2 58 58 0,4 0,2
Receitas de capital 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,6 0,5 0,0 0,2
Despesa Total 40,1 40,7 41,5 43,4 39,6 43,3 43,3 -0,5 -0,1
Despesa primaria 36,6 37,3 38,0 40,0 36,4 40,0 40,0 -0,1 0,1
Despesa corrente primdria 34,9 35,2 35,9 37,3 34,6 37,2 37,4 -0,3 0,1
Consumo intermédio 5,0 5,1 52 5,4 4,7 52 5,4 -0,3 0,0
Despesas com pessoal 10,0 10,7 10,4 10,8 10,1 10,8 10,8 0,1 0,0
Prestagdes sociais 16,9 16,6 17,6 18,2 16,6 18,4 18,3 -0,3 0,1
que ndo em espécie 15,2 14,9 15,9 16,4 14,9 16,6 16,5 -0,4 0,0
em espécie 1,7 1,7 1,7 1,8 1,8 1,8 19 0,1 0,1
Subsidios 0,4 0,4 0,3 0,4 0,4 0,5 0,4 0,0 0,0
Outra despesa corrente 2,6 2,4 2,4 2,5 2,9 2,3 2,5 0,3 0,1
Despesas de capital 1,7 2,0 2,2 2,7 1,8 2,8 2,6 0,1 -0,1
FBCF 14 15 1,7 2,0 15 2,3 2,1 0,1 0,1
Outras despesas de capital 0,3 0,5 0,5 0,7 0,3 0,4 0,5 0,0 -0,2
Juros 3,5 3,4 3,5 3,4 3,2 3,3 3,3 -0,3 -0,2
Saldo global -0,9 -1,2 1,0 0,0 0,4 0,1 0,4 1,3 0,4
Saldo primario 2,6 2,2 4,5 3,5 3,6 3,4 3,7 1,0 0,2

Fonte: INE e MF. Calculos do CFP. | Notas: As variagdes do PE/2019 tém por referéncia a execucéo
de 2018. Os valores foram ajustados dos efeitos de medidas temporéarias e medidas ndo recorrentes
evidenciados no Quadro 11.

Conselho das Financas Publicas Evolucdo orcamental até marco de 2019 | 29



Quadro 10 - Impacto das medidas temporarias e ndo recorrentes no saldo acumulado
(em M€ no final de cada trimestre)

| 2me  J2os [ 206 [ a7 [ 208 | 2019 |
Lo Lo o Low Lo Do [ T o Tow [ T T oo [ v leeon

Medidas temporarias e medidas ndo recorrentes (impacto no saldo) 1286  -6186 -6186 -2333 75 780 -3932 -3871 -3833 -4214 42 942 784 951 1123
Receita 130 745 11 72 73 73 166 166 196
Perdo fiscal (PERES, 2016) 443
IVA 58
out. Imp. Ind. 45
IRS ; IRC 293
Seguranga social 47
Devolugéo Prepaid Margins 302
Contribuigdo para o Fundo Unico de Resolugdo 130
Recuperagdo de garantia do BPP 11 72 73 73 166 166 196
Despesa 1286 6186 6186 2463 -75 34 3943 3942 3906 4286 42 942 950 1117 1319
Apoio ao Sistema Bancédrio 94 4994 4994 2463 3944 3944 3944 4098 792 792 891 1149
Capitalizag&o Novo Banco 4900 4900 792 792 792 1149
Capitalizagdo BANIF 2284
Capitalizagdo BANIF (aquisigao ativos OITANTE) 179
Capitalizagdo BPN 9 % 9
CGD 3944 3944 3944 3944
DTA (activos por impostos diferidos) 154 99
Assungdes de Divida (STCP + CARRIS) 1192 1192 1192 111
Pagamentos one-off 3 Uniao europeia 77
Entrega de Aeronaves F-16 4 Roménia 75 A1 EY 2 38 -41
Incéndios florestais” 60 42 54 62 130
Devolugio Taxa de Protegao Civil (Municipio de Lisboa - decisao Trib. Const.) 59
Pagamentos extraordinarios por decisdes judiciais (Municipio de Lisboa) 9% %6 96 170

* Despesa com indemnizagdes e reconstrugao no ambito dos incéndios florestais de 2017.

Fonte: INE e MF. Célculos CFP. | Notas: Apenas se apresentam os periodos com impacto de medidas temporarias e ndo
recorrentes no saldo. Os valores podem vir a sofrer alteragdes ao longo do ano caso a disponibilizagdo de nova informagao
assim o justifique.

Quadro 11 - Impacto das medidas temporarias e nao recorrentes no saldo acumulado
(em % do PIB no final de cada trimestre)

T o oms [ ame [ s
T v [ v L [ v [ [ [ v [ v | [ | v ] v ]
-1,5 -4.8 -0,1 -1,0

Medidas temporarias e medidas ndo recorrentes (impacto no saldo) , 36 13 01 04 -84 -4,0 26 22 05 05 05
Receita 01 04 0,0 01 0,0 0,0 01 01 01
Perdio fiscal (PERES, 2016) 02
VA 0,0
Out. Imp. Ind. 0,0
IRS ; IRC 02
Seguranga social 00
Devolugao Prepaid Margins 02
Contribuigdo para o Fundo Unico de Resolugdo 01
Recuperagdo de garantia do BPP 0,0 01 0,0 00 01 01 01
Despesa 15 48 36 14 0,1 0,0 85 a1 2,7 22 01 1,0 06 06 06
Apoio ao Sistema Bancario 01 39 29 14 85 41 27 21 038 05 04 06
Capitalizagdo Novo Banco 38 28 08 05 04 06
Capitalizagio BANIF 13
Capitalizagdo BANIF (aquisigdo ativos OITANTE) 01
Capitalizagdo BPN 01 01 01
cGD 85 41 27 20
DTA (activos por impostos diferidos) 01 0,0
Assungdes de Divida (STCP + CARRIS) 14 09 07 01
Pagamentos one-off & Unio europeia 0,0
Entrega de Aeronaves F-16 4 Roménia 01 0,1 0,0 00 0,0 00
Incéndios florestais” 0,0 01 01 00 01
Devolugéo Taxa de Protegao Civil (Municipio de Lisboa - decisao Trib. Const.) 0,0
Pagamentos extraordinarios por decisdes judiciais (Municipio de Lisboa) 01 01 0,0 01

* Despesa com indemnizagdes e reconstrugao no ambito dos incéndios florestais de 2017.

Fonte: INE e MF. Célculos CFP. | Notas: Apenas se apresentam os periodos com impacto de medidas temporarias e ndo
recorrentes no saldo. Os totais ndo correspondem necessariamente a soma das parcelas em percentagem do PIB devido
a arredondamentos. Os valores podem vir a sofrer alteragdes ao longo do ano caso a disponibilizagcdo de nova informacéo
assim o justifique.
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Quadro 12 - Ajustamento de passagem entre o6ticas contabilisticas (% do PIB no periodo)

I - e
2018 | 2019 |

(1) Saldo em Contabilidade Publica -1,3 -1,4
Administragdo Central e Seguranga Social -1,4 -1,2
Administragdo Regional e Local 0,1 0,2

(2) Ajustamentos de passagem a Contabilidade Nacional 0,3 -1,0
Diferengas de universo 0,0 -0,1
Especializagdo do exercicio (Ajustamento Caixa-Compromissos) 0,2 1,4

Impostos e contribuigdes sociais * -0,8 -1,8

Dif. entre juros pagos e devidos -0,1 0,2
Outros desfasamentos temporais (dos quais) 1,1 3,0
Ajustamento caixa-compromissos CGA e SNS -0,5 -0,6
Ajustamento de especializagdo as Entidades publicas reclassificadas (dos quais): 1,9 3,5

Dotagdes de capital em Entidades Publicas Reclassificadas 1,1 3,3

Outros Ajustamentos (dos quais) 0,1 -2,3
Injegdes de capital (das quais) -1,1 -3,4

Dotagdes de capital em Entidades Publicas Reclassificadas -1,1 -3,3

Fundos de pensdes 0,3 0,3

(3) =(1) +(2) Saldo em Contabilidade Nacional -1,0 0,4

Fonte: INE. Célculos do CFP | Nota: (*) Ajustamento temporal. Os ajustamentos de sinal positivo/negativo
originam um défice em contas nacionais inferior/superior ao obtido na ética da contabilidade publica.
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LISTA DE ABREVIATURAS

Abreviaturas
AC Administracdo Central
AP Administracdes Publicas
ARL Administracdo Regional e Local
AT Autoridade Tributaria e Aduaneira
Banif Banco Internacional do Funchal
BdP Banco de Portugal
BCP Banco Comercial Portugués
BPP Banco Privado Portugués
BPN Banco Portugués de Negécios
BT Bilhete do Tesouro
CES Contribuigao Extraordinaria de Solidariedade
CFP Conselho das Finangas Publicas
CGA Caixa Geral de Aposentagdes
CGD Caixa Geral de Depositos
CMVM Comissédo do Mercado de Valores Mobilidrios
Ctva Contributo para a taxa de variagdo anual
Ctvh Contributo para a taxa de variagdo homdloga
DGAEP Direcdo Geral da Administragdo e do Emprego Publico
DGO Direcdo-Geral do Orcamento
DGTF Direcao-Geral do Tesouro e Financas
FBCF Formacdo Bruta de Capital Fixo
FMI Fundo Monetério Internacional
FSS Fundos de Seguranca Social
IABA Imposto sobre o Alcool e as Bebidas Alcodlicas
IEC Impostos Especiais sobre o Consumo
IGCP Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica - E.P.E.
IGFSS Instituto de Gestdo Financeira da Seguranga Social, I.P.
IMI Imposto Municipal sobre Iméveis
IMT Imposto Municipal sobre as Transmissdes Onerosas de Iméveis
INE Instituto Nacional de Estatistica
IRC Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas
IRS Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares
ISP Imposto sobre os Produtos Petroliferos e Energéticos
ISV Imposto sobre Veiculos
IT Imposto sobre o Tabaco
IVA Imposto sobre o Valor Acrescentado
M€ Milhdes de Euros
MF Ministério das Finangas
OE Orcamento do Estado
oT Obrigagdes do Tesouro
PDE Procedimento por Défices Excessivos
PE Programa de Estabilidade
PEC Pagamento Especial por Conta
PERES Programa Especial de Redugdo do Endividamento ao Estado
PIB Produto Interno Bruto
POE Proposta de Orgamento do Estado
p.p. Pontos percentuais
PPP Parcerias Publico-Privadas
PREVPAP Programa de Regularizacdo Extraordinaria dos Vinculos Precérios na Administragdo Publica
RERD Regime Excecional de Regularizagdo de Dividas Fiscais e a Seguranga Social
SFA Servigos e Fundos Auténomos
SIAL Sistema Integrado de Informagdo das Autarquias Locais
SNS Servico Nacional de Saude
Tvh Taxa de variacdo homologa
Tvha Taxa de variacdo homologa acumulada
UE Unido Europeia
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PRINCIPAIS FONTES DE INFORMACAO ESTATISTICA

Banco de Portugal, Boletim Estatistico — junho de 2019

Banco de Portugal, Contas Financeiras Trimestrais — 1.° trimestre 2019

DGO, Sintese da Execucdo Orcamental — marco, abril e maio de 2019

IGCP, Boletim Mensal — janeiro, fevereiro, marco, abril e maio de 2019

INE, Contas Nacionais Trimestrais por Sector Institucional — 1.° trimestre 2019
Ministério das Finangas, Orcamento do Estado para 2019

Ministério das Financas, Programa de Estabilidade 2019-2023

Ministério das Financas, Proposta de Orcamento do Estado para 2019
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