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SUMARIO EXECUTIVO

Tratando-se do primeiro Programa de Estabilidade apresentado pelo
XXIIl Governo Constitucional a sua andlise reveste-se de especial
relevo por apresentar as perspetivas orcamentais para o conjunto da
legislatura e um ano adicional. O curto espaco de tempo disponivel
para a realizacdo deste Relatério, a tempo de informar a audicdo
parlamentar de dia 26 de abril, constitui, no entanto, um fator
limitativo relevante.

Desenvolvimentos orcamentais de médio prazo do Programa de
Estabilidade

A trajetdria do saldo orcamental apresentada neste documento para
o periodo 2023 a 2027 prossegue o compromisso de atingir o
equilibrio orcamental. Os desenvolvimentos previstos para a receita
e despesa publica apontam para uma melhoria anual do saldo
orcamental, indicador que em 2027 deverd regressar a posicdo que
se verificava um ano antes da eclosdo da pandemia.

O peso da receita pUblica devera baixar de 44,4% do PIB em 2022
para 42,2% do PIB em 2027, em resultado de uma previsdo de
crescimento acumulado para o produto nominal (27,9%) acima do
esperado para a receita das AP em termos nominais (21,8%). O
decréscimo de 2,1 p.p. do PIB previsto pelo MF traduzira as reducdes
esperadas, quer para o peso da receita fiscal e contributiva (-1,4 p.p.
do PIB), quer para o peso da restante receita publica (-0,7 p.p. do
PIB), esta Ultima reflexo do decréscimo do peso no PIB da outra
receita corrente resultante da dissipacdo dos fluxos financeiros
recebidos ao abrigo do PRR, bem como o desempenho das vendas de
bens e servicos que, de acordo com o cendrio do Ministério das
Financas, evoluirdo abaixo do crescimento esperado para a atividade
econdémica até 2027.

Quanto a despesa publica, o seu peso deverd baixar de 44,8% do PIB
em 2022 para 42,1% do PIB em 2027, na sequéncia de um
crescimento acumulado do PIB nominal (27,9%) superior ao da
despesa em termos nominais (20,4%). Para essa reducao da despesa
de 2,6 p.p. do PIB contribui o comportamento da despesa corrente
primaria (-2,9 p.p. do PIB) e da despesa de capital (0,6 p.p. do PIB).
Em sentido contrario, perspetiva-se uma inversao da trajetéria de
reducdo dos encargos com juros no PIB iniciada em 2015, estando
previsto um aumento de 0,8 p.p. do PIB entre 2022 e 2027. Para a
reducdo da despesa corrente primaria contribuirdo todas as suas
componentes, que deverdo registar crescimentos médios anuais
inferiores ao do PIB nominal no periodo em andlise. A diminuicdo do
peso da despesa de capital resulta da reducdo prevista na rubrica



“outras despesas de capital” (-1 p.p. do PIB), atenuada pelo acréscimo
da FBCF (+0,4 p.p. do PIB), Unica componente da despesa primaria
cujo peso no PIB deverd aumentar entre 2022 e 2027.

As medidas de politica orcamental encontram-se concentradas em
2023, traduzindo-se num acréscimo de despesa em 2023 face a 2022
de 3010 M€ e numa perda de receita de 1228 M€, o que conduz a um
impacto direto negativo na variacdo do saldo orcamental de 4238
M£, 0 equivalente a 1,6% do PIB. Do lado da despesa estdo previstas
para 2023 medidas de natureza pontual com um impacto orcamental
na despesa de 2013 M€, que deverd ser integralmente revertido em
2024 de acordo com o PE/2023.

Para a totalidade do periodo 2023-2027, as medidas de politica
orcamental deverdo contribuir negativamente para o nivel de receita
das AP, embora mais de metade deste efeito ndo se encontre
especificado. O impacto acumulado das medidas de politica
sinalizadas na receita publica ascenderad a 1908 M€ no ano de 2027.
Deste montante, mais de 60% (1150 M€) decorre de uma medida
inscrita no documento como “Reducdo da Carga Fiscal” em sede de
IRS, ndo se especificando os mecanismos do imposto que
contribuirdo para esse objetivo. Do lado da despesa, as principais
medidas de politica orcamental implicam um aumento no nivel da
despesa de 747 M€ entre 2022 e 2027. Esta variacdo resulta de uma
reducdo de 391 M£ a obter no dmbito do exercicio de revisdo de
despesa e de um aumento de 1138 M€ decorrente da atualizacdo
intercalar de pensodes, do apoio extraordindrio as rendas e das
atualizacdes intercalares dos valores das remuneracbes dos
trabalhadores das AP e do subsidio de refeicdo. Importa ainda ter
presente que o aumento intercalar de pensdes de 500 M€ a partir de
julho de 2023, ao elevar o nivel das pensdes em dezembro de 2023
para o nivel que teriam caso a atualizacdo para 2023 tivesse seguido
estritamente o critério legal, incrementa de forma permanente a
despesa com pensdes em aproximadamente mil M€ (0,4% do PIB de
2022) a partir de 2024 (inclusive). Assinala-se o risco de o aumento
permanente no nivel de despesa poder ser superior caso as medidas
pontuais para 2023 venham a ser sucessivamente prorrogadas, em
vez de descontinuadas como assumido no PE/2023.

O PE/2023 antevé uma diminuicdo de 21,9 p.p. do PIB no racio da
divida publica, alcancando um valor inferior a 100% do PIB ja em
2025, e reduzindo-se até 92% do PIB em 2027. O contributo
favoravel do efeito PIB nominal é preponderante na dindmica da
divida prevista no PE/2023, contribuindo para uma reducdo de 25,3
p.p. do PIB em termos acumulados, ficando este contributo a dever-
se na sua maior parte ao crescimento dos precos (15,6 p.p.).
Comparativamente ao periodo 2015-2019, a reducdo mais forte
projetada para a divida assenta em excedentes primarios mais
elevados e num efeito dindmico mais favordvel em reflexo de
menores encargos com juros e do crescimento dos precos,



esperando-se um contributo do crescimento real da economia
menos intenso.

Coeréncia do cendrio macro-orcamental

No dmbito da avaliacdo da previsdo orcamental de médio prazo
subjacente ao PE/2023, o exercicio de recdlculo efetuado pelo CFP
com base no cenario macroecondémico e nas medidas de politica
previstas naquele documento de programacdo orcamental aponta
para que em 2023 o défice se situe em 0,3% do PIB. Este valor
considera metade do custo orcamental previsto pelo MF para a
medida de subsidiacdo do Gas natural as empresas, conforme
assumido pelo CFP nas Perspetivas Econdmicas e Orcamentais 2023-
2027 publicadas em marco; caso se assumisse o custo integral da
medida o défice seria de 0,5% do PIB. A partir de 2024, o recélculo do
CFP indica o regresso a uma situacdo de excedente orcamental. Para
esta evolucdo é determinante o comportamento dos encargos com
juros, que neste exercicio sdo significativamente inferiores aos
previstos pelo MF. No se refere ao racio da divida, o recélculo
elaborado aponta para uma diminuicdo mais acentuada da divida
para 90,3% do PIB face aos 92% do PIB apresentados no PE/2023.

Quadro Plurianual das Despesas Publicas

O projeto de atualizacdo do Quadro Plurianual das Despesas Publicas
(QPDP) anexo ao PE/2023 considera uma revisdo em alta dos limites
de despesa total da Administracdo Central e Seguranca Social para os
anos de 2024 a 2027, mantendo inalterado o limite para 2023 do
QPDP aprovado pela Lei das Grandes Opc¢oes (Lei n.° 24-C/2022, de
30 de dezembro). Este projeto de atualizacdo do QPDP incorpora um
aumento do limite da despesa total em todos os anos, em particular
em 2025, destacando-se, para além dos encargos com a gestdo da
divida publica, a elevacdo do limite de despesa da Seguranca Social e
programas da AC na drea social. A maior diferenca ocorre no
Programa de Gestdo da Divida Publica, cuja atualizacdo em alta
representa mais de trés quartos da revisdo projetada. O
financiamento da despesa sujeita ao QPDP ¢é também atualizado,
reforcando-se o peso dos impostos, em contraponto com os fundos
europeus, em resultado do término do PRR um ano antes (2026) do
fim do horizonte temporal do PE. O relatério do PE/2023 ndo
esclarece o que origina a atualizacdo do QPDP. Também néo é
demonstrada a compatibilidade dos limites de despesa do quadro
plurianual e do seu financiamento, expressos na dtica de caixa, com
0s objetivos orcamentais definidos em contas nacionais no PE. Esta
demonstracdo, ndo sendo obrigatéria nos termos da Lei de
Enguadramento Orcamental (LEO), ainda que a tenha como implicita
ao considerar a compatibilidade da atualizacdo do QPDP com os
objetivos orcamentais a médio prazo constantes do PE, beneficiaria a
transparéncia e responsabilizacdo orcamentais.



