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Sumario executivo’

Neste artigo faz-se uma apreciacao critica do documento de estratégia orcamental (DEO) do
Governo distinguindo claramente os aspectos técnicos dos aspectos politicos. O DEO é um
documento de natureza politico-econémica e é a esses dois niveis que deve ser analisado.
Em primeiro lugar, analisa-se a forma como devem ser encaradas as restricdes externas e
internas, que condicionam o exercicio da politica orcamental em Portugal. De seguida, faz-
se uma andlise critica da estratégia orcamental apresentada, avaliando o cenario
macroeconémico e identificando os aspectos positivos e negativos dessa estratégia.
Finalmente, apds clarificar alguns dos relevantes graus de liberdade da politica orcamental
e os aspectos omissos no DEO, trabalham-se dois cenarios alternativos, um assumindo que
as restricdes externas que o governo assume sdo inevitadveis e outro assumindo uma
mudanca nas condi¢des de financiamento da economia negociada a nivel das institui¢cdes

europeias.

Os principais contributos desta analise sdo os seguintes. Qualquer estratégia orcamental
futura é envolta em incerteza e é de dificil implementacdo. A estratégia do governo nio s6
ndo parece exequivel, como tem objectivos demasiadamente ambiciosos que vao além do
estritamente necessario para cumprir com as restricdes a politica orcamental que advém
do quadro da Unido Econémica e Monetaria (p. ex. “Tratado orcamental”). Com a estratégia
orcamental alternativa “base” que analisamos, mostramos que é possivel cumprir o
estipulado no quadro da UEM, com um processo de reducio de défice muito mais suave e,
por conseguinte, mais realista e mais amigo do crescimento econémico e do emprego do
que o consagrado no DEO. Por dltimo, desenvolvemos um cenario adicional em que ha uma
mudan¢a no quadro institucional europeu que resulta em melhores condicdes de
financiamento da divida publica portuguesa, i.e. uma renegociacdo da divida a nivel europeu
que, no caso portugués, se traduziria numa reduc¢io da taxa de juro implicita da divida
publica em 1 p.p. Mesmo neste cenadrio, a consolidacdo das contas publicas constitui um

desafio consideravel.

1 Trata-se de um documento preliminar (versao de 12 de Maio). Comentarios sdo bem-vindos para
ppereira@iseg.utl.pt, rcabral@uma.pt; ou luistm@ipp-jcs.org. Uma versao revista estara disponivel

brevemente em www.ipp-jcs.org.
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1. As restricoes externas e internas ao exercicio da

politica orcamental?

Qualquer estratégia orcamental é condicionada por um conjunto de restricbes quer
externas quer internas. De um ponto de vista externo, ha dois tipos de restrigcoes
fundamentais: uma deriva dos Tratados ou acordos internacionais que o pais subscreveu
(p.ex. o Tratado de Lisboa ou “Tratado Or¢camental”); outra deriva de decisdes politicas de
instituicdes comunitarias, em particular da Comissao Europeia, do Conselho Europeu ou do

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

Do ponto de vista interno, as restricdes prendem-se com o enquadramento legal nacional,
desde logo, a Constituicdo da Republica Portuguesa, a Lei de Enquadramento Orcamental e
um conjunto de leis avulsas que tém implicacGes diretas nos orcamentos de Estado (p.ex.

Lei de Bases da Seguranca Social, Lei das Finangas Regionais, Lei Quadro das Privatizagoes).

O grau de rigidez destas restri¢des é variavel. Os Tratados da Unido Europeia serdo os mais
dificeis de alterar, pela natureza dos complexos compromissos politicos necessarios.
Recentemente, para obviar a necessidade de ratificagio dos Tratados Europeus nos
parlamentos nacionais ou por referendo nacional, i.e. para obviar a possiveis vetos dos
Tratados pelo voto democratico (as alteracoes aos Tratados requerem em geral uma decisao
por unanimidade) as instituicdes de governo da Unido Europeia passaram a recorrer de
forma crescente aos acordos intergovernamentais. Estes derivam essencialmente de
acordos politicos entre um subconjunto de chefes de Estado da Unido Europeia, que sdo
aprovados no Parlamento Europeu mas nao sdo parte do Tratado Europeu (por exemplo, o
Tratado Orcamental subscrito actualmente por 27 paises da Unido Europeia, e a Unido
Bancaria). Estes acordos intergovernamentais sdo também extremamente vinculativos,
porque tém a natureza de Tratado Internacional mas tipicamente ndo prevéem qualquer
clausula de saida ou resolucdo. Finalmente, as decisdes politicas de 6rgdos como o Conselho
de Ministros das Finangas da zona euro, vulgo “Eurogrupo”, sdo também importantes pelo
“efeito demonstracdo” que tém em todos os paises da area euro, mas sdo mais alteraveis em
funcdo das circunstancias do conjunto destes paises. Apenas para dar um exemplo, as metas

de reducao do défice orcamental estabelecidas para varios paises, independentemente de

2 Os autores deixam uma nota de agradecimento a José Moreira, Mariana Trigo Pereira, Jorge Santos,
Miguel St. Aubyn e Jodo Ferreira do Amaral pelos comentarios pertinentes.
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terem acedido, ou ndo, a programas de assisténcia financeira, incluindo Portugal, foram

sucessivamente alteradas nos ultimos anos.

Numa andlise do or¢amento de um dado ano, é razoavel admitir que o quadro legal e
institucional ndo mudara significativamente, mas a medida que se passa para uma analise
plurianual, de uma estratégia or¢amental para o médio e longo prazo, comega a fazer
sentido equacionar a manutencdo ou alteracdo dessas restricoes. A probabilidade de
existirem alteracdes no quadro institucional e legal aumenta naturalmente com o

alargamento do prazo do periodo considerado.

Neste artigo, considera-se um cenario base, que assume a manutencao do atual quadro legal
e institucional, mas consideram-se também cendarios alternativos no que toca aos juros da
divida, as relagdes financeiras intragovernamentais, e a trajectéria para o défice orcamental
ao longo dos proximos anos. Por exemplo, consideraremos como cendrio desejavel e
plausivel que a meta para o défice para 2015 venha a ser revista para 2,9% do PIB em vez

dos actuais 2,5%.

Ha varios argumentos a favor de que Portugal solicite essa revisdo em alta do défice de 2015.
Em primeiro lugar, neste momento, doze dos paises da “zona Euro” e outros quatro paises
europeus, encontram-se em situacdo de défice excessivo. Dos cinco paises sob alguma forma
de assisténcia financeira, s6 dois (Portugal e a Irlanda) tém 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 sec¢do 4), ndo poria em causa o
prosseguimento dessa meta para a correccdo do défice excessivo. Refira-se, ainda, que as
revisdes em alta dos objectivos para o défice que tém sido feitas desde o primeiro
memorando de entendimento, em 2011, até a ultima avaliagdo regular, resultaram em
afrouxamentos das metas para 2013 e 2014, mas praticamente ndo 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 analise desenvolvida neste documento nado se ira limitar a
assumir que Portugal ndo tem capacidade de influéncia politica no plano europeu, mas ao
invés, que podera influenciar essa agenda, pelo menos, no que concerne as matérias que
dizem respeito ao caso especifico portugués e argumentar, com sucesso, que é do interesse

comum alterar essas metas como, alias, ja ocorreu no passado.



2. Estrategia Orcamental: consideracgoes gerais

A politica orcamental deve considerar objectivos (crescimento econdémico, emprego,
contribuir para o equilibrio das contas externas, reduzir as desigualdades sociais, etc.) deve
clarificar quais os instrumentos de politica considerados, que podem ser financeiros ou ndo
financeiros (e.g. receitas, despesas, condi¢cdes de elegibilidade para presta¢des sociais) e
quais as restricées ao uso desses instrumentos (e.g. o Pacto de Estabilidade e Crescimento e
o “Tratado orgamental”). Finalmente, a politica orgamental deve atentar as instituicbes que
tornardo sustentavel a aplicacdo da politica orcamental almejada e, neste caso, a

consolidac¢do das finangas publicas.

Existe, como teremos ocasido de clarificar neste artigo, alguma margem de manobra na
politica orgamental, mesmo no quadro do “Tratado Or¢gamental”, o que significa que ha que
escolher o ritmo e a forma da consolidacdo, tendo sobretudo presente os objectivos da
politica orcamental para o futuro, ndo esquecendo as consequéncias que a politica

or¢camental, amiude desregrada, trouxe no passado.

Em nossa opinido é ndo sé possivel, mas também desejavel, ir ainda mais longe na discussido
de cenarios alternativos, admitindo no médio e longo prazo uma renegociacdo da divida,
ainda que conservadora: manter-se-ia o valor integral do principal, mas considerar-se-ia

uma reducdo dos juros.

Assim, uma anadlise da estratégia orcamental proposta pelo Governo para os préximos anos,
vertida no Documento de Estratégia Orcamental (DEO) para 2014-2018, deve responder a

um conjunto de questdes:

1- Tecnicamente, o DEO é realista?

2- Em concreto, como é que este DEO promove o crescimento, para além da nogao de
que financas publicas consolidadas sdo benéficas para o crescimento? A que fungdes
do Estado, ou a que sectores da economia, é dada prioridade?

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

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

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

a. Que estratégia é apresentada para o emprego e qualificagbes nas
administracoes publicas?
b. Que contributos sdo solicitados aos varios subsectores (administracao

central, regional e local) para a reforma das Administra¢des Publicas?



¢. Que contributos sdo solicitados aos varios ministérios para a reforma da

despesa publica?

Em resumo, uma analise critica da estratégia orcamental, ndo se pode basear apenas no
escrutinio técnico do cenario macroeconémico e dos indicadores de politica orgcamental do
DEO. Deve igualmente analisar a forma como se relacionam os instrumentos com o0s
objectivos de politica e, no fundo, tentar aferir em que medida a evolucdo da economia

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

3. Cenario macro, “Tratado Orcamental” e a

estratégia orcamental do governo

O cenario macroeconémico utilizado pelo Governo, nomeadamente no que respeita ao
realismo das suas hipoteses para o médio prazo, ndo ¢é o foco principal da nossa analise e,
visto que este sera ja amplamente discutido e examinado - por exemplo, nos relatérios
produzidos pela Unidade Técnica de Apoio Orcamental e pelo Conselho de Financas
Publicas sobre o Documento de Estratégia Orcamental - remetemos consideragdes mais

longas para esses documentos.

Ainda assim, notamos que neste cendrio se assume que o crescimento do PIB depende
fortemente da hipétese de um crescimento assinalavel do investimento, em média em torno
dos 4% anuais, e de um crescimento do consumo muito gradual. Esta situagdo estaria ao
arrepio daquilo que foi o padrdo de crescimento da economia portuguesa anteriormente a
crise, representando pois uma hipdtese fortemente discutivel, pelo que se julga que a
incerteza associada a realizacdo deste cendrio representa um risco or¢amental nio

negligenciavel para este periodo.

Em todo o caso, sendo que, como foi referido, este ndo é um objectivo principal da analise
neste documento, sdo utilizadas as hipdteses principais do cenario macroeconémico do
Governo nos cendrios hipotéticos que tracamos mais adiante, até para assegurar a

comparabilidade das estratégias alternativas apresentadas.



Tabela 1. Cenario macroeconomico apresentado no DEO

2012 2013 2014(e) 2015(p) 2016(p) 2017(p) 2018(p)

PIB e Componentes da
Despesa
(variacdo em termos reais) -32  -14 1,2 15 1,7 18 18
Consumo Privado 54 -17 07 038 08 038 038
Consumo Pablico -47 -18 -16 -15 -08 -03 -0,1
Investimento (FBCF) 144 -66 33 38 4,0 43 38
Exportagdes de Bens e

3.2 6,1 57 57 53 50 50
Servigos
Importacoes de Bens e

-6,6 28 41 4,2 43 42 4,2
Servicos
Evolucao dos Precos
Deflator do PIB -0,3 1,7 07 09 1,7 18 18
IPC 28 03 0.4 1.1 15 15 15
Evolugdo do Mercado de
Trabalho
Emprego 42 -26 09 08 06 Ok 08
Taxa de Desemprego (%) 157 163 154 148 14,2 138 132

Fonte: Ministério das Financas

Quanto a estratégia de ajustamento orcamental, o Governo prevé que se atinja o equilibrio

das contas publicas em 2018 e fornece uma trajectoria para os saldos que vai nesse sentido

(ver em baixo). H4, neste ambito, duas questdes relevantes. A primeira, serd que esta

trajectdria de consolidacdo é exequivel? Em segundo lugar, sera que esta é desejavel e,

sobretudo, necessaria para respeitar as disposicdes do “Tratado Orcamental”?



Tabela 2. Principais variaveis orcamentais na estratégia do Governo

2014 (p) 2015(p) 2016(p) 2017(p) 2018(p)

Saldo global -4 -25 -15 -0,7 0
Saldo primario 0.4 18 2,7 3.4 4,2
Saldo estrutural -2, -1.3 -08 -0,5 -0,2
Variacao 07 08 05 03 03
Saldo primario estrutural 2.3 3 34 3,7 4
Receita estrutural 429 432 432 43 43
Despesa primaria estrutural 40,6 40,2 398 39,4 39

Fonte: Ministério das Finangas (DEO)

Comecemos por tentar responder a segunda questdo. Atingir o equilibrio orgamental (saldo
global nulo) em 2018 nao é necessario do ponto de vista de nenhuma das regras dispostas
no “Tratado Orcamental”. Como se sabe, este estabelece basicamente dois critérios: um
objectivo de médio prazo de 0,5% para o défice estrutural3 no caso de paises que tenham
um racio da divida no produto superior a 60% (para os restantes este objectivo é de 1%); e
um ritmo de reducdo do excesso da divida publica (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 referéncia, assinalando a pretensdo por parte do Governo
de ir para além do Tratado, ou seja impor uma contenc¢ao maior que a exigida no ambito dos
compromissos assumidos com os parceiros europeus. Isto, obviamente, tem consequéncias

econdmicas e sociais como se explicara mais adiante neste artigo.

Outra questdo relevante prende-se com o objectivo para o défice para 2015. Na realidade,
este DEO é, sobretudo, vinculativo para 2015 visto que enquadra o Orcamento de Estado
referente a esse ano que, recordamos, sera publicado em Outubro préximo. Aquilo que se
passara em 2016 e anos seguintes dependera da evolucdo do contexto politico a nivel
europeu - o que podera, em grande medida, depender do resultado das elei¢gdes europeias

de Maio, bem como da natureza e composicdo do governo que emergir das eleicdes

3 0 saldo estrutural consiste no saldo “ajustado do ciclo econémico”, isto é, aquele que se obteria num
determinado ano se a economia, nesse periodo, estivesse a crescer em linha com a taxa de
crescimento potencial ou normal - ou seja, numa fase neutra do ciclo econémico, nem recessiva nem
expansiva - descontando, ainda, o efeito de quaisquer medidas extraordindrias.
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legislativas de 2015. De resto, para este periodo, a estratégia referida neste DEO poder3,

naturalmente, vir ainda a sofrer alteracdes no ambito dos préximos DEO.

Como ja lembramos, 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 orgamental foram
revistas no que tocaa 2012, 2013 e 2014, mas ndo para 2015. No cenério 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 instituicbes europeias, mas
cumpre varios 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 politica econ6mica em torno de maior crescimento, maior emprego, maior
coesdo social e evitar os efeitos de desmantelamento, desmotiva¢do e desestruturagdo que

tém afectado as administragdes publicas nos tltimos anos.

Esta ideia sera desenvolvida ao longo das préximas sec¢des mas, desde logo, se avan¢ca uma
estratégia orcamental alternativa, vertido nos indicadores constantes da tabela seguinte. As
diferencas em relacdo a estratégia do Governo parecem reduzidas mas traduzem-se em
efeitos substanciais do ponto de vista econémico e social. Entre outros aspectos, a estratégia
orcamental apresentada é menos optimista do que a do Governo em relacdo a evolucdo do
hiato do produto?, que o Governo considera que se tornara positivo em 2018, o que significa

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

40 hiato do produto representa a diferenca entre a taxa de crescimento da economia efectivamente
verificada num determinado periodo e a taxa de crescimento potencial. Indica a fase do ciclo
econémico em que a economia se encontra, sendo negativo no caso de uma fase recessiva e positivo
numa expansao excessiva.

5 Ha alguma ambiguidade no Tratado acerca do ano em que o objectivo do saldo estrutural deve ser
alcancado, diz 3 anos depois de ter sido corrigido o défice excessivo. Ora se corrigirmos em 2015 e
considerarmos depois teremos 2018. O governo, ndo sabemos se alinhado com a interpretagido
europeia do Tratado considera 2017.
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4. O ponto de partida para a estratégia orcamental

4.1. Introducao

O ponto de partida para definir a estratégia orcamental e, sobretudo, aferir a sua
exequibilidade, é observar a execucdo orcamental dos ultimos anos. Aqui se verifica
claramente que do lado da despesa as componentes fundamentais sdo as prestacoes sociais
que representavam 48,2% da despesa em 2013, as despesas com pessoal, com 22,1%, os
juros da divida com 8,8% e o consumo intermédio com 9,1%. No total, estas rubricas

perfazem 88,2% da despesa publica.

Do lado da receita, as receitas fiscais, com 58,1% no total da receita em 2013, e as
contribuicdes sociais, com 21,2%, representam o grosso das receitas (79,3%). Isto significa
que a analise da estratégia orcamental, tendo em conta os objectivos para o défice

orcamental, se pode centrar essencialmente nestas componentes da receita e da despesa.
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Tabela 3. Conta das administracoes publicas em contabilidade nacional

% da
2011 2012 2013 despesa/

receita

1. Receitas Fiscais 403804 37811,2 420905  581%
Impostos s/Producao e Importacao 234985 22538,7 225683  31,2%
Impostos s/Rendimento e Patrimdnio 168819 152725 195222  27,0%

2. Contribuicoes Sociais 210476 191353 201396  27.8%

Das quais: Contribuicdes  Sociais
16060,1 149886 153314  21,2%

Efectivas
3. Outras Receitas Correntes 78013 81305 86769 12,0%
4, Total Receitas Correntes (1+2+3) 692293 65076,9 709071 97,9%
5. Consumo Intermédio 79033 74002 73079 9,1%
6. Despesas com Pessoal 194225 165100 177886  221%
7. Prestacdes Sociais 377755 371393 388340  482%
Das quais: PrestacGes que nao em Espécie 298076 296445 312290  388%
8. Juros (PDE) 6889,7 71259 70639 88%
9. Subsidios 12205 968,0 1116,9 1,4%
10. Outras Despesas Correntes 44294 42146  4396,6 5.5%
11. Total Despesa Corrente (5+6+7+8+9+10) 776409 73.358 765079 95,0%
Da qual: Desp. corrente Primaria (11-8) 707512 662320 694439 86,2%
12. Poupanca Bruta (4-11) -84116 -8281,1 -56008
13. Receitas de Capital 78139 24974 15026 21%
14. Formacao Bruta de Capital Fixo 44733 27450 23758 3,0%
15. Outras Despesas de Capital 23273 21125 16478 2,0%
16. Total Despesas de Capital (14+15) 6800,7 48575 40235 5,0%
17. Total Receitas (4+13) 770432 675743 72409,7 100,0%
18. Total Despes a (11+16) 844416 782155 805314  100,0%
Da qual: Total Despesa Primaria 775518 710896 734675  91,2%

19. Capacidade (+)/ Necessidades (-)
‘ -73983 -106412 -8121,7
de Financiamento Liquido (17-18)

Fonte: INE (reproduzido no DEO) e calculos préprios
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4.2, Adimensao social e as prestagoes sociais

Assim, antes de projectar uma estratégia orcamental para o futuro, importa conhecer a
evolucdo verificada no passado e, aqui, temos de olhar, sobretudo, para cinco tipos de
prestagdes: as pensdes a cargo da Caixa Geral de Aposentag¢des; as pensdes a cargo da
Seguranca Social; o complemento solidario para idosos (CSI); o rendimento social de
insercdo (RSI) e o subsidio de desemprego. Embora a rubrica de pensdes seja de longe a
maior do ponto de vista da despesa publica, as outras prestacdes sdo também bastante
relevantes, ndo apenas pelo niimero de beneficiarios, mas também porque o CSI e o RSI
envolvem uma condicdo de recursos, isto é, sdo atribuidas mediante prova, pelo
beneficiario, de necessidade, ao contrario do que acontece com outras prestacdes (por ex. a
pensdo minima), que sdo atribuidas independentemente do valor de outros rendimentos

auferidos ou do patriménio dos beneficiarios.

Desde 2011 tem-se verificado uma reducao progressiva do nimero de beneficiarios do CSI:
menos 44.000 em 2014 face ao més homodlogo de 2011, isto é menos 19%. A maior reducdo
verificou-se de 2013 para 2014: menos 30.000 beneficiarios. Esta evolucio é uma
implicacdo da alteracdo da condicdo de recursos que teve lugar em 2013, tendo-se tornado
mais exigente, nomeadamente, pela reducdo do limiar de referéncia de rendimentos para
afericdo de elegibilidade de acesso. Em conclusao, nao foi o nimero de idosos em situagdo
de caréncia que diminuiu, foi a definicdo do patamar minimo que define essa situacdo de

caréncia que foi alterada pelo Governo.
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Tabela 4. Nimero de beneficiarios

Beneficiarios do CSI

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

TOTAL 179494 232,772 246664 248,734 244869 237844 202,187

Beneficiarios do RSI

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
TOTAL 304,097 349851 404,717 316609 328873 271814 222510

Beneficiarios de subsidios de desemprego
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Subsidio Desemprego 173018 210825 249376 236,670 294,987 345,234 299,155

Subsidio Social Desemprego
nicial 43934 56844 62438 31392 33075 28306 19,908
nicia

Subsidio Social Desemprego
37,027 33279 48012 26031 32623 45139 49932

Subsequente
Prolongamento Subsidio Social
156 132 47 23 29 39 38
Desemprego
TOTAL 254135 301,080 359873 294116 360,714 418,718 369,033

Fonte: Seguranca Social

No caso do RSI, houve também uma enorme reducio desde 2010: menos 182.000
beneficiarios (-45% em Margo de 2014 face a Margo de 2010). Tal evolucao foi igualmente
afectada pela introducdo de critérios mais restritivos, nomeadamente a alteracdo de escalas
de equivaléncia e a redugdo do rendimento mensal maximo por agregado familiar que da
acesso a prestacdo (alteragdes legislativas em 2010 e em 2012). De notar que o RSI é
também o ultimo recurso para desempregados que nio se qualificam ou perderam o acesso

ao subsidio de desemprego.

Finalmente, quanto ao subsidio de desemprego, no 4°trimestre de 2013 foram registados
826.700 desempregados (INE), sendo que a média mensal de beneficidrios de subsidios de
desemprego nesse trimestre é de apenas 376.000 (Seg.Social). Dessa forma o racio de
proteccdo é de apenas 45,5%. A partir de 2013 o nimero de beneficidrios de presta¢des
segue uma tendéncia decrescente resultante, pelo menos em parte, da reforma de 2012 que
encurtou o periodo de duracio destas prestacdes (os prazos de todos os escaldes foram
reduzidos pelo Decreto-Lei n264/2012 e pelo Decreto-Lei n? 65/2012, ambos de 15 de
Marco: o prazo maximo de concessdo de subsidio, que era de 900 dias, passou a ser de 540
dias). A reducdo do desemprego, no primeiro trimestre de 2014, explica também

parcialmente a queda do nimero de beneficiarios.
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Esta analise breve destas trés prestacdes sociais mostra um resultado inequivoco: a queda
dos beneficiarios em grande parte do periodo de ajustamento deve-se a condices de
elegibilidade mais restritivas e s parcialmente, na fase final do periodo de ajustamento, a

uma melhoria das condi¢ées econémicas.

5. A estratégia orcamental proposta pelo governo:

que implicacoes?

5.1. Enquadramento geral

Uma breve andlise da estratégia orcamental do governo, mostra o seguinte: a consolidagao
(em termos de percentagem do PIB) faz-se sobretudo do lado da despesa, que observa uma
quase estagnacdo, o que significa que as duas maiores rubricas da despesa - prestacdes
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 contribuicdes sociais decrescem o seu peso, ndo na componente de fiscalidade,
mas na referente especificamente as prestacdes sociais. Seria importante que o DEO
clarificasse em maior detalhe a composi¢cdo dessas despesas mas tal infelizmente nido
acontece. Assim torna-se impossivel aferir, por exemplo, qual a dindmica prevista para as

pensoes ou para os subsidios de desemprego.
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Tabela 5. Quadro resumo receitas e despesas para o cenario DEO

2014 2015 2016 2017 2018|Var

1. Receitas Fiscais 25 25,3 25,3 25,4 25,5 0,5
2. Contribui¢des Sociais 11,8 11,7 11,4 11,1 10,7 -1,1
3. Outras Receitas Correntes 53 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 43 43 4,1 4 -0,6
7. Despesas com Pessoal 9,7 9,1 8,8 8,5 8,2 -1,5
8. Prestacfes Sociais 22,9 22,4 22 21,6 21,2 -1,7
9. Juros (PDE) 43 43 42 4,1 42 -0,1
9. Subsidios 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. DespesaPrimaria (sem juros) 42,8 41,5 40,5 39,5 38,5 -4,3
14. Necessidades de financiamento -4 -2,5 -1,6 -0,8 -0,1 3,8
15. Saldo Primario 0,3 1,8 2,6 3,3 4,1

Fonte: Ministério das Financas

No DEO, o Governo nao apresenta de forma detalhada a discriminagdo 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, sdo
aproximados pois o peso das componentes da despesa e receita no PIB sé esta disponivel
com arredondamento as décimas. H3, contudo, algumas conclusdes interessantes que se

podem retirar desta analise.

Desde logo, a mais preocupante e, na opinido dos autores, irrealista, é relativa a variacdo na
massa salarial da Administracdo Publica. Ao contrario do que poderia parecer com a
reposicao parcial dos cortes nos funcionarios publicos ja em 2015, a previsdo sé para esse
ano é de uma redugio do valor da despesa em pessoal em 644 milhdes de euros. Visto que
as saidas para aposentag¢do ndo serdo significativas, e que a adesdo ao programa de rescisdes
voluntarias na fung¢ido publica tem sido ténue, ndo se compreende facilmente como tal

objectivo pode ser alcancado.

Ainda, refira-se que em Setembro de 2014, com a integracao dos hospitais EPE no perimetro
das administragdes publicas e a aplicagdo do SEC2010 a rubrica de pessoal aumentard cerca
de 2,2 mil milhdes de euros que serd contraposta por uma diminuicdo da rubrica de

aquisicdo de bens e servicos dos Fundos e Servigos Auténomos, em particular da

-16-



Administracdo Central do Sistema de Satide, onde a despesa com a remuneracao do pessoal

dos hospitais EPE se registava até aqui.

De seguida, outra poupanga significativa sugerida no DEO, a ter efeitos ja em 2015 é no
ambito dos consumos intermédios. De acordo com os calculos aproximados dos autores, a
poupanga nos consumos intermédios é de 332 milhdes de euros, que é um valor semelhante
ao que o governo discrimina de forma exacta como poupanga em consumos intermédios nas
tecnologias de informagdo e comunicac¢do e nas despesas relativas a pareceres e projectos:
317 milhdes de euros (ver DEO pg. 43). O governo acrescenta no DEO que tenciona poupar
mais 190 milhdes em medidas sectoriais, mas ndo detalha precisamente que medidas serao

estas. A andlise dos consumos intermédios sera feita na sec¢do 5.3.

Outro resultado relevante é que todas as poupancas estimadas em saldrios e consumos
intermédios nesse periodo (735,4m€) sdo consumidas com o aumento da despesa com
juros (798,5m€). Dito de forma diferente, todos os cortes que se antevéem para este periodo
sdo consumidos por um aumento dos juros que atingirdo, se nada se alterar entretanto, os
8.000 milhdes de euros em 2018. Dada a relevancia da despesa com juros, um dos cenarios
alternativos que sera considerado envolve precisamente uma diminuicao da taxa de juro

implicita na divida publica (ver secg¢do 7).
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Tabela 6. Programacao plurianual de receitas e despesas

Var. Var.
Unidade: milhGes de euros 2013 2014 2015 2016 2017 2018 ar
“8-14  15-14
1. Receitas Fiscais 42091 42203 43735 45222 47035 48920 6717 1531

Impostos s/Producdo e Importacdo 22568 23128 24028 24845 25925 26858 3731 901

Impostos s/Rendimento e
19522 19076 19707 20377 21110 21870 2794 631

Patrimonio

2. Contribuigdes Sociais 20140 19920 20225 20377 20555 20527 607 305
Das quais: Cont. Soc. Efectivas 15331 15531 16076 16444 16851 17266 1735 546
3. Outras Receitas Correntes 8677 8947 9335 9831 10000 10360 1412 388
4, Total Receitas Correntes (1+2+3) 70907 71071 73122 75430 77404 79807 8736 2051
5. Consumo Intermédio 7308 7765 7433 7686 7592 7674 -92 -332
6. Despesas com Pessoal 17789 16375 15731 15729 15740 15731 -644  -644
7. Prestacoes Sociais 38834 38658 38722 39323 39998 40671 2013 63

Das quais: Prestagbes que ndo em
31229 31062 31289 31995 32591 33189 2127 227

Espécie

8. Juros (PDE) 7064 7259 7433 7507 7592 8057 798 174
9. Subsidios 1117 1182 1210 1251 1296 1343 161 28
10. Outras Despesas Correntes 4397 4727 L4840 4647 4815 4988 261 113

11. Total Despesa Corrente
76508 76135 75369 74357 77034 78272 2137 -766

(5+6+7+8+9+10)

Da qual: Desp. Corr. Primaria (11-8) 69444 68707 67936 68816 69442 70215 1508 -771
12. Poupanca Bruta (4-11) -5601 -5064 -2420 -1072 370 1535 6599 2644
13. Receitas de Capital 1503 1857 1729 1787 1852 1918 61 -128
14. Formacdo Bruta de Capital Fixo 2376 3039 2939 3039 2963 3070 31 -100
15. Outras Despesas de Capital 1648 506 691 536 556 576 69 185
16. Total Desp. de Capital (14+15) 4024 3545 3803 3575 3704 3645 100 258
17. Total Receitas (4+13) 72410 72928 74851 77217 79256 81726 8798 1923
18. Total Despesa (11+16) 80531 79511 79172 80077 80737 81917 2406 -339

Da qual: Total Despesa Primaria 73468 72252 71739 72391 73145 73860 1608 -513
19. Cap. (+)/ Nec. (-) Financiam
ento Liquido (17-18)

-8122 -6753 -4322 -2860 -1481 -192 6561 2431

Fonte: Calculos préprios IPP com base em dados do DEO.

5.2. Emprego Piblico

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

de Estratégia Orcamental definisse uma estratégia de médio prazo (2014-2018) em relacio
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ao emprego publico. Na realidade, a despesa com pessoal depende sobretudo de trés
variaveis: dimensdo do emprego publico, tabelas salariais base e suplementos

remuneratorios.

Desde ja, sabe-se que por imposicio de novas regras do Eurostat, no final de 2014
ingressardo nas Administracdes Publicas todos aqueles que trabalham nas entidades
publicas empresariais que serdo reclassificadas, passando a estar dentro do perimetro
orcamental. Desde logo as E.P.E. do sector da satide que, em 2013, contavam com cerca de
90.000 trabalhadores na administracdo central, cerca de 3.000 na administra¢do regional

dos Acores e cerca de 4.750 na administragdo regional da Madeira.

Tabela 7. Emprego publico por nivel de administracao

2011 2012 2013 V:,’I'aﬁa; Var. (%)
Administracdo Central 458951 437.081 419336 -39615  -86%
Administracao Regional 32.856 32.098 31.335 -1.521 -4,6%
A.R. Agores 15177 14.837  14.501 -676 -44,5%
A. R. Madeira 17.679  17.261 16834  -845 -4,8%
Administracao Local 120759 116421 112.924  -7.835  -65%

Administracoes Plblicas  g12566 585600 563.595 -48.971  -80%
Fontes: DGAEP - SIOE (dados disponiveis em 01-02-2014); DGAEP/DEEP

Tabela 8. Emprego nas Entidades Piblicas Empresariais da Saide

2011 2012 2013 (p)

Administracdo Central 90.726 91.222 89.524
Administracdao Regional dos Acores 3.085 2.985 3.000
Administracao Regional da Madeira nd 4.825 4.763

Com as saidas para a aposentacdo e as nio entradas, tera havido uma reducdo liquida de
emprego nas Administra¢des Publicas da ordem dos 8%, ou seja 48.971, em apenas dois
anos (2011 a 2013). Restringindo a analise a Administracdo Central e a Seguranca Social,
essa redugdo foi de 8,7%, com dois Ministérios a reduzirem mais do que a média: Educagdo

e Ciéncia, e Ambiente.
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Tabela 9. Emprego na Administracao Central e Seguranca Social

2011 2012|2013 (p) |Var.(13-11\Var. % |Dif. Média
Orgaos de Soberania e Entidades Independentes (a) 13.443(  13.227)  12.85%6 587  -4,4% 4,3%
Presidéncia do Conselho de Ministros 5.845 5.486 5.394 4511 -1,7% 1,0%
Ministério da Administracdo Interna R/.671 47.649] 46385  -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 Territorio e Energia 1.920 1.793 1.733 187 -9,7% -1,0%
Ministério da Defesa Nacional 4319 39.866(  38.951] -2.368] -5,7% 3,0%
Ministério da Educacdo e Ciéncia 235.857| 220617 208.823| -27.034 -11,5% -2,8%
Ministério da Economia 414 3.903 3.84 318 7% 1,0%
Ministério das Finangas 13.605]  13.586)  13.285 3200 -2,4% 6,4%
Ministério da Justica 16.264]  16.034[  15.700 -564|  -3,5% 5,2%
Ministério dos Negdcios Estrangeiros 3.631 3.565 3.319 =312 -8,6% 0,1%
Ministério da Salde 3259 30523  29.960[ -2.635) -8,1% 0,6%
Ministério da Solidariedade, Emprego e Seguranca Social 15.882(  15.355|  14.716  -1.166]  -7,3% 1,4%
Sector Empresarial do Estado - Entidades Reclassificadas (b) 10.106f  10.373 9.490 616  -6,1% 2,6%
Emprego no Estado, Fundos e Servigos Autonomos e Fundos da Seg. Social | 451.184| 429.620] 411.903| -39.281| -8,7% 0,0%

(@) Inclui tribunais e magistrados; dados ndo disponiveis para Assembleia e Presidéncia da Republica;

(b) Sector Empresarial inclui todas as unidades empresariais publicas reclassificadas no sector das administragdes plblicas em contas nacionais.
p - dados provisorios

Fontes: DGAEP - SIOE (dados disponiveis em 01-02-2014); DGAEP/DEEP e cdlculos proprios

(@) Inclui tribunais e magistrados; dados ndo disponiveis para Assembleia e Presidéncia da Republica;

(b) Sector Empresarial inclui todas as unidades empresariais pliblicas reclassificadas no sector das administracdes publicas em contas nacionais.

p - dados provisorios

No DEO a referéncia a uma estratégia para o emprego publico revela-se insuficiente. Para
além de objectivos genéricos, e da prossecucdo dos programas ja existentes no ambito das
aposentagdes e das rescisdes amigaveis, 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

terd para o emprego publico.

5.3. Consumos intermeédios

Introducao

0 DEO prevé uma reducido dos consumos intermédios imediata, de 332 milhdes de euros, e
depois uma tendéncia de crescimento moderado, de modo a que areducao de despesa anual,

entre 2014 e 2018, seria de 91,8 milhdes de euros. Quao realisticas sdo estas premissas?
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Ha anos que a opinido publica é fustigada com o mito que é possivel obter significativas
poupancas nos consumos intermédios. Serd mesmo verdade? Vejamos. Foram
implementadas numerosas reformas nas Administragdes Publicas que afectam a despesa

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

e Reducdo remuneratoria: artigo 332 da Lei do Or¢camento de Estado de 2014 e anos
anteriores, que é igualmente aplicavel a contratos de prestacdes de servicos. Exige
reducodes de contratos de prestacdes de servigos que sdo celebrados com o mesmo
objecto e/ou contraparte, bem como contratos que se renovam;

e Plataforma de compras publicas electréonicas e Acordos Quadro negociados pela
ESPAP [P: obrigam Administracbes Publicas a seleccionar fornecedores de
plataforma electrénica e posteriormente realizar aquisicGes de bens e servicos
através dessa plataforma. Acresce que para muitos tipos de despesa (e.g., servigos
de limpeza e higiene, aquisicoes de material informatico, viagens) as
Administragdes Publicas sdo obrigadas a recorrer ao referido Acordo Quadro e
quando este ndo é adequado, sdo obrigadas a realizar pedido de excepgdo prévio
que requer por vezes meses de espera. Por ultimo, as plataformas electrénicas tém
custos significativos para os fornecedores (em alguns casos excedem 1% do pre¢o
de venda). Em resultado muitos fornecedores estio a desvincular-se das referidas
plataformas e deixam nesse caso de fornecer as Administragdes Publicas;

e Verificagio, para cada contrato de aquisicdo, de que o prestador do bem ou servico
ndo tem dividas face a Administra¢do Tributaria nem face a Seguranga Social. Na
realidade esta obrigacdo obriga os mais diversos servicos das Administragdes
Publicas a agirem como agéncias da Administra¢do Tributaria e da Seguranca Social;

e (Cddigos dos Contratos Publicos obriga ao langamento de novos concursos ao fim de

3 anos, com contratos com duragdo maxima de 3 anos;

Apesar de todas estas reformas e do efeito da reducdo remuneratéria, a despesa com
consumos intermédios nao tem caido nos ultimos anos. As noticias a que temos acesso e
casos pontuais sugerem que os servicos das Administragcdes Publicas tém dificuldades

crescentes com estes processos de despesa publica.

As plataformas electrénicas de compras tém resultado na reducdo da concorréncia. As
Administra¢des Publicas véem-se forgadas a contactar potenciais fornecedores e solicitar-
lhes que facam o favor de concorrer ao concurso. Numerosos concursos publicos ficam
desertos, por exemplo na area hospitalar, obrigando ao lancamento de novos concursos

para o mesmo objecto (em pelo menos um hospital registaram-se roturas de stocks porque
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os concursos ficaram vazios). Numerosos concursos, particularmente nos mercados mais

longe dos centros urbanos, tém um tnico concorrente.

Em conclusio, face as dificuldades enfrentadas pelas Administracées Publicas na aquisicao
de bens e servicos enumeradas acima - os ja famosos Consumos Intermédios - afigura-se

que:

e A despesa com consumos intermédios caiu de 7,9 mil milhdes de euros em 2011
para 7,3 mil milhdes de euros em 2013;

e Nao é sustentavel a continuacdo da aplicacdo da reducdo remuneratéria durante os
5 anos do DEO. Os fornecedores terdao, no médio prazo, poder negocial para
aumentarem oS pregos;

e Os servicos das Administracdes Publicas terdo pouca capacidade para procurar
renegociar os seus contratos, face a falta de recursos humanos que enfrentam;

e Aquisi¢des sdo realizadas sob mais pressdo de tempo, menos atencao ao detalhe,

menos concorréncia resultando em piores pregos para o erario publico;

Ou seja, é provavel 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 aquisi¢ao de bens e servigos.

As poupancas almejadas nas TIC, estudos e pareceres

0 Governo estabeleceu o objectivo de reduzir a despesa nas TIC, estudos pareceres e outros
trabalhos especializados, mas nao fornece muita informagao sobre a despesa actual nestas
rubricas. Uma andlise dessa despesa encontra-se na Tabela 10, que nos permite confirmar

a despesa efectivamente realizada nestes itens.

Verifica-se uma redugio significativa entre 2011 e 2013. Contudo, é surpreendente o
aumento significativo do valor orcamentado para 2014, alias, o “corte” anunciado de 179
milhdes de euros é aproximadamente igual a diferenca entre o valor orcamentado para
2014 e o executado em 2013 (igual a 169,6 m<€). No que toca ao objectivo de reducdo da
despesa em TIC, o governo pretende uma poupanca de 138 milhdes de euros. Nao temos
informacdo detalhada na rubrica de comunicagdes (02.02.09) sobre a parcela que tem a ver

com a comunica¢do de dados que estad associada as TIC. De qualquer modo, a poupancga
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esperada nesta rubrica, de 138 milhdes de euros, representa 37,1% do valor executado em
2012, o que se afigura claramente excessivo. Mesmo tomando como certa a hipétese de que
a despesa neste sector podera ser reduzida - o que é questionavel apds anos em que o
equipamento informatico de largos sectores das Administra¢des Publicas nio foi renovado
-, um corte desta magnitude podera ter efeitos nefastos na gestdo informatica dos servigos

das Administracoes Publicas.

Tabela 10. Evolucao e objectivos de despesa nos estudos e pareceres

. Objectivo
Classificacao Economica 2011 2012 2013 2014
Corte DEO
(milhdes de o . vs.
Codigo Descritivo (org)
euros) 2013
Servigos 02.02.14  Estudos, Pareceres 179 63 6.6 109
Integrados 02.02.20 Outros Trab. Esp. 1603 1205 1337 1629
Servigos e 020214  Estudos, Pareceres 456 467 391 718
Fundos
Autdnomos 02.02.20 Outros Trab. Esp. 3999 2975 231,7 3351
Seguranca 02.02.14  Estudos, Pareceres 09 03
Social 02.02.20 Outros Trab. Esp. 86 56
Adm.Centrale ;0714  Estudos, Pareceres 644 533 457 827
Seguranca
Social 02.02.20 Outros Trab. Esp. 5688 4236 3654 498
Estudos, Pareceres e
Total 14e 20 6332 4769 4111 580,7 179 435%
Outros
Variagao -24,7% -138%  41,3%

Fonte: Calculos préprios a partir da Conta Geral do Estado e DGO
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Tabela 11. Evolucao e objectivos nas TIC

L o Objectivo
Classificacao Economica 2011 2012 2013
Corte DEO
. ~ - . e VS'
(milhdes de euros) Codigo Descritivo
2013
Equipamento de
i 07.01.07 . 47,3 70,2 19,3
Servicos Integrados Informatica
07.01.08 Software Informatico 428 369 24,4
. Equipamento de
Servigos e Fundos 07.01.07 ) 25,1 29 24,4
. Informatica
Autonomos )
07.01.08 Software Informatico 32,7 459 369
Equipamento de
07.01.07 724 99,2 43,7
Adm. Central Informatica
07.01.08 Software Informatico 755 828 61,3
Informatica e
Adm. Central 07e08 1479 182 105 138 131,4%
software
variacdo (ano
. 23,1% -42,3%
anterior)
Adm. Central 02.02.09 Comunicagdes* 210 190
Inform. Software e
3579 372 138 37.1%

Comunic.

6. Estratéegia orcamental base alternativa a do

governo

Propde-se nesta seccdo um cendrio-base alternativo ao do Governo, que atinge
essencialmente os mesmos objectivos do ponto de vista da dindmica da divida, sem por em
causa o cumprimento das condi¢cdes do Tratado Or¢camental. No entanto, difere do DEO no
ritmo em que a consolidagdo orcamental é feita ao longo dos proximos anos e no objectivo

de longo prazo para o défice.

O cendario baseia-se nas mesmas hipoteses no que toca as previsdes de longo prazo do
Governo, que estao em linha com a visao das principais institui¢cdes internacionais, a saber,
um crescimento nominal médio de 3,6% ao ano, e 1,8% de inflacdo média (resultando num

crescimento médio do PIB real de 1,8% por ano). O cendrio assume, como o DEO, uma taxa
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de juro implicita médiade 3,5% - neste cenario mantem-se a hipétese do Governo para

assegurar a sua comparabilidade.
Assim, o cenario apresentado difere do cenario DEO em trés pontos essenciais.
Primeiro, o ritmo da consolidacao é mais lento.

Na opinido dos autores, o Governo tem ainda subjacente no seu cenario, tal como aconteceu
ao longo do PAEF, a ideia de “front-loading”, isto é, de antecipar o mais possivel a fatia de
ledo da reducao 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 préximo ano, para 2.5%, e depois uma queda mais progressiva até
atingir o quase equilibrio em 2018 (0.1%) e zero dai em diante. Ja o cenario que se propde
nesta seccdo preconiza um ritmo mais suave para a reducdo do défice. A partir do mesmo
objectivo para este ano, 4%, propde-se uma redugdo de 1.1 p.p. no proéximo ano para 2.9%,
depois uma reducdo de 0.9 p.p. para 2%, e dai em diante, reducdes incrementais, em que o
objectivo de longo prazo para o défice nominal se atinge apenas em 2018. A tabela seguinte

compara os dois cenarios neste ponto.

Importa sublinhar que o objectivo para o défice no Tratado Or¢amental é estabelecido em
termos de saldo estrutural (ndo deve ser superior a 0.5%), que significa, em termos sucintos,
o défice que ocorreria se a economia estivesse numa fase neutra do ciclo econémico, ou no
seu nivel potencial. No longo prazo, afigura-se-nos que faz sentido considerar que, em
média, a diferenca entre o saldo estrutural e o saldo orcamental nominal é nula- estando
aqui implicita a ideia que teriamos nalguns anos periodos recessivos, noutros de expansao,
cujos efeitos no longo prazo se anulariam. Pelo que, nestas condi¢des, para cumprir o
Tratado, o objectivo de 0.5% para o défice nominal seria suficiente, ndo sendo necessario o
equilibrio absoluto. Mas mais do que isso, afigura-se que, ao longo dos proximos largos anos,
a economia continuara abaixo do seu potencial, e que, como tal, para atingir o objectivo do
saldo estrutural em 2018, em conformidade com as obrigacdes europeias, tal como no
cenario do Governo, nao seria necessario um défice nominal tdo baixo - a titulo 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 calendario de consolidagio que aqui referimos também nido pde em
causa, na perspectiva dos autores, as obrigacdes decorrentes do Tratado Or¢amental para a
reducdo da divida publica acima dos 60% do PIB. Este ponto esta mais sujeito a debate, ja
que as disposi¢des algo ambiguas do Tratado abrem espaco a interpretacdes que podem ser

diferentes. E consensual que este obriga a reducéo da parte da divida que excede os 60% do
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PIB em pelo menos 5% por ano. O cendrio que se propode nesta sec¢io, tal como acontece no

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

Tabela 12. Défice nominal 2014-2020 no DEO e no cenario base alternativo

Défice nominal (% do PIB)

Governo  Cenario Base (2)

2014 4 4

2015 2.5 2.9
2016 1.6 2

2017 0.8 1.25
2018 0.1 0.7
2019 0 0.5
2020-... 0 0.5

Fonte: MF-DEO e cdlculos préprios

Este cendrio seria expresso pelos seguintes indicadores.

Tabela 13. Quadro resumo das receitas e despesas para o cenario alternativo

2014 2015 2016 2017 2018| Var
1. Receitas Fiscais 25 25.3 25.3 25.4 25.5 0.5
2. Contribuicdes Sociais 11.8 11.7 11.4 11.1 11.1 -0.7
3. Outras Receitas Correntes 5.3 5.4 55 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. Prestagdes Sociais 22.9 22.4 22 21.6 21.2 -1.7
9. Juros (PDE) 43 43 4.2 4.1 4.2 -0.1
9. Subsidios 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 Priméria (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 Primario 0.3 1.4 2.2 2.85 35 3.2

6 O cenario governamental foi retirado do Quadro 11.10 da pag. 44 do DEO.
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Fonte: Calculos préprios.

A principal implicacao desta estratégia alternativa é que o saldo primario nao tem que ser
tdo excedentdario, configurando assim um objectivo mais realista, sendo este nimero, no
cenario que se propde nesta seccdo, sempre menor ao longo do periodo em andlise. O facto
do ritmo de consolidacdo ser menor permite, por exemplo, ao contrario do cenario
governamental, que haja uma relativa estabilizacdo da evolugdo do peso das despesas com
pessoal no PIB o que, tendo em conta o crescimento econémico, se traduz num aumento da

massa salarial na funcdo publica ainda que a um ritmo inferior ao desse crescimento.

Este é um cenario que efectivamente permitiria uma reposi¢do gradual dos salarios dos

trabalhadores em funcdes publicas.

Tabela 14. Evolucgao da divida 2014-2020

IPP(2) Governo (DEO)

Div./PIB Excesso var. % do Div./PIB Excesso var. % do

excesso excesso
2014 127% 67% -2% 127% 67% -2%
2015 127% 67% -1% 127% 67% -1%
2016 125% 65% -3% 124% 64% -4%
2017 122% 62% -5% 120% 60% -6%
2018 118% 58% -6% 116% 56% -7%
2019 114% 54% -6% 112% 52% -7%
2020 111% 51% -6% 108% 48% -8%

Fonte: Ministério das Financas e calculos préprios.

A dindmica de longo prazo da divida no cenario aqui proposto é muito similar a do cenario
governamental, como se pode observar no Grafico 1. O racio divida/PIB atinge os 100% com
uma diferenca de um ano, 2024 no primeiro caso e 2023 no segundo, e no limite, o objectivo
de 60% para o racio divida/PIB é atrasado cinco a seis anos, sendo este atingido em ambos

0s casos em torno de 2040.
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Figura 1. Dinamica da divida
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O terceiro ponto essencial da analise é o seguinte. Foram mantidas as projec¢des para
crescimento nominal médio do Governo. Contudo, dado que o ritmo de consolidacio
orcamental do cendrio aqui proposto é substancialmente mais moderado do que a definida
no DEO, as projecdes de crescimento subjacentes ao cendrio tracado - que sdo,
admitidamente, optimisticas - sdo, no entanto, substancialmente mais crediveis do que as
do Governo. Acresce que também nao foram ajustadas as receitas fiscais previstas no DEO
para refletir o aumento da despesa publica em relacdo a trajectoria definida no DEO (por
exemplo por inclusdo do multiplicador da despesa ptublica que o FMI estimou em 1,3 para
Portugal). Ou seja, o cendrio alternativo base proposto nesta seccio é muito mais
conservador - e tem muito maior probabilidade de vir a ocorrer - do que o do Governo. No
entanto, realcamos que as projegdes para crescimento nominal do Governo, bem como as

expectativas quanto a taxa de juro implicita da divida, se nos afiguram demasiado

optimistas.

7. Estratégia orcamental com base numa

renegociacao da divida

Da literatura académica sabe-se que a condi¢ao fundamental de sustentabilidade da divida

é que a taxa de juro implicita do stock de divida publica seja inferior a taxa de crescimento
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nominal da economia. Se isso ocorrer, o stock de divida publica tende a convergir, i.e, a

reduzir o seu peso em percentagem do PIB.

0 DEO assume tal pré-condicido, em todos os anos a partir de 2017, s6 que de forma muito
marginal. De facto, o diferencial assumido é meramente de 0,1 pontos percentuais. Outro
racio relacionado que é utilizado para aferir se a divida publica é, ou nao, sustentavel,
baseia-se na comparac¢ido do peso dos juros no PIB com a taxa de juro implicita da divida
publica. Como a divida publica portuguesa é muito superior ao PIB, nesta Optica, a
trajectoria de divida publica permanece tendencialmente insustentavel até 2021, com a
despesa com juros, em percentagem do PIB, a ser superior a taxa de crescimento nominal

da economia até 2021.

Ou seja, a estratégia de consolidacdo or¢amental consagrada no DEO baseia-se quase
exclusivamente em trés unicos factores: (i) saldos primarios 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 econdmica muito elevada, considerando o esfor¢co de
consolidagdo or¢amental definido, sobretudo no periodo inicial; e (iii) taxa de juro implicita
da divida publica estavel e relativamente baixa. Destes, os factores (ii) e (iii), definidos no
DEO, apenas permitem estabilizar a divida em percentagem do PIB, impedindo-a de subir

exponencialmente.

A consolidagdo or¢amental do DEO faz-se, assim, através dos elevados saldos primarios e,
na pratica, exige-os. De facto, entre 2015 e 2036, o saldo primario médio assumido pelo DEO
é de 2,9% do PIB. Contudo, parece pouco provavel que tal venha a ocorrers. Entre 1995 e
2013, nos 28 paises da Unido Europeia, em média sé6 em 18,9% (27,4%) das observagoes
pais-ano foi registado um saldo primario igual ou superior a 3% (2%) do PIB, sendo que tal
nivel de excedentes esta concentrado em 8 paises da Unido Europeia, a maior parte dos
quais com baixos niveis de divida externa, ao contrario de Portugal. A probabilidade de
ocorréncia simultanea de saldos primarios elevados (>=2% do PIB) e taxa de crescimento
nominal elevada (>= 3,5%) é ainda menor, registando-se em somente 12% das observagdes

(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 andlise similar a que desenvolvemos nesta secc¢ao,
numa apresentac¢do nas jornadas parlamentares do PS, em Fevereiro de 2014.
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Ou seja, a peca fundamental para a consolidacdo orcamental consagrada no DEO - elevados

excedentes primarios - afigura-se pouco plausivel, porque muito pouco provavel.

Portanto, interessa analisar se é possivel desenhar cenarios de consolidacdo orcamental de
longo prazo com niveis mais baixos - e dessa forma com maior probabilidade de virem a

ocorrer - de saldos primarios.

Por conseguinte, no cenario 3 analisamos o efeito de uma reduc¢do da taxa de juro na
dindmica e sustentabilidade da divida publica portuguesa. Os objetivos deste exercicio sao,
por um lado, analisar o impacto de altera¢cdes nesta importante varidvel na estratégia
orcamental de longo prazo do pais. Por outro lado, pretende-se demonstrar que pequenas
alteracGes nesta variavel sdo, como estabelecido na literatura académica, determinantes
para a viabilidade de tal estratégia, em muito reduzindo o nivel de saldos primarios
requeridos. Mais, mostra-se que com pequenas reducdes da taxa de juro é possivel minorar

em muito o esforco de consolida¢do orgamental.

No cenario 3, considerou-se o efeito de uma reducdo da taxa de juro implicita da divida
publica em 1 ponto percentual (para 2,5%) em relagdo ao cendrio DEO (de 3,5%) a partir
de 2015. A hipotese que se explora aqui é relacionada com um quadro em que o Governo de
Portugal renegoceia, com sucesso, a divida, através da extensdo de maturidades e da

reducdo de juros, mas preservando integralmente o valor facial do capital em divida.510
Destacam-se desse cendrio os seguintes pontos:

e O saldo primario necessario seria, no maximo, de 2,2% do PIB e s6 seriam
necessarios saldos primarios iguais ou superiores a 2% do PIB entre 2019 e 2023;
e Adivida cairia para 60% do PIB em 2040, sendo que até 14 o saldo primario médio
necessario seria de 1,6% do PIB, ou seja 1,3 pontos percentuais inferiores ao

necessario no cenario do Governo;

9 Dois dos autores deste artigo foram subscritores do Manifesto “Preparar a reestruturagdo da divida
para crescer sustentadamente”. Os autores analisam aqui um cenario hipotético baseado numa
redugdo dos juros implicitos da divida em um ponto percentual. De acordo com os calculos dos
autores, mesmo uma reducdo da taxa de juro implicita em um ponto percentual seria dificil assegurar
a sustentabilidade da divida publica portuguesa no longo prazo.

10 Se se assumir que divida ao FMI, de Bilhetes do Tesouro, de Certificados de Aforro, de Certificados
do Tesouro e a divida associada outros instrumentos menos importantes da divida direta do Estado
ndo seria reestruturada, a redugio da taxa de juro implicita da divida direta do Estado em um ponto
percentual implicaria uma reducdo que estimamos em 1,55 pontos percentuais na taxa de juro
implicita do stock de Obrigacdes do Tesouro e em 1,55 pontos percentuais no stock de divida direta
do Estado a Unido Europeia (através do FEEF e do MEEF).
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e Tais niveis de saldo primario permitiriam respeitar integralmente as condi¢cées do

Tratado Orgamental.

Ou seja, mesmo tal cenario seria d&rduo e pouco plausivel, ndo obstante ser substancialmente
mais exequivel do que o do Governo. E revelador do desafio que Portugal enfrenta no seu

processo de consolidacdo orcamental.

Abaixo apresentam-se as principais variaveis orcamentais referentes a este cenario.

Tabela 15. Quadro resumo das receitas e despesas para o cenario alternativo

com renegociacao da divida

2014 2015 2016 2017 2018 Var
1. Receitas Fiscais 25 25.3 25.3 25.4 255 0.5
2. Contribui¢des 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. Prestagdes Sociais 229 224 22 21.6 21.2 -1.7
9. Juros (PDE) 4.3 4.3 3.1 3 2.9 -1.4
9. Subsidios 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. DespesaPriméaria (sem juros) 42.8 419 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 Primario 0.4 1.4 2.3 2.85 34 3

Este cenario combina um menor ritmo de consolidagdo orgamental, em tudo semelhante a
do cendrio alternativo base, com uma reducao dos juros a partir de 2015. Isto significa que
a despesa primdria sera maior e o saldo primdrio menor do que no cenario apresentado

anteriormente.

Isto significa que a despesa primadria alcanca quase os 40% do PIB e o saldo primario é
excedentario em apenas 2,8% do PIB. Parece claro, tendo em conta o histérico das finangas
publicas portuguesas, que este cenario seria muito mais exequivel do que qualquer um dos

anteriores.
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8. Conclusoes

Como referimos no inicio, uma estratégia orcamental envolve uma componente técnica e
politica. O DEO deveria, em nossa opinido, estar articulado com questdes centrais do ponto
de vista da reforma do Estado e do crescimento econémico. Ndo se sabe, por exemplo, que
estratégia tem o governo para o numero de efectivos das administracdes publicas. Pretende
continuar a reducdo de efectivos durante todo o periodo 2014-2018, na sequéncia das
reducoes significativas dos ultimos anos e aqui quantificadas? Em caso afirmativo quais os
niveis de administracido e quais os sectores em que pensa fazer essa reducdo? Apesar do
DEO ser praticamente omisso em relacdo a estas questdes do emprego publico, os dados das
projeccoes das despesas com pessoal, levam a concluir que é impossivel de cumprir os
objectivos anunciados pelo governo de simultaneamente reduzir as despesas com pessoal
e permitir novamente as progressdes e promoc¢des na carreira, a menos que isso se traduza
numa continua diminuicio de efectivos na administracio publica. Qual a base, qual o estudo
de benchmarking que permite concluir que Portugal necessita continuar a reduzir os
efectivos da administracdo? Nao estaremos ja, com a significativa reducao de efectivos, num
limiar em que as func¢des essenciais do Estado poderdao estar em causa? Poder-se-a
argumentar que mesmo que estamos nesse limite ndo ha outra possibilidade, pois nao ha
recursos. Pois bem este estudo pretende ser um contributo que mostra que ha alternativas
possiveis, quer no quadro do “Tratado or¢camental”, quer nesse quadro mas assumindo uma

renegociagdo da divida.

Do ponto de vista técnico ndo questionamos neste estudo o cenario macroeconémico do
governo, embora consideremos que, como qualquer cendrio, e como o governo também
reconhece, tem os seus riscos de razoabilidade. O quadro da analise desenvolvida aqui é
pois o do cenario macro apresentado pelo executivo com apenas uma unica diferenga. O
governo tem como objectivo ir para além do tratado orgamental tendo como objetivo em
2018 um défice estrutural (0,2% do PIB) inferior ao previsto no tratado (0,5%). Uma
diferenca de décimas parace nio fazer diferenca, mas faz toda a diferenca. E a diferenca
entre ter uma estratégia em que se continua a reduzir emprego e saldrios na fung¢do publica
e uma estratégia base alternativa em que é possivel comecar a repor efectivamente salarios
na fungdo publica, embora o seu crescimento deva ser, em termos nominais, inferior a taxa

de crescimento nominal da economia.

Ha obviamente uma dimensdo politica que ndo deve ser descurada. Portugal, tem um

compromisso de deixar de ter um défice excessivo em 2015 e o valor acordado com a troika
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é de 2,5%. Outros paises tém o prazo de 2016. Politicamente parece necessario, desde j3, ter
uma meta menos ambiciosa, mas mais realista e apontar para os 2,9%. Obviamente que isto
requer uma negociacao politica, mas Portugal tem fortes argumentos para a fazer e para
conseguir a revisdo da meta orcamental. Mais uma vez esta pequena diferenca faz toda a

diferenca.

Apresentamos ainda um cenario alternativo que envolve a renegociacdo da divida, em que
se assume uma descida da taxa de juro implicita na divida publica, ou seja uma renegociacao
que tem um impacto nos juros, mas nao no capital em divida. Para os mesmos objetivos da
trajectoria do saldo or¢amental, do que no cendrio base alternativo, obviamente que este
cenario significa uma despesa primaria (sem juros) superior e, a ser politicamente possivel,

seria mais benéfico que o anterior.

Note-se que ndo consideramos , o cenario mais pessimista, de uma subida da taxa de juro
implicita da divida publica, que pdoera ocorrer resultante quer da instabilidade dos
mercados financeiros, quer de dificuldades que venham a existir na execu¢ao or¢amental
das administracdes publicas, ou nas necessidades de capital do sector empresarial nio

reclassificado.11

Finalmente, uma limitacdo deste DEO é que ndo considera devidamente a nivel
macroecondémico o impacto do endividamento externo do pais que ird condicionar o
desenvolvimento da economia portuguesa nas préximas décadas, nem mostra evidéncia
microeconémica que determinadas op¢des tomadas no dmbito da fiscalidade e que se
mantém, de forma agravada, neste DEO (taxa normal de IVA a 23,25%) sdo adequadas para
os objectivos de crescimento e emprego. Embora ndo tenhamos a acesso aos dados micro,
alguma evidéncia empirica sugere que ha op¢des que do ponto de vista do crescimento e

emprego sdo inadequadas (i.e. o caso paradigmatico da restauracio).

Ha alternativas para a estratégia orcamental futura. Elas devem ser discutidas técnica e

politicamente no espaco publico.

11 Este cenario sera trabalhado na versao final deste documento.
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