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SUMARIO EXECUTIVO

Saldo das administragées publicas em 2015

Em termos ndo ajustados, o défice orgamental das administragdes publicas fixou-se em 4,4%
do PIB em 2015, excedendo o valor definido no OE/2015 (2,7% do PIB). Para esse desvio
contribuiu sobretudo a operacdo de resolugdo do Banif com um impacto negativo
equivalente a 1,4 p.p. do PIB. Em termos ajustados de medidas temporarias e medidas ndo
recorrentes (one-offs), o défice orcamental diminuiu de 3,6% em 2014 para 3% do PIB em
2015 e o excedente primario aumentou de 1,3% para 1,5% do PIB. Estima-se que o défice
estrutural tenha sido de 1,8% do PIB, interrompendo assim a trajetoria de melhoria verificada
nos ultimos anos e representando um afastamento relativamente ao Objetivo de Médio
Prazo.

Receita e despesa em 2015

Em 2015, o crescimento da receita justificou inteiramente a reducdo nominal do défice
or¢amental (ajustado). Para esta evolucdo foi determinante a receita corrente sustentada no
comportamento favoravel da receita fiscal e contributiva. Os impostos indiretos asseguraram
trés quartos do aumento da receita fiscal, tendo contribuido para o agravamento da carga
fiscal (ndo ajustada) de 34,1% para 34,4% do PIB. Os impostos diretos explicaram o restante,
em virtude do desempenho do IRC ter mais que compensado a quebra do IRS. A despesa
(ajustada), contrariamente ao verificado em 2014, registou um crescimento, atenuado pelo
comportamento favoravel da despesa com juros. A despesa de capital foi a que mais
contribuiu para o aumento da despesa publica. A reducdo da despesa com pessoal e “outra
despesa corrente” ndo foi suficiente para contrariar o crescimento da despesa corrente
primaria, impulsionado pela despesa com consumo intermédio e presta¢des sociais.

O impacto na receita das medidas de consolidacdo orcamental ficou aquém do esperado, em
especial nos impostos indiretos, confirmando o risco de execucdo assinalado pelo CFP na sua
analise a POE/2015. Do lado da despesa, as medidas de consolidacdo orcamental ndo
parecem ter produzido os efeitos previstos no OE/2015 uma vez que ao longo do ano vérias
rubricas evidenciaram necessidades de reforco da respetiva dotacdo orcamental, com
destaque para as despesas com pessoal e consumo intermédio.

Subsectores em 2015

A melhoria do saldo ajustado em 0,6 p.p. do PIB foi explicada em cerca de metade pela
Administracdo Central, decorrendo o restante contributo dos subsectores dos Fundos de
Seguranca Social e da Administragdo Regional e Local. Importa assinalar a melhoria registada
no saldo dos Fundos de Seguranca Social ja que, mesmo excluindo a transferéncia
extraordinaria do Orcamento do Estado, se verificou um excedente orcamental. Por seu turno,
a Administracdo Regional apresentou um excedente pelo terceiro ano consecutivo,
destacando-se o maior contributo para este resultado da Regido Auténoma da Madeira, uma
vez que a Regido Autdbnoma dos Agores manteve uma posicao deficitaria, ainda que muito
proxima do equilibrio. Também o excedente da Administragdo Local aumentou face ao ano
anterior, sustentado, contudo, na evolucéo da receita, uma vez que a despesa ajustada subiu,
particularmente no que se refere a despesa corrente primaria.

Divida publica em 2015
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O réacio da divida publica na 6tica de Maastricht inverteu a trajetdria ascendente tendo
alcancado 129,0% do PIB, um valor proximo da estimativa do MF apresentada em fevereiro
passado, mas acima do previsto no OE/2015 e no PE/2015 (desvios de 5,1 p.p. do PIB e
4,6 p.p. do PIB, respetivamente). Para este resultado contribuiram os ajustamentos défice-
divida, nomeadamente por via da amortizacdo antecipada de empréstimos ao FMI. Em 2015
o maior credor de divida publica continuou a ser o exterior, tendo os particulares aumentado
a sua exposicdo enquanto credores nacionais de divida publica através da aquisicdo de
Certificados de Aforro e Certificados do Tesouro.

Comparagdo com os documentos de programacdo orcamental para o ano de 2015

O défice orcamental ajustado ficou 0,2 p.p. do PIB acima do que estava subjacente no
OE/2015 e no PE/2015 e 0,1 p.p. do PIB abaixo da estimativa do MF incluida no relatério do
OE/2016. Tanto a receita como a despesa ajustada foram inferiores ao previsto em todos os
documentos de programacdo orcamental para 2015. O desvio na receita decorreu
maioritariamente do comportamento desfavoravel das “vendas e outras receitas correntes”
e, em menor grau, da receita fiscal, das contribui¢cdes sociais e da receita de capital. A
execucao das despesas com pessoal, subsidios e outras despesas de capital ficou acima de
todas as previsdes do Ministério das Financas para 2015, tendo sucedido o inverso
relativamente a formacdo bruta de capital fixo e a despesa com prestac¢des sociais.

Quadro Plurianual de Programagdo Or¢amental

Salienta-se que contrariamente ao verificado em 2014, o limite de despesa do Quadro
Plurianual de Programacdo Orcamental aprovado com o OE/2015 ndo foi objeto de revisao
durante o exercicio orcamental de 2015. O OE/2015 e o PE/2015 mantiveram igualmente
intacto o limite de despesa afeto a cada programa orcamental. A execu¢do orcamental
provisdria aponta para que a despesa tenha sido inferior ao limite previsto no OE/2015 e
PE/2015, tendo os programas “finangas e administragao publica” e “gestdo da divida publica”,
contribuido com a maior poupanca.
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1 INTRODUCAO

O presente relatério apresenta os desenvolvimentos orcamentais do sector das
administragdes publicas (AP) ao longo do ano de 2015 e uma analise comparativa dessa
evolucdo face as metas fixadas pelo Ministério das Financas (MF) para o défice e para a divida
publica. Aproveita-se para apresentar uma avaliacdo do grau de cumprimento dos limites de
despesa fixados para a Administragdo Central (AC). A andlise assenta nos dados publicados
em 23 e 31 de margo de 2016 das seguintes fontes estatisticas: primeira notificacdo de 2016
ao abrigo do Procedimento por Défices Excessivos (PDE), publicada pelo Instituto Nacional
de Estatistica (INE); contas nacionais trimestrais por sector institucional relativas ao 4.°
trimestre de 2014, publicadas pelo INE e pelo Banco de Portugal (BdP); e destaque do
EUROSTAT de 21 de abril de 2014. Os dados subjacentes ao presente relatorio tém um carater
preliminar, sujeitos portanto, a eventuais revisdes, tal como sucedeu relativamente aos
valores dos trimestres precedentes.

Como ja é habitual nas analises do Conselho das Financas Publicas (CFP), os agregados
orcamentais das AP foram ajustados dos efeitos de medidas temporarias, medidas nao
recorrentes e fatores especiais, permitindo desta forma uma melhor avaliacdo do esforco de
consolidacdo. Porém, existem diferencas na classificagdo das medidas consideradas no
ajustamento entre as referéncias utilizadas (Orcamento do Estado de 2015 e 2016 e Programa
de Estabilidade de 2015) e esta andlise da execugdo por parte do CFP. Estas diferengas
decorrem do impacto relativo a operacdo de resolucao do Banif e do facto da Contribuigdo
para o Fundo Unico de Resolucéo ndo ter sido ainda contabilizada pelo INE ndo devendo por
isso ser objeto de ajustamento na conta das AP relativa a 2015. No ambito da divida publica,
analisam-se em detalhe os fatores que, para além do défice, explicam a variagdo deste
indicador.

O relatorio encontra-se estruturado em quatro capitulos. A seguir ao capitulo introdutério, o
segundo capitulo analisa a situacdo orcamental do sector das administracdes publicas e de
cada subsector que o compde. No terceiro capitulo analisa-se a divida publica, sendo o
quarto e ultimo capitulo dedicado a comparagdo entre as previsdes nos diversos referenciais
de programacao orcamental e os resultados obtidos.

A presente analise beneficiou da informagdo regularmente recebida do BdP e do INE em
contas nacionais (estatisticas financeiras e ndo financeiras), de esclarecimentos adicionais
prestados por estas entidades e ainda de informacdo recebida da Direcdo-Geral do
Orcamento (DGO), da Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica (IGCP, EPE), do
Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social (IGFSS, IP) e do Instituto de Informatica
da Seguranca Social (Il, IP).
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2 PRINCIPAIS DESENVOLVIMENTOS ORCAMENTAIS EM 2015

2.1 SALDOS E AJUSTAMENTO ORCAMENTAL

Em termos nao ajustados, o défice orcamental das administracoes publicas fixou-se em
4,4% do PIB em 2015, tendo excedido o valor definido no OE/2015 (2,7% do PIB). A
necessidade de financiamento das administragdes publicas em 2015 ascendeu a 4,4% do PIB
(7893 M€), mais 1,7 p.p. do PIB do que o previsto no OE/2015. Para esse desvio contribuiu
sobretudo a operacdo de resolugdo do Banif no dltimo més de 2015, com um impacto
negativo no saldo orcamental das administragdes publicas, equivalente a 1,4 p.p. do PIB
(2463 M€). Esta operagdo contribuiu para que, em 2015, o défice apurado em contas
nacionais tenha sido superior ao registado na 6tica da contabilidade publica.’

Grafico 1 - Saldo orcamental das administracoes publicas (em % do PIB)

2012 2013 2014 2015
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Fonte: INE. Calculos do CFP. | Nota: valores apurados para efeitos do PDE; o detalhe
sobre as medidas temporarias e ndo recorrentes consideradas pode ser consultado
no Quadro 11, em anexo.

O défice das AP ajustado de medidas temporarias e nao recorrentes diminuiu pelo sexto
ano consecutivo, tendo atingido 3,0% do PIB em 2015.2 O défice ajustado prosseguiu a
trajetéria de reducado iniciada em 2010. O decréscimo verificado no ano de 2015 (-830 Mg,
equivalente a -0,6 p.p. do PIB) beneficiou do contributo de todos os subsectores das
administra¢des publicas. No entanto, a melhoria foi menos acentuada do que a alcangcada no
ano anterior (1,6 p.p. do PIB). O saldo primério registou um excedente orcamental pelo
segundo ano consecutivo, tendo aumentado de 1,3% do PIB para 1,5% do PIB, mas ficou
aquém dos 2,1% do PIB implicitos no OE/2015 e no PE/2015 e dos 1,6% do PIB subjacentes
a estimativa do MF apresentada em fevereiro passado.

Corrigido dos efeitos do ciclo e do impacto de one-offs, estima-se que o défice
estrutural tenha sido de 1,8% do PIB em 2015. Excluindo o efeito adverso do ciclo
econodmico (- 1,2% do PIB) estimado com base na informacao existente, bem como o impacto

' Os ajustamentos de passagem entre dticas contabilisticas totalizaram 1,8% do PIB (ver Quadro 9, em anexo).

2 Sobre as medidas temporarias, ndo recorrentes e fatores especiais consideradas pelo CFP nesta anélise ver
Quadro 11, em anexo.
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liquido negativo das medidas temporarias e ndo recorrentes (-1,4% do PIB, resultante da
operacdo de resolucdo do Banif) apura-se um défice estrutural de 1,8% do PIB em 2015.

Grafico 2 - Do saldo observado ao saldo estrutural - 2015 (em % do PIB)
5,0
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Défice Medidas Défice Ef. ciclo econémico Défice
(PDE) tempordrias e ndo Ajustado Estrutural
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Fonte: INE. Célculos do CFP. | Nota: o detalhe sobre as medidas temporarias e nao
recorrentes consideradas pode ser consultado no Quadro 11, em anexo.

A trajetéria de melhoria do saldo estrutural foi interrompida em 2015, facto que se
traduziu num afastamento relativamente ao Objetivo de Médio Prazo (OMP). Com base
na informacao disponivel a data de fecho deste relatério estima-se que o saldo estrutural se
tenha agravado 0,1 p.p. do PIB em 2015, invertendo a tendéncia de melhoria verificada nos
ultimos anos: entre 2010 e 2015 a reducdo do défice estrutural encontra-se estimada em
6,3 p.p. do PIB, dos quais 3,0 p.p. do PIB em 2012.3

Grafico 3 - Saldo estrutural: ajustamento entre 2012 e 2015

SALDO ESTRUTURAL (% do PIB) VARIAGAO ANUAL ( p.p. do PIB)
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Fonte: INE. Calculos do CFP. | Nota: Estimativa efetuada tendo por base o método
comunitario e condicional a informagdo disponivel para o calculo do hiato do produto,
que se encontra, por construgdo, sujeita a revisdes, com particular incidéncia no periodo
contemporaneo e na sua vizinhanca. Esta a ser utilizado o OMP definido no Programa de
Estabilidade apresentado em abril de 2015. No Programa de Estabilidade apresentado em
abril de 2016 o OMP foi revisto para um excedente estrutural de 0,25% do PIB.

3 Face a 2009, ano de abertura do Procedimento por Défice Excessivo em curso, a correcdo acumulada do saldo
estrutural encontra-se estimada em 6,6 p.p. do PIB.
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2.2 ANALISE DA RECEITA

Em 2015, o crescimento da receita justificou inteiramente a redu¢ao nominal do défice
orcamental. Em termos ajustados, a receita das AP registou um aumento de 1,9% (1440 M€)
face a 2014, para o qual foi determinante o contributo da receita corrente (2,0 p.p.). Em
sentido contrario, a receita de capital deu um contributo negativo (-0,2 p.p.) motivado pela
quebra das ajudas ao investimento essencialmente com origem nos fundos provenientes da
Unido Europeia (UE), recebidos pelos Servicos e Fundos Auténomos do subsector
Administracdo Central (AC). Apesar do aumento nominal da receita total, este foi inferior ao
do PIB a precos correntes, pelo que se verificou uma redugdo no peso da receita em
percentagem do PIB: este diminuiu de 44,5% para 43,9%.

Quadro 1 - Receita e despesa das administracdes publicas (valores aJustados em M€)

2015 Variagdo 2014/ 15
m-

Receita Total 71746 75 508 77 231 78 671 1440
Receita corrente 69 033 73 560 75786 77 344 1558 2,1 2,0
Receita fiscal 38 296 41 686 43566 45530 1964 4,5 2,5
Impostos indiretos 23 340 22964 24 593 26 072 1480 6,0 1,9
Impostos diretos 14 956 18721 18974 19 458 484 2,6 0,6
Contribuigdes sociais 19 142 20215 20371 20718 347 1,7 0,4
Das quais: efetivas 14 621 14 905 15544 16 172 629 4,0 0,8
Vendas e outras receitas correntes 11595 11 660 11 849 11 096 -753 -6,4 -1,0
Receitas de capital 2713 1948 1445 1327 -118 -8,2 -0,2
Despesa Total 81139 84 332 83491 84101 610 0,7 0,7
Despesa Primaria 72924 76 074 74989 75 909 920 1,2 11
Despesa Corrente Primaria 67 892 71380 70 785 71051 266 0,4 0,3
Consumo intermédio 9685 9611 10 079 10 601 521 5,2 0,6
Despesas com pessoal 19 688 21317 20 495 20 264 -230 -1,1 -0,3
Prestaces sociais 33010 34785 34 106 34517 411 1,2 0,5
em espécie 3356 3265 3384 3236 -148 -4,4 -0,2
Subsidios 1018 1031 1210 1172 -38 -3,1 0,0
Outra despesa corrente 4490 4636 4895 4497 -398 -8,1 -0,5
Despesas de capital 5032 4694 4203 4858 655 15,6 0,8
FBCF 4158 3701 3525 3678 152 4,3 0,2
Outras despesas de capital 874 993 678 1180 502 740 06
Juros 8214 8 258 8502 8192 -311 -3,7 -0,4
Saldo global -9393 -8 825 -6 260 -5430 830
Saldo primario -1178 -566 2242 2762 520
PIB nominal 168398 170269 173446 179379 5933

Fonte: INE. Calculos do CFP. | Notas: Os agregados orcamentais das administra¢des publicas foram ajustados dos efeitos
de medidas temporarias, medidas ndo recorrentes evidenciados no Quadro 11. Ctva designa contributo para a taxa de
variacdo anual.

A evolucao positiva da receita corrente sustentou-se no comportamento da receita
fiscal e contributiva. O crescimento da receita corrente atingiu 2,1% tendo sido, no entanto,
prejudicado pelo contributo negativo das “outras receitas correntes”. O incremento da receita
fiscal (4,5%) e contributiva (1,7%), a par do aumento verificado nas vendas (em 2,5%, muito
em particular no subsector da Administracdo Local e Regional), mais do que compensaram a
evolucdo desfavoravel na rubrica “outras receitas correntes” (-17,2%). O menor volume de
transferéncias provenientes da UE respeitantes a componente do FSE e o decréscimo dos
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rendimentos de propriedade (-19,5%),* justificam o desempenho negativo das “outras
receitas correntes”.

Trés quartos do aumento da receita fiscal deveu-se aos impostos indiretos. A
recuperacdo da atividade econdmica em 2015 e as medidas de combate a fraude e evasao
fiscal contribuiram, a semelhanca do ocorrido em 2014, para elevar a receita de IVA, tendo
os restantes tributos registado uma evolucdo globalmente positiva. Neste dominio,
destacam-se, em particular, os acréscimos de receita obtidos com o Imposto sobre Produtos
Petroliferos (6,3%;+143M#€) e o Imposto sobre Veiculos (+22,8%;109 M€),° refletindo o efeito
da Reforma da Fiscalidade Verde, a par do aumento das respetivas bases de incidéncia.®

Grafico 4 - Evolucdo da receita de IVA, em contas nacionais

Variacdo homologa da receita de IVA (M€) Peso dos reembolsos na receita bruta acumulada (%)
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Fonte: AT. Célculos CFP. | Nota: Os valores em contas nacionais foram estimados pelo CFP com base nos dados da AT.

O contributo do IVA justificou cerca de metade do crescimento dos impostos indiretos
(4,7%). Porém, a evolugdo deste imposto ao longo do ano foi cada vez menos favoravel.
Embora a receita bruta tenha registado um crescimento positivo em todos os trimestres de
2015, assistiu-se a uma desaceleracdo mais acentuada na receita liquida a partir da segunda
metade do ano. Esta evolucdo reflete o abrandamento da receita bruta, mas também uma
variacdo homologa dos reembolsos que passou a ser positiva a partir do terceiro trimestre.
Com efeito ao longo do ano de 2015, os reembolsos do IVA refletiram uma evolugdo
assimétrica que se traduziu na quebra do peso dos reembolsos face a receita bruta quando
comparado com anos anteriores.” Apenas a recuperac¢ao dos reembolsos (+341 M€)8 que se

4 Resultantes em parte da reducdo dos juros recebidos de obrigacdes convertiveis contingentes (CoCo bonds)
tomadas pelo sector financeiro. Estes juros ascenderam a 160,3 M€ em 2015, menos 141,2 M€ do que em 2014.

> Em 2015, as aquisicbes de viaturas evidenciaram uma variagdo anual de 24%, de acordo com informagdo
publicada pela consultada em 4 de abril de 2016.

6 A reforma da fiscalidade verde previu, entre outras, a aplicacdo de uma taxa de carbono (cobrada sob a forma de
um adicional ao Imposto sobre os Produtos Petroliferos) e o agravamento em 3% das taxas de ISV, em fungéo das
emissdes de CO..

7 A evolucdo dos reembolsos de IVA em 2015 reflete novas regras do Despacho Normativo n.° 17/2014, de 26 de
dezembro, o qual vem estabelecer, designadamente, que estes passam a estar também dependentes da
comunicagdo de todas as faturas emitidas no periodo do reembolso ou nos periodos anteriores e da inexisténcia
de divergéncias entre os valores comunicados e os valores declarados de imposto liquidado e dedutivel.

8 Deve ter-se presente que os reembolsos pagos em janeiro e fevereiro de 2016 sido contabilizados em contas
nacionais na receita de 2015 por via do ajustamento temporal deste imposto.
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verificou no Ultimo trimestre do ano permitiu equiparar o peso destes ao valor registado no
final de 2014 (24,5%).

O impacto das medidas previstas nos impostos indiretos ficou aquém do esperado.
Confirmando o risco de execugdo assinalado pelo CFP na sua analise a POE/2015, o resultado
de execucdo obtido com as medidas previstas pelo MF ndo foi além de 66%. Excluindo a
medida relativa a alteracdo ao modelo do imposto sobre o jogo, nenhuma das restantes
atingiu os objetivos fixados. O fim da clausula de salvaguarda do IMI, bem como a reforma
da Fiscalidade Verde e os incrementos dos Impostos Especiais sobre o Consumo (IEC) foram
as medidas que apresentaram maior desvio. No primeiro, o fraco resultado da medida foi
compensado pela evolugdo muito positiva do IMT (+19,8%;+95M€), nos outros dois casos o
bom desempenho do IVA acomodou integralmente os desvios. Na origem do desvio dos
IECs salienta-se a cobranca do Imposto sobre o Tabaco (IT) e do Imposto sobre Alcool e
Bebidas Alcodlicas (IABA) que, no conjunto, registou uma quebra de 0,8% face a 2014,° assim
como a contribuicdo sobre os sacos de plastico leve que ndo atingiu sequer 5% do valor
previsto para a medida (Quadro 2). Estes exemplos ilustram bem os efeitos econémicos da
tributagdo, além do efeito sobre a receita publica. Sdo impostos cuja finalidade, em termos
de politica sectorial, é reduzir riscos para a saude dos cidaddos (caso do IT), libertagdo de
gases com efeito de estufa, risco de entupimento em linhas de dgua e poluicdo de rios e
oceanos (caso da taxa sobre sacos de plastico). A diminuicdo na base de incidéncia causada
pelo acréscimo na taxa destes tributos, embora com efeito negativo na receita publica,
revelou a eficacia da medida com respeito a mudanca desejada no comportamento das
empresas e dos cidadaos.

Quadro 2 - Resultado da execucdao das medidas de impostos indiretos previstas no OE/2015

(valores em M€)
Aumento Acréscimo de

Grau de

previsto pela | receita obtido

Medidas previstas no OE realizagdo (%)

medida (execugdo)

2| 3=/ @00
Contribuigdo do servigo rodovidrio 160 139 87 21
Incremento dos Impostos Especiais sobre o Consumo (IECs) 100 41 41 59
Reforma da Fiscalidade Verde (dos quais) 148 111 75 36
Taxa de carbono 95 90 95 5
Sacos plasticos 34 1 4 33

Aumento das taxas de ISV (emiss&es de CO,) 28 20 72
Alteragdo ao modelo de Exploragdo do Jogo 25 25 100 0
Fim da clausula de Salvaguarda do IMI 150 68 45 82
Total 583 384 66 199

Fonte: MF. Calculos do CFP.

O desempenho favoravel dos impostos diretos assentou no comportamento do IRC que
absorveu a quebra de receita no IRS.™ O incremento verificado nos pagamentos por conta
conjugado com um menor volume de reembolsos justificaram cerca de 85% do aumento da

9 A quebra de receita do IT e do IABA mostram que o efeito quantidade se sobrepés ao efeito preco.

0 Devido a mecénica de cobranca dos impostos note-se que os efeitos das alteracdes legislativas relativas ao IRC
e ao IRS introduzidas em 2015 influenciardo também a receita destes impostos em 2016.
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receita de IRC em 2015 (+14,9%)."" Em menor escala, salienta-se o aumento das notas de
cobranca (+55%) e os ganhos obtidos com a cobranca coerciva (+28,1%). As retencdes na
fonte evidenciaram um contributo diminuto, ndo obstante se encontrarem influenciadas pelo
efeito de antecipacdo de receita decorrente de alteracdo do regime tributario no IRC relativo
aos organismos de investimento coletivo (112,3 M€)."2 Caso esta antecipacdo de receita
prevista na lei ndo se verificasse, a variacdo da receita de IRC seria inferior em 2,3 p.p. O
comportamento desfavoravel do IRS (reducdo de 192,3 M€ ou - 1,4%) traduz a diminuigdo
das retengdes na fonte sobretudo na parte relativa a outros rendimentos de capitais
(543,8 M€; -89%) e do trabalho dependente (-114,4 M£; -1,4%). Com menor expressdo, a
receita também foi prejudicada por um maior volume de reembolsos (77,4 M€; +3,7%).1

Grafico 5 - Contributos para a variacao homéloga acumulada da receita ajustada (em p.p. do PIB)

2012 2013 2014 2015
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Fonte: INE. Célculos do CFP. | Nota: vha designa variagdo homologa acumulada.

As contribuicoes sociais registaram um crescimento pelo segundo ano consecutivo.
Depois de em 2014 as contribui¢des terem iniciado uma recuperacdao com um crescimento
de 0,7%, em consequéncia da evolugdo positiva do emprego (+1,4%), em 2015 as
contribuicdes consolidaram esta tendéncia evidenciando um crescimento de 1,7%. Para esta
evolucdo contribuiram as contribuicdes efetivas (+4%) que mais do que compensaram a
diminuicdo das contribui¢cdes imputadas (-5,8%). O aumento na receita de contribuicdes
sociais para a Seguranca Social (+4,4%) foi determinante na evolucdo das contribuicdes
sociais, que cresceram acima das remunerac¢des dos empregados (+1,3%). A diminuicdo das
contribuicbes imputadas (-5,8%) reflete o efeito do Programa de Rescisdes por Mutuo
Acordo, o efeito base da reversao total da reducao remuneratoria aplicavel aos vencimentos
dos funcionérios publicos que ocorreu no terceiro trimestre de 2014, como também a
redugdo no nimero de subscritores da CGA (de 484 526 em 2014 para 473 446 em 2015).

" Este aumento é determinado pelo facto dos pagamentos por conta definidos para 2015 terem por base as taxas
aplicaveis em 2014, e ndo as taxas previstas para 2015, razdo que explica o expressivo aumento, que néo resulta
assim integralmente da melhoria da atividade econdémica.

12 Regime Transit6rio previsto no n.° 3 do art. 7.°, do Decreto-Lei n.° 7/2015, de 13 de janeiro.

'3 De referir que em 2015 a diminuicio das retencdes na fonte em sede do trabalho dependente contrasta com a
evolucdo positiva dos dados relativos a remunerag¢ées declaradas a Seguranca social (+2,5%) em parte devido a
reforma do IRS introduzida nesse ano. Fonte: Seguranca Social.
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A carga fiscal tornou a aumentar apés um ano de quase estabilizacao. Fixando-se em
34,4% do PIB, em 2015, este agravamento de 0,3 p.p. do PIB reflete 0 aumento do peso dos
impostos indiretos para 14,5% do PIB. Em contraste com esta evolucdo, verificou-se um
decréscimo no peso dos impostos diretos no PIB de 10,9% em 2014 para 10,8% em 2015 e a
estabilizacdo das contribuicdes sociais efetivas em 9% do PIB.

Grafico 6 - Evolucgdo da carga fiscal no periodo 2012-2015 (em p.p. do PIB)
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Fonte: INE. Calculos do CFP.

2.3 ANALISE DA DESPESA

No dominio da despesa ajustada, verificou-se um crescimento da despesa primaria que
foi atenuado pelo comportamento favoravel da despesa com juros. Contrariando a
reducdo obtida no ano anterior (-1,0%), a despesa em 2015 registou um aumento de 0,7%
(+610 M€), fortemente penalizada pela evolugdo da despesa de capital (+15,6%, +655M¢€).
Em sentido oposto, assistiu-se a uma diminuicdo da despesa com juros em 3,7%, (- 311M€),
gue mais do que absorveu o incremento da despesa corrente primaria (+0,4%). Apesar do
crescimento nominal da despesa publica (ajustada), o peso deste agregado no valor do
rendimento gerado no pais reduziu-se de 48,1% do PIB em 2014 para 46,9% do PIB em 2015,
prosseguindo a diminuicdo ja ocorrida em 2014 (-1,4 p.p. do PIB).

A despesa de capital (ajustada) foi o agregado que mais contribuiu para o aumento da
despesa publica em 2015. Desde 2011 que se assistiu a redu¢cdo nominal da despesa de
capital por via da contracao do investimento. Em 2015 esta despesa registou uma evolucéo
contraria, tendo as relacdes financeiras do Estado com entidades ndo incluidas no perimetro
das Administracdes Publicas implicado um volume de despesa acima do previsto pelo MF.
Os reforcos de capital, a assuncdo de dividas e execugdo de garantias, bem como o
pagamento de indemnizagdes e dividas de sociedades em extin¢do, explicam em grande
medida o crescimento das "outras despesas de capital”, que atingiu 15,6%." A evolucéo desta

40 elevado crescimento da "outra despesa de capital” é justificado, entre outras, pelas seguintes operacdes: (i)
injecdes de capital do Estado na Carris, S.A. e STCP, S.A. (36,9M€) e da empresa Parparticipadas, SGPS S.A. no Banco
Efisa, S.A. (52,5 M€), (ii) conversdo de suprimentos em capital da Wolfpart, SGPS, S.A. a Caixa Imobiliario, S.A. (158,2
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componente justificou mais de quatro quintos do aumento da despesa publica em 2015. Em
menor escala, assinala-se a execucdo do investimento, cujo crescimento (+4,3%),
integralmente assegurado pela Administracdo Central foi parcialmente compensado pela
diminuicdo no subsector da Administracdo Regional e Local.

Grafico 7 - Contributos para a vha da despesa ajustada (em p.p.)
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Fonte: INE. Calculos do CFP.

Apés a contracao ocorrida em 2014 (-0,8%), a despesa corrente primaria registou um
crescimento (+0,4%) impulsionado pela despesa com consumo intermédio e prestacoes
sociais. Apesar da reducao da "outra despesa corrente” (-8,1%) e da despesa com pessoal
(- 1,1%)," a evolucdo destas duas componentes foi insuficiente para anular o crescimento da
despesa com consumo intermédio (+5,6%) e prestacdes sociais (+1,2%). Conforme
assinalado nos relatérios do CFP sobre a execucdo trimestral, a falta de evidéncia dos efeitos
das medidas de consolidagdo que estavam previstas no OE/2015 para o consumo intermédio
poderd justificar o facto desta componente (que cresceu 52% ou +4,3% excluindo os
encargos com PPP) ter dado o maior contributo no aumento da despesa corrente primaria.
No mesmo sentido, o aumento das prestacdes sociais, integralmente explicado pelas
prestacdes que ndo em espécie (1,8%), reflete sobretudo o aumento das pensdes (+614 M€)

ME), (iii) assuncdo de dividas da Europarques, S.A. (27,1 M€) e da Gaiadouro (23 Mé€) pelo Estado, (iv) pagamento
da divida da Fundagdo para as Comunicacdes Méveis as operadoras de comunicagbes, realizada pelo Estado
(50,7 M€), assim como o pagamento de indemnizacdes a Brisal pela Estradas de Portugal (27,7 M€), (v) correcoes
financeiras relativas a Fundos Comunitarios (150 M€) e (vi) execucdo de garantias do Fundo de Contragarantia
Mutuo (23 M€).

5 A reducdo da despesa com pessoal em 2015 encontra-se influenciada pelos efeitos base associados & despesa
com o Programa de RescisGes por Mutuo Acordo e a suspensdo da redugdo remuneratoria ocorridas no 3.°
trimestre de 2014 na sequéncia do Acérdéo do Tribunal Constitucional n.° 413/2014, de 30 de maio. Em 2015 os
desenvolvimentos orgamentais refletem a reversdo de 20% da reducdo remuneratéria aplicada a rendimentos
mensais superiores a 1500€.

6 Em 2015, as Parcerias Publico-Privadas rodoviarias contribuiram em cerca de 25% para o crescimento do
consumo intermédio.
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e das prestagdes por doenca e parentalidade (+84 M€), atenuada pela quebra da despesa
com prestacdes por desemprego (em 478 M€)."7

O comportamento favoravel da despesa com juros contribuiu para a reducao nominal
da despesa publica. Apds cinco anos consecutivos de contributo negativo para a redugédo
nominal da despesa, o volume de despesa com juros reduziu-se 311 M€ em 2015. Esta
diminuicdo reflete, por um lado, a melhoria das condicdes de financiamento obtidas no
Mercado, no quadro da politica de expansdo monetaria adotada pelo Banco Central Europeu
(Quantitative Easing), e, por outro, mas em consequéncia desse facto, a “substituicdo” de
empréstimos com taxas mais elevadas por novas emissdes de divida a taxas de juro mais
baixas (caso da amortizagdo antecipada de divida ao FMI). Assim, apesar de um aumento
nominal da divida em 2015, a diminuicdo da despesa com juros foi justificada pelo efeito
preco, que se traduziu na redugdo da taxa de juro implicita de 3,9% para 3,6%.

Caixa 1 - Evolucao infra-anual do saldo orcamental ajustado

Os desenvolvimentos orcamentais ocorridos ao longo de 2015 evidenciaram um elevado contributo da receita na
reducdo nominal do défice publico. Este contributo patente em todos os trimestres do ano foi explicado pelo
crescimento da receita fiscal (+1964 M€, em particular dos impostos indiretos) e da receita contributiva (+353 M€, no
1.° semestre), na medida em que o restante conjunto da receita penalizou a correcdo do desequilibrio orcamental.
Com impacto negativo, identifica-se a quebra da "outra receita corrente” ao longo de todos os trimestres do ano
motivada pelo menor volume de receita proveniente de transferéncias da UE, bem como de receitas de rendimentos
de propriedade, em particular, juros recebidos de obrigacdes convertiveis contingentes (CoCo bonds) tomadas pelo
sector financeiro. Em menor escala, refere-se a receita de capital com um contributo negativo no 2.° semestre do ano,
essencialmente marcado pelo menor volume de verbas recebidas pelos Servicos e Fundos Auténomos, que mais do
que anulou a evolugdo positiva verificada na primeira metade do ano.

Grafico 8 — Contributo da receita e da despesa para a variacao do saldo global (em M¢)
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Fonte: INE. Calculos do CFP. | Nota: As barras da despesa com valor negativo
traduzem um aumento e, consequentemente, um contributo desfavoravel da
despesa para a variacdo homologa do saldo.

O contributo da despesa para a redugdo nominal do défice apenas se refletiu no 2.° semestre do ano. Neste ambito,
destaca-se o comportamento da despesa corrente primaria no 3.° trimestre (por via sobretudo da despesa com
pessoal) e o comportamento favoravel da despesa com juros. Assim, enquanto o primeiro reflete o importante efeito
de base do 3.° trimestre de 2014 relativo a suspensdo da reducdo remuneratoria dos funcionarios publicos entre junho
e meados de setembro e o elevado pagamento de indemnizagdes no ambito do PRMA em setembro, o segundo traduz
um menor montante de despesa com juros decorrente da melhoria das condi¢des de mercado. Em sentido oposto,
regista-se o contributo desfavoravel da despesa de capital, nos trés primeiros trimestres do ano. A maior expressao
deste agregado de despesa no 2.° trimestre (+585M¢€) reflete um elevado volume de transferéncias para entidades
ndo integradas no perimetro das administragdes publicas e uma despesa em investimento também superior.

7 De notar que em contas nacionais a Contribuicio Extraordinaria de Solidariedade (CES) é abatida a despesa com
pensdes. O montante da CES ascendeu a 675 M€ em 2014 e a 38 M€ em 2015, contribuindo assim para o aumento
de despesa em 2015.

10 | Anélise da Conta das Administragdes Publicas 2015 Conselho das Finangas Publicas



2.4 ANALISE POR SUBSECTORES

Apesar da execucdo orcamental ter evidenciado no final do ano o contributo globalmente
positivo de todos os subsectores, esse contributo foi distinto por trimestre. Enquanto na
segunda metade do ano se verificou que todos os subsectores contribuiram ja
favoravelmente para a reducdo do défice em termos ajustados, no 2.° trimestre tanto a
Administracdao Central (AC) como a Administracdo Regional e Local (ARL) apresentaram um
contributo mais desfavoravel e no sentido de agravamento do défice. O contributo das
Entidades Publicas Reclassificadas (EPR) na execugdo conjunta da Administracdo Central e
Regional (ACR) encontra-se descrito na Caixa 2. Os Fundos de Seguranca Social (FSS) foram
0 Unico subsector com comportamento positivo em todos os trimestres.

2.4.1 Administracao Central

A reducao do défice ajustado das AP em 2015 dependeu mais da AC, sem prejuizo do
contributo positivo dos restantes subsectores. Em 2015, o contributo da Administragdo
Central (0,3 p.p.) para a reducdo do défice ajustado das AP em 2015 (0,6 p.p. do PIB) foi
ligeiramente superior a soma da melhoria registada nos saldos dos subsectores dos Fundos
de Seguranga Social (0,1 p.p.) e da Administracdo Regional e Local (0,1 p.p.), cuja analise é
detalhada nos pontos seguintes.

No caso da AC, a melhoria do saldo resultou, fundamentalmente, do acréscimo de
receita fiscal e da diminuicao da despesa com juros, o que permitiu compensar o aumento
da despesa primaria. Sendo o subsector com maior peso tanto na estrutura da despesa como
na da receita, a AC é determinante para a evolucdo do saldo das AP. Para o contributo
observado por parte da AC em 2015 foi relevante o comportamento das EPR integradas neste
subsector (ver Caixa 2).

Grafico 9 - Contributo dos subsectores para reducdo do défice ajustado das AP (em M€)
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Fonte: INE. Calculos do CFP.
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2.4.2 Fundos de Seguranca Social

Em 2015, o subsector dos FSS contribuiu positivamente para a reducio do défice
publico (em 296 ME€), registando um excedente orcamental de 1089 M€.'¢"0 Este
resultado foi mesmo superior ao previsto no relatério do OE/2015 (em 935 M£).
Contrariamente ao ano de 2014, este resultado decorreu do comportamento favoravel da
receita, que registou um crescimento de 1,4% (+329 ME). Por seu turno, a despesa concorreu
em sentido contrario (ainda que proporcionalmente menos), uma vez que observou um
aumento de 0,1% (33 ME€) relativamente a 2014, abaixo do esperado inicialmente.?

Grafico 10 - Saldo orcamental ajustado do subsector dos FSS
Contributos para a variacdo anual do saldo (M€) Saldo orcamental (M€)

2012 2013 2014 2015
2012 2013 2014 2015 1600
800
1089
1100
600 793
400
600 573 600 314
200 329 114
149 h ]
0 — 100 — J—
-33 i ! ! : ! !
-200 -400 : | H ! i :
—— i | S
-400 724 i3 -543 | : -536
-900 H H
-600 H H
i
i ]
-800 1400 T
00 -1317
-1000 Receita M Despesa m Saldo orgamental  [!Saldo, excl. transferéncia extraordinaria do OE

Fonte: INE e IGFSS. Calculos do CFP. | Nota: Em 2013 a receita foi ajustada de medidas temporarias, medidas nao
recorrentes e fatores especiais (ver o Quadro 11 em anexo).

A evolucao da despesa advém do acréscimo de outras despesas correntes (+543 ME€)
ter superado a diminuicao dos encargos com prestacoes sociais e restantes rubricas da
despesa. O maior contributo para a diminuicdo com prestacdes sociais decorreu da despesa
com subsidios de desemprego e medidas de apoio ao emprego (- 21,4%) tendo-se registado
uma estabilizacdo dos encargos com pensdes, apesar da diminuicdo do valor da CES. No
entanto, esta evolugdo foi mais do que contrabalancada pelo comportamento das outras
despesas correntes. A variacdo apurada para a despesa com pensoes reflete a alteragédo
contabilistica no registo da despesa com pensdes unificadas pagas a CGA, que em 2015
passou a ser registada como transferéncias correntes para a CGA (incluida nas outras
despesas correntes), enquanto até 2014 era classificada como despesa com pensdes dos FSS.
Esta reclassificagdo explica um aumento de 515 M€ nas outras despesas correntes. Corrigindo
este efeito, observar-se-ia um aumento da despesa com pensdes de 1,2%.2' As restantes
prestacdes sociais evidenciam no seu conjunto um aumento, pese embora se registem

8 A conclusdo mantém-se mesmo excluindo a transferéncia extraordinaria do OF, com o subsector a registar um
excedente de 195 M€ (pela primeira vez desde 2012, ano em que se iniciou a referida transferéncia), o que traduz
uma melhoria de 731 M€ face ao défice de 536 M€ apresentado em 2014 (ver painel direito do Grafico 10).

9 Uma anélise mais aprofundada sobre este subsector é efetuada no d4mbito dos relatérios regulares do CFP
relativos a andlise da execucdo orcamental da Seguranca Social e da Caixa Geral de Aposentacdes em 2015, na
Gtica da contabilidade publica (Relatério n.° 4/2016 do CFP).

20 para 2015, a expectativa do MF no relatério do OE/2015 era de um aumento aproximado de 1,5% tanto do lado
da despesa como do da receita. Neste sentido, foi o comportamento diverso ao nivel da despesa do subsector o
que mais contribuiu para a diferenca relativamente ao inicialmente estimado.

21 Para uma analise mais detalhada sobre a execucdo da SS e da CGA consultar o Relatério n.° 4/2016 do CFP.
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diminui¢des quanto aos encargos com algumas delas, nomeadamente CSI, RSl e Abono de
Familia.

Do lado da receita, confirma-se a evolucao, observada desde 2014, de aumento das
contribuigdes sociais. O incremento de 585 M€ desta receita entre 2014 e 2015 (4,3%) mais
do que compensou a diminuicdo das vendas e outras receitas correntes (- 286 M€), radicando
aqui a melhoria observada quanto ao saldo do subsector. O aumento do numero de
beneficiarios com remuneracdes declaradas a Seguranca Social?? foi o fator que mais
contribuiu para a evolugao favoravel das receitas contributivas. Nas outras receitas correntes
estdo incluidas as transferéncias do OE, quer para cumprimento da Lei de Bases da Seguranca
Social (LBSS), quer a transferéncia “extraordinaria” do OE. Em 2015, a diminui¢do desta ultima
face a 2014 (-535 M€) explica o comportamento desta componente.

2.4.3 Administracdo Regional e Local

Mantendo a tendéncia verificada desde 2011, o subsector da ARL apresentou em 2015
um excedente orcamental de 788 M§€, contribuindo para a reducao do défice das AP.
Sem prejuizo da melhoria face a 2014 (+242 M&€), este resultado ficou aquém do previsto
aquando da elaboracgdo da proposta de OE para 2015 (924 M€). A evolucao do saldo da ARL
beneficiou quase de igual forma do acréscimo de receita (+118 M€), como da redugéo da
despesa (-124M¢€). A diferenca face a estimativa na proposta orcamental tem por base um
menor crescimento da receita em 2015 (1,1%) face ao comportamento esperado pelo MF
(1,8%), compensado, apenas parcialmente, por uma maior diminui¢do da despesa (-1,2%)
relativamente a expetativa inicial (-0,5%), sobretudo ao nivel das despesas de investimento.
Para as despesas com pessoal estava previsto um acréscimo (2,8%) quando se observou
efetivamente uma reducao (-0,8%).23

Administracao Regional

A AR apresentou um excedente orcamental pelo terceiro ano consecutivo, contribuindo
com 68 M€ para a reducao do défice orcamental. A Regido Autonoma da Madeira (RAM)
foi a que mais contribuiu para a melhoria verificada (+63 M€), apresentando um excedente
de 150 M£. Por seu turno, a Regido Autonoma dos Acores (RAA), apesar de melhorar em 5
M€ o respetivo saldo relativamente ao observado em 2014, continua a registar um défice,
embora muito préximo da posicao de equilibrio (- 1 M€). De notar que parte importante da
receita regional respeita a transferéncias do Orcamento do Estado para as Regides
Autonomas (RA), muito em particular as decorrentes da lei de finangas regionais, embora
estas se tenham mantido praticamente ao mesmo nivel de 2014.2

22 De acordo com os dados recebidos da Seguranca Social, as remuneraces declaradas a Seguranca Social
aumentaram 2,5% em 2015.

ZVerificou-se uma variacio inferior ao conjunto das AP para esta rubrica. De notar que o subsector registou um
decréscimo de 0,9% em 2015 no pessoal ao servico, de acordo com dados da Sintese de Emprego Publico (DGAEP,
2016).

24 Conforme publicado no destaque do INE relativo & 1.2 notificacdo de 2016 ao abrigo do Procedimento dos
Défices Excessivos (INE, 2016: 4), as transferéncias da AC para as duas RA totalizaram 425,4 M€ em 2014 e 424,2 M€
em 2015, representando cerca de 16% da receita total do subsector.
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O comportamento da receita e da despesa foi diferente em cada uma das RA. Enquanto
na RAA a receita e a despesa apresentam reducdes anuais de 9,5% e 9,9%, na RAM os
mesmos agregados orcamentais registam ritmos de redu¢do menos acentuados (1,1% e
5,6%, respetivamente). Na RAM o decréscimo das despesas de capital foi determinante na
reducdo da despesa, enquanto na RAA a reducdo da despesa resulta essencialmente da
diminuicdo da despesa corrente primaria, uma vez que tanto os juros como a despesa de
capital se mantiveram praticamente ao mesmo nivel de 2014. Em comum, o facto de em
ambas as RA a diminuicdo das receitas de capital ser paralela a queda das despesas de
investimento, associada a uma menor execucdo de projetos financiados por fundos
comunitarios.?

Grafico 11 — Saldo or¢camental ajustado da Administracao Regional

Contributos para a variacao anual do saldo (M€) Saldo orcamental (M€)
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Fonte: INE. Calculos do CFP.

Administracao Local

A AL registou um excedente orcamental de 639 M€, contribuindo neste ano com
174 M€ para a diminuicao do défice das AP. Contrariamente a 2014, cuja evolugao foi
marcada pela diminuicdo tanto da despesa como da receita (maior na primeira), verifica-se
que, em 2015, é sobretudo a evolucdo mais positiva da receita (+259 M€; 3,1%) que explica
a melhoria do saldo do subsector.

A despesa da AL aumentou em 2015 cerca de 1,1% (85 M€). No seu conjunto a despesa
primaria da AL registou um aumento de 68 M€£. De registar ainda a contribuicdo dos juros
(0,2 p.p.) para a variacdo da despesa total, cujos encargos subiram também significativamente
em 2015 (19,3%). Cabe assinalar o comportamento em sentido oposto entre a despesa de
capital que caiu e a receita de idéntica natureza que subiu.

O aumento da receita da AL em 2015 resultou da evolucao positiva de diversas
componentes, tanto ao nivel das receitas correntes como de capital. Por um lado, a
recuperacao da receita obtida a titulo de transferéncias provenientes da Unido Europeia teve
impacto na variagdo muito positiva das receitas de capital (36,4%).% A receita fiscal aumentou

25 De notar que 2015 correspondeu a um ano de transicio entre periodos de programacéo de fundos comunitarios.
Tanto o Programa Operacional (PO) Acores 2020 como o PO Madeira 14-20 foram objeto de aprovacdo em
18.12.2014.

26 A parte registada em 2015 (185,4 M€) como transferéncia de capital proveniente do Orcamento do Estado a
titulo de participacdo dos municipios nos recursos publicos (PRP), em resultado da reparticdo do Fundo de
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8,3% (ou 231 M€), o que resultou tanto do aumento da receita em termos de IMT, associada
a recuperagdo conjuntural do mercado imobilidrio, como de IMI, em resultado,
nomeadamente, do fim da cldusula de salvaguarda. De assinalar ainda a evolucdo das
transferéncias provenientes da AC. Embora com um contributo mais reduzido para a variacdo
da receita total do subsector, o total de transferéncias da AC2” aumentou ligeiramente (0,7%).
Esta evolugdo ndo permitiu, contudo, compensar o comportamento desfavoravel registado
quanto a outras transferéncias correntes, na origem da qual estara um decréscimo da receita
corrente de fundos comunitarios, nomeadamente do Fundo Social Europeu (FSE).

Grafico 12 — Saldo orcamental ajustado da Administracao Local
Contributos para a variacdo anual do saldo (M€) Saldo orcamental (M€)
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Fonte: INE. Célculos do CFP. Nota: em 2013, a receita foi ajustada de medidas temporarias, medidas ndo recorrentes e
fatores especiais (ver o Quadro 11 em anexo).

Caixa 2 — O desempenho orcamental das Entidades Publicas Reclassificadas nos subsectores da
Administracdo Central e Regional

A presente analise tem por objetivo apresentar o desempenho orcamental das Entidades Publicas Reclassificadas (EPR)
e o seu contributo na execucao conjunta da Administragcdo Central e Regional (ACR) em 2015. As EPR consideradas para
esta analise correspondem maioritariamente a empresas publicas (EP). Neste ambito, para além dos Hospitais Empresa
(HEPE) da Administracdo Central e das Regides Autdnomas, incluem-se também os reguladores ndo financeiros e
entidades de natureza financeira, parabancaria ou seguradora que a luz do Sistema Europeu de Contas (SEC) sdo
consideradas no universo das administracdes publicas, como sdo os casos por exemplo do Fundo de Resolugdo, do
Fundo Garantia de Depésitos, Fundo Contragarantia Mtuo e mais recentemente, a Oitante, o veiculo financeiro criado
no ambito da medida de resolucdo do Banif. No ambito da administragdo regional inclui, por exemplo, as empresas
publicas do sector da salde. A informagdo analisada baseia-se em dados ndo consolidados e encontra-se ajustada do
efeito de medidas temporarias e medidas n&o recorrentes.’

Em 2015, a execucdo orcamental das EPR da ACR registou um excedente de 2009 M€, um resultado inferior em 570 M€
ao obtido em 2014, ndo contribuindo assim para a reducdo do défice da ACR. Para esta evolucdo foi determinante a
quebra na receita. Os apoios financeiros do Estado as EP no dominio sobretudo dos transportes e infraestruturas,
explicam esta redugdo que penalizou a receita de capital. No mesmo sentido, a diminuicdo da receita corrente é
explicada essencialmente pela “outra receita corrente”, muito em particular juros recebidos (-46M€ representando um
quarto da quebra verificada na ACR). O contributo da despesa foi igualmente desfavoravel, apesar de justificar apenas
9% da deterioragdo do saldo das EP. Assim, ndo obstante o elevado aumento da despesa de capital, induzido quer pelo
investimento de algumas empresas (entre as quais a Estradas de Portugal, Parque Escolar ou HEPE) quer pelas
transferéncias de capital, como sejam os caso da conversdo de suprimentos em capital da Wolfpart, SGPS, S.A. a Caixa
Imobiliario, S.A ou a injecdo de capital da Parvalorem no Banco Efisa, a despesa com juros atenuou fortemente o
contributo negativo da despesa. Esta importante reducdo dos juros em 2015 resultou em parte da conversdo dos
empréstimos concedidos pelo Estado a empresas publicas em dotacdes de capital, situacdo que se verificou com a
Estradas de Portugal, a Rede Ferroviaria Nacional (REFER) e o Metropolitano de Lisboa.

No que se refere ao peso da receita e da despesa das EP no conjunto da ACR, a informagdo ndo consolidada aponta
para que aqueles agregados representem menos de 20% do registado naquele subsector. Em 2015, ambos os agregados

Equilibrio Financeiro (FEF) em transferéncias correntes ou de capital decidida pelos municipios, manteve-se
praticamente ao mesmo nivel de 2014 (185,5 M€), apesar do FEF ter aumentado (de 1701,1 M€ para 1726,8 M€).

%7 De acordo com informacdo fornecida pelo INE, as transferéncias da AC para a AL (municipios), em contas
nacionais, passaram de 2192,9 M€ em 2014 para 2208,8 M€ em 2015 (25,7% do total da receita do subsector).
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(receita e despesa) evidenciam uma estabilidade no seu peso, ndo obstante se registarem alteracdes ao nivel de algumas
das suas componentes, A receita constitui o agregado das EPR que maior peso tem na ACR (17%). A justificar este peso
concorre a receita de capital (74%) que reflete os apoios financeiros do Estado as EPR, sob a forma de injecGes de capital
ou aumentos de dotagdes de capital por conversdo de empréstimos concedidos no passado, os quais em 2015 foram
superiores aos verificados em 2014. Com menor expressado, identificam-se as vendas (38%), cujo peso é explicado em
dois tercos pela prestacdo de servicos das empresas de infraestruturas, transportes, comunicagées e HEPE.2 De dimensao
residual, assinala-se a receita fiscal que reflete a contribuicdo rodoviaria e a contribuicdo do audiovisual recebidas,
respetivamente, pela Estradas de Portugal e pela Radio Televisdo Portuguesa, bem como as taxas cobradas pelos
reguladores néo financeiros. Relativamente a despesa das EPR, o seu peso no conjunto da ACR é menor (13%). O peso
do consumo intermédio é de 50%, determinado na sua maioria pelos HEPE e, em menor escala, pelas empresas de
infraestruturas, transportes e comunicacdes. Aproximadamente metade da despesa da ACR corresponde a despesas
com pessoal e FBCF. No primeiro caso 75% das despesas com pessoal sdo justificados uma vez mais pelos HEPE, sendo
a FBCF (28%), determinada em mais de trés quartos pelas empresas de infraestruturas, transportes, comunicac¢des e
HEPE. Com um peso menor, assinala-se a despesa com juros (12%) que reflete os encargos de financiamento suportados
com empréstimos concedidos pelo Estado e pelo sector financeiro.

Grafico 13 - Saldo, variacao do saldo e contributo da receita e da despesa das EPR (em M€)
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Grafico 14 — Peso da receita e da despesa das EPR na ACR (em %)
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Fonte: INE. Célculos do CFP.

TEm 2014, a despesa encontra-se expurgada da injegdo de capital do Fundo de Resolugdo no Novo Banco (“outra despesa de capital”; 4900 M€).
Em 2015 excluiu-se, no lado da despesa, a aquisi¢do de ativos imobiliarios pela Oitante ao Banif (FBCF; 179,2 M€) e as injeges de capital ("outra
despesa de capital”) efetuadas por aquele veiculo financeiro (29 M€) e pelo Fundo do Resolugao (489 M€) no ambito da resolucdo do Banif.

2Nas empresas de infraestruturas foram consideradas: a REFER, EPE, a Estradas de Portugal, SA e a Parque Escolar, EPE. No grupo de empresas de
transporte incluem-se o Metro do Porto, SA o Metropolitano de Lisboa, EPE e a Comboios de Portugal, EPE. O grupo de comunicagdes refere-se a
RTP, SA.
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3 EVOLUCAO DA DiVIDA PUBLICA EM 2015

3.1 DIVIDA DE MAASTRICHT

Evolucdo em termos nominais

Em 2015 o stock da divida bruta das administra¢ées piblicas permaneceu numa via
ascendente em termos absolutos, tendo atingido 231,3 mil M€. O incremento de divida
face a 2014 cifrou-se em cerca de 5,6 mil M€, sendo aquele aumento o menor dos Ultimos
oito anos. O acréscimo de divida publica verificou-se em varios instrumentos financeiros,
nomeadamente nos titulos de divida de longo prazo, no numerério e depdsitos e, em menor
escala, nos empréstimos de curto prazo. O incremento destes instrumentos foi parcialmente
atenuado com a reducdo nos empréstimos de longo prazo? e com menor relevancia nos
titulos de curto prazo. A divida publica de longo prazo tem vindo a sofrer desde 2013 uma
ligeira quebra no seu peso, atingindo 85,9% no final de 2015, um nivel semelhante ao de
2011. Em sentido inverso a evolugdo do volume da divida, que manteve uma trajetéria de
crescimento, os juros da divida publica registaram uma quebra de 0,3 mil M€, sendo este
decréscimo decorrente apenas do efeito preco. A taxa de juro implicita registou uma
diminuicdo de 0,3 p.p. em 2015 face a 2014.

O aumento da divida em 2015 representou aproximadamente 91,2% do crescimento
verificado em 2014. Enquanto em 2014 a variacdo de divida tinha sido de 6118 M€, em 2015
o acréscimo foi de 5578 M€. A Administracao Central continuou a ser o subsector responsavel
por grande parte do acréscimo de divida, em parte para o financiamento das empresas
publicas incluidas nas administracdes publicas (EPR) e para o financiamento das
transferéncias para os outros subsectores das administracdes publicas. O subsector da AR e,
em menor escala, os FSS contribuiram de forma residual para o incremento de divida publica
de 2015 face a 2014, tendo a AL sido o Unico subsector que deu um contributo para atenuar
o aumento daquele stock, embora também com um valor pouco expressivo.

Grafico 15 - Encargos com juros e variacao da divida por subsectores (em M€)
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Fonte: INE e Banco de Portugal. Calculos do CFP.

28 Amortizacio antecipada dos empréstimos ao FMI, em cerca de 8,4 mil M€.
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A divida liquida dos depésitos da AC teve um aumento mais acentuado face aos tltimos
dois anos. Em 2015 esta divida registou um incremento de 9,9 mil M€, em parte devido a
utilizacdo de depdsitos da AC no montante de 4,3 mil M€ para fazer face as amortizagdes
antecipadas dos empréstimos ao FMI. No final de 2015 o montante de depdsitos ascendia a
13,3 mil M€, sendo este o valor mais baixo registado desde final de 2011, mas ainda com um
nivel superior aos montantes registados nos anos que antecederam o PAEF.

Evolucdo em rdcio do PIB

O racio da divida inverteu em 2015 a trajetdria ascendente, tendo alcancado 129% do
PIB, regressando ao nivel de 2013. Este indicador ficou ligeiramente acima da estimativa
do MF (128,8% do PIB).? Porém, o racio da divida publica liquida de depdsitos da AC manteve
um percurso crescente, tendo atingido 121,6% do PIB em 2015, ou seja, um acréscimo de 1,5
p.p. face a 2014. Constata-se que a variagdo em p.p. do PIB nestes dois indicadores foi de
magnitude semelhante, mas de sinal contrario. O valor dos depositos correspondia a 7,4%
do PIB no final de 2015.

Grafico 16 — Evolucao da divida das administracées publicas (% do PIB)
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Fonte: BdP. Célculos do CFP.

Na dltima década apenas se verificou uma reducao do racio da divida em 2007 e em
2015. Contudo a quebra registada em 2015 (1,2 p.p. do PIB) foi mais expressiva que a
verificada em 2007 (0,7 p.p. do PIB). Apesar do racio em 2015 revelar uma melhoria notéria
face aos ultimos quatro anos o efeito dinamico continua a ser desfavoravel, contribuindo
para um agravamento de 0,3 p.p. do PIB no racio da divida, ndo permitindo ainda ao
crescimento nominal compensar o efeito dos encargos com juros (-4,3 p.p. do PIB e 4,6 p.p.
do PIB, respetivamente). Este efeito desfavoravel foi mais do que compensado por um
ajustamento défice-divida favoravel e, em menor escala, pelo excedente primario registado.
Em 2015, a semelhanga do que se verificou ao longo dos ultimos quatro anos, o efeito juros
continuou a ser o fator determinante no incremento do racio da divida publica.?°

29 Constante do Relatério do OE/2016.

30 O leitor interessado pode consultar na Caixa 3 do Apontamento do CFP sobre Divida Publica a explicacdo para
a decomposicdo da variagdo no racio da divida que é usada no Quadro 3 deste relatério.
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Quadro 3 - Dinamica da divida (p.p. do PIB)

J— | variaioAcum. |
| 2007 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 |

Variacdo da divida (em p.p. do PIB) -0,7 15,2 14,8 2,8 1,2 43,0 17,6
Saldo priméario 0,1 3,1 0,8 0,0 2,3 18,8 2,9
Efeito dinamico (bola de neve) -0,7 6,4 10,0 3,5 2,5 13,4 16,3

- efeito juros 2,9 4,3 4,9 4,9 4,9 13,3 19,2
- efeito crescimento -3,6 2,1 51 -1,4 -2,4 0,1 -2,9
Ajustamento défice-divida -0,1 5,8 4,0 -0,7 -3,6 10,8 -1,6

Fonte: INE e Banco de Portugal. Célculos do CFP.
3.2 AJUSTAMENTO DEFICE-DiVIDA

Em 2015 o aumento da divida publica deveu-se ao défice orcamental (ndo ajustado). A
diferenca entre o aumento da divida (5578 M€) e o défice orcamental, ascendeu a -2315 M€.
Para este ajustamento défice-divida favoravel, contribuiu principalmente o desinvestimento
em ativos financeiros (com 4383 M€), em resultado da redugdo de “numerério e depdsitos”,
mas também da reducdo de detencdo de “titulos exceto acdes”. A rubrica de “numerario e
depositos” reflete as redugdes de depositos junto do BdP e de OIFM, em parte devido a sua
utilizacdo para amortizacdo antecipada de empréstimos do FMI. A evolugdo da rubrica de
"titulos exceto acGes” espelha os desinvestimentos do Fundo de Garantia de Depdsitos em
titulos de divida de curto prazo emitidos por ndo residentes e do Fundo de Estabilizacdo
Financeira da Seguranca Social em titulos de divida de longo prazo emitidos por residentes
e ndo residentes. Em sentido inverso e atenuando aquele efeito favoravel, a redugdo dos
“passivos nao incluidos na divida” (em 2148 M€) deu um contributo positivo para o acréscimo
da divida publica. Tratou-se, nomeadamente, de uma reducao de créditos comerciais de que
a AP beneficiava e da contrapartida das operagdes com fundos comunitarios.

Quadro 4 - Ajustamento défice-divida

(1) Défice orgamental das AP 5279 13006 9529 8245 12446 7893 62325 51120 20339
(2) Ajustamento défice-divida (diferenca) = (3)-(1) -193 10163 6769 -1125 -6328 -2315| 18904 7163  -8644
Aquisicdo liquida de ativos financeiros (+) -1064 14238 1705 -1963 -6751 -4383| 21902 2845 -11134
Numerario e depdsitos -786 10129 1539 1211 -4 -3012 9385 9862 -3016
Titulos exceto agdes 108 283 6150 -273  -4698 -961 383 500 -5 659
Empréstimos -1885 841 1191 -17 -276 139 296 1878 -137
AgGes e outras participagles 1096 -437 -3837 -1088 -2074 -193 6053 -7 629 -2 267
Outros ativos financeiros 405 3422 -3338 -1796 302 -357 5785 -1767 -55
Passivos Financeiros ndo incluidos na Divida (-) -1657 5503 -4464 -758 -1826 -2148 5926 -3692 -3974
Outr. variagdes na divida [inclui valorizagdes] (+) -786 1428 601 80 -1403 81 2928 787 -1322
(3) Variagdo da Divida das AP 5086 23169 16298 7120 6118 5578 81229 58282 11 696
(4) Divida Publica (dtica de Maastricht ) 120 088 196 231 212 529 219 649 225767 231 345
Divida Publica (% do PIB) 68,4 111,4 126,2 129,0 130,2 129,0
Por meméria
Juros 5174 7 604 8214 8258 8502 8192 28821 40771 16 694
Taxa juro implicita (J/Dt-1) 4,5% 4,4% 4,2% 3,9% 3,9% 3,6%

Fonte: INE e Banco de Portugal. Calculos do CFP.
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3.3 SECTOR FINANCIADOR

O maior credor de divida publica na ética de Maastricht continua a ser o exterior. Para
efeitos de comparacao temporal, o grafico seguinte apresenta a decomposicdo da divida por
sector financiador em trés momentos do tempo: no ano que antecedeu a crise financeira
(2007), no ano anterior ao pedido de assisténcia financeira internacional (2010) e no ano mais
recente (2015). A conclusdo mais notoria é a reducdo do peso do exterior excluindo credores
oficiais de trés quartos do total em 2007 para menos de um terco em 2015 (30%). No seu
conjunto o sector ndo residente (incluindo credores oficiais), apesar de em 2015 representar
uma menor expressao no financiamento do que o verificado em 2007, continua a ser superior
ao verificado em 2010, essencialmente por via dos empréstimos no ambito do PAEF e do
Security Markets Programme (SMP) do BCE. Contudo, é necessario ter presente que o novo
programa lancado a 22 de janeiro de 2015 pelo BCE denominado programa de compra de
titulos de divida publica [Public Sector Purchase Programme (PSPP)], que representava para
Portugal, no final de 2015, 4,8% da divida publica, encontra-se refletido na divida financiada
pelo sector financeiro, uma vez que as aquisi¢oes de titulos de divida publica no ambito deste
programa sdo asseguradas por instituicdes financeiras.3' O sector financeiro residente
aumentou o seu peso no financiamento de 13,8% em 2007 para 29,3% no ano anterior ao
pedido de assisténcia financeira, tendo posteriormente reduzido ligeiramente a sua
importancia enquanto financiador.3? Face a 2010, em 2015 os particulares aumentaram a sua
exposicdo relativa enquanto credores nacionais da divida publica pela aquisicdo de
Certificados de Aforro e Certificados do Tesouro.

Grafico 17 — Sector financiador da divida publica (6tica de Maastricht)
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Fonte: Banco de Portugal e BCE. Calculos do CFP.

O subsector da AC foi o que mais recorreu ao exterior para financiar divida. No final de
2015 o sector ndo residente financiava 65,5% da divida da AC, estando esse valor acima do
registado em 2010, mas ainda longe dos niveis atingidos em 2007 (76%). O conjunto dos
particulares e empresas também tem vindo a subir o seu peso como financiador deste
subsector. Na divida consolidada da ARL, o sector credor com maior preponderancia é o
sector financeiro, a semelhanca do que acontece com as empresas publicas incluidas neste
subsector. Contudo, contata-se que desde 2007 o sector financeiro tem vindo a perder

31 No caso de Portugal foi o Banco de Portugal. Encontrando-se o montante adquirido de titulos de divida refletido
no ativo do Balanco dessa entidade.

32 A reducdo seria mais expressiva caso se excluisse o referido efeito do PSPP.
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alguma relevancia, tendo diminuido o seu peso relativo em 13,6 p.p., atingindo 60,3% no
final de 2015.

Grafico 18 — Sector financiador da divida consolidada da Administracdo Central
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Grafico 19 - Sector financiador da divida consolidada da Administracdo Regional e Local
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Fonte: Banco de Portugal e BCE. Calculos do CFP. | Nota: nos graficos das empresas incluidas na AC e das
empresas incluidas na ARL o montante dos Particulares é residual.

Denota-se um esforgo de contencao no endividamento das empresas publicas com uma
reducao no stock de divida total.>* No caso das empresas incluidas nas AP verificou-se uma
diminuicdo da divida desde 2013, a qual atingiu um montante de 35 526 M€ no final de 2015.
O financiamento da divida destas entidades pelas AP apenas ganhou maior expressividade
com o inicio do PAEF em 2011, sendo 2015 o ano em que atingiu maior peso, ou seja, 44%
na divida. De assinalar que a substituicdo de divida a outros sectores por empréstimos e
dotagdes do subsector Estado teve um efeito importante na redugdo da divida das EPR.3
Considerando a divida destas entidades numa ética consolidada,* observa-se igualmente
uma reducdo de divida de 1453 M€ em 2015. Quanto as empresas publicas ndo incluidas nas
AP, o decréscimo na divida tem vindo a verificar-se desde 2009, com uma reducgdo que
alcangou os 60,4% em 2015 face a 2009. O sector financeiro diminuiu a sua posi¢do, com
maior impacto entre 2013 e 2014 em ambos os tipos de entidade empresarial.

No financiamento da divida, as empresas incluidas na ARL tém recorrido mais ao sector
financeiro. Nesta seccao consideram-se as empresas regionais e as empresas locais. Em 2015
o sector financeiro tinha um peso de 55% na divida financiada as empresas incluidas na ARL.
Pelo contrario, nas empresas incluidas na AC o sector financeiro é aquele que tem o menor
peso como credor da divida. Na reducao da divida das empresas incluidas nas AP o subsector
da AC foi o que deu maior contributo nos ultimos anos, uma vez que as empresas incluidas

33 Excluindo os créditos comerciais.

34 Contudo, estas empresas beneficiaram de dotacdes de capital em 2015 no valor de cerca de 2856 M€ que mais
que compensaram o decréscimo verificado na divida das EPR.

35 Excluindo a divida financiada pelas AP.
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no subsector da ARL tiveram um acréscimo de divida em 2014, seguido de um decréscimo
em 2015, que manteve o nivel de divida acima dos valores verificados em 2013 (Gréfico 20).

Grafico 20 - Sector financiador das empresas publicas (M€)
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Fonte: Banco de Portugal e BCE. Célculos do CFP. | Nota: nos gréficos das empresas incluidas na AC e das empresas
incluidas na ARL o montante dos Particulares é residual.
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4 COMPARACAO COM OS DOCUMENTOS DE PROGRAMACAO
ORCAMENTAL

41 CONTA DAS ADMINISTRACOES PUBLICAS

O défice orcamental ajustado das AP em 2015 foi superior ao subjacente no OE/2015 e
no PE/2015, tendo ficado ligeiramente abaixo da recente estimativa do MF. Em termos
ajustados, o objetivo de um défice de 2,8% do PIB definido no OE/2015 manteve-se
inalterado no PE/2015.3¢ No passado més de fevereiro, a estimativa do MF para 2015 (incluida
no relatério da POE/2016) apontava para um défice de 3,2% do PIB em termos ajustados,
mais 642 M€ do que o previsto no PE/2015.3” O valor provisério do défice reportado pelo
INE excede em 0,2 p.p. do PIB as previsdes efetuadas no OE/2015 e no PE/2015. Face a
recente estimativa do MF, o défice orcamental foi inferior em 0,1 p.p. do PIB (238 M€).
Atendendo a que a referida estimativa serviu de base as proje¢des do MF para 2016, o ponto
de partida para o ajustamento a alcangar no corrente ano é assim ligeiramente mais favoravel.

Grafico 21 - Défice orcamental ajustado das AP em 2015: da previsao inicial até ao resultado
alcangado (em M€)
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Fonte: INE e Ministério das Financas. Calculos do CFP. | Notas: o grafico ndo inclui o 1.°
OER/2015 (aprovado em dezembro passado) porque este serviu exclusivamente para
aprovar as alteragdes orcamentais necessarias ao financiamento da resolugdo do Banif,
operagdo que é excluida no ambito da presente analise; o detalhe sobre as medidas
temporarias e ndo recorrentes consideradas pode ser consultado no Quadro 11, em
anexo; a estimativa do MF para 2015 foi incluida no relatério da POE/2016; uma revisdo
com sinal positivo corresponde a um défice orcamental mais alto.

Tanto a receita como a despesa ajustada foram inferiores ao previsto em todos os
documentos de programacao orcamental para 2015. Contudo, apenas face a recente
estimativa do MF, o desvio desfavoravel na receita foi mais do que compensado por um nivel
de despesa mais baixo. Em 2015, a receita ajustada das administracdes publicas ficou cerca
de 2 mil M€ aquém do estimado no OE/2015 e no PE/2015. Este elevado desvio decorreu
maioritariamente do comportamento desfavoravel das “vendas e outras receitas correntes”

36 Em termos nominais, a previso do défice foi ligeiramente revista face ao OE/2015, na sequéncia de uma revisdo
em baixa da despesa (-100 M€) e da receita (-50 M€).

37 A estimativa do MF para 2015 apontava para um nivel mais baixo de receita e de despesa (-1757 M€ e -1115 Mg,
respetivamente).
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(cerca de menos mil M€)38 e, em menor grau, da receita fiscal, das contribui¢des sociais®® e
da receita de capital (ver painel esquerdo do Gréfico 22). A despesa ajustada ficou cerca de
1,5 mil M€ abaixo do previsto no OE/2015 e no PE/2015, na sequéncia de um contributo
significativo dos juros (poupanga na ordem dos 700 M€). Esse desvio favoravel na despesa
apenas permitiu atenuar o pior comportamento da receita face ao previsto naqueles
documentos. Contudo, o défice registado em 2015 foi inferior ao previsto na recente
estimativa do MF, beneficiando de uma poupanga de juros (-263 M€) que por si sO seria
suficiente para compensar o desvio desfavoravel registado na receita (-76 M€) - ver painel
direito do Grafico 22.4°

Grafico 22 - Desvios face as previsdes do MF para 2015 (em M€)
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Fonte: INE e Ministério das Financgas. Célculos do CFP. | Notas: a estimativa do MF para 2015 foi incluida no relatério da
POE/2016 em fevereiro de 2016; um desvio com sinal positivo na receita e negativo na despesa corresponde a uma
execugdo orcamental mais favoravel, sucedendo o inverso relativamente a um desvio com sinal negativo na receita e
positivo na despesa; o detalhe sobre os ajustamentos efetuados pode ser consultado no Quadro 11, em anexo.

A receita fiscal arrecadada foi inferior a projetada no OE/2015 e no PE/2015. Face a
esses referenciais, o encaixe de receita fiscal foi inferior em 199 M€ e 349 M§, respetivamente.
Estes desvios desfavoraveis decorrem exclusivamente de um pior comportamento dos
impostos indiretos,*' uma vez que a receita proveniente de impostos diretos ficou acima do
previsto naqueles documentos (ver Quadro 5).42 A receita fiscal das administra¢des publicas
ficou em linha com o estimado pelo MF em fevereiro passado (+33 M€) porque o desvio
desfavoravel nos impostos diretos (-138 M€) foi compensado por um desvio favoravel nos
impostos indiretos (+170 M€).

38 No caso particular das “outras receitas correntes”, registou-se um decréscimo (-913 M€) bastante mais acentuado
que o previsto no OE/2015 e no PE/2015 (-172 M€).

39 A receita proveniente de contribuicdes sociais ficou 372 M€ aquém do previsto no OE/2015 e no PE/2015, em
resultado de um comportamento mais desfavoravel das contribuices sociais efetivas (-536 M€ face a ambos os
documentos), que apenas foi atenuado por um desvio favoravel nas contribuicdes sociais imputadas (+165 ME).

40 Saliente-se igualmente o contributo favoravel da despesa de FBCF (-200 M€ face a estimativa do MF) e da receita
de capital e de contribuigdes sociais (cerca de +100 M€ em ambos os casos).

41 O detalhe por imposto, apenas disponivel para o subsector Estado na 6tica da contabilidade publica, permite
constatar que, com excecdo do IVA e do ISV, todos os impostos indiretos ficaram abaixo do previsto no OE/2015,
destacando-se um desvio desfavoravel de 264 M€ na receita proveniente do imposto sobre o tabaco.

42 Em contabilidade publica, a receita do subsector Estado proveniente da cobranca de IRC ficou 557 M€ acima da
previsdo inicial para 2015, compensando assim o desvio desfavoravel registado na receita de IRS (-475 M€).
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Quadro 5 - Conta ajustada das administracoes publicas em 2015 (em M¢€)

Execugdo Referenciais anuais Desvios, face a:

Estimativa
2014 2015 OE/15 PE/15 T OE/15 PE/15

Receita Total 77 231 78 671 80 555 80 505 78 747 -1884 -1834 -76
Receita corrente 75786 77 344 78 833 79 083 77 521 -1489 -1739 -178
Receita fiscal 43 566 45530 45729 45879 45 498 -199 -349 33
Impostos indiretos 24 593 26 072 26 380 26 480 25902 -308 -408 170
Impostos diretos 18974 19 458 19 349 19 399 19 595 108 58 -138
Contribuigdes sociais 20371 20718 21089 21089 20627 -372 -372 91

Das quais: efetivas 15544 16172 16 709 16 709 16 158 -536 -536 15
Vendas e outras receitas correntes 11 849 11 096 12 014 12114 11397 -918 -1018 -301
Vendas de bens e servigos 6531 6691 6868 6968 6902 -177 =277 -211

Outra receita corrente 5318 4 405 5146 5146 4 495 -741 -741 -90
Receitas de capital 1445 1327 1722 1422 1226 -395 95 101
Despesa Total 83491 84101 85630 85530 84 415 -1530 -1429 -314
Despesa priméria 74 989 75 909 76 744 76 694 75960 -835 -785 -51
Despesa corrente primaria 70785 71051 71725 71925 70 945 -674 -874 105
Consumo intermédio 10079 10 601 10 509 10 810 10613 91 -209 -12
Despesas com pessoal 20495 20264 19 681 19 841 19 950 583 423 314
Prestaces sociais 34106 34517 34709 34 609 34527 -192 92 -10

em espécie 3384 3236 3003 3003 3251 233 233 -15
Subsidios 1210 1172 975 875 902 197 297 270

Outra despesa corrente 4895 4497 5850 5790 4953 -1353 -1293 -456
Despesas de capital 4203 4 858 5019 4768 5015 -161 90 -157
FBCF 3525 3678 4373 4123 3878 -695 -445 -200
Outras despesas de capital 678 1180 646 646 1137 534 535 44

Juros 8502 8192 8886 8836 8 455 -695 -644 -263
Saldo global -6 260 -5 430 -5 076 -5 025 -5 668 -354 -405 238
Saldo primério 2242 2762 3811 3811 2787 -1049 -1 049 -25
Despesa corrente 79 288 79243 80611 80761 79 400 -1369 -1519 -157
Divida Publica 225767 231345 223603 221175 231051 7 447 9875 -2
PIB nominal 173446 179379 180770 178117 179406 -1391 1262 -27

Fonte: INE. Ministério das Financas. | Notas: os elevados desvios verificados na “outra despesa corrente” face ao previsto
no OE/2015 e no PE/2015 resultam da dotacdo provisional e da reserva orcamental, que inicialmente estavam imputadas
naquela rubrica; o detalhe sobre os ajustamentos efetuados pode ser consultado no Quadro 11, em anexo; a estimativa
do MF para 2015 foi incluida no relatério da POE/2016.

A execucao das despesas com pessoal, subsidios e outras despesas de capital ficou
acima de todas as previsdes do MF para 2015. As despesas com pessoal foram superiores
ao previsto no OE/2015 (em 583 M€), no PE/2015 (em 423 M€) e na estimativa de fevereiro
passado (em 314 M€). No caso da despesa com subsidios, os desvios desfavoraveis
ascenderam a 197 M€, 297 M€ e 270 M§, respetivamente. As “outras despesas de capital”
ficaram cerca de 535 M€ acima do previsto no OE/2015 e no PE/2015 porque a despesa ai
prevista ndo refletia o impacto de operacdes que entretanto vieram a afetar negativamente
o saldo orcamental em contas nacionais, designadamente as seguintes: i) injecdo de capital
na Carris; ii) conversao de suprimentos em capital da Wolfpart, SGPS, S.A. a Caixa Imobiliario,
S.A. e; iii) correcGes financeiras relativas a fundos comunitarios.

A dotacao provisional e a reserva orcamental foram utilizadas na integra em 2015,

sobretudo para pagamento de despesas com pessoal. No OE/2015, foi inicialmente
incluido um montante global de 758 M€ na rubrica “Outras despesas correntes”, respeitante
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ao somatdrio da dotacdo orcamental e da reserva orcamental.®* A ndo distribuicdo desta
margem de seguranca dificulta a comparacdo do valor previsto no orcamento para esta
rubrica com a execug¢do do ano de 2015 e do ano anterior. Ao longo do ano, aquele montante
foi reafectado para outras rubricas, em funcdo das necessidades entretanto identificadas (ver
Quadro abaixo). Cerca de dois tercos do total dos reforcos destinou-se ao pagamento de
despesas com pessoal (498 M€).# Ainda assim, esta rubrica ficou 85 M€ acima da previsado
do OE/2015 acrescida dos reforgos entretanto efetuados com contrapartida na dotagédo
provisional e na reserva orcamental. Refira-se, ainda, que o consumo intermédio ficou
globalmente em linha, embora 29 M€ acima do previsto no OE/2015 apds a respetiva
dotacao ter beneficiado de reforcos no valor de 63 M€.

Quadro 6 - Desvios face ao OE/2015 apds reforgos provenientes da dotacao provisional e da reserva
orcamental (em M¢€)

Execucdo | Previsdao Afetacdo Dot.Prov. + Reserva Org. mm
e A OE/15
Alt OE/2015
2014 | OE/15 | OEinicial eragbes  OE/2015apds apés
Org. reforgos
reforgos

Despesa Total 83491 85630 758 754 85 626 84101 -1525
Despesa corrente, da qual: 79 288 80611 758 707 80560 79 243 -1318
Consumo intermédio 10 079 10 509 63 10572 10 601 29
Despesas com pessoal 20 495 19 681 498 20179 20 264 85
Outras 48 714 50421 758 147 49 809 48 378 -1432
Despesas de capital 4203 5019 46 5065 4 858 -207

Fonte: INE. Ministério das Financas. | Nota: a informagdo das alteragbes orgamentais com contrapartida na dotacdo
provisional e na reserva orcamental foi fornecida pela DGO na ética da contabilidade publica, podendo ndo
corresponder exatamente ao considerado em contas nacionais; a diferenca entre o montante inicial da dotacgao
provisional e da reserva orcamental (758 M€) e o valor entretanto reafectado (754 M€) é explicada pelo facto de a rubrica
de ativos financeiros ter sido reforcada em 4,3 M€. Valores ajustados de medidas temporarias e ndo recorrentes.

A execucao da despesa com prestacoes sociais e da FBCF em 2015 compara
favoravelmente com todas as previsoes efetuadas pelo MF. As previsdes do MF para a
despesa com prestac¢des sociais e para a FBCF em 2015 foram objeto de sucessivas revisdes
em baixa. Mesmo assim, ambos os agrupamentos apresentaram uma execucao inferior ao
previsto no OE/2015, no PE/2015 e na estimativa do MF: no caso da FBCF, os desvios
favoraveis ascenderam a 695 Mg, 445 M€ e 200 M€, respetivamente; nas prestacoes sociais
totalizaram 192 M€, 92 M€ e 10 M€.4

O consumo intermédio das administracoes publicas ficou 91 M€ acima do previsto no
OE/2015.4 Este desvio € integralmente justificado pela administragdo local,*” uma vez que
nos restantes subsectores registaram-se desvios favoraveis, particularmente na
administracdo central. Por fim, refira-se que no relatério da POE/2015 estavam previstas

43 Conclusdo com base na parcela da reserva orcamental que, no 4mbito do OE/2015, foi imputada na conta das
administracbes publicas para 2015.

44 Confirmando o referido pelo CFP no Relatério n.° 1/2016, relativo ao 3.° trimestre de 2015.

4> Os desvios favoraveis das prestacdes sociais face ao OE/2015 e ao PE/2015 decorreram exclusivamente de um
melhor comportamento das prestacdes sociais em dinheiro, que mais do que compensou o facto de as prestacées
sociais em espécie terem ficado 233 M€ acima do previsto naqueles documentos.

46 Face a previsdo do PE/2015, o consumo intermédio das administracdes publicas foi inferior em 209 ME.

470 OE/2015 preconizava uma estabilizacdo do consumo intermédio na administracio local em 2015 mas os dados
provisérios apontam para um aumento.
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medidas de consolidagdo or¢camental com um impacto de 507 M€ no consumo intermédio,
maioritariamente decorrente de:

— Reducdo da despesa relativa a estudos, pareceres, projetos, consultoria e outros
trabalhos especializados (179 M€). De acordo com a informagdo provisdria em
contabilidade de caixa, referente ao universo das administracbes publicas, o
conjunto destas despesas registou um aumento 172 M€ (+20,7%);

— "Outras medidas sectoriais” (190 M€) que nado foram devidamente especificadas, ndo
sendo por essa razdo possivel aferir o respetivo grau de execucdo. Em beneficio da
transparéncia orcamental, o CFP volta a recomendar a defini¢do e divulgagdo de um
modelo de governa¢do das medidas de consolidacdo previstas onde, entre outros
elementos, seja especificada a natureza de cada medida e respetivo impacto nas
rubricas dos classificadores de receita e despesa.

4.2 DIiVIDA PUBLICA

A previsao do racio da divida publica na ética de Maastricht para 2015 foi objeto de
varias revisoes em alta. No OE/2015, a previsdo do MF apontava para que o racio da divida
diminuisse para 123,7% em 2015. No ambito do PE/2015 aquele racio foi revisto em alta para
124,2% do PIB, na sequéncia da projecdo de um menor PIB nominal (efeito do
denominador).#® A estimativa do MF para 2015, apresentada em fevereiro passado no
relatério da POE/2016, apontava para que o racio atingisse 128,8% do PIB, em funcdo da
previsdao de um stock de divida publica superior ao projetado no PE/2015 (+9,9 M§€).4°

Grafico 23 - Previsdes para a divida publica e PIB nominal em 2015 (em % do PIB e M€)

Previsodes Execugdo

OE/2015 PE/2015 Estimativa MF 2015 (Eurostat)
130,0% 181 000

129,0% 180 500
128,0%
127,0%
126,0%
125,0%
124,0%
123,0%
122,0%
121,0%

180 000
179 500
179 000
178 500
178 000
177 500
177 000

176 500

. Divida publica e+«@ +« P|B nominal (eixo direita)

Fonte: INE, Eurostat e Ministério das Financas. | Notas: na 1.2 notificacdo de 2015 relativa
ao PDE, revista em 17 de abril de 2015, a estimativa do MF apontava para que a divida
publica atingisse 125,4% do PIB. O PE/2015, divulgado no dia 20 de abril de 2015,
apontava para 124,2% do PIB, incluindo o reembolso antecipado da parcela que excede
300% de quota de Portugal no FMI, relativa ao empréstimo ao abrigo do PAEF (ou seja,
um valor superior ao que tinha sido acordado com os parceiros europeus em fevereiro
de 2015).

48 Em termos nominais, a divida publica foi revista em baixa em cerca de 2,4 mil M€.

49 Embora beneficiando da expetativa de um PIB nominal mais elevado em 1,3 mil M€ face ao projetado no PE/2015.
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Em 2015, o racio da divida publica na ética de Maastricht foi superior ao previsto no
OE/2015 e no PE/2015, tendo ficado 0,2 p.p. do PIB acima da estimativa do MF
apresentada em fevereiro passado. A divida publica diminuiu de 130,2% do PIB para
129,0% do PIB em 2015, um valor proximo da mais recente estimativa do MF. 5 O racio
atingido no final de 2015 excedeu as previsdes efetuadas no ambito do OE/2015 e do
PE/2015, respetivamente em 5,3 p.p. do PIB e em 4,8 p.p. do PIB.

43 QUADRO PLURIANUAL DE PROGRAMAGCAO ORCAMENTAL

O limite de despesa do QPPO aprovado no OE/2015 nao foi objeto de alteracao no
decurso do exercicio orcamental de 2015. Contrariamente ao verificado em 2014, em que
o limite de despesa do QPPO foi revisto na sequéncia da aprovacdo do 1.° OER/2014 e do
2.° OER/2014, em 2015 o limite manteve-se intacto nos termos previstos no OE/2015 e no
PE/2015. O limite vinculativo previsto naqueles dois documentos de programacao
orcamental (de 46 829 M€), manteve igualmente intacto o limite de despesa afeto a cada
programa or¢camental.

Quadro 7 — QPPO: desvios face aos limites de despesa estabelecidos para 2015 (em M¢€)

2014 2015 Variagdo | Desvios de execucdo face a:
Programa CGE OE 2015 PE 2015 Execugdo

2014/15 OE 2015 PE 2015

(jun/15) | (dez/14) (abr/15) proviséria
1. SOBERANIA 4314 4329 4329 4 359 45 30 30
Orgaos de soberania 2968 3079 3079 3121 153 42 42
Governagdo e cultura 223 235 235 187 -36 48 -48
Representagdo externa 289 293 293 279 -10 -14 -14
Justica 833 722 722 772 -61 50 50
2. SEGURANCA 3271 3371 3371 3251 -20 -120 -120
Defesa 1617 1748 1748 1639 22 -109 -109
Seguranga interna 1654 1623 1623 1612 -42 -11 -11
3. SOCIAL 23716| 27905 27905 28149 4433 244 244
Saude 7754 7908 7908 7901 147 7 -7
Ensino bédsico e sec eadm escolar 5408 4997 4997 5265 -143 268 268
Ciéncia e ensino superior 1387 1361 1361 1395 8 34 34
Solidariedade, emprego e seguranca social 9167| 13639 13639 13 589 4422 -50 -50
4. ECONOMICA 14647 11223 11223 10139 -4 508 -1084 -1084
Finangas e administragdo publica 6988 3094 3094 2507 -4 481 -587 -587
Gestdo da divida publica 6973 7 464 7 464 7092 119 -372 372
Economia 238 174 174 139 -99 35 -35
Ambiente, ordenamento territério e energia 44 195 195 n.d. - -
Agricultura e mar 404 296 296 n.d. - - -
5. TOTAL (1+2+3+4) 45948 46829 46829 45897 -50 -932 -932

Fonte: DGO. Célculos do CFP. | Notas: valores em contabilidade publica, relativos a despesa da AC financiada por receitas
gerais; a dotacdo orcamental do programa “Finangas e Administracdo Publica" inclui a dotagdo provisional; n.d. — Nao
disponivel.

A execucao orcamental provisdria aponta para que a despesa tenha ficado abaixo do
limite previsto no OE/2015 e no PE/2015. 5"%2 A estimativa do MF para 2015, apresentada
no relatério da POE/2015, aponta para que a despesa tenha sido inferior (em 932 M€) ao
limite aprovado no OE/2015.53 Este desvio favoravel é explicado pela area econémica, cuja

50 O r4cio ficou 0,2 p.p. do PIB acima do estimado pelo MF no passado més de fevereiro porque o passivo da
entidade residual Banif, S.A. (295 M€) foi entretanto incluido na divida das administra¢gdes publicas.

51 A despesa do QPPO ficou igualmente aquém do limite fixado no DEO/2014 para 2015 (46 066 M€).
52 Os dados definitivos do QPPO serdo disponibilizados na Conta Geral do Estado de 2015.

53 Previsdo incluida no Quadro 1.1.6. - “Despesa da Administragdo Central financiada por receitas gerais — Grandes
agregados” do relatério da POE/2015 (pagina 88).
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poupanca de 1084 M€ se concentrou na quase totalidade nos programas “Financas e
administracdo publica” e “Gestdo da divida publica”. Em menor escala, referem-se as
poupancas (-182M€) nos programas afetos a area de seguranca (defesa e seguranca interna),
bem como em alguns programas da area de soberania e da area social, como sejam,
respetivamente, “Governacao e cultura”, e “Solidariedade, emprego e seguranca social”.

Contudo, a despesa provisdria de alguns programas orcamentais revela um excesso
face ao limite aprovado no OE/2015. A semelhanca do verificado em anos anteriores,
regista-se a existéncia de desvios desfavoraveis em programas afetos a area social e a area
de soberania, num montante global de 274 M€. Encontram-se nesta situacdo os programas
relativos a "Orgdos de soberania”, “Justica”, “Ensino basico e secundario e administracdo
escolar” e "Ciéncia e ensino superior”. Essa circunstancia decorre em parte dos reforgos com
contrapartida na dotacdo provisional, cuja dotacdo é inscrita inicialmente no programa
“Finangas e administracdo publica”, sendo reafectada a outros programas no decurso da
execucao orcamental. A este respeito importa sublinhar uma vez mais que este procedimento
nado se afigura ser o mais adequado, na medida em que a lei de enquadramento or¢camental
determina que os limites de despesa para cada programa sao vinculativos para o primeiro
ano econémico do QPPO.%

% Nos termos do n.° 5 do artigo 12.°-D da Lei n.° 41/2014, de 10 de julho. Refira-se que n&o esta prevista na lei
qualquer norma de excecdo ao cumprimento dos limites do QPPO decorrente de eventuais reforcos da despesa
com contrapartida na dotagdo provisional.
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ANEXOS

Quadro 8 - Conta das administragoes publicas nao ajustada 2012 - 2015 (M€)

m--

Receita Total 72189 76 787 77231 78 671 1440
Receita corrente 69218 74 BAO 75 786 77344 1558 2,1 2,0
Receita fiscal 38 481 42731 43 566 45530 1964 45 25
Impostos indiretos 23 340 23320 24593 26072 1480 6,0 1,9
Impostos diretos 15141 19411 18974 19 458 484 26 06
Contribuigtes sociais 19142 20449 20371 20718 347 1,7 04
Das quais: efetivas 14621 15139 15544 16172 629 4,0 08
Vendas e outras receitas correntes 11 595 11 660 11 849 11 096 -753 4 -1,0
Receitas de capital 2971 1948 1445 1327 -118 82 02
Despesa Total 81719 85032 89 677 86 564 3113 35 35
Despesa Priméria 73504 76 774 81175 78372 2802 35 31
Despesa Corrente Primadria 67994 71380 70785 71051 266 04 03
Consumo intermédio 9685 9611 10079 10 601 521 52 086
Despesas com pessoal 19 688 21317 20 495 20264 -230 11 03
Prestacdes sociais 33010 34 785 34106 34517 411 1,2 05
em espécie 3356 3 265 3384 3236 -148 44 02
Subsidios 1018 1031 1210 1172 -38 31 0,0
QOutra despesa corrente 4592 4636 4895 4497 -398 81 04
Despesas de capital 5510 5394 10389 7321 3068 295 -34
FBCF 4158 3701 3525 3857 332 94 04
QOutras despesas de capital 1352 1693 63864 3464 2400 495 -38
Juros {PDE) 8214 8258 8502 192 31 37 -03
Saldo global 9529 8245 -12446 7893 4553
Saldo primario -1315 13 3944 299 4243
P1B nominal 168398 170269 173446 179379 5933

Fonte: INE. Célculos do CFP. | Nota: Ctva designa contributos para a taxa de variacdo anual.

Quadro 9 - Ajustamento de passagem entre éticas contabilisticas
(% do PIB no periodo)

(1) saldo em Contabilidade Piblica -4,1 -2,6
Administracd o Central e Seguranca Social 4.1 -29
Administracao Regional e Local 0,0 03

{2) Apstamentos de passagem a Contabilidade Nacional 3,1 -1,8
Diferencas de universo 01 01
Especializagdo do exercicio (Ajustamento Caixa-Compromissos) 23 1,4

Impostos e contribuigfes sociais * 01 0,0

Dif. entre juros pagos e devidos 04 0.3
Outros desfasamentos temporais (dos quais) 26 1,8
Ajustamento caixa-compromissos CGA e SNS 0.1 0,2
Ajustamento de especializagio as empresas piblicas reclassificadas [das quais) 22 1,9

Dotagdo de Capital em Entidades Piblicas Reclassificadas 21 1,7

QOutros ajustamentos [dos quais) 5.3 -3,1
InjecBes de capital (das quais) 5,0 -3,1

Dotagdo de Capital em Entidades Piblicas Reclassificadas 21 -1,7

Fundos de pensaes 0,2 0,2
Assuncao de dividas 07 01

(3) =(1)+H2) Saldo em Contabilidade Nacional 7,2 -4,4

Fonte: INE. Célculos do CFP | Nota: (*) Ajustamento temporal. EPR - Empresas Publicas Reclassificadas. 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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Quadro 10 - Conta das administra¢des publicas ajustada 2012-2015 (% do PIB)

Variagdo em p.p. do PIB
2012 2013 2014 2015
_---- 2012/2014 | 2014/2015

Receita Total 42,6 443 44,5 43,9 1,9 -0,7
Receita corrente 41,0 43,2 43,7 43,1 2,7 -0,6
Receita fiscal 22,7 24,5 25,1 25,4 2,4 0,3
Impostos indiretos 13,9 13,5 14,2 14,5 0,3 0,4
Impostos diretos 8,9 11,0 10,9 10,8 2,1 -0,1
Contribuiges sociais 11,4 11,9 11,7 11,5 0,4 -0,2

Das quais: efetivas 8,7 8,8 9,0 9,0 0,3 0,1
Vendas e outras receitas correntes 6,9 6,8 6,8 6,2 -0,1 -0,6
Receitas de capital 1,6 1,1 0,8 0,7 -0,8 -0,1
Despesa Total 48,2 49,5 48,1 46,9 0,0 -1,3
Despesa Primaria 43,3 44,7 43,2 42,3 -0,1 -0,9
Despesa Corrente Primaria 40,3 41,9 40,8 39,6 0,5 -1,2
Consumo intermédio 5,8 5,6 5,8 5,9 0,1 0,1
Despesas com pessoal 11,7 12,5 11,8 11,3 0,1 -0,5
Prestagdes sociais 19,6 20,4 19,7 19,2 0,1 -0,4

em espécie 2,0 1,9 2,0 1,8 0,0 -0,1
Subsidios 0,6 0,6 0,7 0,7 0,1 0,0

Outra despesa corrente 2,7 2,7 2,8 2,5 0,2 -0,3
Despesas de capital 3,0 2,8 2,4 2,7 -0,6 0,3
FBCF 2,5 2,2 2,0 2,1 -0,4 0,0
Outras despesas de capital 0,5 0,6 0,4 0,7 -0,1 0,3

Juros 4,9 4,9 49 4,6 0,0 -0,3
Saldo global -5,6 -5,2 -3,6 -3,0 2,0 0,6
Saldo primario -0,7 -0,3 1,3 15 2,0 0,2
Carga fiscal 31,4 33,2 34,1 34,4 2,7 0,3

Fonte: INE. Calculos do CFP.

Quadro 11 - Medidas temporarias, ndo recorrentes e fatores especiais (% do PIB)

2012 2013 2014 2015 2015
OE/2015 PE/2015 Estim_MF

Receita 0,3 0,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Receita de repatriamento de capitais 0,2
Regime excecional de regulariz. de dividas fiscais - IVA 0,1
Regime excecional de regulariz. de dividas fiscais - Out. Imp. Ind. 0,1
Regime excecional de regulariz. de dividas fiscais - IRS ; IRC 0,4
Regime excecional de regulariz. de dividas fiscais - IMI ; IMT 0,0
Regime excecional de regulariz. de dividas a seguranca social 0,1
Sobretaxa em sede de IRS relativos a rendimentos de 2011 0,1
Contribuigdo para o Fundo Unico de Resolugdo 0,1
Despesa 0,3 04 3,6 1,4 -0,1 -0,1 1,2
Receita de concessdes (abate a despesa de capital) -0,2 -0,1 -0,1
Transferéncias de capital (Banca) 0,5 0,4 2,9 1,4 1,2
Pagamentos one-off a Unido europeia 0,1
Financiamento ao Setor dos Transportes 0,7
Medidas Temporarias, ndo recorrentes (impacto no saldo) -0,1 0,3 -3,6 -1,4 0,1 0,1 -1,2

Fonte: MF, INE. Célculos CFP. | Nota: Os totais ndo correspondem necessariamente a soma das parcelas em percentagem
do PIB devido a arredondamentos.
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LISTA DE ABREVIATURAS

Abreviaturas ’

Significado

AC Administracdo Central

ACR Administracdo Central e Regional

AL Administracdo Local

AP Administracdes Publicas

ARL Administracdo Regional e Local

Banif Banco Internacional do Funchal

BdP Banco de Portugal

CARRIS Companhia Carris de Ferro de Lisboa, S.A.

CES Contribuicdo Extraordinaria de Solidariedade

CFP Conselho das Financas Publicas

CGA Caixa Geral de Aposentacbes

CoCo Contingent convertible capital instruments

(o] Complemento Solidario para Idosos

Ctva Contributo para a taxa de variacao anual

Ctvh Contributo para a taxa de variacdo homdloga
DGAEP Direcdo-Geral da Administracdo e do Emprego Publico
DGO Direcdo-Geral do Orcamento

EP Empresas Publicas

EPR Entidades Publicas Reclassificadas

FBCF Formacdo Bruta de Capital Fixo

FSS Fundos de Sequranca Social

IABA Imposto sobre Alcool e Bebidas Alcodlicas

IGCP Agéncia de Gestdo de Tesouraria e da Divida Publica
IMI Imposto Municipal sobre Imdveis

IMT Imposto Municipal sobre as Transmissdes Onerosas de Imdveis
INE Instituto Nacional de Estatistica

IGFSS Instituto de Gestdo Financeira da Sequranca Social
IRC Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas
IRS Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Sinqulares
ISV Imposto sobre Veiculos

IVA Imposto sobre o Valor Acrescentado

M€ Milhbes de Euros

MF Ministério das Financas

OE Orcamento do Estado

OER Orcamento do Estado Retificativo

OIFM Qutras Instituicbes Financeiras e Monetarias

OMP Objetivo de Médio Prazo

PAEF Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira
PARVALOREM Parvalorem, S.A,

PDE Procedimento por Défices Excessivos

PE Programa de Estabilidade

PIB Produto Interno Bruto

POE Proposta de Orcamento do Estado

p.p. Pontos percentuais

PPP Parcerias Publico Privadas

PRMA Programa de Rescisdes por Mutuo Acordo

PSPP Public Sector Purchase Programme

QPPO Quadro Plurianual de Programacdo Orcamental

RA Regides Autébnomas

RAA Regido Autdnoma dos Acores

RAM Regido Autdnoma da Madeira

RERD Regime Excecional de Reqularizacdo de Dividas Fiscais e a Seguranca Social
RSI Rendimento Social de Insercdo

STCP Sociedade de Transportes Colectivos do Porto, S.A.
UE Unido Europeia

VHA Variacdo Homéloga Acumulada
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PRINCIPAIS FONTES DE INFORMAGCAO ESTATISTICA

Banco de Portugal (2015 a), Boletim Estatistico — marco de 2016

Banco de Portugal (2015 b), BPstat | Estatisticas online

DGAEP (2016), Sintese estatistica do emprego publico - 4.° trimestre de 2015

DGO (2016), Sintese de execucdo mensal de janeiro de 2016

IGCP (2016), Estatisticas online

INE (2015 a), Contas Nacionais Trimestrais por Sector Institucional, 4.° trimestre de 2015

INE (2015 b), Procedimento dos Défices Excessivos (1.9 NotificacéGo de 2016)
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