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Neste artigo faz-se uma apreciação crítica do documento de estratégia orçamental (DEO) do 

Governo distinguindo claramente os aspectos técnicos dos aspectos políticos. O DEO é um 

documento de natureza político-económica e é a esses dois níveis que deve ser analisado. 

Em primeiro lugar, analisa-se a forma como devem ser encaradas as restrições externas e 

internas, que condicionam o exercício da política orçamental em Portugal. De seguida, faz-

se uma análise crítica da estratégia orçamental apresentada, avaliando o cenário 

macroeconómico e identificando os aspectos positivos e negativos dessa estratégia. 

Finalmente, após clarificar alguns dos relevantes graus de liberdade da política orçamental 

e os aspectos omissos no DEO, trabalham-se dois cenários alternativos, um assumindo que 

as restrições externas que o governo assume são inevitáveis e outro assumindo uma 

mudança nas condições de financiamento da economia negociada a nível das instituições 

europeias.  

Os principais contributos desta análise são os seguintes. Qualquer estratégia orçamental 

futura é envolta em incerteza e é de difícil implementação. A estratégia do governo não só 

não parece exequível, como tem objectivos demasiadamente ambiciosos que vão além do 

estritamente necessário para cumprir com as restrições à política orçamental que advêm 

do quadro da União Económica e Monetária (p. ex. “Tratado orçamental”). Com a estratégia 

orçamental alternativa “base” que analisamos, mostramos que é possível cumprir o 

estipulado no quadro da UEM, com um processo de redução de défice muito mais suave e, 

por conseguinte, mais realista e mais amigo do crescimento económico e do emprego do 

que o consagrado no DEO. Por último, desenvolvemos um cenário adicional em que há uma 

mudança no quadro institucional europeu que resulta em melhores condições de 

financiamento da dívida pública portuguesa, i.e. uma renegociação da dívida a nível europeu 

que, no caso português, se traduziria numa redução da taxa de juro implícita da dívida 

pública em 1 p.p. Mesmo neste cenário, a consolidação das contas públicas constitui um 

desafio considerável.  

  

                                                             

1 Trata-se de um documento preliminar (versão de 12 de Maio). Comentários são bem-vindos para 
ppereira@iseg.utl.pt, rcabral@uma.pt; ou luistm@ipp-jcs.org. Uma versão revista estará disponível 
brevemente em www.ipp-jcs.org.  
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Qualquer estratégia orçamental é condicionada por um conjunto de restrições quer 

externas quer internas. De um ponto de vista externo, há dois tipos de restrições 

fundamentais: uma deriva dos Tratados ou acordos internacionais que o país subscreveu 

(p.ex. o Tratado de Lisboa ou “Tratado Orçamental”); outra deriva de decisões políticas de 

instituições comunitárias, em particular da Comissão Europeia, do Conselho Europeu ou do 

Conselho ECOFIN (composto pelos ministros das finanças dos estados membros). 

Do ponto de vista interno, as restrições prendem-se com o enquadramento legal nacional, 

desde logo, a Constituição da República Portuguesa, a Lei de Enquadramento Orçamental e 

um conjunto de leis avulsas que têm implicações diretas nos orçamentos de Estado (p.ex. 

Lei de Bases da Segurança Social, Lei das Finanças Regionais, Lei Quadro das Privatizações).  

O grau de rigidez destas restrições é variável. Os Tratados da União Europeia serão os mais 

difíceis de alterar, pela natureza dos complexos compromissos políticos necessários. 

Recentemente, para obviar à necessidade de ratificação dos Tratados Europeus nos 

parlamentos nacionais ou por referendo nacional, i.e. para obviar a possíveis vetos dos 

Tratados pelo voto democrático (as alterações aos Tratados requerem em geral uma decisão 

por unanimidade) as instituições de governo da União Europeia passaram a recorrer de 

forma crescente aos acordos intergovernamentais. Estes derivam essencialmente de 

acordos políticos entre um subconjunto de chefes de Estado da União Europeia, que são 

aprovados no Parlamento Europeu mas não são parte do Tratado Europeu (por exemplo, o 

Tratado Orçamental subscrito actualmente por 27 países da União Europeia, e a União 

Bancária). Estes acordos intergovernamentais são também extremamente vinculativos, 

porque têm a natureza de Tratado Internacional mas tipicamente não prevêem qualquer 

cláusula de saída ou resolução.  Finalmente, as decisões políticas de órgãos como o Conselho 

de Ministros das Finanças da zona euro, vulgo “Eurogrupo”, são também importantes pelo 

“efeito demonstração” que têm em todos os países da área euro, mas são mais alteráveis em 

função das circunstâncias do conjunto destes países. Apenas para dar um exemplo, as metas 

de redução do défice orçamental estabelecidas para vários países, independentemente de 

                                                             

2 Os autores deixam uma nota de agradecimento a José Moreira, Mariana Trigo Pereira, Jorge Santos, 
Miguel St. Aubyn e João Ferreira do Amaral pelos comentários pertinentes. 



terem acedido, ou não, a programas de assistência financeira, incluindo Portugal, foram 

sucessivamente alteradas nos últimos anos. 

Numa análise do orçamento de um dado ano, é razoável admitir que o quadro legal e 

institucional não mudará significativamente, mas à medida que se passa para uma análise 

plurianual, de uma estratégia orçamental para o médio e longo prazo, começa a fazer 

sentido equacionar a manutenção ou alteração dessas restrições. A probabilidade de 

existirem alterações no quadro institucional e legal aumenta naturalmente com o 

alargamento do prazo do período considerado.  

Neste artigo, considera-se um cenário base, que assume a manutenção do atual quadro legal 

e institucional, mas consideram-se também cenários alternativos no que toca aos juros da 

dívida, às relações financeiras intragovernamentais, e à trajectória para o défice orçamental 

ao longo dos próximos anos. Por exemplo, consideraremos como cenário desejável e 

plausível que a meta para o défice para 2015 venha a ser revista para 2,9% do PIB em vez 

dos actuais 2,5%.  

Há vários argumentos a favor de que Portugal solicite essa revisão em alta do défice de 2015. 

Em primeiro lugar, neste momento, doze dos países da “zona Euro” e outros quatro países 

europeus, encontram-se em situação de défice excessivo. Dos cinco países sob alguma forma 

de assistência financeira, só dois (Portugal e a Irlanda) têm o prazo de 2015 para corrigir 

esse défice excessivo. Para os restantes o prazo estipulado é 2016. Note-se que um 

ajustamento relativamente mais suave para Portugal (ver secção 4), não poria em causa o 

prosseguimento dessa meta para a correcção do défice excessivo. Refira-se, ainda, que as 

revisões em alta dos objectivos para o défice que têm sido feitas desde o primeiro 

memorando de entendimento, em 2011, até à última avaliação regular, resultaram em 

afrouxamentos das metas para 2013 e 2014, mas praticamente não alteraram a meta para 

o défice de 2015, que, face ao objectivo indicado em 2011, apenas aumentou de 1,9% para 

2,5% (ou seja 0,6 p.p.).  

Este exemplo ilustra que a análise desenvolvida neste documento não se irá limitar a 

assumir que Portugal não tem capacidade de influência política no plano europeu, mas ao 

invés, que poderá influenciar essa agenda, pelo menos, no que concerne às matérias que 

dizem respeito ao caso específico português e argumentar, com sucesso, que é do interesse 

comum alterar essas metas como, aliás, já ocorreu no passado.  



 

A política orçamental deve considerar objectivos (crescimento económico, emprego, 

contribuir para o equilíbrio das contas externas, reduzir as desigualdades sociais, etc.) deve 

clarificar quais os instrumentos de política considerados, que podem ser financeiros ou não 

financeiros (e.g. receitas, despesas, condições de elegibilidade para prestações sociais) e 

quais as restrições ao uso desses instrumentos (e.g. o Pacto de Estabilidade e Crescimento e 

o “Tratado orçamental”). Finalmente, a política orçamental deve atentar às instituições que 

tornarão sustentável a aplicação da política orçamental almejada e, neste caso, a 

consolidação das finanças públicas. 

Existe, como teremos ocasião de clarificar neste artigo, alguma margem de manobra na 

política orçamental, mesmo no quadro do “Tratado Orçamental”, o que significa que há que 

escolher o ritmo e a forma da consolidação, tendo sobretudo presente os objectivos da 

política orçamental para o futuro, não esquecendo as consequências que a política 

orçamental, amiúde desregrada, trouxe no passado.  

Em nossa opinião é não só possível, mas também desejável, ir ainda mais longe na discussão 

de cenários alternativos, admitindo no médio e longo prazo uma renegociação da dívida, 

ainda que conservadora: manter-se-ia o valor integral do principal, mas considerar-se-ia 

uma redução dos juros.    

Assim, uma análise da estratégia orçamental proposta pelo Governo para os próximos anos, 

vertida no Documento de Estratégia Orçamental (DEO) para 2014-2018, deve responder a 

um conjunto de questões: 

1- Tecnicamente, o DEO é realista?  

2- Em concreto, como é que este DEO promove o crescimento, para além da noção de 

que finanças públicas consolidadas são benéficas para o crescimento? A que funções 

do Estado, ou a que sectores da economia, é dada prioridade? 

3- Como é que este DEO promove o equilíbrio das contas externas?  

4- Como combate as desigualdades, a pobreza e a exclusão social?  

5- Que estratégia para a reforma do Estado é compaginável com o DEO? 

a. Que estratégia é apresentada para o emprego e qualificações nas 

administrações públicas?  

b. Que contributos são solicitados aos vários subsectores (administração 

central, regional e local) para a reforma das Administrações Públicas?  



c. Que contributos são solicitados aos vários ministérios para a reforma da 

despesa pública? 

Em resumo, uma análise crítica da estratégia orçamental, não se pode basear apenas no 

escrutínio técnico do cenário macroeconómico e dos indicadores de política orçamental do 

DEO. Deve igualmente analisar a forma como se relacionam os instrumentos com os 

objectivos de política e, no fundo, tentar aferir em que medida a evolução da economia 

interage com a estratégia proposta e será afectada pelas medidas que esta implica. 

 

O cenário macroeconómico utilizado pelo Governo, nomeadamente no que respeita ao 

realismo das suas hipóteses para o médio prazo, não é o foco principal da nossa análise e, 

visto que este será já amplamente discutido e examinado – por exemplo, nos relatórios 

produzidos pela Unidade Técnica de Apoio Orçamental e pelo Conselho de Finanças 

Públicas sobre o Documento de Estratégia Orçamental – remetemos considerações mais 

longas para esses documentos.  

Ainda assim, notamos que neste cenário se assume que o crescimento do PIB depende 

fortemente da hipótese de um crescimento assinalável do investimento, em média em torno 

dos 4% anuais, e de um crescimento do consumo muito gradual. Esta situação estaria ao 

arrepio daquilo que foi o padrão de crescimento da economia portuguesa anteriormente à 

crise, representando pois uma hipótese fortemente discutível, pelo que se julga que a 

incerteza associada à realização deste cenário representa um risco orçamental não 

negligenciável para este período. 

Em todo o caso, sendo que, como foi referido, este não é um objectivo principal da análise 

neste documento, são utilizadas as hipóteses principais do cenário macroeconómico do 

Governo nos cenários hipotéticos que traçamos mais adiante, até para assegurar a 

comparabilidade das estratégias alternativas apresentadas. 

  



 

Fonte: Ministério das Finanças 

Quanto à estratégia de ajustamento orçamental, o Governo prevê que se atinja o equilíbrio 

das contas públicas em 2018 e fornece uma trajectória para os saldos que vai nesse sentido 

(ver em baixo). Há, neste âmbito, duas questões relevantes. A primeira, será que esta 

trajectória de consolidação é exequível? Em segundo lugar, será que esta é desejável e, 

sobretudo, necessária para respeitar as disposições do “Tratado Orçamental”? 

  

 

 



 

Fonte: Ministério das Finanças (DEO) 

Comecemos por tentar responder à segunda questão. Atingir o equilíbrio orçamental (saldo 

global nulo) em 2018 não é necessário do ponto de vista de nenhuma das regras dispostas 

no “Tratado Orçamental”. Como se sabe, este estabelece basicamente dois critérios: um 

objectivo de médio prazo de 0,5% para o défice estrutural3 no caso de países que tenham 

um rácio da dívida no produto superior a 60% (para os restantes este objectivo é de 1%); e 

um ritmo de redução do excesso da dívida pública (definindo-se excesso como a parte acima 

dos 60% do PIB) de um vigésimo ao ano. Na realidade, o saldo estrutural previsto no DEO é 

mais exigente do que o valor de referência, assinalando a pretensão por parte do Governo 

de ir para além do Tratado, ou seja impor uma contenção maior que a exigida no âmbito dos 

compromissos assumidos com os parceiros europeus. Isto, obviamente, tem consequências 

económicas e sociais como se explicará mais adiante neste artigo. 

Outra questão relevante prende-se com o objectivo para o défice para 2015. Na realidade, 

este DEO é, sobretudo, vinculativo para 2015 visto que enquadra o Orçamento de Estado 

referente a esse ano que, recordamos, será publicado em Outubro próximo. Aquilo que se 

passará em 2016 e anos seguintes dependerá da evolução do contexto político a nível 

europeu – o que poderá, em grande medida, depender do resultado das eleições europeias 

de Maio, bem como da natureza e composição do governo que emergir das eleições 

                                                             

3 O saldo estrutural consiste no saldo “ajustado do ciclo económico”, isto é, aquele que se obteria num 
determinado ano se a economia, nesse período, estivesse a crescer em linha com a taxa de 
crescimento potencial ou normal – ou seja, numa fase neutra do ciclo económico, nem recessiva nem 
expansiva – descontando, ainda, o efeito de quaisquer medidas extraordinárias. 

 

 



legislativas de 2015. De resto, para este período, a estratégia referida neste DEO poderá, 

naturalmente, vir ainda a sofrer alterações no âmbito dos próximos DEO. 

Como já lembrámos, a meta para o défice de 2015 pouco difere da meta inicial do primeiro 

memorando de entendimento (1,9% do PIB). Isto é, as metas do défice orçamental foram 

revistas no que toca a 2012, 2013 e 2014, mas não para 2015. No cenário alternativo “base” 

que propomos, o objectivo para o défice é de 2,9% em 2015. Obviamente que este teria 

necessariamente que ser negociado politicamente com as instituições europeias, mas 

cumpre vários requisitos: Portugal cumpre com o objectivo essencial de deixar de ter défice 

excessivo em 2015, terminando assim o Procedimento dos Défices Excessivos nesse ano, 

conforme acordado com os parceiros europeus. Consegue perseguir mais afincadamente 

objectivos de política económica em torno de maior crescimento, maior emprego, maior 

coesão social e evitar os efeitos de desmantelamento, desmotivação e desestruturação que 

têm afectado as administrações públicas nos últimos anos.  

Esta ideia será desenvolvida ao longo das próximas secções mas, desde logo, se avança uma 

estratégia orçamental alternativa, vertido nos indicadores constantes da tabela seguinte. As 

diferenças em relação à estratégia do Governo parecem reduzidas mas traduzem-se em 

efeitos substanciais do ponto de vista económico e social. Entre outros aspectos, a estratégia 

orçamental apresentada é menos optimista do que a do Governo em relação à evolução do 

hiato do produto4, que o Governo considera que se tornará positivo em 2018, o que significa 

que se pode alcançar o objetivo de médio prazo do saldo estrutural em 2018.5   

  

                                                             

4 O hiato do produto representa a diferença entre a taxa de crescimento da economia efectivamente 
verificada num determinado período e a taxa de crescimento potencial. Indica a fase do ciclo 
económico em que a economia se encontra, sendo negativo no caso de uma fase recessiva e positivo 
numa expansão excessiva. 
5 Há alguma ambiguidade no Tratado acerca do ano em que o objectivo do saldo estrutural deve ser 
alcançado, diz 3 anos depois de ter sido corrigido o défice excessivo. Ora se corrigirmos em 2015 e 
considerarmos depois teremos 2018. O governo, não sabemos se alinhado com a interpretação 
europeia do Tratado considera 2017.   



 

 

O ponto de partida para definir a estratégia orçamental e, sobretudo, aferir a sua 

exequibilidade, é observar a execução orçamental dos últimos anos. Aqui se verifica 

claramente que do lado da despesa as componentes fundamentais são as prestações sociais 

que representavam 48,2% da despesa em 2013, as despesas com pessoal, com 22,1%, os 

juros da dívida com 8,8% e o consumo intermédio com 9,1%. No total, estas rubricas 

perfazem 88,2% da despesa pública. 

Do lado da receita, as receitas fiscais, com 58,1% no total da receita em 2013, e as 

contribuições sociais, com 21,2%, representam o grosso das receitas (79,3%). Isto significa 

que a análise da estratégia orçamental, tendo em conta os objectivos para o défice 

orçamental, se pode centrar essencialmente nestas componentes da receita e da despesa. 



 

Fonte: INE (reproduzido no DEO) e cálculos próprios 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Assim, antes de projectar uma estratégia orçamental para o futuro, importa conhecer a 

evolução verificada no passado e, aqui, temos de olhar, sobretudo, para cinco tipos de 

prestações: as pensões a cargo da Caixa Geral de Aposentações; as pensões a cargo da 

Segurança Social; o complemento solidário para idosos (CSI); o rendimento social de 

inserção (RSI) e o subsídio de desemprego. Embora a rubrica de pensões seja de longe a 

maior do ponto de vista da despesa pública, as outras prestações são também bastante 

relevantes, não apenas pelo número de beneficiários, mas também porque o CSI e o RSI 

envolvem uma condição de recursos, isto é, são atribuídas mediante prova, pelo 

beneficiário, de necessidade, ao contrário do que acontece com outras prestações (por ex. a 

pensão mínima), que são atribuídas independentemente do valor de outros rendimentos 

auferidos ou do património dos beneficiários. 

Desde 2011 tem-se verificado uma redução progressiva do número de beneficiários do CSI: 

menos 44.000 em 2014 face ao mês homólogo de 2011, isto é menos 19%. A maior redução 

verificou-se de 2013 para 2014: menos 30.000 beneficiários. Esta evolução é uma 

implicação da alteração da condição de recursos que teve lugar em 2013, tendo-se tornado 

mais exigente, nomeadamente, pela redução do limiar de referência de rendimentos para 

aferição de elegibilidade de acesso. Em conclusão, não foi o número de idosos em situação 

de carência que diminuiu, foi a definição do patamar mínimo que define essa situação de 

carência que foi alterada pelo Governo.  

  



 

Fonte: Segurança Social 

No caso do RSI, houve também uma enorme redução desde 2010: menos 182.000 

beneficiários (-45% em Março de 2014 face a Março de 2010). Tal evolução foi igualmente 

afectada pela introdução de critérios mais restritivos, nomeadamente a alteração de escalas 

de equivalência e a redução do rendimento mensal máximo por agregado familiar que dá 

acesso à prestação (alterações legislativas em 2010 e em 2012). De notar que o RSI é 

também o último recurso para desempregados que não se qualificam ou perderam o acesso 

ao subsídio de desemprego. 

Finalmente, quanto ao subsídio de desemprego, no 4ºtrimestre de 2013 foram registados 

826.700 desempregados (INE), sendo que a média mensal de beneficiários de subsídios de 

desemprego nesse trimestre é de apenas 376.000 (Seg.Social). Dessa forma o rácio de 

protecção é de apenas 45,5%. A partir de 2013 o número de beneficiários de prestações 

segue uma tendência decrescente resultante, pelo menos em parte, da reforma de 2012 que 

encurtou o período de duração destas prestações (os prazos de todos os escalões foram 

reduzidos pelo Decreto-Lei nº64/2012 e pelo Decreto-Lei nº 65/2012, ambos de 15 de 

Março: o prazo máximo de concessão de subsídio, que era de 900 dias, passou a ser de 540 

dias). A redução do desemprego, no primeiro trimestre de 2014, explica também 

parcialmente a queda do número de beneficiários. 

 



Esta análise breve destas três prestações sociais mostra um resultado inequívoco: a queda 

dos beneficiários em grande parte do período de ajustamento deve-se a condições de 

elegibilidade mais restritivas e só parcialmente, na fase final do período de ajustamento, a 

uma melhoria das condições económicas.  

 

 

Uma breve análise da estratégia orçamental do governo, mostra o seguinte: a consolidação 

(em termos de percentagem do PIB) faz-se sobretudo do lado da despesa, que observa uma 

quase estagnação, o que significa que as duas maiores rubricas da despesa – prestações 

sociais e despesas com pessoal – decrescem o seu peso no PIB. Por seu turno as receitas 

fiscais crescem a uma taxa muito ligeiramente superior ao PIB (elasticidade pouco superior 

a um) e as contribuições sociais decrescem o seu peso, não na componente de fiscalidade, 

mas na referente especificamente às prestações sociais. Seria importante que o DEO 

clarificasse em maior detalhe a composição dessas despesas mas tal infelizmente não 

acontece. Assim torna-se impossível aferir, por exemplo, qual a dinâmica prevista para as 

pensões ou para os subsídios de desemprego.  



 

Fonte: Ministério das Finanças 

No DEO, o Governo não apresenta de forma detalhada a discriminação das receitas e das 

despesas, mas ela pode ser calculada de forma aproximada e simplesmente tendo em conta 

a taxa de crescimento nominal prevista para a economia e o peso que cada uma das 

componentes de receita e despesa tem no PIB nominal. Os dados da tabela em baixo, são 

aproximados pois o peso das componentes da despesa e receita no PIB só está disponível 

com arredondamento às décimas. Há, contudo, algumas conclusões interessantes que se 

podem retirar desta análise. 

Desde logo, a mais preocupante e, na opinião dos autores, irrealista, é relativa à variação na 

massa salarial da Administração Pública. Ao contrário do que poderia parecer com a 

reposição parcial dos cortes nos funcionários públicos já em 2015, a previsão só para esse 

ano é de uma redução do valor da despesa em pessoal em 644 milhões de euros. Visto que 

as saídas para aposentação não serão significativas, e que a adesão ao programa de rescisões 

voluntárias na função pública tem sido ténue, não se compreende facilmente como tal 

objectivo pode ser alcançado.   

Ainda, refira-se que em Setembro de 2014, com a integração dos hospitais EPE no perímetro 

das administrações públicas e a aplicação do SEC2010 a rubrica de pessoal aumentará cerca 

de 2,2 mil milhões de euros que será contraposta por uma diminuição da rubrica de 

aquisição de bens e serviços dos Fundos e Serviços Autónomos, em particular da 

Quadro Resumo Receitas e Despesas (Cenário DEO)

2014 2015 2016 2017 2018 Var

1. Receitas Fiscais 25 25,3 25,3 25,4 25,5 0,5

2. Contribuições Sociais 11,8 11,7 11,4 11,1 10,7 -1,1

3. Outras Receitas Correntes 5,3 5,4 5,5 5,4 5,4 0,1

4. Receitas de Capital 1,1 1 1 1 1 -0,1

5. Total Receitas 43,2 43,3 43,2 42,8 42,6 -0,6

6. Consumo Intermédio 4,6 4,3 4,3 4,1 4 -0,6

7. Despesas com Pessoal 9,7 9,1 8,8 8,5 8,2 -1,5

8. Prestações Sociais 22,9 22,4 22 21,6 21,2 -1,7

9. Juros (PDE) 4,3 4,3 4,2 4,1 4,2 -0,1

9. Subsídios 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0

10. Outras Despesas Correntes 2,8 2,8 2,6 2,6 2,6 -0,2

11. Total Despesas de Capital 2,1 2,2 2 2 1,9 -0,2

12. Total Despesa 47,1 45,8 44,8 43,6 42,7 -4,4

13. Despesa Primária (sem juros) 42,8 41,5 40,5 39,5 38,5 -4,3

14. Necessidades de f inanciamento -4 -2,5 -1,6 -0,8 -0,1 3,8

15. Saldo Primário 0,3 1,8 2,6 3,3 4,1



Administração Central do Sistema de Saúde, onde a despesa com a remuneração do pessoal 

dos hospitais EPE se registava até aqui. 

De seguida, outra poupança significativa sugerida no DEO, a ter efeitos já em 2015 é no 

âmbito dos consumos intermédios. De acordo com os cálculos aproximados dos autores, a 

poupança nos consumos intermédios é de 332 milhões de euros, que é um valor semelhante 

ao que o governo discrimina de forma exacta como poupança em consumos intermédios nas 

tecnologias de informação e comunicação e nas despesas relativas a pareceres e projectos: 

317 milhões de euros (ver DEO pg. 43). O governo acrescenta no DEO que tenciona poupar 

mais 190 milhões em medidas sectoriais, mas não detalha precisamente que medidas serão 

estas. A análise dos consumos intermédios será feita na secção 5.3. 

Outro resultado relevante é que todas as poupanças estimadas em salários e consumos 

intermédios nesse periodo (735,4m€) são consumidas com o aumento da despesa com 

juros (798,5m€). Dito de forma diferente, todos os cortes que se antevêem para este período 

são consumidos por um aumento dos juros que atingirão, se nada se alterar entretanto, os 

8.000 milhões de euros em 2018. Dada a relevância da despesa com juros, um dos cenários 

alternativos que será considerado envolve precisamente uma diminuição da taxa de juro 

implícita na dívida pública (ver secção 7).    

 



 

Fonte: Cálculos próprios IPP com base em dados do DEO. 

 

 

Dado o peso da despesa com pessoal na despesa pública seria de esperar que o Documento 

de Estratégia Orçamental definisse uma estratégia de médio prazo (2014-2018) em relação 

 



ao emprego público. Na realidade, a despesa com pessoal depende sobretudo de três 

variáveis: dimensão do emprego público, tabelas salariais base e suplementos 

remuneratórios.    

Desde já, sabe-se que por imposição de novas regras do Eurostat, no final de 2014 

ingressarão nas Administrações Públicas todos aqueles que trabalham nas entidades 

públicas empresariais que serão reclassificadas, passando a estar dentro do perímetro 

orçamental. Desde logo as E.P.E. do sector da saúde que, em 2013, contavam com cerca de 

90.000 trabalhadores na administração central, cerca de 3.000 na administração regional 

dos Açores e cerca de 4.750 na administração regional da Madeira.   

 

 

 

Com as saídas para a aposentação e as não entradas, terá havido uma redução líquida de 

emprego nas Administrações Públicas da ordem dos 8%, ou seja 48.971, em apenas dois 

anos (2011 a 2013). Restringindo a análise à Administração Central e à Segurança Social, 

essa redução foi de 8,7%, com dois Ministérios a reduzirem mais do que a média: Educação 

e Ciência, e Ambiente.    

 

 

Fontes: DGAEP - SIOE (dados disponíveis em 01-02-2014); DGAEP/DEEP 

 

 

 



 

No DEO a referência a uma estratégia para o emprego público revela-se insuficiente. Para 

além de objectivos genéricos, e da prossecução dos programas já existentes no âmbito das 

aposentações e das rescisões amigáveis, apenas se indica que no sector da defesa se 

pretende que os efectivos sejam de 30.000 a 32.000, o que compara com os 38.900 

existentes em 2013. Fica-se assim sem nenhuma ideia concreta da estratégia que o governo 

terá para o emprego público. 

 

 

O DEO prevê uma redução dos consumos intermédios imediata, de 332 milhões de euros, e 

depois uma tendência de crescimento moderado, de modo a que a redução de despesa anual, 

entre 2014 e 2018, seria de 91,8 milhões de euros. Quão realísticas são estas premissas? 

2011 2012 2013 (p) Var.(13-11)Var. % Dif. Média

Órgãos de Soberania e Entidades Independentes (a) 13.443 13.227 12.856 -587 -4,4% 4,3%

Presidência do Conselho de Ministros 5.845 5.486 5.394 -451 -7,7% 1,0%

Ministério da Administração Interna 48.671 47.649 46.385 -2.286 -4,7% 4,0%

Ministério da Agricultura e do Mar 7.904 7.643 7.467 -437 -5,5% 3,2%

Ministério do Ambiente, Ordenamento do Território e Energia 1.920 1.793 1.733 -187 -9,7% -1,0%

Ministério da Defesa Nacional 41.319 39.866 38.951 -2.368 -5,7% 3,0%

Ministério da Educação e Ciência 235.857 220.617 208.823 -27.034 -11,5% -2,8%

Ministério da Economia 4.142 3.903 3.824 -318 -7,7% 1,0%

Ministério das Finanças 13.605 13.586 13.285 -320 -2,4% 6,4%

Ministério da Justiça 16.264 16.034 15.700 -564 -3,5% 5,2%

Ministério dos Negócios Estrangeiros 3.631 3.565 3.319 -312 -8,6% 0,1%

Ministério da Saúde 32.595 30.523 29.960 -2.635 -8,1% 0,6%

Ministério da Solidariedade, Emprego e Segurança Social 15.882 15.355 14.716 -1.166 -7,3% 1,4%

Sector Empresarial do Estado - Entidades Reclassificadas (b) 10.106 10.373 9.490 -616 -6,1% 2,6%

Emprego no Estado, Fundos e Serviços Autónomos e Fundos da Seg. Social 451.184 429.620 411.903 -39.281 -8,7% 0,0%

(a) Inclui tribunais e magistrados; dados não disponíveis para Assembleia e Presidência da República;

(b) Sector Empresarial inclui todas as unidades empresariais públicas reclassificadas no sector das administrações públicas em contas nacionais.

p - dados provisórios

Fontes: DGAEP - SIOE (dados disponíveis em 01-02-2014); DGAEP/DEEP e cálculos próprios

(a) Inclui tribunais e magistrados; dados não disponíveis para Assembleia e Presidência da República;

(b) Sector Empresarial inclui todas as unidades empresariais públicas reclassificadas no sector das administrações públicas em contas nacionais.

p - dados provisórios



Há anos que a opinião pública é fustigada com o mito que é possível obter significativas 

poupanças nos consumos intermédios. Será mesmo verdade? Vejamos. Foram 

implementadas numerosas reformas nas Administrações Públicas que afectam a despesa 

com consumos intermédios. Entre as mais notórias incluem-se: 

 Redução remuneratória: artigo 33º da Lei do Orçamento de Estado de 2014 e anos 

anteriores, que é igualmente aplicável a contratos de prestações de serviços. Exige 

reduções de contratos de prestações de serviços que são celebrados com o mesmo 

objecto e/ou contraparte, bem como contratos que se renovam;  

 Plataforma de compras públicas electrónicas e Acordos Quadro negociados pela 

ESPAP IP: obrigam Administrações Públicas a seleccionar fornecedores de 

plataforma electrónica e posteriormente realizar aquisições de bens e serviços 

através dessa plataforma. Acresce que para muitos tipos de despesa (e.g., serviços 

de limpeza e higiene, aquisições de material informático, viagens) as 

Administrações Públicas são obrigadas a recorrer ao referido Acordo Quadro e 

quando este não é adequado, são obrigadas a realizar pedido de excepção prévio 

que requer por vezes meses de espera. Por último, as plataformas electrónicas têm 

custos significativos para os fornecedores (em alguns casos excedem 1% do preço 

de venda). Em resultado muitos fornecedores estão a desvincular-se das referidas 

plataformas e deixam nesse caso de fornecer às Administrações Públicas; 

 Verificação, para cada contrato de aquisição, de que o prestador do bem ou serviço 

não tem dívidas face à Administração Tributária nem face à Segurança Social. Na 

realidade esta obrigação obriga os mais diversos serviços das Administrações 

Públicas a agirem como agências da Administração Tributária e da Segurança Social; 

 Códigos dos Contratos Públicos obriga ao lançamento de novos concursos ao fim de 

3 anos, com contratos com duração máxima de 3 anos; 

Apesar de todas estas reformas e do efeito da redução remuneratória, a despesa com 

consumos intermédios não tem caído nos últimos anos. As notícias a que temos acesso e 

casos pontuais sugerem que os serviços das Administrações Públicas têm dificuldades 

crescentes com estes processos de despesa pública. 

As plataformas electrónicas de compras têm resultado na redução da concorrência. As 

Administrações Públicas vêem-se forçadas a contactar potenciais fornecedores e solicitar-

lhes que façam o favor de concorrer ao concurso. Numerosos concursos públicos ficam 

desertos, por exemplo na área hospitalar, obrigando ao lançamento de novos concursos 

para o mesmo objecto (em pelo menos um hospital registaram-se roturas de stocks porque 



os concursos ficaram vazios). Numerosos concursos, particularmente nos mercados mais 

longe dos centros urbanos, têm um único concorrente.  

Em conclusão, face às dificuldades enfrentadas pelas Administrações Públicas na aquisição 

de bens e serviços enumeradas acima – os já famosos Consumos Intermédios – afigura-se 

que: 

 A despesa com consumos intermédios caiu de 7,9 mil milhões de euros em 2011  

para 7,3 mil milhões de euros em 2013;  

 Não é sustentável a continuação da aplicação da redução remuneratória durante os 

5 anos do DEO. Os fornecedores terão, no médio prazo, poder negocial para 

aumentarem os preços; 

 Os serviços das Administrações Públicas terão pouca capacidade para procurar 

renegociar os seus contratos, face à falta de recursos humanos que enfrentam; 

 Aquisições são realizadas sob mais pressão de tempo, menos atenção ao detalhe, 

menos concorrência resultando em piores preços para o erário público; 

Ou seja, é provável que, ao invés de diminuir, a despesa com consumos intermédios 

aumente entre 2014 e 2018.  

Como é que o Governo quer reduzir os consumos intermédios? Vejamos ao detalhe o que se 

pretende nos consumos intermédios na aquisição de bens e serviços.  

 

O Governo estabeleceu o objectivo de reduzir a despesa nas TIC, estudos pareceres e outros 

trabalhos especializados, mas não fornece muita informação sobre a despesa actual nestas 

rubricas. Uma análise dessa despesa encontra-se na Tabela 10, que nos permite confirmar 

a despesa efectivamente realizada nestes itens.  

Verifica-se uma redução significativa entre 2011 e 2013. Contudo, é surpreendente o 

aumento significativo do valor orçamentado para 2014, aliás, o “corte” anunciado de 179 

milhões de euros é aproximadamente igual à diferença entre o valor orçamentado para 

2014 e o executado em 2013 (igual a 169,6 m€). No que toca ao objectivo de redução da 

despesa em TIC, o governo pretende uma poupança de 138 milhões de euros. Não temos 

informação detalhada na rubrica de comunicações (02.02.09) sobre a parcela que tem a ver 

com a comunicação de dados que está associada às TIC. De qualquer modo, a poupança 



esperada nesta rubrica, de 138 milhões de euros, representa 37,1% do valor executado em 

2012, o que se afigura claramente excessivo. Mesmo tomando como certa a hipótese de que 

a despesa neste sector poderá ser reduzida – o que é questionável após anos em que o 

equipamento informático de largos sectores das Administrações Públicas não foi renovado 

-,  um corte desta magnitude poderá ter efeitos nefastos na gestão informática dos serviços 

das Administrações Públicas. 

 Fonte: Cálculos próprios a partir da Conta Geral do Estado e DGO 

 



 

 

 

Propõe-se nesta secção um cenário-base alternativo ao do Governo, que atinge 

essencialmente os mesmos objectivos do ponto de vista da dinâmica da dívida, sem pôr em 

causa o cumprimento das condições do Tratado Orçamental. No entanto, difere do DEO no 

ritmo em que a consolidação orçamental é feita ao longo dos próximos anos e no objectivo 

de longo prazo para o défice. 

O cenário baseia-se nas mesmas hipóteses no que toca às previsões de longo prazo do 

Governo, que estão em linha com a visão das principais instituições internacionais, a saber, 

um crescimento nominal médio de 3,6% ao ano, e 1,8% de inflação média (resultando num 

crescimento médio do PIB real de 1,8% por ano). O cenário assume, como o DEO, uma taxa 

 



de juro implícita médiade 3,5% - neste cenário mantem-se a hipótese do Governo para 

assegurar a sua comparabilidade. 

Assim, o cenário apresentado difere do cenário DEO em três pontos essenciais.  

Primeiro, o ritmo da consolidação é mais lento.  

Na opinião dos autores, o Governo tem ainda subjacente no seu cenário, tal como aconteceu 

ao longo do PAEF, a ideia de “front-loading”, isto é, de antecipar o mais possível a fatia de 

leão da redução do défice. Assim, neste quadro, o défice reduz-se em 0.9 p.p. este ano, para 

4% do PIB, 1.5 p.p. no próximo ano, para 2.5%, e depois uma queda mais progressiva até 

atingir o quase equilíbrio em 2018 (0.1%) e zero daí em diante. Já o cenário que se propõe 

nesta secção preconiza um ritmo mais suave para a redução do défice. A partir do mesmo 

objectivo para este ano, 4%, propõe-se uma redução de 1.1 p.p. no próximo ano para 2.9%, 

depois uma redução de 0.9 p.p. para 2%, e daí em diante, reduções incrementais, em que o 

objectivo de longo prazo para o défice nominal se atinge apenas em 2018. A tabela seguinte 

compara os dois cenários neste ponto.  

Importa sublinhar que o objectivo para o défice no Tratado Orçamental é estabelecido em 

termos de saldo estrutural (não deve ser superior a 0.5%), que significa, em termos sucintos, 

o défice que ocorreria se a economia estivesse numa fase neutra do ciclo económico, ou no 

seu nível potencial. No longo prazo, afigura-se-nos que faz sentido considerar que, em 

média, a diferença entre o saldo estrutural e o saldo orçamental nominal é nula– estando 

aqui implícita a ideia que teríamos nalguns anos períodos recessivos, noutros de expansão, 

cujos efeitos no longo prazo se anulariam. Pelo que, nestas condições, para cumprir o 

Tratado, o objectivo de 0.5% para o défice nominal seria suficiente, não sendo necessário o 

equilíbrio absoluto. Mas mais do que isso, afigura-se que, ao longo dos próximos largos anos, 

a economia continuará abaixo do seu potencial, e que, como tal, para atingir o objectivo do 

saldo estrutural em 2018, em conformidade com as obrigações europeias, tal como no 

cenário do Governo, não seria necessário um défice nominal tão baixo – a título ilustrativo, 

note-se que, se o défice foi de 4,9% do PIB em 2013, o défice estrutural foi de apenas 3,1% 

do PIB -De referir que o calendário de consolidação que aqui referimos também não põe em 

causa, na perspectiva dos autores, as obrigações decorrentes do Tratado Orçamental para a 

redução da dívida pública acima dos 60% do PIB. Este ponto está mais sujeito a debate, já 

que as disposições algo ambíguas do Tratado abrem espaço a interpretações que podem ser 

diferentes. É consensual que este obriga à redução da parte da dívida que excede os 60% do 



PIB em pelo menos 5% por ano. O cenário que se propõe nesta secção, tal como acontece no 

do Governo, cumpre esta regra a partir desta data.6 

 

Este cenário seria expresso pelos seguintes indicadores. 

 

                                                             

6 O cenário governamental foi retirado do Quadro II.10 da pag. 44 do DEO.  

 

Fonte: MF-DEO e cálculos próprios 

 

2014 2015 2016 2017 2018 Var

1. Receitas Fiscais 25 25.3 25.3 25.4 25.5 0.5

2. Contribuições Sociais 11.8 11.7 11.4 11.1 11.1 -0.7

3. Outras Receitas Correntes 5.3 5.4 5.5 5.4 5.4 0.1

4. Receitas de Capital 1.1 1 1 1 1 -0.1

5. Total Receitas 43.2 43.3 43.2 42.9 43 -0.2

6. Consumo Intermédio 4.6 4.3 4.3 4.1 4 -0.6

7. Despesas com Pessoal 9.7 9.5 9.3 9.05 9.2 -0.5

8. Prestações Sociais 22.9 22.4 22 21.6 21.2 -1.7

9. Juros (PDE) 4.3 4.3 4.2 4.1 4.2 -0.1

9. Subsídios 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0

10. Outras Despesas Correntes 2.8 2.8 2.6 2.6 2.6 -0.2

11. Total Despesas de Capital 2.1 2.2 2 2 1.9 -0.2

12. Total Despesa 47.1 46.2 45.1 44.15 43.8 -3.3

13. Despesa Primária (sem juros) 42.8 41.9 40.9 40.05 39.6 -3.2

14. Necessidades de Financiamento -4 -2.9 -2 -1.25 -0.7 3.3

15. Saldo Primário 0.3 1.4 2.2 2.85 3.5 3.2



Fonte: Cálculos próprios. 

A principal implicação desta estratégia alternativa é que o saldo primário não tem que ser 

tão excedentário, configurando assim um objectivo mais realista, sendo este número, no 

cenário que se propõe nesta secção, sempre menor ao longo do período em análise. O facto 

do ritmo de consolidação ser menor permite, por exemplo, ao contrário do cenário 

governamental, que haja uma relativa estabilização da evolução do peso das despesas com 

pessoal no PIB o que, tendo em conta o crescimento económico, se traduz num aumento da 

massa salarial na função pública ainda que a um ritmo inferior ao desse crescimento. 

Este é um cenário que efectivamente permitiria uma reposição gradual dos salários dos 

trabalhadores em funções públicas. 

Fonte: Ministério das Finanças e cálculos próprios. 

A dinâmica de longo prazo da dívida no cenário aqui proposto é muito similar à do cenário 

governamental, como se pode observar no Gráfico 1. O rácio dívida/PIB atinge os 100% com 

uma diferença de um ano, 2024 no primeiro caso e 2023 no segundo, e no limite, o objectivo 

de 60% para o rácio dívida/PIB é atrasado cinco a seis anos, sendo este atingido em ambos 

os casos em torno de 2040. 

 

 



O terceiro ponto essencial da análise é o seguinte. Foram mantidas as projecções para 

crescimento nominal médio do Governo. Contudo, dado que o ritmo de consolidação 

orçamental do cenário aqui proposto é substancialmente mais moderado do que a definida 

no DEO, as projeções de crescimento subjacentes ao cenário traçado – que são, 

admitidamente, optimísticas – são, no entanto, substancialmente mais credíveis do que as 

do Governo. Acresce que também não foram ajustadas as receitas fiscais previstas no DEO 

para refletir o aumento da despesa pública em relação à trajectória definida no DEO (por 

exemplo por inclusão do multiplicador da despesa pública que o FMI estimou em 1,3 para 

Portugal). Ou seja, o cenário alternativo base proposto nesta secção é muito mais 

conservador – e tem muito maior probabilidade de vir a ocorrer – do que o do Governo. No 

entanto, realçamos que as projeções para crescimento nominal do Governo, bem como as 

expectativas quanto à taxa de juro implícita da dívida, se nos afiguram demasiado 

optimistas.   

 

 

Da literatura académica sabe-se que a condição fundamental de sustentabilidade da dívida 

é que a taxa de juro implícita do stock de dívida pública seja inferior à taxa de crescimento 



nominal da economia. Se isso ocorrer, o stock de dívida pública tende a convergir, i.e., a 

reduzir o seu peso em percentagem do PIB.7 

O DEO assume tal pré-condição, em todos os anos a partir de 2017, só que de forma muito 

marginal. De facto, o diferencial assumido é meramente de 0,1 pontos percentuais. Outro 

rácio relacionado que é utilizado para aferir se a dívida pública é, ou não, sustentável, 

baseia-se na comparação do peso dos juros no PIB com a taxa de juro implícita da dívida 

pública. Como a dívida pública portuguesa é muito superior ao PIB, nesta óptica, a 

trajectória de dívida pública permanece tendencialmente insustentável até 2021, com a 

despesa com juros, em percentagem do PIB, a ser superior à taxa de crescimento nominal 

da economia até 2021.  

Ou seja, a estratégia de consolidação orçamental consagrada no DEO baseia-se quase 

exclusivamente em três únicos factores: (i) saldos primários muito elevados iguais ou 

superiores 2% do PIB a partir de 2016 e iguais ou superiores a 3% do PIB entre 2017 e 

2026; (ii) taxa de crescimento económica muito elevada, considerando o esforço de 

consolidação orçamental definido, sobretudo no período inicial; e (iii) taxa de juro implícita 

da dívida pública estável e relativamente baixa. Destes, os factores (ii) e (iii), definidos no 

DEO, apenas permitem estabilizar a dívida em percentagem do PIB, impedindo-a de subir 

exponencialmente.  

A consolidação orçamental do DEO faz-se, assim, através dos elevados saldos primários e, 

na prática, exige-os. De facto, entre 2015 e 2036, o saldo primário médio assumido pelo DEO 

é de 2,9% do PIB. Contudo, parece pouco provável que tal venha a ocorrer8. Entre 1995 e 

2013, nos 28 países da União Europeia, em média só em 18,9% (27,4%) das observações 

país-ano foi registado um saldo primário igual ou superior a 3% (2%) do PIB, sendo que tal 

nível de excedentes está concentrado em 8 países da União Europeia, a maior parte dos 

quais com baixos níveis de dívida externa, ao contrário de Portugal. A probabilidade de 

ocorrência simultânea de saldos primários elevados (>=2% do PIB) e taxa de crescimento 

nominal elevada (>= 3,5%) é ainda menor, registando-se em somente 12% das observações 

(entre 1996 e 2013).  

                                                             

7 Vide, por exemplo, Andini, C. e Cabral, R. (2012), “Further austerity and wage cuts will worsen the 
euro crisis”, IZA Policy paper No. 37.  
8 Como notado por Ricardo Paes Mamede numa análise similar à que desenvolvemos nesta secção, 
numa apresentação nas jornadas parlamentares do PS, em Fevereiro de 2014. 



Ou seja, a peça fundamental para a consolidação orçamental consagrada no DEO – elevados 

excedentes primários – afigura-se pouco plausível, porque muito pouco provável. 

Portanto, interessa analisar se é possível desenhar cenários de consolidação orçamental de 

longo prazo com níveis mais baixos – e dessa forma com maior probabilidade de virem a 

ocorrer – de saldos primários.   

Por conseguinte, no cenário 3 analisamos o efeito de uma redução da taxa de juro na 

dinâmica e sustentabilidade da dívida pública portuguesa. Os objetivos deste exercício são, 

por um lado, analisar o impacto de alterações nesta importante variável na estratégia 

orçamental de longo prazo do país. Por outro lado, pretende-se demonstrar que pequenas 

alterações nesta variável são, como estabelecido na literatura académica, determinantes 

para a viabilidade de tal estratégia, em muito reduzindo o nível de saldos primários 

requeridos. Mais, mostra-se que com pequenas reduções da taxa de juro é possível minorar 

em muito o esforço de consolidação orçamental. 

No cenário 3, considerou-se o efeito de uma redução da taxa de juro implícita da dívida 

pública em 1 ponto percentual (para 2,5%) em relação ao cenário DEO (de 3,5%) a partir 

de 2015. A hipótese que se explora aqui é relacionada com um quadro em que o Governo de 

Portugal renegoceia, com sucesso, a dívida, através da extensão de maturidades e da 

redução de juros, mas preservando integralmente o valor facial do capital em dívida.9,10  

Destacam-se desse cenário os seguintes pontos: 

 O saldo primário necessário seria, no máximo, de 2,2% do PIB e só seriam 

necessários saldos primários iguais ou superiores a 2% do PIB entre 2019 e 2023; 

 A dívida cairia para 60% do PIB em 2040, sendo que até lá o saldo primário médio 

necessário seria de 1,6% do PIB, ou seja 1,3 pontos percentuais inferiores ao 

necessário no cenário do Governo; 

                                                             

9 Dois dos autores deste artigo foram subscritores do Manifesto “Preparar a reestruturação da dívida 
para crescer sustentadamente”. Os autores analisam aqui um cenário hipotético baseado numa 
redução dos juros implícitos da dívida em um ponto percentual. De acordo com os cálculos dos 
autores, mesmo uma redução da taxa de juro implícita em um ponto percentual seria difícil assegurar 
a sustentabilidade da dívida pública portuguesa no longo prazo.  
10 Se se assumir que dívida ao FMI, de Bilhetes do Tesouro, de Certificados de Aforro, de Certificados 
do Tesouro e a dívida associada outros instrumentos menos importantes da dívida direta do Estado 
não seria reestruturada, a redução da taxa de juro implícita da dívida direta do Estado em um ponto 
percentual implicaria uma redução que estimamos em 1,55 pontos percentuais na taxa de juro 
implícita do stock de Obrigações do Tesouro e em 1,55 pontos percentuais no stock de dívida direta 
do Estado à União Europeia (através do FEEF e do MEEF). 



 Tais níveis de saldo primário permitiriam respeitar integralmente as condições do 

Tratado Orçamental. 

Ou seja, mesmo tal cenário seria árduo e pouco plausível, não obstante ser substancialmente 

mais exequível do que o do Governo. É revelador do desafio que Portugal enfrenta no seu 

processo de consolidação orçamental.   

Abaixo apresentam-se as principais variáveis orçamentais referentes a este cenário. 

 

Este cenário combina um menor ritmo de consolidação orçamental, em tudo semelhante à 

do cenário alternativo base, com uma redução dos juros a partir de 2015. Isto significa que 

a despesa primária será maior e o saldo primário menor do que no cenário apresentado 

anteriormente. 

Isto significa que a despesa primária alcança quase os 40% do PIB e o saldo primário é 

excedentário em apenas 2,8% do PIB. Parece claro, tendo em conta o histórico das finanças 

públicas portuguesas, que este cenário seria muito mais exequível do que qualquer um dos 

anteriores. 

 

 

2014 2015 2016 2017 2018 Var

1. Receitas Fiscais 25 25.3 25.3 25.4 25.5 0.5

2. Contribuições Sociais 11.8 11.7 11.4 11.1 11.1 -0.7

3. Outras Receitas Correntes 5.3 5.4 5.5 5.4 5.4 0.1

4. Receitas de Capital 1.1 1 1 1 1 -0.1

5. Total Receitas 43.2 43.3 43.2 42.9 43 -0.2

6. Consumo Intermédio 4.6 4.3 4.3 4.1 4 -0.6

7. Despesas com Pessoal 9.7 9.5 9.3 9.05 9.2 -0.5

8. Prestações Sociais 22.9 22.4 22 21.6 21.2 -1.7

9. Juros (PDE) 4.3 4.3 3.1 3 2.9 -1.4

9. Subsídios 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0

10. Outras Despesas Correntes 2.8 2.8 2.6 2.6 2.6 -0.2

11. Total Despesas de Capital 2.1 2.2 2 2 1.9 -0.2

12. Total Despesa 47.1 46.2 44 43.05 42.5 -4.6

13. Despesa Primária (sem juros) 42.8 41.9 40.9 40.05 39.6 -3.2

14. Necessidades de Financiamento -3.9 -2.9 -0.8 -0.15 0.5 4.4

15. Saldo Primário 0.4 1.4 2.3 2.85 3.4 3



 

Como referimos no início, uma estratégia orçamental envolve uma componente técnica e 

política. O DEO deveria, em nossa opinião, estar articulado com questões centrais do ponto 

de vista da reforma do Estado e do crescimento económico. Não se sabe, por exemplo, que 

estratégia tem o governo para o número de efectivos das administrações públicas. Pretende 

continuar a redução de efectivos durante todo o período 2014-2018, na sequência das 

reduções significativas dos últimos anos e aqui quantificadas? Em caso afirmativo quais os 

níveis de administração e quais os sectores em que pensa fazer essa redução?  Apesar do 

DEO ser praticamente omisso em relação a estas questões do emprego público, os dados das 

projecções das despesas com pessoal, levam a concluir que é impossível de cumprir os 

objectivos anunciados pelo governo de simultaneamente reduzir as despesas com pessoal 

e permitir novamente as progressões e promoções na carreira, a menos que isso se traduza 

numa contínua diminuição de efectivos na administração pública. Qual a base, qual o estudo 

de benchmarking que permite concluir que Portugal necessita continuar a reduzir os 

efectivos da administração? Não estaremos já, com a significativa redução de efectivos, num 

limiar em que as funções essenciais do Estado poderão estar em causa? Poder-se-á 

argumentar que mesmo que estamos nesse limite não há outra possibilidade, pois não há 

recursos. Pois bem este estudo pretende ser um contributo que mostra que há alternativas 

possíveis, quer no quadro do “Tratado orçamental”, quer nesse quadro mas assumindo uma 

renegociação da dívida.            

 Do ponto de vista técnico não questionamos neste estudo o cenário macroeconómico do 

governo, embora consideremos que, como qualquer cenário, e como o governo também 

reconhece, tem os seus riscos de razoabilidade. O quadro da análise desenvolvida aqui é 

pois o do cenário macro apresentado pelo executivo com apenas uma única diferença. O 

governo tem como objectivo ir para além do tratado orçamental tendo como objetivo em 

2018 um défice estrutural (0,2% do PIB) inferior ao previsto no tratado (0,5%). Uma 

diferença de décimas parace não fazer diferença, mas faz toda a diferença. É a diferença 

entre ter uma estratégia em que se continua a reduzir emprego e salários na função pública 

e uma estratégia base alternativa em que é possível começar a repor efectivamente salários 

na função pública, embora o seu crescimento deva ser, em termos nominais, inferior à taxa 

de crescimento nominal da economia.  

Há obviamente uma dimensão política que não deve ser descurada. Portugal, tem um 

compromisso de deixar de ter um défice excessivo em 2015 e o valor acordado com a troika 



é de 2,5%. Outros países têm o prazo de 2016. Politicamente parece necessário, desde já, ter 

uma meta menos ambiciosa, mas mais realista e apontar para os 2,9%. Obviamente que isto 

requer uma negociação política, mas Portugal tem fortes argumentos para a fazer e para 

conseguir a revisão da meta orçamental. Mais uma vez esta pequena diferença faz toda a 

diferença. 

Apresentamos ainda um cenário alternativo que envolve a renegociação da dívida, em que 

se assume uma descida da taxa de juro implícita na dívida pública, ou seja uma renegociação 

que tem um impacto nos juros, mas não no capital em dívida. Para os mesmos objetivos da 

trajectória do saldo orçamental, do que no cenário base alternativo, obviamente que este 

cenário significa uma despesa primária (sem juros) superior e, a ser politicamente possível, 

seria mais benéfico que o anterior. 

Note-se que não consideramos , o cenário mais pessimista, de uma subida da taxa de juro 

implícita da dívida pública, que pdoerá ocorrer resultante quer da instabilidade dos 

mercados financeiros, quer de dificuldades que venham a existir na execução orçamental 

das administrações públicas, ou nas necessidades de capital do sector empresarial não 

reclassificado.11 

Finalmente, uma limitação deste DEO é que não considera devidamente a nível 

macroeconómico o impacto do endividamento externo do país que irá condicionar o 

desenvolvimento da economia portuguesa nas próximas décadas, nem mostra evidência 

microeconómica que determinadas opções tomadas no âmbito da fiscalidade e que se 

mantêm, de forma agravada, neste DEO (taxa normal de IVA a 23,25%) são adequadas para 

os objectivos de crescimento e emprego. Embora não tenhamos a acesso aos dados micro, 

alguma evidência empírica sugere que há opções que do ponto de vista do crescimento e 

emprego são inadequadas (i.e. o caso paradigmático da restauração). 

Há alternativas para a estratégia orçamental futura. Elas devem ser discutidas técnica e 

politicamente no espaço público.    

   

 

 

                                                             

11 Este cenário será trabalhado na versão final deste documento. 



  


