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Onde se lia:

“Em 2016, dado que se prevé que o crescimento do PIB seja igual ao do produto potencial, o saldo
orgcamental sera igual ao saldo estrutural.”

Foi alterado para:

“Em 2016, dado que se prevé que o produto seja igual ao produto potencial, o saldo orgamental sera
igual ao saldo estrutural.”

Pagina 5
Foi adicionada a seguinte nota ao Quadro 2:

“Nota: (1) Em 2012 s&o consideradas medidas temporarias a receita da sobretaxa extraordinaria em sede
de IRS, a receita da atribuicdo dos direitos de utilizagdo da frequéncia da 42 geracdo movel e a receita da
transferéncia do fundo de pensdes do BPN.”

Pagina2281
Onde se lia:

“Em 2015, Portugal cumprira com o objetivo de médio prazo para o saldo estrutural (-0,5% do PIB) e, em
2016,dado que se prevé que o crescimento do PIB sejaigual ao do produto potencial, 0 saldo orcamental
seraigual ao saldo estrutural.”

Foi alterado para:

“Em 2015, Portugal cumprira com o objetivo de médio prazo para o saldo estrutural (-0,5% do PIB) e, em
2016,dado que se prevé que o produto sejaigual ao produto potencial, o saldo orcamental sera igual ao
saldo estrutural.”
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INTRODUCAO

O Documento de Estratégia Orgcamental decorre de compromissos assumidos a nivel nacional e

internacional

O Documento de Estratégia Or¢camental (DEO) especifica o quadro de médio-prazo (4 anos) para as
financas publicas em Portugal. Este documento responde aos requisitos do Pacto de Estabilidade e
Crescimento e aos da Lei de Enquadramento Orcamental. O DEO define um quadro de consolidacao
orcamental de médio-prazo que garante a sustentabilidade das financgas publicas contribuindo assim para
a criacdo de condi¢Ges propicias ao crescimento econdémico e a estabilidade financeira.

A apresentacéo do DEOresultade um conjunto de compromissos que Portugal assumiu a nivel nacional
e internacional.

Do ponto de vista nacional, a estratégia de médio prazo, assente num Quadro Plurianual de Programacao
Orcamental, € uma pegaimportante na gestao das contas publicas que, até ao ano de 2011, ndo estava
estabelecida. De facto, sucessivos governos conduziram politicas orgamentais imprudentes com maior
preocupacdo em relacdo aos efeitos de curto prazo do que com 0s seus efeitos no médio-longo prazo.
Nunca, desde o inicio da area do euro, Portugal teve uma posigdo orgamental préxima do equilibrio ou
excedentaria. Adicionalmente, assistiu-se frequentes vezes a adocao de medidas que contribuiram para a
falta de transparéncia das contas publicas, transferindo custos para o futuro.

A avaliagdo do impacto orgamental de varias politicas requere uma analise plurianual. Como exemplos
podem-se citar a realizacdo de investimentos publicos prolongados no tempo, a evolugédo financeira das
empresas publicas ou a realizacdo de parcerias publico-privadas ou ainda a utilizagdo de fundos
estruturais. Sem uma estratégia de médio prazo, as implicagdes destas politicas para as financas
publicas ndo podem ser devidamente avaliadas. Por outro lado, deve ter-se em conta a evolucéo
macroeconémica de médio prazo para que ndo sejam assumidos compromissos plurianuais que se
revelem irrealistas. Um Documento de Estratégia Orcamental com uma perspetiva mais longa permite
aferir vulnerabilidades que sertornam aparentes em prazos mais alargados (como por exemplo ligadas
ao envelhecimento populacional) permitindo mais transparéncia e a adocdo de um planeamento
orcamental mais apropriado e proactivo. Este quadro de médio prazo constitui também um referencial
importante para reduzir a incerteza das empresas e das familias quanto a conducéo futura da politica
orcamental, permitindo-lhes tomar melhores decisGes e assim, contribuir para melhorar a eficiéncia
econdmica.

Pela primeira vez, o DEO inclui o Quadro Plurianual de Programacao Orcamental que estabelece os
limites de despesa financiada por receitas gerais para o conjunto da Administracdo Central e para cada
um dos seus Programas Orgamentais previsto na Lei de Enquadramento Orgamental (Lei 52/2011 de 13
de Outubro). Os limites de despesa sédo vinculativos para cada um dos programas para o ano de 2013 e
indicativos para os anos subsequentes. Os limites de despesa sao vinculativos para os agrupamentos de
Programas, em 2014, e para o conjunto dos Programas em 2015 e 2016.

Do ponto de vista internacional, a elaboracdo de quadros orcamentais de médio-prazo € uma etapa
importante no Ambito do Semestre Europeu que entrou em vigor em janeiro de 2011. Este novo
mecanismo permitird a coordenacéo ex-ante de politicas orgamentais e econdmicas a nivel europeu, em
linha com o Pacto de Estabilidade e Crescimento e a estratégia Europa 2020. Assim, os Estados-

Membros deverdo apresentar e discutir as suas estratégias orcamentais de médio-prazo através de
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Programas de Estabilidade e Convergéncia. O DEO também tem em conta as exigéncias do Tratado
sobre Estabilidade, Coordenagédo e Governacéo na Unido Econdmica e Financeira, em particular a regra
de equilibrio orgamental. Ao mesmo tempo, e em complemento do DEO, Portugal deve elaborar o
Programa Nacional de Reforma que estabelece medidas em areas como o emprego, investigacéo,
inovacgdo, energia ou incluséo social. Estes dois documentos deverdo ser enviados em abril de cada ano

a Comisséo Europeia.

O DEO decorre também de uma das medidas acordadas com 0s nossos parceiros internacionais no
contexto do Programa de Ajustamento Econdmico (PAE). Materialmente, a entrega do DEO ao
Parlamento e aos nossos parceiros internacionais satisfaz a obrigacao de submissédo do PEC. O DEO,
como documento de trabalho para efeitos do Memorando, ndo impede a sua apreciacdo em simultaneo
pelo Parlamento, razdo pela qual se prevé no calendéario a obrigagdo de submissao a Assembleia da

Republica antes da sua conclusao definitiva.

Em termos mais gerais, 0o DEO insere-se numa estratégia abrangente de reforco dos instrumentos de
controlo das finangas publicas, como seja a recente criagdo do Conselho das Financas Publicas, a
publicacdo da Lei do Controlo dos Compromissos e dos Pagamentos em Atraso, a nova Lei do
Enquadramento Orcamental e a préxima revisdo da Lei de Financas das Regides Autbnomas e de
Financas Locais. Esta estratégia vem reforgcar o enquadramento necessario para a manutengao da
disciplina orgamental.

O DEO também deve ser visto no contexto do Programa de Ajustamento Econémico (PAE) que visa
corrigir desequilibrios estruturais acumulados por Portugal ao longo dos anos. O PAE incorpora uma
estratégia equilibrada, que inclui um amplo conjunto de medidas, assente em trés pilares:

» Primeiro, consolidagdo orgamental, para colocar as finangas publicas numa trajetéria
sustentavel,

+ Segundo, reducdo dos niveis de endividamento na economia portuguesa e estabilidade
financeira;

* Terceiro, transformacao estrutural para aumentar a competitividade, promover o crescimento
econdémico sustentado e a criagdo de emprego;

O Programa define objetivos quantitativos vinculativos através de limites para o défice orcamental e para
a divida publica de 2011 a 2013. Em termos dos défices orgamentais, em percentagem do PIB, os
objetivos séo de 5,9% para 2011, 4,5% para 2012 e 3,0% em 2013. Adivida publica devera atingir um
pico em 2013, em percentagem do PIB, iniciando a partir dai uma trajetéria descendente. Existem
também critérios indicativos para a ndo acumulagdo de pagamentos atras ados, tanto a nivel interno como
externo. Refira-se que num contexto de médio prazo e, em virtude dos compromissos internacionais
assumidos, Portugal devera apresentar um défice estrutural ndo superior a 0,5% do PIB a partir de 2015.

No pilarda consolidagéo orcamental, estdo ainda previstas diferentes medidas de a&mbito estrutural que
implicam profundas alteragdes ao nivel da qualidade das financas publicas. Estas reformas cobrem as
seguintes areas (i) Processo Orcamental; (i) Administragdo Publica; (iii) Sistema Fiscal; (iv) Setor
Empresarial do Estado e Parcerias Publico-Privadas.



DOCUMENTO DE ESTRATEGIA ORCAMENTAL 2012-2016 3

O ajustamento esta a decorrer como o previsto e em alguns aspetos de forma mais positiva do
que o esperado inicialmente

O PAE estéd a decorrercomo o previsto. As avaliagdes regulares dos nossos parceiros internacionais tém
confirmado que a execucgdo do programa esta no bom caminho. Os critérios quantitativos para o défice
orcamental e a divida publicatém sido sucessivamente cumpridos. A generalidade das medidas previstas
foram adotadas o que demonstra a capacidade de Portugal concretizar um programa exigente, apesar da
ewvolucdo desfavoravel das condi¢des envolventes.

Em particular, em 2011, Portugal registou avancos significativos na correcdo dos desequilibrios
orcamental e externo e reforcou as condi¢gbes de estabilidade do sistema financeiro. Os objetivos de
consolidagdo orcamental para 2011 foram cumpridos com sucesso. O défice das Administracdes Publicas
situou-se em 4,2% do PIB, substancialmente abaixo do limite de 5,9% do PIB do Programa. Apesar da
importante contribuigdo da transferéncia parcial dos fundos de pensdes da banca (no montante de 3,5%
do PIB), o défice estrutural reduziu-se em cerca de 2,3 p.p. do PIB.

A divida publica cifrou-se em 107,8% do PIB. Note-se que o acréscimo de 14,4 p.p. face a 2010 resulta
sobretudo da aquisi¢éo liquida de ativos financeiros, nomeadamente do elevado acréscimo de depdésitos
bancarios resultantes dos desembolsos efetuados ao abrigo do Programa de Ajustamento ainda por
utilizar no final de 2011 e da transferéncia parcial dos fundos de pensdes que sera utilizada em parte para
reduzr divida publica. Também em 2012 e nos préximos anos a divida publica estara parcialmente
influenciada pela aquisicéo de ativos financeiros em particular devido a recapitalizagdo dos bancos.

A consolidagédo orcamental levada a cabo em 2011 foi conseguida em paralelo com uma contragéo da
atividade econdmica em 2011 substancialmente menor do que a prevista inicialmente. O PIB diminuiu
1.6% em 2011, 0 que compara com 2,2% inicialmente previstos no Programa. Os receios iniciais de uma
recessao mais profunda ndo foram assim concretizados.

A significativa contracdo da procura interna foi parcialmente compensada por um forte crescimento das
exportagBes. Num quadro de forte contragdo da procura interna, muitas empresas portuguesas
reorientaram parte da sua producdo para o mercado externo. Acresce que a exploragdo de novos
mercados de exportacdo em Africa, na América Latina e na Asiatambém se tem revelado particularmente
bem sucedida. Sendo Portugal uma pequena economia, o aumento das exportacdes é absorvido pelos
NoSSOS parceiros comerciais sem um impacto notavel. Neste sentido, o comportamento das exportacdes
é relativamente robusto a alteragées na composicao da procura externa global.

Como resultado, 0 ajustamento externo esta a ocorrer a um ritmo mais rapido do que o inicialmente
previsto. O défice da balanca corrente diminuiu para 6,5% do PIB em 2011 (face a 10% do PIB em 2010).
O ajustamento do desequilibrio externo é alias semelhante ao verificado no quadro dos dois programas
anteriores com o FMI (1977-78 e 1983-85), em que a correcdo foi mais rapida do que o previsto
inicialmente.

Nos primeiros meses de 2012, as exporta¢des de mercadorias continuaram a expandir-se a taxas anuais
superiores a 13 por cento em termos nominais. Refletindo a informacg&o mais recente, espera-se uma
contracdo de cerca de 3% do PIB. Estamos a recuperar a competitividade e a reequilibrar as nossas
contas externas através de um diferencial negativo entre a procura interna e a procura no resto do
mundo. H& também alguns sinais de melhoria da competitividade por via da reducdo de custos. Tal
devera contribuir para impulsionar o crescimento do sector transacionavel até o impacto da agenda de
reformas estruturais se materializar.
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O DEO especifica as perspetivas 2012-2016 para o cenario macroecondmico e para as finangas
publicas

As projecdes apresentadas refletem a atualizacdo da informacdo mais recente relativa aos
desenwolvimentos da atividade econdmica, tanto a nivel nacional como internacional. Do ponto de vista
qualitativo, as principais caracteristicas do ajustamento mantém-se. Para 2012 é prevista uma contracao
real do PIB de 3,0%. Tal como em previsGes anteriores, este desempenho estd associado a uma forte
reducdo do consumo privado e publico, bem como do investimento, sendo compensado pelo contributo
positivo da procura externa. Em 2013, a atividade econémica deveraregistarum crescimento positivo de
0,6%. Nos anos seguintes prevé-se que a continuagdo da expansédo da atividade econémica associada a
progressiva recuperacdo da procura interna e continuagdo do bom desempenho das exportagdes. A
atividade econdmica devera acelerar progressivamente até 2016, ano em que o produto devera ser igual
ao produto potencial. Refira-se a este propdsito que os potenciais efeitos sobre o produto das reformas
estruturais ndo foram incorporados nas atuais projecdes.

PIB e Componentes da Despesa (em termos reais)

PIB -3.0 0.6 2.0 24 2.8
Consumo Privado -6.3 -0.7 0.5 1.0 14
Consumo Publico -3.2 -2.9 -2.6 -2.0 -1.6
Investimento (FBCF) -9.8 -0.6 3.1 3.7 3.9
ExportagGes de Bens e Servigos 3.4 5.6 6.4 6.8 6.9
Importagdes de Bens e Servigos -6.4 1.6 2.6 3.6 4.0

Evolugéo dos Pregos

IPC 3.2 1.3 11 1.2 1.2
Saldo das Balangas Corrente e de Capital (em % do PIB)
Necessidades liquidas de financiamento face ao exterior -25 -0.4 13 3.1 4.9

Fonte: Ministério das Finangas.

O processo de consolidagdo orgamental nos préximos anos ira prosseguir em linha com os
compromissos assumidos no @mbito do Programa de Ajustamento Econdmico. O défice orcamental sera
de 4,5% em 2012, 3% do PIB em 2013 e de 1,8% do PIB em 2014. Em 2015, Portugal cumprird com o
objetivo de médio prazo para o saldo estrutural (-0,5% do PIB) especificado na Lei de Enquadramento
Orcamental. Em 2016, dado que se prevé que o produto seja igual ao produto potencial, o saldo
orcamental serd igual ao saldo estrutural.

O saldo estrutural (saldo orcamental corrigido do efeito do ciclo econémico e de medidas temporarias®)
devera ter uma correcdo acentuada em 2012, no valor de aproximadamente de 3,7 p.p. face ao ano
anterior. A melhoriado saldo estrutural continuara até 2015, ano em que se espera uma défice estrutural
de 0.5%, em linha com o objetivo de médio prazo contido na Lei de Enquadramento Orcamental e com os
compromissos europeus assumidos por Portugal. Em 2016 o saldo estrutural devera permanecer em -
0.5% do PIB.

A trajetoria de médio-prazo para as financas plblicas assenta numa reducéo significativa do peso da
despesa no PIB - aproximadamente 4,5 p.p. entre 2012 e 2016. Em 2012 e 2013 o esfor¢o de
consolidagdo ira decorrer de acordo com o PAE, que conttm um quadro coerente de medidas
importantes para o controlo das contas publicas e por um répido regresso a uma trajetéria de

! para o célculo do saldo estrutural sdo excluidas medidas de efeitos temporéarios, quer do lado da despesa, quer do
lado da receita.
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sustentabilidade. Espera-se que, para prazos mais longos, a consolidagéo privilegie sobretudo a
racionalizagdo de custos e o aumento de eficiéncia da despesa das AdministragGes Publicas . Refira-se a
este propésito que para elaborar o quadro de médio prazo se assumiu como hipétese de trabalho a
reversao gradual das medidas de suspensdo de remuneracdes do sector publico e das pensdes a partir
de 2015.

Enquanto que a despesa em percentagem do PIB tera uma reducgéo significativa no médio prazo, a
receita em percentagem do PIB devera manter-se relativamente estavel (reducéo ao longo do periodo de
projecdo em 0,4 p.p. do PIB). Este comportamento reflete a necessidade da transicdo para uma situagéo
mais robusta em termos orgamentais que permita com seguranca equacionar a redugdo desejavel da
carga fiscal sem por em risco a disciplina orgamental.

(em percentagem do PIB)

2012 2013 2014 2015 2016

Receita total 429 429 42.8 42.7 42.5
Receita corrente 41.6 41.6 415 414 41.2
Receita de capital 1.4 1.3 1.3 13 1.3

Despesa total 47.5 45.9 44.6 438 43.0
Despesa corrente primaria 39.7 38.6 37.5 36.8 36.2
Juros 4.7 4.6 4.7 4.8 4.6
Despesa de capital 3.1 2.7 2.4 2.2 2.2

Saldo Global -4.5 -3.0 -1.8 -1.0 -0.5
Saldo Primario 0.2 1.6 2.9 3.7 4.1

Valores excluindo medidas temporarias Y corrigido do ciclo
Saldo Global -3.3 -1.4 -0.7 -0.5 -0.5

Variagdo em p.p. do PIB 1.8 0.7 0.2 0.0
Saldo Primario 15 3.2 4.0 4.2 4.1
Variagdo em p.p. do PIB 1.7 0.8 0.3 -0.1

Nota: (1) Em 2012 s&o consideradas medidas temporarias a receita da sobretaxa extraordinaria em sede de IRS, a receita da atribuicéo
dos direitos de utilizagédo da frequéncia da 42 geragdo mével e a receita da transferéncia do fundo de pensdes do BPN.

Fonte: Ministério das Financas.

De facto, a prudéncia do quadro orcamental de médio prazo é totalmente justificada por um conjunto de
riscos e incertezas que devem ser tidos em conta dado que existem riscos significativos para as contas
publicas quer de origem interna quer de origem externa.

Em termos dos riscos de origem interna, uma das preocupac¢fes principais tem a ver com a evolucéo do
desemprego e as suas consequéncias para a execucdo orcamental da seguranca social. Este é um
assunto muito importante que merece a maior atencéo e prioridade por parte dos decisores de politica.
Neste contexto ir4 ser desencadeado um processo de reflexdio sobre a sustentabilidade da seguranca
social tendo em vista a revisdo da abordagem atual, prevendo-se resultados no final do quarto exame
regular do PAE. Outros riscos no curto prazo tém a ver com a conjuntura internacional, nomeadamente
com a ewolugéo da crise da divida soberana e as suas consequéncias a nivel global.

Apesar destes riscos e da prudéncia do cenario macro, um dos aspetos mais assinalaveis do quadro de
médio prazo diz respeito a evolucdo das necessidades de financiamento da economia portuguesa face ao
exterior. A revisdo do ritmo do desequilibrio externo face ao quadro de médio-prazo anterior €, alias, o
aspeto mais significativo deste exercicio (no Documento de Estratégia Orcamental de Agostode 2011 era
prevista a manutencdo de um défice da Balanca Corrente e de Capital até 2015). A execugao do PAE
devera permitir uma reducao das necessidades de financiamento externo sem paralelo no passado



6 DOCUMENTO DE ESTRATEGIA ORGAMENTAL 2012-2016

recente da economia portuguesa, em grande parte devido a melhoria do défice da balanca de bens e de
senigos.Assim, ja em 2013 a Balanca Corrente devera apresentar um défice de apenas 2% do PIB e o
saldo tornar-se-a ligeiramente positivoem 2014. Até 2016 espera-se um aumento gradual deste superavit
que devera aproximar-se dos 4% do PIB. O saldo da Balanga Corrente e de Capital devera aumentar
neste periodo até aos 4,9% o que permitira reduzr o endividamento externo da economia portuguesa.

Em paralelo areducéo das necessidades de endividamento externo, a divida publica devera iniciar uma
trajetoria descendente a partirde 2014, depois de atingirum méaximo de 115,7% do PIB, em 2013. Apesar
destes niveis ainda elevados, iniciar-se-a a inevitavel redugdo do nivel da divida prevendo-se que em
2016,a divida publicase situe em 103,9% do PIB. Aeste respeito € importante notar que parte do stock
da divida se deve a aquisi¢do de ativos financeiros dado que esta proje¢do incorpora o endividamento
destinado arecapitalizagdo dos bancos (Bank Solvency Support Facility) no montante de 12 mil milhdes
de euros.No entanto, dado que nédo é possivel antever neste momento se todo esse valor sera utlizado, a
estimativa da conta das Administragdes Publicas apenas considera os efeitos, em termos de despesa
com juros e receita de rendimentos, da aplicacdo de 6 mil milh6es de euros. Nos Ultimos anos do periodo
em andlise, prevé-se que se possa ja proceder a amortizagdo dos fundos recapitalizagdo da banca a
medida que o Estado se va retirando do capital dos bancos o que permitirda reduzr o endividamento
publico.

Em conclusédo, o0 DEO contém as orientac8es de médio prazo para as financas publicas que garantem a
estabilidade orcamental e que contribuem para o necessario ajustamento da economia portuguesa.
Serdo, assim, langcadas as bases para uma economia mais exportadora, com menos divida publica e
endividamento externo, criando assim as condicdes necessarias ao regresso da confianca necessaria
para o regresso a via do crescimento econdmico e da prosperidade.



|. ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

I.1. Enquadramento Internacional e Mercados Financeiros

I.1.1. Enquadramento Internacional

As atuais proje¢Bes do FMI apontam para um abrandamento do crescimento da economia mundial, em
2012, e para um reforco gradual, a partir de 2013. Refletindo a evolugdo da economia mundial, o
comércio de bens e servicos deve abrandar para 4,8%, em volume, no conjunto de 2012 e 2013 (5,8%
em 2011), ligeiramente abaixo do valor médio registado na década de 2000 (5%).

No entanto, estas projecGes reveem em alta as perspetivas para a atividade econémica mundial
apresentadas pelo FMI em janeiro de 2012, sendo de destacar a revisdo da previsao do PIB do Japao
(+0,4 p.p.), dos paises do centro e do leste europeu (+0,8 p.p.), da Russia (+0,7 p.p.) e da Regido do
Médio Oriente e do Norte de Africa (+0,6 p.p.). Uma das razdes para a revisdo em alta das perspetivas
macroeconémicas prende-se com o impacto favordvel sobre a confianca e mercados financeiros da
atuacdo das instancias europeias em resposta a crise da divida soberana. De facto, a perce¢éo de uma
diminuigdo dos riscos em torno de uma propagacédo da crise da divida soberana na area do euro e
consequente crise no sistema bancario traduziu-se numa diminui¢cdo dos prémios de risco soberanos,

numa maior apeténcia dos investidores a exposi¢do ao riscos e numa reducao da volatilidade dos
principais mercados bolsistas internacionais.

(taxa de crescimento real, em %)

Estrutura 2011* 2011° 20127 20137
(%)

Economia Mundial 100,0 3,9 3,5 4,1
Economias avangadas 51,1 1,6 1,4 2,0
das quais:

EUA 19,1 1,7 2,1 2,4
Area do Euro, da qual : 14,3 1,4 -0,3 0,9
Alemanha 3,9 3,1 0,6 1,5
Franca 2,8 1,7 0,5 1,0
Italia 2,3 0,4 -1,9 -0,3
Espanha 1,8 0,7 -1,8 0,1
Reino Unido 2,9 0,7 0,8 2,0
Japao 5,6 -0,7 2,0 1,7
Outras economias, das quais :
China 14,3 9,2 8,2 8,8
India 57 7,2 6,9 7,3
Russia 3,0 4,3 4,0 3,9
Brasil 2,9 2,7 3,0 4,1

Por memédria

UE-27 20,7** 1,6 0,0 1,3
Legenda: (*) com base no PIB avaliado em paridade de poder de compra. ** 2010. (P) Previs&o.
Fonte: FMI, World Economic Outlook, abril de 2012.

Em 2012 e 2013 o conjunto das economias avangadas devera continuar a expandir-se a taxas
moderadas (1,7%, em termos médios nos dois anos), enquanto 0s paises emergentes e em
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desenvolvimento deverdo manter um crescimento robusto, devendo o PIB aumentar 5,9% em média,
nestes dois anos (6,2% em 2011). A China e a india vdo manter um elevado dinamismo, assim como a
Russiae os paises da América Latina, com destaque para o refor¢o do crescimento econdmico do Brasil
nestes dois anos.

A economia da area do euro deve apresentar uma moderada contragdo em 2012, com destaque para
uma quebrado PIB em lItalia, Espanha e Paises Baixos. Adesaceleracdo da economia da area do euro
encontra-se influenciada pelo abrandamento da procura externa, mas também pelos efeitos da crise da
divida soberana, das repercussfes do processo de desalavancagem do sector bancario na economia real
e do impacto das medidas de consolidacao orcamental postas em pratica na generalidade dos paises.
Com efeito, a procura interna da &area do euro deve reduzr-se 1,1% em 2012 (+0,5% em 2011), em
resultado da reducdo do consumo privado, do investimento e do consumo publico. As exportacdes
deverdo desacelerar significativamente, apesar do contributo das exportacdes liquidas para o
crescimento do PIB permanecer positivo. Em 2013 a atividade econdmica na area do euro devera
recuperar, estando previsto um crescimento do PIB de 0,9% em média anual. Refletindo esta evolugao, a
taxa de desemprego deverda aumentar para 10.9% em 2012 (10.1% em 2011) e manter-se préxima deste
valorem 2013.

Os precos do petréleo deverdo prosseguir a tendéncia de aceleracédo ao longo de 2012 e manterem -se
elevados em 2013, determinada, em parte, pelo aumento das tensdes geopoliticas no Médio Oriente, do
lado da oferta, e da continuagdo de uma forte procura proveniente essencialmente dos mercados
emergentes asiaticos. No caso dos pre¢os das matérias-primas ndo energéticas prevé-se umaquebra de
10,3% do em 2012, invertendo a tendéncia registada nos ultimos dois anos.

Quanto a inflagdo, as projecdes do FMI apontam para uma diminui¢édo na generalidade dos paises em
2012, devendo os paises emergentes registar valores em torno de 6,2% (7,1% em 2011) e nas
economias avancadas niveis proximos de 1,9% (2,7% em 2011). Ataxa de inflacdo na area do euro deve
diminuir para 2,0% em 2012 (2,7% em 2011), embora possa permanecer em niveis relativamente
elevados em alguns paises devido ao impacto de aumentos dos impostos indiretos e dos pregos
administrados. Para os EUA, as projecdes apontam para um aumento da inflagcdo para 2,1% em 2012
(1,7% em 2011).

Os desenvolvimentos mais recentes sugerem que, globalmente, os desequilibrios externos entre as
regides tenderdo areduzr-se no futuro, dada a tendéncia de um crescimento mais fraco do consumo, em
particular por parte da generalidade das economias avancadas que se encontram mais endividadas
(casos dos EUA e alguns paises da area do euro); enquanto a procura interna nas economias de
mercado emergentes tendera a acelerar, destacando-se, entre 0s paises asiaticos, a China. Com efeito, o
défice da balancga corrente dos EUA deve diminuir para 3,2% do PIB, em média, no conjunto de 2012 e
2013 (-4,5%, em média, entre 2004 e 2011); enquanto na China, o seu excedente da balanca corrente
deve diminuir para 2,5% do PIB, em média, nos anos 2012 e 2013, (muito abaixo da média de 6,3%,
registada entre 2004 e 2011).

I.1.2. Mercados Financeiros

Ao longo dos ultimos meses, o crédito concedido ao sector privado registou variagdes negativas em todos
0s segmentos, tendéncia que se deve prolongar este ano. Tal reflete a recessao econémica, juntamente
com o processo de desalavancagem do sector bancario com o ajustamento dos balangcos das empresas
néo financeiras e das familias.
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Tem-se vindo a assistir a uma queda dos empréstimos bancarios concedidos ao sector privado ndo
financeiro, cuja taxa de contracdo se agravou em janeiro de 2012. Esta evolug¢do traduziu quedas
sucessivamente mais acentuadas quer nos empréstimos as sociedades nao financeiras (-2,9% em
janeiro de 2012), quer nos empréstimos a particulares (-2,8% em fevereiro de 2012). A evolugéo do
crédito aos particulares reflete a diminuicdo tanto do crédito a habitacdo como do crédito ao consumo,
tendo a quebra sido mais pronunciada nesta Ultima componente.

(variacao anual, em %, fim de periodo)

Jul-11 Ago-11 Set-11 Out-11 Now11 Dez-11 Jan-12 Fev-12
Empréstimos ao sector privado ndo financeiro -0,4 -0,6 -1,0 -1,3 -1,9 -2,4 -2,7 :
Sociedades néo financeiras -0,3 -0,4 -0,7 -1,0 -1,7 -2,7 2,9 :
Particulares -0,4 -0,8 -1,2 -1,6 -1,9 -2,2 -2,6 -2,8
para habitacéo 0,0 -0,3 -0,7 -1,0 -1,3 -1,6 -1,9 -2,2
para consumo -3,1 -3,7 -4,2 -4,5 -5,7 -5,8 -7,0 -7,4

Nota: Variagdo anual, ajustada de operacdes de titularizacao.
Fonte: Banco de Portugal.

No ambito do crédito as sociedades ndo financeiras, a reducéo tem sido mais pronunciada no caso das
pequenas e médiasempresas e nos sectores da construc¢do, do imobiliario, do comércio (por grosso, a
retalho e reparacgao de veiculos automoéveis e motociclos) e da industria transformadora.

Restricbes associadas ao balanco dos bancos e a perce¢do de um maior risco nomeadamente na
vertente empresarial, tem determinado um aperto das condi¢des de crédito, contribuindo para a subida
das taxas de juro bancarias. Esta tendéncia tem sido particularmente marcada no crédito as sociedades
nao financeiras.No periodo mais recente verificou-se alguma moderacao nas taxas de juro do crédito a
habitacao.

Apesar dos varios desenwvolvimentos adversos observados desde finais de 2008, o sector bancario
portugués tem demonstrado um nivel de resisténcia assinalavel. Os niveis de capitalizacdo do sistema
bancario melhoraram substancialmente em 2011, prosseguindo a tendéncia evidenciada desde 2008. De
facto, nofinal de 2011, o r4cio Core Tier 1 do sistema bancario situou-se em 9,6% (ultrapassando o limite
minimo de 9% fixado no Programa de Ajustamento Econémico (PAE)), representando uma melhoria de
1,5 p.p. face a 2010 e de 2,8 p.p. em relagdo a 2008. Para esta evolugéo contribuiram quer o aumento
dos fundos proprios core (através de conversao de divida em capital e de politicas de retencéo de
resultados), quer as operacdes de recompra de divida titulada e, o processo de desalavancagem
prosseguido pelos bancos.

Por seu turno, o racio crédito/depdsitos do sistema bancario também se reduziu substancialmente,
situando-se,nofinal de 2011, em 140%, face a um valor maximo de 167% registado em junho de 2010.
Neste ambito, é de destacaro comportamento favoravel dos depdésitos de particulares em 2011, os quais
mais do que compensaram areducéo dos depositos de ndo-residentes e das sociedades nao financeiras.
Para 2012, apesar de se prever algum abrandamento, as familias deverdo continuar a investir em
depdsitos, em consequéncia de uma maior remuneracao relativa dos depdsitos e, também, fruto do
ajustamento que as familias tém efetuado as suas carteiras de ativos, reduzindo o peso de fundos de
investimento e seguros de vida.

Quanto as taxas de juro do crédito, estas aumentaram tanto para as familias como para as empresas,
tendo a subido sido mais acentuada para o crédito as empresas, cuja taxa se situou em 5,1% em
fevereiro de 2012, representando um aumento de 113 pontos base face a fevereiro de 2011 (3,9%).
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(valores médios, fim de periodo, em %)

Jul-11 Ago-11 Set-11 Out-11 Now11 Dez-11 Jan-12 Few12
Empréstimos, dos quais:
a sociedades néo financeiras 4,64 4,82 4,92 4,97 5,06 5,12 5,14 5,08
a particulares 3,64 3,76 3,81 3,86 3,86 3,86 3,83 3,76
para habitagéo 2,54 2,66 2,71 2,74 2,74 2,73 2,71 2,63
para consumo e outros fins 8,32 8,46 8,52 8,64 8,67 8,68 8,66 8,66
Depésitos e equiparados até 2 anos para sociedades néo financeiras 4,09 4,16 4,35 4,57 4,46 4,13 3,83 3,64

Fonte: Banco de Portugal.

Nos mercados acionistas, internacionais verificou-se ao longo de 2011 uma elevada volatilidade. No
conjunto do ano, o indice Euro-Stox&0 diminuiu 17,1%, num quadro de agravamento da crise da divida
soberana na area do euro e de elevada incerteza quanto as despectivas econémicas globais. Em
Portugal, o indice PSI-20 caiu 28% em 2011 (-10% em 2010). Nos primeiros meses de 2012, a
diminuicdo da aversdo ao risco por parte dos investidores, especialmente no sector da banca, favoreceu
a recuperacao dos indices bolsistas europeus. Em Portugal o indice PSI-20 também apresentou uma
ewolucdo ligeiramente mais favoravel neste periodo, invertendo a trajetdria descendente verificada
consecutivamente desde margo de 2011. Com efeito, entre o final de Dezembro de 2011 e o final de
marco de 2012, o indice PSI-20 subiu 1%.

Quanto ao mercado de divida publica, os ultimos meses tém sido marcados por desenvolvimentos
positivos no mercado priméario. Os resultados obtidos no programa de emissao de Bilhetes do Tesouro
parecem confirmar a existéncia de um ponto de viragem no financiamento do Tesouro. Portugal tem sido
capaz de emitir a prazos cada vez maiores, acompanhados de uma colocagdo de montantes
tendencialmente crescentes. No inicio de abril foi possivel realizar a uma emissdo com maturidade a 18
meses. Esta foia primeiraemisséo de Bilhetes do Tesouro desde maio cujo pagamento ndo se encontra
totalmente garantido pelo financiamento do Programa de Ajustamento. Simultaneamente tem -se assistido
a uma diminuicdo das taxas médias ponderadas nos leil6es realizados. Estes resultados tém sido

acompanhados por bid-to-cover ratios consistentemente elevados e de uma aloca¢édo substancial a
investidores internacionais.

(em percentagem)
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Fonte: IGCP.
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Ao nivel do mercado secundéario de obriga¢cfes, a tendéncia descendente das yields tem vindo a
manifestar- se ao longo de toda a curva de rendimentos desde que se verificaram os picos de Janeiro de
2012. A quedadas yields tem sido particularmente significativa nas obrigagdes a 2 anos, cujo valor ja se
encontra a niveis inferiores aos verificados aquando do pedido de assisténcia aos nossos parceiros
internacionais. No entanto, dever-se-a ter em conta que estes valores tém subjacentes precos de
obrigacdes pouco representativos, uma vez que a liquidez destes mercados tem sido muito reduzida.

(em percentagem)
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Fonte: Bloomberg.

I.2. Principais HipOteses Externas

A elaboragdo do cenario macroeconémico tem subjacente um conjunto de hipoteses sobre o
comportamento de algumas varidveis macroeconémicas externas, as quais condicionam a evolugéo da
economia portuguesa no horizonte de projecdo. Estas hipéteses refletem a informacgéo disponivel até
meados de abril de 2012. O quadro seguinte resume as referidas hip6teses subjacentes ao cenario
macroeconémico.

Crescimento da procura externa relevante (%) MF 51 21 4.7 54 5.4 5.4
Preco do petréleo Brent (US$/bbl) NYMEX | 11058 119.8 114.2 106.6 100.3 96.3
Taxa de juro de curto prazo (média anual, %) © BdP 1.4 0.8 0.9 0.9 0.9 0.9
Taxa de cambio do EUR/USD (média anual) BCE 1.39 1.30 1.30 1.30 1.30 1.30

Legenda: (p) previsé&o. (a) Euribor a 3 meses.

A procura externa relevante para Portugal apresenta uma forte desaceleracéo, consistente com a ultima
informacéo disponivel que aponta parauma desaceleracéo da atividade econdmica mundial ,em especial
da area do Euro onde se encontram os principais parceiros da economia portuguesa (Espanha,
Alemanha e Franga). Assim, apds um crescimento robusto em 2010 e alguma desaceleracdo ocorridaem
2011, a procura externa dirigida a economia portuguesa deveradiminuirpara 2,1% em 2012. Tal reflete a
desaceleragdo das economias de alguns dos principais parceiros comerciais de Portugal, nomeadamente
Espanha, Alemanha, Francga, Italia e Reino Unido.
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Com efeito, para 2012, espera-se uma quebra das importacdes em ltalia, Espanha e Franca, de 4,5%,
4,1% e de 1,3%, respetivamente (que compara com +0,4%, -0,1% e de +4,8%, no ano de 2011).

(variagcado homologa real, em %)

PIB Importacées

2010 2011 w0 oy 20 e 2012°  2013°

T 1T 22T 2T 4T T 1°T 2T 2T 4T
Area do Euro 21 24 1,6 13 07 03 09 | 11,1 81 42 33 04 05 22
Espanha 07 09 08 08 03 1,8 01 8,0 6,0 13 09 59 41 2,9
Alemanha 38 46 29 27 2,0 0,6 15 | 147 @ 95 6,1 81 64 24 31
Franca 1,4 23 17 16 13 05 1,0 89 | 103 57 25 13 13 1,0
Italia 22 1,2 1,0 04 04 | 19 03 | 156 | 86 36 01 7,2 45 11
Reino Unido 1,7 15 04 03 05 08 2,0 97 55 18 09 13 | 15 26

Legenda: (P) Previsao
Fontes: Eurostat, Institutos de estatisticas nacionais e FMI, World Economic Outlook, abril de 2012.

Esta evolugdo devera em parte ser compensada pela manutencao de crescimento robusto em outras
areas geograficas cujo peso no total das exportacdes portuguesas tem vindo a crescer (de que sao
exemplo Angola, Brasil e algumas economias asiaticas). De facto, se em 2004, o comércio
intracomunitario representava mais de 80% do total das exporta¢gfes portuguesas, nos primeiros meses
de 2012, representa cerca de 72% do total das exportagées. Por exemplo, Angola é, atualmente, o 4°
principal parceiro comercial portugués, e as empresas portuguesas tém aumentado os seus fluxos
comerciais para outros paises extracomunitarios, como Brasil, China, Turquia e Russia.

Para 2013, prevé-se uma recuperagdo significativa das importacdes na generalidade dos principais
parceiros comerciais de Portugal, com excec¢édo de Italia, pais em que as importacdes devem continuar a
diminuir, embora de forma menos acentuada.

As hipoteses para o prego do petréleo refletem a informacgé&o implicita no mercado de futuros do Brent
transacionados em meados de Abril. De acordo com esta informacdo, o preco do petréleo devera
registar,em 2012, um forte aumento e diminuir gradualmente a partirde 2013 até ao final do horizonte de
projecéo.

Quanto as taxas de juro de curto prazo, consideraram-se as hipéteses usadas pelo Banco de Portugal
para 2012 e pressupfe-se a estabilidade da mesma para os anos seguintes.

Finalmente, em relacdo a taxa de cambio foi tida em conta informacao disponibilizada pelo BCE, no
ambito do exercicio do Eurosistema para 2012 e assumiu-se taxa de cambio constante até final do
horizonte de previs&o.

I.3. PrevisGes paraa Economia Portuguesa e Riscos Inerentes

Previsdes

As projecBes apresentadas refletem a informacdo mais recente relativa aos desenvolvimentos da
atividade econdmica, tanto nacional como internacional. Do ponto de vista qualitativo, as principais
caracteristicas do ajustamento mantém-se. Prevé-se, para 2012, uma contra¢do do PIB de 3,0% em
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termos reais? Tal como em previsdes anteriores, esta evolugdo esta associada a uma forte reducao do
consumo privado e publico, bem como do investimento, compensada pelo contributo positivo esperadoda
procuraexterna. Esta previsdo parao PIB em 2012 ¢é justificada pelos dados mais recentes relativamente
ao comportamento das exportacdes desde o inicio do ano — as quais tém vindo a revelar um
desempenho melhor que oinicialmente esperado, e acima da procura externa relevante -, bem como pela
informacao mais recente referente aos indicadores de atividade econémica, recentemente conhecidos.

5558388889929 333 ¢4 8888558883233 39
"""" ExportagBes (vh nominal, mms3) —— Actividade Econémica  ====Consumo
Procura Externa (SRE-VCS, MM3, esc. direita)
Fonte: INE. Fonte: Banco de Portugal.
(taxa de variagéo, %)
PIBe Componentes da Despesa (em termos reais)

PB -1.6 -3.0 0.6 2.0 2.4 2.8
Consumo Privado -3.9 -6.3 -0.7 0.5 1.0 1.4
Consumo Publico -3.9 -3.2 -2.9 -2.6 -2.0 -1.6
Investimento (FBCF) -11.4 -9.8 -0.6 3.1 3.7 3.9
Exportacdes de Bens e Servigos 7.4 3.4 5.6 6.4 6.8 6.9
Importacdes de Bens e Servigos -5.5 -6.4 1.6 2.6 3.6 4.0

Evolucdo dos Precgos
IPC 3.7 3.2 13 11 1.2 1.2
Saldo das Balancas Corrente e de Capital (em % do PIB)

Necessidades liquidas de financiamento face ao exterior -5.1 -25 -0.4 1.3 3.1 4.9

- Saldo da Balanca Corrente -6.5 -4.0 -2.0 0.1 19 3.8
da qual Saldo da Balanga de Bens -7.2 -4.5 -3.3 -2.2 -11 -0.1
- Saldo da Balanca de Capital 1.4 15 1.6 1.3 1.2 1.2

Legenda: (p) previséo;
Fontes: INE e Ministério das Finangas.

Apdés, umacontragdo em 2012, a atividade econdmica devera registar um crescimento positivo de 0.6%
em 2013 e acelerar progressivamente até final do horizonte de proje¢cdo. Em 2016 prevé-se que o
produto seja igual ao produto potencial. Para esta evolucéo serd determinante o contributo menos
negativo da procura interna, designadamente do consumo privado e do investimento, a partir de 2013,
mantendo-se positivo o contributo da procura externa liquida em todo o horizonte de proje¢cdo. Com
efeito, a partir do ano de 2013, prevé-se que a economia inicie um periodo de crescimento econémico
justificado pela recuperagédo da procurainterna e da continuac¢éo do bom desempenho das exporta¢des.

2 Recorde-se que para efeitos do terceiro exame regular do PAE, o decréscimo projetado do PIB, para 2012, foi de
3.3%. O cenario macroeconémico serd novamente avaliado no quarto exame regular.
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No consumo privado, fruto da forte deterioragéo do rendimento disponivel das familias e da evolugao do
mercado de trabalho, espera-se uma quebrade 6,3% em 2012. Para 2013, este agregado devera registar
uma significativa recuperacéo, apesar de se manter ainda em variagao negativa (-0.7%).

Por suavez, estima-se que o consumo publico, na sequéncia das medidas de consolidacédo orcamental
que tém vindo a ser adotadas pelo Governo, registe uma contracao de cerca de 3,2% em 2012 e 2,9%
em 2013.

Prevé-se, igualmente, uma quebra de 9,8% na formacéo bruta de capital fixo em 2012 (-11,4% no ano
transato), refletindo a manutencdo de condi¢des restritivas financiamento do sector privado e a
diminuigdo do investimento publico. No periodo de 2013 a 2016 estima-se uma aceleragdo dos niveis de
investimento, sendo ainda negativa em 2013 (-0,6%) e atingindo os 3,9% em 2016.

As exportagdes de bens e servicos deverdo continuar a apresentar um comportamento favoravel com um
crescimento de 3,4% em 2012, um valor que representa um abrandamento face aos niveis de 2011. Em
2013 estima-se um crescimento de 5,6%, beneficiando da ewolucéo prevista para a procura externa
dirigida a economia portuguesa em especial por parte dos paises emergentes que compensara alguma
desaceleracgdo ja sentida desde meados de 2010 na procura de paises da area do Euro.

A partir de 2013, o consumo privado manter-se-a com taxas de crescimento relativamente baixas por
for¢a do reajustamento esperado por parte das familias e do moderado crescimento do seu rendimento
disponivel (a evolucéo positivatem o seuinicioem 2014). O crescimento do consumo publico, atendendo
as metas de contengdo orcamental estabelecidas, manter-se-a4 negativo em todo o horizonte de projegao.

Ja o investimento devera apresentar taxas de crescimento positivas a partir de 2014, fruto da
recuperacdo da atividade econdmica e da melhoria prevista no que respeita as restricbes de
financiamento da economia portuguesa.

A continuagdo do bom desempenho das exportacdes e o crescimento moderado das importagdes, a partir
de 2014, deixa antever que as necessidades de financiamento da economia portuguesa face ao exterior
continuem adiminuir,em grande parte devido a melhoria dos défices da balanca de bens e de servigos, o
qual, mais do que compensa o agravamento previsto para o défice da balanca de rendimentos priméarios.
Projeta-se, assim, para 2013, um défice marginal deste agregado e em 2016 o saldo conjunto das
balancas corrente e de capital registe um excedente na ordem dos 4,9% do PIB.

Este € um dos principais ajustamentos ocorridos na economia portuguesa na sequéncia do programa de
ajustamento iniciado em 2011: a melhoria do saldo da Balanga Corrente e de Capital. De salientar que
este agregado foi historicamente negativo e que fruto do PAE se projeta que se torne excedentario (de
forma consolidada) e desta forma permita diminuir o elevado nivel de endividamento externo (medido
pela posicéo internacional de investimento em % do PIB).
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Este ajustamento é fortemente influenciado pela melhoria do saldo da balanca de bens e servigos que se
estima que ja em 2012 seja marginalmente negativo e positivo no resto do horizonte de projegéo.

De referir que o PAE tem subjacentes reformas estruturais, designadamente ao nivel do mercado de
trabalho e no mercado de bens e servicos que permitem perspetivar um crescimento econémico mais
elevado, a diminui¢&o do desemprego estrutural e aumento da produtividade, fatores fundamentais para o
incremento do produto potencial. No entanto, estes efeitos ndo foram considerados nas proje¢fes. Desta
forma, a efetiva execucdo do programa de reformas incluidas no PAE pode conduzir a uma melhoria
substancial do PIB potencial e por sua vez do PIB efetivo face as atuais estimativas.

Riscos e Incertezas

No periodo mais recente, o risco no sentido de uma forte desaceleracdo da atividade econémica mundial
ter-se-areduzido,dada a melhoria da atividade econémicanos EUA no segundo semestre de 2011 e as
decisdes dasinstancias europeias em resposta a crise da area do euro, nomeadamente as medidas de
politicas adotadas pelo BCE, o acordo relativo a reestrutura¢éo da divida grega e o acordo quanto o
reforco dos mecanismos de governagdo econdmica na Unido Europeia, com destaque para o Tratado
Orcamental e o acordo quanto ao Mecanismo Europeu de Estabilidade, os quais contribuiram para
reduzir os efeitos da crise soberana da &rea do euro.

Num contexto de incerteza elevada quer a nivel interno quer internacional, existem riscos para as
previsdes da economia portuguesa para 2012. Note-se que na analise de riscos as previsdes deve-se ter
em conta que o cenario central para a economia em 2012 é j4 de uma forte contracdo. De seguida
passamos a elencar alguns desses riscos para a economia portuguesa:

1. Aumentos adicionais dos precos do petrdleo, em resultado do agravamento das tensdes
geopoliticas.

2. Intensificacdo dos efeitos adversosrelacionados com a qualidade dos ativos dos bancos (stress
bancario) a nivel da area do euro, num contexto de baixo crescimento e de necessidade de
reforco dos balangos. No entanto, refira-se que a nivel europeu tanto o processo de
desalavancagem como a recapitaliza¢do dos bancos tem prosseguido pelo que estes efeitos
tenderdo a ser localizados em alguns paises da area do euro em que o sistema bancario se
encontra mais fragilizado.
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3. Fortalecimentodacrise da divida soberana na area do euro, relacionada com preocupacdes dos
mercados quanto a sustentabilidade das politicas. Nesta hipétese, existe um risco substancial de
nova ou prolongada recess@o em varias economias avancgadas, afetando especialmente a
procura externa relevante para as exportacdes portuguesas condicionada pelo crescimento
econdmico dos nossos principais parceiros comerciais Refira-se no entanto que as reformas em
curso em termos do desenho institucional da area do euro (Pacto Orcamental e Mecanismo
Europeu de Estabilidade),bem como o refor¢o da capacidade financeira do FMI, fazem com que
neste momento estejam disponiveis um conjunto de instrumentos necessarios para evitar ou
mitigar um recrudescimento de tensdes nos mercados de divida soberana. Adicionalmente, a
adocéao de politicas de consolidagéo orgcamental crediveis sera fundamental para a recuperacao

da confianca dos mercados.

4. Anivel interno, o processo de desalavancagem do sector bancario pode tornar-se demasiado
abrupto, implicando repercussdes no sector real da economia através da falta de financiamento
destinado as empresas e as familias com consequéncias no crescimento da economia e do
emprego. Aeste respeito,0 PAE prevé que o ritmo de desalavancagem possa ser ajustado para
que o processo de ajustamento seja ordeiro.

5. Instabilidade dos mercados obrigacionistas e cambiais a nivel global associada a manutencéo
de elevados défices orcamentais e niveis da divida publica no Japao e nos EUA;

6. Desaceleracdo abrupta de algumas grandes economias de mercado emergentes,
nomeadamente asiaticas e as da América Latina.

7. A médio prazo existem riscos ascendentes devido ao efeito das reformas estruturais, uma vez
gue os potenciais efeitos sobre o produto ndo foram incorporados nas atuais projecoes.



[I. ESTRATEGIA ORCAMENTAL
Il.1. Desenvolvimentos Recentes das Financas Publicas

A evolucéo das finangas publicas portuguesas, em 2011, reflete 0 PAE, acordado em Maio de 2011 com
a Comissao Europeia (CE), Fundo Monetario Internacional (FMI) e Banco Central Europeu (BCE). Este
Programa estabeleceu uma estratégia de ajustamento dos desequilibrios macroeconémicos da economia
portuguesa e de aumento do seu potencial de crescimento. O pilar da consolidacdo orcamental traduziu-
se em objetivos para o défice orgamental das Administracdes Plblicas (AP) de 5,9% do PIB para 2011,
de 4,5% para 2012 e de 3% para 2013.

Em 2011, o défice das AP, na ética da contabilidade nacional, cifrou-se em 4,2% do PIB, menos 5,6 p.p.
queem 2010, e 1,7 p.p. abaixo do limite definido no PAE. Adivida publica atingiu 107,8% do PIB no final
de 2011, mais 14,4 p.p. do que no ano anterior.

No contexto europeu,em 2011, o défice orcamental portugués situou-se ligeiramente acima da média da
area do euro de 4,1% do PIB. De referir que 11, dos 17 paises membros, apresentaram valores para o
défice superiores a 3% do PIB. Em 2011, 15 paises da area do euro melhoraram a sua posicdo
orcamental, considerando a varia¢do do saldo global, e Portugal € o segundo pais, a seguir a Irlanda,
com o ajustamento mais expressivo. No conjunto da Unido Europeia, 23 dos 27 paises tém em abertoum
Procedimento por Défice Excessivo.

Quanto a divida publica, Portugal encontra-se significativamente acima da média da area do euro (21 p.p.
acima da média), apresentando o quarto maior racio (107,8% do PIB).

Grafico Il.1. Saldo Or¢camental e Divida das Administra¢g8es Publicas
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Fonte: Eurostat (12 notificagédo do Procedimento de Défices Excessivos, Euro — indicators, 23 de abril 2012).

O saldo orcamental alcangado em 2011 representa um significativo esforgco de consolidacdo orcamental,
num contexto econémico adverso, apés dois anos em que se registaram défices nas contas publicas da
ordem dos 10% do PIB (Quadro I1.1).

O esforgo de consolidacéo orcamental levada a cabo no ultimo ano traduziu-se numa evolugéo bastante
favoravel do saldo estrutural (excluindo o efeito do ciclo econémico e das operacdes e)draordinériass).

% Para o célculo do saldo estrutural sdo excluidas medidas de efeitos temporérios, quer do lado da despesa, quer do
lado da receita.
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Para a melhoria significativa registada no saldo estrutural, contribuiu a adogdo de um conjunto muito
exigente de medidas de consolidag¢édo orcamental com um impacto inicialmente estimado de 5,7 p.p. face
a um cenario de politicas invariantes.

No entanto, e na sequéncia dos desvios da execucdo orgcamental identificados em meados de 2011, em
parte provocados por um conjunto de efeitos de natureza temporéaria, o Governo adotou medidas
adicionais, nomeadamente a introducdo de uma sobretaxa extraordinaria em sede de IRS e a
antecipacdo da revisdo na taxa de IVA dos bens energéticos para a taxa normal. Adicionalmente, foi
aindarealizada uma transferéncia parcial das responsabilidades com pensées do sector bancario para o
sistema publico de seguranca social, no valor de 3,5% do PIB, uma medida que permitiu alcangar um
défice significativamente inferior ao do objetivo do PAE. Excluindo esta operacao, o défice situar-se-iaem
cercade 7,7% do PIB.

Entre 2010 e 2011, o défice orcamental reduziu-se 5,6 p.p. refletindo um aumento da receita em 3,2 p.p.
e umareducdodadespesaem 2,3 p.p. A despesa primariareduziu-se mais acentuadamente,em 3,3 p.p.
(Quadro I.1).

(6tica de contabilidade nacional)

Milhdes de euros Em %do PIB

2009 2010 2011 2009 2010 2011

1. Receitas Fiscais 36 633,0 38 343,3 40 214,5 21,7 22,2 23,5
Impostos s/Produgéo e Importagao 21 486,7 231544 23327,2 12,8 13,4 13,6
Impostos s/Rendimento e Patriménio 15 146,3 15189,0 16 887,3 9,0 8,8 9,9
2. Contribuic6es Sociais 21031,2 21130,4 21 057,8 12,5 12,2 12,3
Das quais: Contribuicdes Sociais Efectivas 15 204,4 15579,0 16 100,3 9,0 9,0 9,4
3. Outras Receitas Correntes 7796,6 73795 7579,8 4,6 4,3 4,4
4. Total Receitas Correntes (1+2+3) 65 460,8 66 853,2 68 852,1 38,8 38,7 40,3
5. Consumo Intermédio 8389,9 8744,6 78619 5,0 51 4,6
6. Despesas com Pessoal 21 385,7 21 093,3 19 370,4 12,7 12,2 11,3
7. Prestacfes Sociais 37 007,6 37 829,8 37 844,4 22,0 21,9 22,1
Das quais: Prestacfes que ndo em Espécie 28 659,5 29 357,5 29773,4 17,0 17,0 17,4
8. Juros (PDE) 4775,4 4935,9 6622,0 2,8 2,9 3,9
9. Subsidios 1270,6 1193,3 1182,7 0,8 0,7 0,7
10. Outras Despesas Correntes 4294,4 4 906,6 4 350,5 25 2,8 25
11. Total Despesa Corrente (5+6+7+8+9+10) 771235 78 703,6 772318 458 45,6 45,2
Da qual: Despesa Corrente Priméria (11-8) 72 348,1 73767,7 70 609,8 429 42,7 41,3
12. Poupanca Bruta (4-11) -11 662,7 -11 850,4 -8 379,7 -6,9 -6,9 -4,9
13. Receitas de Capital 1246,2 4653,1 7517,0 0,7 2,7 4,4
14. Formacdao Bruta de Capital Fixo 5060,3 6225,2 4428,4 3,0 3,6 2,6
15. Outras Despesas de Capital 1626,4 3527,6 1971,4 1,0 2,0 1,2
16. Total Despesas de Capital (14+15) 6 686,8 9752,7 6 399,7 4,0 5,6 3,7
17. Total Receitas (4+13) 66 706,9 71506,3 76 369,1 39,6 41,4 44,7
18. Total Despesa (11+16) 83810,2 88 456,4 83631,6 49,7 51,2 48,9
Da qual: Total Despesa Priméaria 79 034,8 83 520,5 77 009,5 46,9 48,4 45,0
19. Cap. (+)/ Nec. (-) Financiamento Liguido (17-18) -17 103,3 -16 950,1 -7 262,5 -10,2 -9,8 -4,2

Fonte: INE.

Ao nivel dareceita fiscal, a ado¢do das medidas extraordinarias referidas anteriormente correspondeu a
1.3 p.p. do PIB. O aumento adicional de 0.7 p.p. do PIB reflete, entre outros, o resultado das medidas
adotadas tais como o aumento de 2 p.p. nataxa normal do IVA, a introdugdo da taxa de 45% em sede de
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IRS, a limitacéo dos beneficios e deducdes fiscais em sede de IRS e IRC e a atualizagdo dos impostos
especificos sobre o consumo.

As contribuigdes sociais efetivas aumentaram 0,1 p.p. do PIB, valor justificado pelo aumento, em 1 p.p.,
da quota para a Caixa Geral de Aposentagdes (CGA), pela inclusdo dos trabalhadores bancéarios no
regime geral da Seguranca Social e pela aplicacdo das disposi¢cdes do novo cédigo contributivo da
Seguranca Social. A cobranca coerciva e o enquadramento oficioso de trabalhadores independentes
terdo também contribuido para contrariar a quebra decorrente da redugdo da massa salarial num
contexto de diminui¢do do emprego.

No que se refere a receita de capital, a sua evolugdo foi determinada pela transferéncia de fundos de
pensdes, querdos bancarios,em 2011 (3,5% do PIB), quer a do fundo de pensdes da Portugal Telecom,
em 2010 (1,5% do PIB). Excluindo estas duas operacgdes, areceita de capital registou uma quebra de 0,2
p.p.do PIB.

Ao nivel dadespesa,areducéo € mais expressiva quando avaliada em termos de despesa primaria (-3,3
p.p.) e reflete quera diminui¢do da despesa corrente primaria (-1,4 p.p.) quer o decréscimo da despesa
de capital (-1,9%).

Para esta evolucéo contribuiu a reducéo das despesas com pessoal (0,9 p.p. do PIB), que refletem o
corte médio de 5% na tabela salarial da administragcdo publica, as fortes restricGes as promocgdes e
progressdes e ainda uma reducdo do numero de efetivos que, segundo as estimativas preliminares do
INE, se cifrou em -2,7%, em termos médios.

O consumo intermédio decresceu 0,5 p.p. em resultado do efeito base de aquisi¢do de equipamento
militar, em 2010, o qual foi parcialmente compensado pela inclusdo, em 2011, da despesa com
comissdes dos empréstimos recebidos ao abrigo do PAE.

As prestacdes sociais contrariaram atendéncia de decréscimo da outra despesa corrente primaria. Com
efeito registou-se um aumento em 0,4 p.p. das prestacbes que ndo em espécie, embora em
desaceleracao face a2010, o que é essencialmente explicado pelo aumento das despesas com pensoes.

Os juros da divida aumentaram 1,0 p.p. do PIB, quando comparado com o ano anterior, fruto quer do
aumento do nivel de endividamento publico quer da evolugdo das taxas de juro. Ataxa de juro implicita
na divida aumentou cerca de 0,6 p.p..

A reducdo da despesa de capital (-1,9 p.p. do PIB) reflete por um lado a contra¢do do investimento
publico (-1 p.p.) e poroutro a diminui¢éo da outra despesa de capital (-0,9 p.p.). Esta ultima foi bastante
influenciada pelo efeito de medidas de natureza temporaria, quer em 2010 (classificacdo de duas
entidades, relacionadas com o BPN, no perimetro das AP e execucado de garantias do BPP) quer em
2011 (recapitalizacéo do BPN e assuncéo de dividas de umaempresa da Regido Autbnoma da Madeira,
em virtude da concessédo de uma garantia).

Em 2011, a divida publicaaumentou o seu pesono PIB em 14,4 p.p. (Quadro 4). No entanto, ao contrario
dos anos anteriores, o contributo do saldo primério para esta variagdo foi substancialmente inferior: 0,4
p.p.em 2011, que comparacom 7,3 p.p. em 2009 e 7,0 p.p. em 2010. O principal fator que determinou o
acréscimo da divida foi a aquisicdo liquida de ativos financeiros (efeito Outros, no quadro),
nomeadamente o elevado acréscimo de depdsitos bancarios resultantes dos desembolsos efetuados ao
abrigo do programa de financiamento do PAE, que no final do ano ainda néo tinham sido utilizados, e da
transferéncia dos fundos de pensdes da banca.



20 DOCUMENTO DE ESTRATEGIA ORCAMENTAL 2012-2016

2009 2010 2011
Divida publica consolidada (% PIB) 83,1 93,3 107,8
Variagdo em p.p. do PIB 11,5 10,3 14,4
Efeito saldo primario 7,3 7,0 0,4
Efeito dinamico 4,3 0,9 4.8
Efeito juros 2,8 29 3,9
Efeito PIB 15 -2,0 0,9
Qutros -0,2 2,5 9,3

Fontes: INE e Banco de Portugal.
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Il.2. Perspetivas de Médio Prazo para as Financas Publicas 2012-2016

A Lei de Enquadramento Orcamental (LEO), modificada pela ultima vez em 2011° estabelece que o
saldo orcamental das administragfes publicas, corrigido dos efeitos ciclicos e das medidas temporarias,
nao pode ser inferior ao objetivo de médio prazo, o qual esta definido em -0,5% do PIB.

Em virtude da situacdo de desequilibrio estrutural em que as finangas publicas portuguesas se
encontram, que se reflete no registo de sucessivos défices orcamentais com um maximo histérico de
10,2% em 2009 (Grafico 11.2. Défice Orcamental e Divida Puablica), o cumprimento daquele objetivo
pressupde a continuagdo da estratégia de consolidagao das contas publicas.

(em percentagem do PIB)

16,0

14,0

12,0

10,0

8,0

60
r 40,0

40
[ 20,0

20 A
4 T T T T T T 0,0

r 120,0

r 100,0

r 80,0

[ 60,0

0,0
2005 2006 2007

I Défice orgamental

Fontes: INE e Banco de Portugal.

2010 2011

Divida publica (esc. dta.)

Deste modo, apds a diminuicdo do défice publico obtida em 2011, e a reducgdo esperada para 2012,
prevé-se a continuagdo de uma politica orcamental que mantenha as finangas publicas numa trajetéria
sustentavel. Em 2013, esta traduzir-se-a na correcédo da situacao de défice excessivo e na inversdo da
trajetéria da divida publica que atingira um maximo de 115,7% do PIB, em 2013. Tanto o défice
orcamental como a divida publica, em percentagem do PIB, continuardo a reduzir-se até 2016 (Quadro

11.3).

(em percentagem do PIB e pontos percentuais)

2012 ®
Saldo global -4,5
Saldo primério 0,2
Saldo estrutural (a) -3,3
Var. saldo estrutural 3,7
Saldo primério estrutural (a) 15
Divida Publica 113,1

2014 ® 2015 ® 2016 ®

-1,8 -1,0 -0,5

2,9 3,7 4,1

-0,7 -0,5 -0,5

0,7 0,2 0,0
4,0 4,2 4,1

113,4 109,5 103,9

Legenda: (p) previséo (a) Corrigido de efeitos ciclicos e de medidas temporarias, quer do lado da receita, quer do lado

da despesa .
Fonte: Ministério das Financas.

* Lei n.2 52/2011 de 13 de Outubro, que procede a sexta alteracdo a lei de enquadramento or¢amental, aprovada pela
Lein.° 91/2011, de 20 de Agosto, e que determina a apresentacdo da estratégia e dos procedimentos a adoptar
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Nos primeiros anos desta trajetéria de ajustamento, Portugal estd vinculado aos compromissos
assumidos no ambito do PAE, que se consubstanciam num défice orcamental de 3% do PIB, em 2013, e
de 1,8% do PIB, em 2014,tal como ja estabelecido no anterior Documento de Estratégia Orcamental. Em
2015, Portugal cumprird com o objetivo de médio prazo para o saldo estrutural (-0,5% do PIB) e, em
2016,dado que se prevé que o produto sejaigual ao produto potencial, 0 saldo orgamental sera igual ao
saldo estrutural.

Para 2013, prevé-se a continuagao da generalidade das politicas de contencédo orcamental concretizadas
em 2012, bem como a adogéo de medidas de consolidacéo previstas no PAE, as quais se traduzem,
essencialmente, por medidas de racionalizacdo de custos e aumento de eficiéncia da despesa das
Administrag6es Publicas (Quadro 11.4). Estas medidas permitirdo também compensar o efeito de 0,4 p.p.,
de medidas de carater temporario que tém efeitos apenas em 2012: a receita da sobretaxa extraordinéaria
em sede de IRS, a receita da atribuicdo dos direitos de utilizacdo da frequéncia da 42 geracdo moével e a
receita da transferéncia do fundo de pensdes do BPN.

Reducao de despesa / Aumento de receita face ao ano anterior

% do PIB 1076 euros
Diminuigdo de Despesa 0,9 1620,0
Despesas com o pessoal 0,2 330,0
Redugdo do nimero de funcionarios publicos através de restri¢gdes nas admissdes na Administragdo Central 02 330,0

e na Administragdo Regional e Local, bem como de medidas setoriais de redugdo de nimero de contratados
PrestagGes sociais 0,1 250,0
Poupanga na despesa com prestagdes sociais via reforgo da aplicagdo da condigdo de recursos e outras
regras de elegibilidade

PrestagGes sociais em espécie 0,1 145,0
Redugdo de despesa publica com saude, nas areas do medicamento, taxas moderadoras, sub-sistemas

0,1 250,0

publicos de satde e planos de reestruturagdo dos hospitais 01 145,0
Consumo intermédio 0,3 457,5
Medidas de racionalizagdo dos servigos e controlo de custos operacionais na Administragdo Publica 0,1 250,0
Aprofundamento da racionalizagdo da rede escolar e aumento da eficiéncia no aprovisionamento 0,1 87,5
Poupanga nos pagamentos relacionados com as PPP decorrentes da renogociagdo de contratos 0,1 120,0
Subsidios 0,1 87,5
Redugdo de custos no Sector Empresarial do Estado e nos Servigos e Fundos Auténomos 0,1 87,5
Investimento 0,2 350,0
Redugdo do investimento 0,2 350,0
Aumento de Receita 0,4 725,0
Impostos sobre a produgédo 0,2 400,0
Atualizagdo dos impostos especiais sobre o consumo 0,1 150,0
Redugdo substancial das isengdes do IMI e atualizagdo do valor dos iméveis 0,1 250,0
Impostos sobre o rendimento 0,2 325,0
Revisdo e limitagdo dos beneficios e dedugdes fiscais, designadamente em sede de IRS e IRC 0,2 325,0
Total 1,4

Fonte: Ministério das Financas.

Sera, assim, possivel alcancar um défice orcamental de 3% do PIB, num contexto em que a despesa com
juros,em percentagem do PIB, apresenta umareduc¢édo, ainda que marginal, & qual acresce o contributo
positivo da componente ciclica. Este efeito é, ainda, diminuto, uma vez que o crescimento econémico
previsto para 2013 assenta nadindmica das exportacdes enquanto o consumo privado, mais relevante do
ponto de vista da receita fiscal, devera registar ainda uma ligeira quebra.
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Gréfico I1.3 Variag&o do Saldo Orgamental
(em percentagem do PIB)

6,0 -
50 1 0,4 | —
0
,1 Lol
4,0 -
1,4
3,0 A
2,0
1,0 4
0,0 a T T T T T
Défice Medidas Variagdo nos Efeito ciclico Medidas de Défice
orcamental temporarias juros (2013) consolidagdo orgcamental
2012 (2012) 2013

Fonte: Ministério das Finangas.

Em termos do horizonte de médio prazo para a ewlucdo das financas publicas, a trajetéria de
consolidagdo assenta numareducao significativa do peso da despesano PIB, que se devera cifrar em 4,5
p.p. quando comparando os niveis de 2016 face a 2012 (Quadro I1.5). Areceita, em percentagem do PIB,
deverd apresentar, de igual modo, uma ligeira redugéo ao longo do periodo de projecéo, sobretudo
justificada pela reducéo das contribui¢cBes sociais imputadas.
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Em %do PIB

2012®  2013®  2014®  2015® 2016 ®
1. Receitas Fiscais 24,7 24,8 24,8 249 24,9

Impostos s/Produgéo e Importagéo 14,8 14,8 14,8 14,8 14,8

Impostos s/Rendimento e Patriménio 9,9 9,9 10,0 10,1 10,2
2. Contribuigbes Sociais 12,0 11,9 11,8 11,6 115

Das quais: Contribuicdes Sociais Efectivas 9,2 9,2 9,2 9,2 9,0
3. Outras Receitas Correntes 4.8 5,0 5,0 49 4.8
4. Total Receitas Correntes (1+2+3) 41,6 41,6 41,5 41,4 41,2
5. Consumo Intermédio 45 4,1 4,1 4,0 3,9
6. Despesas com Pessoal 10,1 9,7 9,2 9,0 8,8
7. Prestacdes Sociais 21,8 21,6 21,2 20,9 20,5

Das quais: Prestacfes que ndo em Espécie 17,2 17,1 16,9 16,8 16,5
8. Juros (PDE) 47 46 4,7 48 4,6
9. Outra Despesa Corrente (incluindo Subsidios) 33 3,2 3,0 3,0 3,0
10. Total Despesa Corrente (5+6+7+8+9) 44,4 43,2 42,2 41,6 40,8

Da qual: Despesa Corrente Primaria (10-8) 39,7 38,6 37,5 36,8 36,2
11. Poupanca Bruta (4-10) -2,8 -1,6 -0,7 -0,2 0,4
12. Receitas de Capital 1,4 1,3 1,3 1,3 1,3
13. Formacao Bruta de Capital Fixo 2,1 1,6 1,4 1,3 1,3
14. Outras Despesas de Capital 1,0 1,1 1,0 0,9 0,9
15. Total Despesas de Capital (13+14) 3,1 2,7 2,4 2,2 2,2
16. Total Receitas (4+12) 42,9 42,9 42,8 42,7 42,5
17. Total Despesa (10+15) 47,5 45,9 44,6 43,8 43,0

Da qual: Total Despesa Priméaria 42,7 41,3 39,9 39,0 38,4
18. Cap. (+)/ Nec. (-) Financiamento Liquido (16-17) -4,5 -3,0 -1,8 -1,0 -0,5
19. Saldo primario 0,2 1,6 2,9 3,7 4,1

Legenda: (p) previséo.
Fonte: Ministério das Financas.

A receita fiscal devera apresentar um ligeiro aumento, em percentagem do PIB, relativamente ao valor
alcancado em 2012 e num contexto de manuteng¢ado da estrutura do sistema fiscal atualmente em vigor.

As contribuicbes sociais reduzirdo o seu peso no PIB, dado o comportamento da componente de
contribui¢Bes imputadas, cuja dindmica resulta, essencialmente, dos desenvolvimentos das despesas
com o pessoal na Administracao Publica. As contribuig6es sociais efetivas deverdo estabilizar & medida
que aretoma econémica permita o crescimento do emprego e das remuneracées.

O comportamento da outra receita corrente sera influenciado, inicialmente, pela receita prevista do
programa de recapitalizagdo dos bancos, que se diluira ao longo do horizonte de projecdo. Prevé -se
ainda que os Servicos e Fundos Autbnomos e as empresas publicas incluidas no perimetro, que
desenvolvam atividade mercantil, continuem a arrecadar receitas por via da cobranca desses servicos.

> Os valores para 2012 apresentam algumas correcdes técnicas relativamente a conta publicada na Nota de
Apresentacdo do Or¢camento Retificativo:

- Consolidacdo do montante de juros a pagar por empresas publicas incluidas no perimetro das Administragdes
Plblicas. Esta alteragd@o consubstancia-se numa reducéo da Outra receita corrente e da Despesa com juros, de igual
montante;

- Alteragdo da classificacdo da receita da atribuicdo dos direitos de utilizagdo da frequéncia da 42 geragdo mével,
anteriormente incluida na receita de capital e que passou a abater a outra despesa de capital;

- Recomposigdo entre impostos sobre a producdo e importagdo e impostos sobre o rendimento e patriménio, que se
traduz numa redugdo dos primeiros e aumento dos segundos, em igual montante. Esta recomposigédo deveu-se a uma
correcdo efetuada no sistema de passagem de contas publicas para contas nacionais, ndo representando nenhuma
alteragédo de poltica fiscal.



DOCUMENTO DE ESTRATEGIA ORGAMENTAL 2012-2016 25

Do lado da despesa, o consumo intermédio refletira o esforco de racionalizagdo de custos e de
funcionamento das diversas entidades que integram as AP, incluindo as empresas publicas
reclassificadas. Este esforco permitira contrariar os crescentes encargos associados com as Parcerias
Publico-Privadas que deverdo aumentar significativamente a partir de 2014, apesar das poupancas que
se esperam da renegociacao dos contratos.

Ao nivel das despesas com o pessoal, para além da manuten¢do das medidas atualmente em vigor,
salienta-se a continuacao das restricdes a admissao de pessoal, que se traduzirdo numa projegdo de
reducdo média de funcionéarios de 2%, ao ano, e que permitira que esta despesa se reduza em 1,3 p.p.
no final do horizonte de projecéo, face a 2012. Este efeito é alcangado sem prejuizo de, em 2015, se
prever o inicio dareposi¢éo gradual, porum lado, do pagamento dos subsidios de férias e de Natal aos
funcionérios publicos e, por outro, dos niveis remuneratérios que resultaram das medidas de redugéo
remuneratdria inicialmente introduzidas na LOE2011.

Areposicao gradual dos subsidios e dos niveis remuneratorios ficara sujeita ao cumprimento pleno dos
objetivos do PAE, que vigorara até ao final do primeiro semestre de 2014, sendo que, s6 durante esse
ano, se poderad saberem que condi¢cdes se podem comecar a repor 0s subsidios a partir do Orcamento
de Estado de 2015.

N&o sendo,comotal, possivel,assumir como base de trabalho para o presente Documento de Estratégia
Orcamental um calendario para a reposi¢cdo dos subsidios, foi efetuada uma hipdtese técnica de um
eventual pagamento de 25% do valor dos subsidios suspensos para efeitos de previsdo da conta das AP.
Em 2016, considera-se na previsdo um eventual valor adicional de 25%, perfazendo, neste ano, o
pagamento de 50% dos subsidios de férias e de Natal.

Nas prestac¢fes sociais, as medidas de contencéo de despesa compensardo o aumento das pensdes
derivado do aumento do numero de reformados e da atualizacdo das pens@es mais baixas. Para a
reposicao gradual do pagamento dos subsidios de férias e de Natal a partir de 2015, foi assumida a
mesma hipétese técnica que no tratamento das remuneracdes dos funcionarios publicos. O subsidio de
desemprego apresentard umatendéncia decrescente, a medida que o desemprego fordiminuindo com a
recuperacao da atividade econémica.

Os subsidios e a outra despesa corrente refletem, de igual modo, os esfor¢cos de racionaliza¢éo de custos
e de procura de fontes de financiamento alternativas, nomeadamente dos Servicos e Fundos Autébnomos,
incluindo as empresas publicas reclassificadas.

O investimento publico apresenta uma estabiliza¢do a niveis mais baixos que os dos Ultimos anos, ndo s6
peladesaceleracao dos projetos da Administracéo Central, mas também pelas medidas de consolidagéo
orcamental da Regido Autbnoma da Madeira e pelas restrig6es ao financiamento, nomeadamente no
sector da administracéo local.

O nivel da despesa com juros deverd manter-se em torno dos 4,7% do PIB.

A divida publica deverainiciarumatrajetéria descendente a partir de 2014, depois de atingir um maximo
de 115,7% do PIB, em 2013. E de salientar que esta projecéo incorpora o endividamento destinado a
recapitalizacdo dos bancos (Bank Solvency Support Facility (BSSF)) no montante de 12 mil milhdes de
euros como previsto no PAE. Note-se, no entanto, dado que ndo é possivel antever, neste momento, se
todo esse valor sera utlizado. Assim, assumiu-se a hipotese de que serdo utlizados cerca de 6 mil
milhdes de euros narecapitalizacdo do sistema bancario em 2012, em parte utilizando quantias do BSSF.
Estas utilizagbes tém impacto em termos de despesa com juros e receita de rendimentos,. Relativamente
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aos fundos do BSSF remanescentes, assumiu-se que tém um impacto neutral na estimativa da conta das
AP dada a incerteza quanto ao montante final que sera efetivamente utilizado.

Em todo o horizonte de proje¢do, o saldo primério contribuira positivamente para esta evolugdo
compensando o efeito dindmico que deverd manter o seu contributo negativo, embora com um efeito
decrescente.

Os outros ajustamentos deverdo também ter um papel importante: ja em 2012, devido a utilizacdo dos
ativos financeiros acumulados em 2011 para financiamento quer do défice, quer das operacdes de
regularizacdo de pagamentos em atraso quer do programa de substituicdo de créditos bancérios de
entidades publicas, nomeadamente Municipios e Empresas Pulblicas Reclassificadas no perimetro.

Nos ultimos anos do periodo em andlise, prevé-se que se possa ja proceder ao reembolso dos fundos
recapitalizacdo da banca (Bank Solvency Support Facility), seja através da amortizagdo dos instrumentos
financeiros utilizados para efeito de recapitalizagéo, seja através da alienagdo das participacdes do
Estado no capital dos bancos.

2012 @ 2013 @ 2014 @ 2015 @ 2016 @

Divida publica consolidada (% PIB) 113,1 115,7 1134 109,5 103,9
Variagdo em p.p. do PIB 54 25 -2,3 -3,9 -5,6
Efeito saldo primario -0,2 -1,6 -2,9 -3,7 -4,1
Efeito dinAmico 7,0 2,3 1,0 0,5 0,1
Efeito juros 4,7 4,6 4,7 4.8 4.6
Efeito PIB 2,3 -2,3 -3,7 -4,3 -4,5
Outros -1,5 1,8 -0,3 -0,6 -1,6

Fonte: Ministério das Financas.
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I1.3.Quadro Plurianual de Programacédo Orcamental para 2013-2016

O Quadro Plurianual de Programacao Orcamental estabelece os limites de despesa financiada por
receitas gerais para o conjunto da Administracdo Central e para cada um dos seus Programas
Orcamentais. Esta previsto na Lei de Enquadramento Orcamental e é considerado uma prioridade no
ambito da respetiva Estratégia de Implementacao (Lei 64-C/2011, de 30 de dezembro). Aprogramacao
orcamental plurianual integra, pela primeira vez, o Documento de Estratégia Orcamental (DEO). Os
limites de despesa para os anos 2014 e seguintes sdo indicativos. Sao ainda apres entados os valores de
despesa por area de intervencdo - agrupamentos de Programas - para 2014, e para o conjunto dos
Programas em 2015 e 2016.

O limite de despesa para a Administracdo Central € consistente com as perspetivas de médio prazo para
as financas Publicas e o saldo da Conta das Administracdes Publicas em Contabilidade Nacional. O valor
global dadespesa financiada por receitas gerais considera a distribui¢do pelo conjunto dos Programas
Orgcamentais, incluindo a despesa com encargos da divida publica (P004).

Refira-se que os encargos da divida publica (P004) passam, a partirde 2013, a sero Programa individual
com maiordimensao, representando em 2016 cercade 18% do total da despesa financiada por receitas
gerais. Os montantes destes encargos refletem o impacto que as opcdes de politica, realizadas no
passado, ttm sobre o presente e o futuro proximos.

Em 2013, o total da despesafinanciada por receitas geraisreduz-se 2,1%, enquanto a despesa primaria
regista um ajustamento mais significativo, que decorre do valor projetado para os encargos com a divida

publica.

Embora haja um esfor¢co de consolidacdo comum a todos os programas, a evolucdo da despesa é
afetada, em alguns programas por situagbes pontuais. Assim, o programa de Representagdo externa
cresce devido a consideracdo de um aumento do montante das quotas relativos as organizacdes
internacionais, que aumenta quase 25%, de forma a garantira nao acumulacgédo de dividas junto daquelas
instituices. Adespesa de funcionamento do programa tem uma reducéo de cerca de 4%.

O programa de Segurancga interna esta afetado pela consideracdo de um montante de cerca de 57
milhdes de euros referente ao reposicionamento salarial, que néo foi realizado nos anos anteriores,
criando uma manifesta injustica entre os profissionais das forgcas de seguranca e os restantes
funcionarios publicos.

O montante de despesado programa Financas e Administragdo Publica é muito afetado pelas despesas
com a transferéncia para a Caixa Geral de Aposentagcbes (CGA) para pagamentos de pensfes e
reformas, cuja transferéncia cresce 8.5% em 2013.

Por suavez o acréscimo, 0 agrupamento das fungdes econdémicas apresenta um acréscimo de despesa,
em 2014, devido ao efeito jareferido da transferéncia paraa CGA e ao acentuado crescimento esperado
da transferéncia para a Unido Europeia.

O esfor¢co de ajustamento em 2013 é comum as diferentes areas com excecdo dos programas
“‘Representagdo Externa” e “Seguranca Interna”, devido a situagbes especificas que é necessario
acautelar:

No programa “Representacdo Externa”, a dotacdo necesséria para assegurar os compromissos
externos em relagcdo a organizag6es internacionais;
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No programa “Seguranga Interna”, o valor adicional para efeitos da aplicacdo das tabelas
remuneratorias aprovadas em 2009 e ainda ndo integralmente concretizadas.

Importa ainda referirque o Programa “Finangas e Administragao Publica” integra dotagbes especificas de
despesa ndo associadas ao funcionamento dos servicos. Neste programa estdo incluidas as
transferéncias para a Caixa Geral de Aposentagdes, para cobertura de encargos com pensdes, as
transferéncias no ambito do Capitulo 60 — «Despesas Excecionais» para empresas publicas e ainda a
contribuicdo de Portugal para a Unido Europeia — Capitulo 70.

Tendo em conta o horizonte temporal de programacao, é considerada uma dotacéo provisional de maior
magnitude para os dltimos anos do quadro plurianual pretendendo-se, desta forma, acautelar fatos nédo
previsiveis ou decisdes que estejam ainda em aberto.

Contabilidade Publica

Unidade: milhGes de euros Taxas de variagdo

LIMITES DE DESPESA 2012 2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016

Soberania 4.033 3.753 3.676 -6,9% -2,1%

P001 - Orgdos de Soberania 2.827 2.574 -8,9%

das quais: Lei de financgas locais 2.077 1.827 -12,0%!
outras despesas do programa 750 748 -0,4%

P002 - Governagédo e Cultura 231 221 -4,2%

POOS - Representagdo Externa 305 312 2,1%)
Despesas de funcionamento 240 231 -4,0%
Quotas internacionais 65,0 81,0 24,6%

POO08 - Justica 670 646 -3,5%

Seguranca 3.480 3.503 3.497 0,6%| -0,2%

P006 - Defesa 1.813 1.778 -1,9%

PO07 - Seguranga Interna 1.668 1.725 3,4%
Funcionamento 1.668 1.668 0,0%
Ajustamento das remuneragdes - 57

Social 21.259 20.514 20.139 -3,5%| -1,8%

PO11 - Saude 7.779 7.546 -3,0%

P012 - Ensino Basico e Secundario e Administragdo Escolar 5.234 5.077 -3,0%

P013 - Ciéncia e Ensino Superior 1.238 1.208 -2,5%

P014 - Solidariedade e Segurancga Social 7.008 6.683 -4,6%

Econdmica " 782" 7612 8.135 2,7%|  69%

POO03 - Finangas e Administragdo Publica 7.223 7.040 -2,5%

PO09 - Economia e Emprego 174 165 -5,0%

PO10 - Agricultura, Mar e Ambiente 425 407 -4,3%

TOTAL DA DESPESA PRIMARIA 36.595 36.917 37.810 -3,3% 0,2% 4,1% 2,4%

P004 - Gestdo da Divida Publica 8.510 3,0% 5 8,5%
Dotagdo provisional 11,3%

TOTAL DA DESPESA 43.691 44.761 46.320 -2,1% 0,7% 2,4% 3,5%

Notas:
Os valores de 2012 ndo incluem 1500 M€ para pagamentos em atraso da drea da Saude.
Os valores do Programa da Finangas e Administragdo Publica, o total das fungBes econdmicas e o total da Despesa Primdria ndo inclui a Dotagdo provisional

Fonte: Ministério das Finangas.



I1l. ANALISE DE SENSIBILIDADE E RISCOS ORCAMENTAIS

lll.1.Anélise de Sensibilidade

Nesta seccdo descreve-se a evolucdo das principais varidveis macroecondémicas e orcamentais em
resposta a trés tipos de choque exdgeno: um aumento no preco do petréleo, assumindo-se uma
repercussdo descendente no crescimento da procura externa e ascendente nos precos externos, um
aumento das taxas de juro de curto prazo e umadiminui¢éo da procura externa. Os choques em sentido
inverso, isto é, diminuices do prego do petréleo e da taxa de juro e aumento da procura externa,
implicam efeitos aproximadamente simétricos, razdo pela qual se omite a sua exposicao.

Aumento do preco do petréleo

Nesta primeira simulacdo apresenta-se, no Gréafico seguinte, a evolugdo das principais variaveis da
economia nacional num cenario em que o preco do petréleo é 20% superior ao admitido no cenario base.
Pressupde-se que o choque ocorre em 2012 e que os efeitos sdo permanentes.

A simulacgéo revela um efeito negativo no crescimento real do PIB em todo o horizonte de projecdo, com
excecgdo do ano 2013 (em que o diferencial face ao ndo base é nulo), invertendo depois em 2013 (em que
revela um diferencial nulo face ao cenario base), sobretudo devido aos efeitos adversos sobre a procura
interna (designadamente no consumo privado).

O PIB nominal, tal como os pre¢os no consumidor, exibe em 2012, e nos anos seguintes, uma subida
face ao cenario base, refletindo o impacto na inflagdo. As necessidades de financiamento apresentam
também um comportamento menos favoravel em 2012, face ao cenério base, mas melhoram contudo ao
longo do horizonte de previséo, refletindo os efeitos adversos que a diminuigao da procura interna tém
nas importacoes.

No que diz respeito ao impacto nas contas publicas, observa-se, no ano do choque, uma melhoria
marginal do saldo orcamental, influenciado pelo aumento do PIB nominal, situacio que se inverte nos
anos seguintes devido ao efeito negativo na receita fiscal, induzido pela quebra da atividade econdémica.
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Aumento dataxade juro de curto-prazo

Na simulacdo da resposta da economia nacional a um cenario de taxas de juro mais elevadas
considera-se que, ao longo de todo o periodo de projecao, as taxas de juro de curto prazo se mantém
1 p.p. acimado valor projetado no cenario base. O Gréfico lll.2 apresenta os principais resultados obtidos
com a projecéo deste novo cenario.

Os efeitos adversos sobre o crescimento real da economia nacional encontram-se limitados a 2012, fruto
de uma contragdo da procura interna. Neste periodo é também visivel uma aceleragdo dos precos no
consumidor, mas que inverte nos anos seguintes.

Quanto as necessidades de financiamento face ao exterior, o efeito negativo das taxas de juro mais
elevadas faz-se sentir por via do maior montante de juros pagos ao exterior, sendo este efeito
pronunciado ao longo do horizonte de projecéo.
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Grafico lll.2. Analise de Sensibilidade ao Aumento da Taxa de Juro de Curto Prazo em 1p.p.
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Diminuicdo da procura externarelevante

Por Gltimo, na simulacdo da resposta da economia nacional a um cenario de diminuigdo da procura
externa relevante as exporta¢des portuguesas considera-se que, ao longo de todo o periodo de projegéo,
a procura externa se mantém 1 p.p. abaixo do valor projetado no cenario base. O grafico seguinte
apresenta os principais resultados obtidos com a projecao deste novo cenario.

Os efeitos adversos sobre o crescimento real da economia nacional séo extensiveis a todo o periodo de
projecdo, em resultado de uma contracédo apreciavel das exportagfes. Este efeito ndo é superior devido
ao conteldo importado das nossas exportacdes, levando a que também as importacdes sejam menores
do no cenario base.
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No que se refere ao deflator do consumo privado, estima-se que em 2012-13 os pre¢os acelerem, para
posteriormente se reduzam para niveis inferiores ao cenario base.

Quanto as necessidades de financiamento face ao exterior, o efeito negativo da diminui¢éo da procura
externa mantém-se em todo o periodo de projecdo. Também, neste periodo, o défice orcamental
apresenta um comportamento negativo face ao cenario base.

Gréfico lll.3. Analise de Sensibilidade a Diminuicdo da Procura Externa Relevante em 1p.p.
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ll1.2.Riscos Orcamentais

Numa estratégia exigente de consolidag¢édo orcamental, importa identificar os riscos que impendem sobre
a execucado orcamental, e em especial sobre o défice e a evolugdo da divida publica, incluindo casos
extremos.

Os riscos orcamentais sédo de natureza diversa, estando associados sobretudo:

a. Ao impacto dos riscos do cenario macroeconémico. A alteracdo de pressupostos do cenério
macroeconomico, determinard com forte probabilidade uma alteragdo em alguns agregados
macroeconémicos e, consequentemente, na receita fiscal e contributiva bem como nas
despesas sociais. Este efeito pode ser diferenciado em funcao do choque tal como identificado
na secgdo anterior.

b. As receitas patrimoniais, e em particular a vendas de patriménio ou a rendimentos da
propriedade como os dividendos, que dependem da situagdo econdmica global, podendo
apresentar desvios significativos face a projecéo efetuada, particularmente se a sua realizagao
ocorrer no final do ano.

1. Atenta a situacdo do mercado imobiliario, ndo estao previstas no OE2012 vendas de
patrimonio significativas, ndo havendo um risco orcamental relevante. Este risco
podera vir a revelar-se mais expressivo em anos em que se prevejam vendas mais
significativas, caso se mantenha a situacéo do mercado imobiliario.

2. No caso dos dividendos, a receita estimada para 2012 ascende a 52,4 ME. O
agravamento da conjuntura econdmico-financeira, pode conduzir a desvios na receita
de dividendos previstos no OE2012. A melhoria da conjuntura econémica nos anos
subsequentes tendera a aumentar a receita esperada associada aos dividendos.

c. Ao senico da divida, na medida em que a taxa de juro, variavel exdgena aos cenarios
orcamentais, pode afastar-se dos valores projetados. Este tipo de risco é tanto mais relevante
quanto maior for a divida publica em percentagem do PIB.

1. Adivida a refinanciar ou com taxa de juro a refixar em 2012 corresponde a 19,5% do
valor total da divida, o que limita o grau de incerteza que envolve a previsdo dos juros
da divida publica este ano.

2. Para2012,estima-se que um aumento de 1 ponto percentual ao longo de toda a curva
de rendimentos aumente os juros do Estado em contas publicas num valor de
aproximadamente 188 ME (aproximadamente 0,1% do PIB). Numa 6tica de contas
nacionais, o impacto seria de cerca de 355 M€ (aproximadamente 0,2% do PIB). Uma
parcela significativa da divida de curto prazo concentra-se em Bilhetes do Tesouro
(BT), cujorisco de refinanciamento se reduziu de forma significativa nos Ultimos meses.

3. O aumento da procura por BT que se registou no inicio de 2012, permitiu ao IGCP
voltar a emitir de forma regular com uma maturidade de 12 meses, tendo em abril, 0
IGCP passadotambémaemitir BT com umamaturidade de 18 meses, o que contribui
para reduzir de forma mais acentuada o risco de refinanciamento deste tipo de
instrumento.
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Numa perspetiva de médio e longo prazo, importa ainda salientar que a decisdo da UE
estender os prazos de amortizagdo dos empréstimos concedidos no ambito do PAE —
de um prazo médio de 7,5 anos, para cerca de 12,5 anos — tera um impacto positivo
sobre o risco de refinanciamento da carteira a partir de 2016, data das primeiras
amortizag6es destes empréstimos.

d. Aflutuacdes cambiais, na medida em que estas possam levar a alteracdes na taxa de juro (o

que estara potencialmente coberto na alinea anterior) mas também a outras variagdes, como por

exemplo nos custos de aquisicdo de matérias-primas essenciais e, por essa via, sobre receitas

ou despesas orcamentais.

1.

O risco de taxa de cambio é monitorizado continuamente e a exposi¢do cambial liquida
(i.e. apOs swaps) da carteira de divida ndo podera exceder o limite de 10%, tal como
definido no OE2012.

Atualmente, a exposi¢do cambial liquida é de 3,21%. Para diminuir a exposi¢éo
cambial, o IGCP tem procurado contratar currency swaps de cobertura o que, apesar
de terem sido assinadas novas bases contratuais que reduzem a exposi¢ao a risco de
crédito nos derivados, tem sido possivel apenas parcialmente, Em resultado da
deterioracdo da qualidade crediticia da Republica, as contrapartes tém-se revelado
pouco disponiveis para a contratacdo de novas operacdes de derivados.

e. As despesas determinadas pelos tribunais em decis@es judiciais que obriguem o Estado ao

pagamento de indemnizag6es compensatdrias ou outros encargos pecuniarios

1. Rewvelam-se de dificil quantificacdo os potenciais encargos decorrentes de
processos contenciosos em curso nos tribunais administrativos e fiscais, relativos a
jurisdicdo administrativa, bem como de processos nos ftribunais civeis, pois
praticamente todos os autos com potenciais implicagfes financeiras de relevo se
encontram ainda na primeira instancia e, atento o valor, admitem recurso até ao
Supremo Tribunal Administrativo ou ao Supremo Tribunal de Justica.

2. Rewelam -seigualmente de dificil quantificacéo os eventuais encargo que tenham
como causa litigios atualmente a ser dirimidos perante tribunais arbitrais.

3. O horizonte temporal de transito em julgado e eventual obrigacdo de pagar em
caso de provimento das ag¢les intentadas contra o Estado, projeta-se,
considerando os tempos médios verificados noutros processos, no minimo para
2015. Quanto ao contencioso europeu, dada a natureza diferenciada dos
processos em causa, ndo é possivel apresentar uma estimativa para o custo
potencial .

f. As despesas determinadas por fian¢cas ou garantias pessoais concedidas pelo Estado a

entidades publicas ou privadas e que,no momento em que sdo acionadas, se tornam encargos
do Estado, aumentando os valores do défice orcamental e da divida publica.

1. Garantias e empréstimos concedidos ao Sector Bancario. Os compromissos da
Banca, no ano de 2012, para as operagdes garantidas, no ambito da IREF
(Iniciativa para o Reforco da Estabilidade Financeira), ascendem a 3.625 ME.
Admite-se que o Estado ndo serd chamado a executar estas garantias.

2. Garantias e empréstimos concedidos ao SEE. As responsabilidades do Estado
perante operacdes de Empresas Publicas Reclassificadas (EPR) e os respetivos
vencimentos, do ano de 2012, ascendem a cerca de 404 M€. No caso destas
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garantias, admite-se que o risco seja mitigado pelo facto de se prever, no OE 2012,
uma despesa, a efetuar por via da concessédo de empréstimos, que financiara o
respetivo servico da divida a vencer nesse ano. O risco do Estado por garantias
prestadas as restantes empresas do SEE ascenderia, no limite,a cerca de 365 M€.
Mesmo nestes casos, poder-se-a recorrer a possibilidade de refinanciamento da
respetiva divida através da manutencéo da garantia do Estado.

g. As responsabilidades contingentes resultantes de contratos do Estado com assung&o por
este de parte ou da totalidade dos riscos associados ao contrato. Caem nesta categoria as PPP,
contratos de concessdo e afins.

1) Responsabilidades contingentes associadas a Parcerias Publico-Privadas (PPP) e
Concessodes

No que concerne as PPP, podem identificar-se riscos orgamentais e/ou responsabilidades
contingentes decorrentes dos concursos suspensos, da execugéo dos atuais contratos ou
da modificacdo dos mesmos, assim como em funcdo darecusa de visto pelo Tribunal de
Contas em contratos ja celebrados.

Atualmente esta a decorreruma auditoria externa aos contratos de PPP, cujo Relatério final
esta previsto para junho do corrente ano, e que se pretende que contribua positivamente
para a futura renegociacao dos contratos.

Quanto a pedidos de indemnizag&o no ambito de concursos cancelados ou suspensos e a
pedidos de reposicéo do equilibrio econdmico-financeiro de contratos ja celebrados,ndo se
estima que sejam gerados encargos financeiros adicionais com repercussdes no OE2012[1].

De notar que multiplos pedidos apresentados pelas Concessionarias ndo tém sido, parcial
ou totalmente, objeto de acolhimento por se ter concluido que os factos invocados ndo sao
suscetiveis de fundamentar contratualmente o pagamento de
compensacgdes/indemnizagdes, o que ndo significa que o parceiro publico ndo possaterde
vir a fazé-lo na sequéncia de deciséo arbitral.

Na exploragdo de determinados contratos, existem riscos de procura assumidos pelo
parceiro publico. Nestes casos, se as previsdes de trdfego estimadas nédo se verificarem, as
receitas serdo afetadas e, como tal, os encargos liquidos para o Estado serédo maiores.®

2) Riscos associados ao Setor Empresarial do Estado
Um dos maiores riscos associado as empresas do SEE é o seu financiamento.

As necessidades previsionais de refinanciamento para 2012 foram estimadas em 5.071 Mg€,
valor que face as atuais condicdes dos mercados financeiros, coloca uma pressao adicional
sobre as empresas que poderdo ter o acesso ao crédito dificultado e em condi¢bes mais
gravosas. A estas necessidades acrescem ainda novas necessidades de financiamento no
valor previsto de 2.194 MgE.

O refinanciamento das responsabilidades que se vencem em 2012 podem, se financiadas a
curto prazo, representar necessidades adicionais de financiamento em 2012 e 2013.

¢ Matrizes de risco associadas aos contratos de PPP e de Concessdes constam do Relatério das PPP e Concessdes —
2011 disponivel em:
http://w w w .dgtf.pt/ResourcesUser/PPP/Documentos/Relatorios/2010/Relatorio_PPP_Concessoes_2010.pdf.
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h.

No atual contexto, as empresas que podem sentir maiores dificuldades na satisfacdo das
suas necessidades de financiamento junto da banca comercial sdo as empresas publicas
nao reclassificadas, cujo valor ascende a cerca de 3.900 ME.

Estas elevadas necessidades de financiamento podem representar um risco orgamental,
dado que em caso de incapacidade de refinanciar a divida existente, o Estado seja
chamado a executar as garantias concedidas. No cendrio mais pessimista, este risco
podera ascender a 8.050M€ (valor total em Dezembro de 2011).

Salienta-se que as medidas de reestruturacdo do SEE, nomeadamente de otimizagao de
custos podem representar, no imediato, custos adicionais para as empresas com impacto
em 2012 e 2013,ainda que no médio e longo prazo se revelem as mais eficientes, tanto por
via da receita (ex. reducdo da procura) ou da despesa (ex. custos associados as
reestruturacdes das empresas do SEE, nomeadamente no redimensionamento das
estruturas face ao servico que prestam).

No contexto de liquidacéo de empresas publicas poderdo equacionar-se riscos associados a
eventuais passivos, ndo devidamente identificados ou acautelad os que poderdo envolver
um esfor¢o financeiro acrescido do Estado, relativamente a dotacdo prevista em sede
orcamental.

As alteracdes decorrentes dos factos apurados sobre as despesas e dividas da Regido
Auténoma da Madeira (RAM), e as responsabilidades que dai advém, permitem percecionar
que estdo subjacentes diversos riscos que, a materializarem-se, terdo especial impacto ao nivel
da contabilidade nacional e/ou das necessidades financeiras/tesouraria anuais da RAM. Os
principais riscos orgamentais inerentes a esta regido encontram-se descritos no relatério da
Inspecao Geral das Financas (IGF) divulgado no passado dia 30 de setembro de 20117,

Resumidamente, os principais riscos podem advir de:

a) Deterioracéo da atividade econémica, que impossibilite a arrecadacao do nivel de receita
fiscal projetada;

b) Acionamento dos Rating Triggers quer dos empréstimos, quer das coberturas de risco
de taxa de juro, tanto da Regido como de empresas publicas;

c) Execucdo de garantias concedidas pela Regido, sobretudo ao nivel das empresas
publicas;
d) Incapacidade para as empresas publicas financiarem a sua atividade e refinanciarem a

sua divida.

As situacdes descritas nas alineas b) a d) podem levar a integracao de empresas publicas
no perimetro de consolidacéo, com consequéncias ao nivel do défice e da divida.

Os contratos firmados que suportam as operacdes de derivados contemplam, na sua
maioria, a clausula de Rating Trigger, que ao seracionada podera originar o pagamento do
valor de mercado (MTM), dessas operacgdes.

Nos casos dos contratos de empréstimo, que preveem a mesma clausula, poderao ocorrer
duas situagdes:

7

“Regido Auténoma da Madeira — Situagcado Financeira”, disponivel em http.min-financas.pt/informagao-

economica/regido-autonoma-da madeira-situacéo financeira/view



DOCUMENTO DE ESTRATEGIA ORGCAMENTAL 2012-2016 37

e Reembolso do capital em divida dos empréstimos;
e Penalizagdo dos spreads dos empréstimos;

No final de 2011 o montante das responsabilidades efetivas por garantias prestadas
ascendia a 1.464 M€, das quais cerca de 95% a empresas publicas. Dada a situagdo de
algumas dessas empresas, a probabilidade de algumas dessas garantias serem executadas
€ elevada, também devido as clausulas de Rating Trigger.

Em 31/12/2011 as dividas das empresas do SERAM, com aval da Regido, ascendiam a
1.389 M€, das quais 853 M€ estdo ja englobadas no perimetro.

O Programa de Ajustamento Econdmico assinado entre a Regido Autbnoma da Madeira e a Republica
Portuguesa devera permitir o controlo e monitorizacdo mais eficaz destes riscos.






I[V.SUSTENTABILIDADE DAS FINANCAS PUBLICAS
IV.1. Andlise da Sustentabilidade de Longo Prazo das Financas Publicas

Financgas publicas sélidas contribuem para aumentar a confianga dos agentes econémicos na economia,
favorecendo a poupanca, o investimento privado e a diminuicdo do défice externo. Por fim, a reposta
atempada a press@es que possam levarao aumento da despesa publica,nomeadamente das despesas
com pensdes e com a salde, as quais estdo associadas ao envelhecimento da populagdo, fomenta o
crescimento e o emprego a longo prazo.

No que diz respeito ao envelhecimento da populagéo, foram recentemente elaboradas projecdes pelo
Grupo de Trabalho do Envelhecimento (GTE)B, as quais deverdo ser aprovadas pelo ECOFIN a realizar
em Maio e senvirdo de input para aferir da sustentabilidade das finangas publicas dos paises da Unido
Europeia (UE).

Neste ambito, foram feitas projecdes para as despesas com pensdes, salde, cuidados continuados,
educacao e desemprego. Para a elaboracdo das proje¢des foram consideradas as medidas legisladas
até final de 2011°.

Os resultados das projecdes estdo condicionados pelas hip6teses macroeconémicas e demograficas
consideradas. Em termos macroecondmicos, saliente-se o facto de, em todo o horizonte da projecéo, o
PIB real crescer abaixo dos 2%, seguindo inicialmente a evolugdo da produtividade do trabalho mas
sendo no longo prazo condicionado pelo comportamento do crescimento do em prego. Em termos
demograficos, a alteragdo prevista na estrutura da populagéo implica um aumento significativo do racio
de dependénciam, que devera mais que duplicarentre 2010 e 2060 (de menos de 30 pessoas com mais
de 65 anos para cada 100 pessoas com idades compreendidas entre 20 e 64 anos em 2010, para 62
pessoas com mais de 65 anos para cada 100 pessoas com idades compreendidas entre 20 e 64 anos em
2060), sendo particularmente pronunciado até 2050.
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Fonte: Eurostat (EUROPOP2010).

8 O GTE funciona na dependéncia do Comité de Politica Econémica do Conselho de Economia e Finangas da Unido
Europeia (CPE) e foi mandatado, pelo ECOFIN, para proceder a atualizagdo da despesa relaciona com a evolugéo
demografica, tendo por base a (ltima projecdo da populagéo realizada pelo Eurostat (EUROPOP 2010) e as hipéteses
macroeconomicas definidas pela Comiss&@o Europeia.

°No caso de Portugal, s6 foram incluidas nas projecées das pensdes as medidas legisladas até Agosto 2011. Nas
restantes despesas foitido em conta o corte salarialmédio de 5%, em 2011, e o corte nos subsidios de férias e Natal a
Partir de 2012.

9 Racio entre a populagdo com mais de 65 anos e a populag&o entre 20 e 64 anos.



40 DOCUMENTO DE ESTRATEGIA ORCAMENTAL 2012-2016

Os resultados das projecdes apontam para a manutencdo dos gastos com este tipo de despesas em
cerca de 25% do PIB. Contudo, caso se considerem unicamente as despesas relacionadas com o
envelhecimento em sentido restrito (excluindo-se as despesas com o desemprego)™, este tipo de
despesas deverdo aumentar em cerca de 0,5 p.p. do PIB entre 2010 e 2060.

(em percentagem do PIB)

2010 2020 2030 2040 2050 2060 ' 620010'
Pensbdes 12,5 13,5 13,2 13,1 131 12,7 0,2
Despesas de salde 7,2 6,7 7,2 7,7 8,1 8,3 11
Cuidados continuados 0,3 0,3 0,4 04 0,5 0,6 0,3
Educagéo 47 3,9 3,5 35 3,6 3,7 -1,1
Desemprego 1,2 1,3 1,0 0,9 0,8 0,8 -0,4
Total sem desemprego 24,8 24,5 24,3 24,7 25,3 25,3 0,5
Total 26,0 25,8 25,3 25,6 26,1 26,1 0,1

Fonte: GTE.

A despesa com pensdes devera aumentar 0,2p.p. do PIB entre 2010 e 2060 (passando de 12,5% em
2010 para 12,7% do PIB em 2060, depois de atingir um valor maximo del3,5% do PIB em 2019).

Saliente-se o facto, destas proje¢fes terem tido somente em consideragdo as reformas legisladas até
Agosto de 2011%

Adicionalmente, o efeito do envelhecimento da populagdo também tem repercussdes do lado da receita.
Assim, tendo em conta as projecdes efetuadas, as contribuicdes sociais apresentam uma diminuigédo
continuada no horizonte de proje¢do. Conjugando estas duas varidveis, o impacto liquido sobre o défice
das administracdes publicas € negativo e crescente até 2047 (de 1,6p.p. do PIB em 2010 para 4,5p.p. em
2047), passando entdo a uma trajetéria descendente até ao fim da projecéo (4,1 p.p. em 2060).

(em percentagem do PIB)

2010 2020 2030 2040 2050 Ry | Ve 2| A @

60 méax.
Pensdes 12,5 13,5 13,2 13,1 131 12,7 2019 0,2
Contribuigdes 10,9 10,6 9,3 8,8 8,6 8,6 2012 -2,3
Efeito no défice das Administragdes Plblicas 1,6 2,9 3,9 4,3 4,5 4,1 2047 2,5

Fonte: GTE.

As despesas com saude e em cuidados continuados apontam para um aumento de 1,1 p.p. e 0,3 p.p.do
PIB, respetivamente, entre 2010 e 2060, enquanto as despesas de educacao deverao diminuir1,1 p.p. do
PIB no horizonte da projecéo.

1 As despesas como desemprego dependem da evolugdo demografica, mas ndo estéo diretamente relacionadas com
o envelhecimento da populagéo.

2 Estas projegBes foram elaboradas tendo em conta o corte de 5% em média nos salarios dos trabalhadores do
Estado, a suspensao, entre 2011 e 2013, da regra de atualiza¢do das pensdes em funcéo do IPC e do crescimento
real do PIB, a antecipagéo da transi¢cao para a nova férmula de célculo da penséo (que considera toda a carreira
contributiva e diferencia a taxa de formagao da pensao de acordo como rendimento de referéncia) e a antecipagéo de
2015 para 2010 da penalizag&o por reforma antecipada na CGA.
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Em termos comparativos, embora seja consideravel a pressao que estas despesas irdo ter no futuro,
Portugal apresenta para as despesas relacionadas com o envelhecimento crescimentos inferiores aos da
média da area do euro e da UE, situando-se no grupo de paises com menor crescimento.

GraficoIV.2. Variagao das Despesas Relacionadas com o Envelhecimento da Populagdo em Portugal,
Area do Euro e UE

(em percentagem do PIB)
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Fonte: GTE.

IV.2.Dinamica da Divida Publica

Em 2011, a divida publica,em percentagem do PIB, atingiu o valor de107,8%, registando um aumento de
cerca de 40 p.p. relativamente a 2007. Para este aumento contribuiram quer os défices primérios quer o
diferencial da taxa de juro relativamente ao crescimento nominal do PIB. Adicionalmente, as empresas
publicas, incluidas no perimetro de consolidacdo das Administracdes Publicas, tiveram um efeito que
representa cerca de 13 p.p. do valor da divida publica, em percentagem do PIB, em 2011. O gréfico
seguinte apresenta a evolugdo da divida publica em percentagem do PIB.
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(em percentagem do PIB)
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Fonte: Banco de Portugal.

Nota: (*) Antes de 2007 inclui EPR.
Na sequéncia do processo de ajustamento das finangas publicas iniciado em 2011, estima-se que, a
partir de 2012, sejam gerados excedentes primarios que irdo contribuir para a inversdo da tendéncia
crescente da divida publica em percentagem do PIB. Tendo em conta a evolugdo esperada para as
financas publicas, prevé-se que o racio da divida relativamente ao PIB atingir o maximo em 2013,
passando a diminuir a partir dai. A convergéncia da divida publica para 60% do PIB ira ocorrer de forma
gradual e dependerd da capacidade das Administracdes Publicas conseguirem gerar excedentes
primarios bem com do diferencial de taxas de juro face ao crescimento do PIB nominal. Num cenério de
manutencéo de um excedente primario de 3.5% do PIB a partir de 2016, um crescimento nominal do PIB
em torno dos 4% e taxa de juro de 5%, a divida publica em percentagem do PIB mantera uma trajetéria
descendente, atingindo os 60% do PIB em 2031.

(em percentagem do PIB)
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Fonte: Ministério das Finangas.

Os gréficos seguintes procuram evidenciar de que modo alteracdes na taxa de juro o crescimento do PIB
podem alterar a trajetéria da divida publica em percentagem no PIB.
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Grafico IV.5. Sensibilidade da Divida Publica a Taxa de Juro

(em percentagem do PIB)
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Fontes: Ministério das Finangas.

Grafico IV.6. Sensibilidade da Divida Publica ao Crescimento Nominal do PIB
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Fontes: Ministério das Finangas.

Como se pode observar, no caso de se considerar hipdteses mais adversas de evolucédo do PIB ou da
taxa de juro, o racio da divida em percentagem do PIB mantém a trajetria descendente.






V.QUALIDADE DAS FINANCAS PUBLICAS
V.1.Reforma do Processo Orgcamental

O processo or¢camental compreende o conjunto de regras e procedimentos, de caracter formal ou
informal, que regem a elaboragdo, aprovagdo, execucdo, monitorizacdo, controlo e corre¢do do
orcamento, bem como a prestacdo de contas. Pela sua dimensao, pelo nimero de atores envolvidos,
pela sua complexidade e pela natureza dos incentivos presentes, o processo or¢camental coloca
importantes desafios de coordenacéo e de responsabilizagdo dos diferentes intervenientes.

E hoje amplamente reconhecido que as caracteristicas do processo orcamental s&o determinantes para o
desempenho das contas publicas. Neste sentido, a alteracdo profunda das regras, procedimentos e
praticas no dominio orcamental constitui um pilar fundamental da estratégia de ajustamento econémico
em Portugal. Pretende-se um quadro orcamental que promova a estabilidade e sustentabilidade
duradoura das contas publicas, bem como a qualidade, eficacia e eficiéncia da despesa publica.

As linhas orientadoras deste processo de mudanca decorrem, em larga medida, das profundas alteragdes
a LEO. A execucdo destas alteracBes tera de refletir a ewolugdo em curso no plano europeu,
designadamente no que se refere ao refor¢co da governacdo econdmica na Unido Europeia e a defini¢do

de requisitos minimos que os quadros orgamentais nacionais deverdo respeitar.

As linhas de acdo desenwolvem-se em torno da adog¢do de mecanismos reforcados de controlo de
despesa e dos compromissos, aplicadas a partir do inicio de 2012, na revisdo das Leis das Financas
Regionais e Locais, nareflexdo sobre areformado Ministério das Financas, no langamento dos trabalhos
necessarios a concretizacdo da LEO, com destaque para a operacionalizacdo do quadro orgamental
plurianual e operacionaliza¢do do Conselho de Finangas Publicas.

V.1.1. Reforg¢o do Controlo da Despesa e Compromissos

O estrito cumprimento dos limites trimestrais e anuais para o défice orcamental e dos limites &
acumulagao de dividas impostos pelo PAE exige medidas que permitam reforgar o controlo da despesa e
dos compromissos assumidos pelas diferentes entidades e niveis da administra¢édo publica.

Na execucdo orcamental de 2012 foram ja adotadas medidas visando melhorar a qualidade da
informacdo orcamental, limitar a fragmentacdo do orgcamento e reforcar o controlo da despesa e dos
compromissos assumidos pelos diferentes setores da Administracéo Publica.

A aproximacao do universo do Orcamento do Estado ao universo da contabilidade nacional, a partir da
elaboracdo do Orcamento do Estado para 2012, permitiu a integragdo de 53 novas entidades das 65
incluidas no sector das Administra¢8es Publicas das Contas Nacionais em 2010 (mas néo no universo do
OE), destacando-se, entre outras, as empresas pUblicas do sector dos transportes (Estradas de Portugal,
REFER, Metro de Lisboa e Metro do Porto), a Parque Escolar, a RTP e as Fundagfes Universitarias. A
partir de Janeiro de 2012, estas entidades passaram a reportar mensalmente a execu¢do orcamental, o
que permitiu melhorar substancialmente a abrangéncia da informagéo orgamental disponivel.

Com o objetivo de atenuar as dificuldades de controlo que decorrem da elevada fragmentacéo
orcamental, foram indicados, por cada Ministro, interlocutores politicos e técnicos junto do Ministério das
Financas para o acompanhamento e controlo da execucdo or¢amental. Foi definido um processo,
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enwolvendo o Ministério das Financas e os Coordenadores dos Programas Orgcamentais, para
acompanhamento permanente da evolugdo da despesa publica e do nimero de efetivos por Ministério,
gue permite umavisao global da situacao financeira de cada Ministério. Em linha com as recomendacdes
da missdo de assisténcia técnica do FMI e da Comissao Europeia sobre gestéo financeira publica,
realizada em Julho de 2011, esta a ser prestada particular atencédo ao controlo dos pagamentos em
atraso e a situacdo das empresas publicas e PPP.

Foi instituido um reporte mensal do Ministro das Financas ao Conselho de Ministros sobre a execugéo
orcamental. Cada Ministro é responséavel pelo estrito cumprimento dos limites orgamentais fixados para o
seu Ministério, cabendo-lhe, designadamente, a responsabilidade de corrigir eventuais desvios.

Estdo ainda a serreavaliados os circuitos orgamentais dos programas cofinanciados pela Unido Europeia
com o objetivo de permitir um mapeamento preciso entre 0 orgamento e execugdo anuais e a
programacéo plurianual.

A entrada em vigor da Lei de Controlo dos Compromissos e Pagamentos em Atraso (LCPA) veio
introduzir normas que limitam a assunc¢do de compromissos aos meios financeiros existentes de cada
entidade, a da criacdo de um sistema de certificagdo de compromissos (sem o qual os pagamentos a
fornecedores serdo recusados), a criacdo de mecanismos mais eficazes de controlo dos compromissos
plurianuais e de penaliza¢fes reforcadas em casos de incumprimento.

Os procedimentos previstos na LCPA sé&o aplicados por todas as entidades publicas que integram o
perimetro de consolidacdo das Administrag6es Publicas, em contabilidade nacional, e ainda pelos
Hospitais, EPE.

O principio-chave do novo modelo de controlo de compromissos e pagamentos em atraso € o de que a
execucgédo orcamental ndo pode em nenhum momento conduzr a acumulacao de dividas. O sistema de
controlo deixa de estar centrado nos pagamentos para estar focalizado na assun¢éo de compromissos
em relagdo a dotacdo orcamental anual.

A aplicacdo do principio de que a execugéo orgamental ndo pode conduzir a acumulagdo de pagamentos
em atraso assegura que as entidades abrangidas pela LCPAn&o comprometem despesa que ultrapasse
os fundos disponiveis.

V.1.2. Reviséo da Lei de Financas das Regifes Auténomas e a Lei de Financas
Locais

Até ao final de 2012, esti prevista a apresentagdo a Assembleia da Republica de uma proposta de
revisdo das Leis de Finangas Regionais e de Financas Locais, com o objetivo de as adaptar aos
principios e regras estabelecidos pela nova LEO. Esta alteragdo deve abranger diversos aspetos,
merecendo particular destaque a reducéo da fragmentagdo do orcamento e a introdugdo de mecanismos
de responsabilizacéo politica dos decisores financeiros.

V.1.3. Papel do Ministério das Financas

A definicdo detalhada das metodologias e procedimentos operacionais é condigdo necessaria, mas nao
suficiente, para garantir a eficacia da nova arquitetura orcamental. O novo modelo orcamental exige a
criagdo de capacidade analitica e de gestdo nos Ministérios sectoriais e, sobretudo, no Ministério das
Financas. Exige igualmente umareorientagdo do enfoque do Ministério das Finangas, que devera passar
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a centrar a sua atuagdo na defini¢céo e controlo do quadro plurianual, na avaliacdo de grandes projetos de
investimento publico e no controlo da situacao financeira das empresas publicas. O processo de reforma
orcamental é, assim, indissociavel da reforma do proprio Ministério das Financas.

Ao Ministério das Financas fica reservada a competéncia de preparar o Programa de Estabilidade e
Crescimento e de, nesse ambito, definir e propor o quadro orgcamental plurianual. Adicionalme nte, o
Ministério das Financas deve concentrar-se no acompanhamento da execugdo orcamental global de cada
Ministério, analisando tendéncias, detetando desvios e discutindo com os Ministérios setoriais a sua
corregdo e escrutinando as decisfes com impactos plurianuais. Esta reflexdio sobre o papel do Ministério
das Financgas ndo pode ser desligada de uma reflexdo mais profunda sobre o modelo organizativo e de
gestdo do Ministério no &mbito da 22 fase do PREMAC.

V.1.4. Execucéo da Lei de Enquadramento Orgamental

A aplicacdo das normas da nova LEO trouxe alteracdes significativas ao processo orcamental, que se
traduzem em melhorias visiveis no dominio da transparéncia orgamental e contribuiram para minorar
significativamente algumas das fragilidades acima identificadas.

Conforme anteriormente referido, e na linha das melhores préaticas e das recomendacdes a nivel europeu,
a arquitetura orcamental subjacente a nova LEO assenta em cinco elementos fundamentais: regras
orcamentais; quadro orcamental plurianual; orcamentagédo por programas; contabilidade patrimonial; e
instituicdes orcamentais independentes.

Nos termos do Artigo 12.°-C da LEO, o saldo orcamental, corrigido de efeitos ciclicos e medidas
temporarias, ndo pode serinferior ao objetivo de médio-prazo estabelecido no &mbito dos procedimentos
de supervisdo orcamental da Unido Europeia. Este objetivo esta atualmente fixado em -0.5% do PIB, no
caso portugués.

O Governo apresenta, a partir de 2012, anualmente a Assembleia da Republica uma proposta de lei com
0 quadro plurianual de programacao orgamental, o qual definir4, para a Administracéo Central, limites de
despesa da financiada por receitas gerais para 0s quatro anos seguintes, em consonancia com 0s
objetivos do Programa de Estabilidade e Crescimento (Artigo 12.°-D da LEO). Serdo apresentados limites
de despesa para cada programa or¢camental para 0 ano a que respeita o Orcamento (ano N+1); para
agrupamentos de programas por areas de intervengéo politica para o ano N+2 e para o conjunto de todos
0s programas para os anos N+3 e N+4.

Um quadro orcamental plurianual assente num cenario macroeconémico credivel e em limites para
grandes areas dadespesa imprime a conduc¢édo da politica orcamental uma perspetiva de médio -prazo,
contrariando o enviesamento para um crescimento excessivo da despesa inerente a atividade do setor
publico. A existéncia de um quadro orgamental plurianual permite ainda aos gestores dos organismos
publicos conhecer,com um grau razoavel de certeza, 0s recursos com que poderao contar num conjunto
de anos, contribuindo desta forma para melhorar a sua capacidade de planeamento, a afetacdo de
recursos e a responsabilizagéo pelos resultados alcancados.

O Orcamento do Estado passa a estar estruturado por program as, permitindo uma melhor perce¢éo dos
recursos afetos as diferentes politicas publicas (Artigos 18.°a 20.° da LEO). Uma estrutura de Or¢camento
por Programas, complementa a tradicional classificagdo orgénica e funcional da despesa com uma
classificacdo centrada nos objetivos das politicas e nos resultados a alcancar.
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A formulacéo do Orcamento do Estado por programas foi j& ensaiada no Orgamento relativo a 2011 e
consolidada em 2012.

Em consonancia com a filosofia subjacente a orcamentagdo por programas, o Artigo 72.°da LEO prevé
que o Governo envie a Assembleia da Republica, até 31 de Mar¢co do ano seguinte, um relatério de
execucgdo dos programas orcamentais, explicitando os resultados obtidos e os recursos utilizados. Uma
vez que o Orgcamento do Estado para 2012 é o primeiro a ser elaborado e executado de acordo com a
nova LEO, este relatério devera ser apresentado pela primeira vezem Marco de 2013.

V.1.5. Procedimentos contabilisticos e prestacéo de contas

A LEO prevé que a prestacdo de contas por parte de todas as entidades publicas devera ser feita com
base no Plano Oficial de Contabilidade Publica (POCP), com excecdo das entidades que aplicam o
Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC) ou que elaborem as suas contas em conformidade com as
normas internacionais de contabilidade (Artigo 11.°da LEO).

A adocgéo do POCP tem sido um processo muito moroso, ainda que se tenha registado um importante
progresso nos Ultimos anos. O Governo esta empenhado em concluir estaimportante reforma de adocao
de uma contabilidade patrimonial pela Administracdo Publica, que integrara as trés vertentes da
contabilidade — orgcamental, patrimonial e analitica — permitindo conhecer com maior rigor a situacéo
financeira das diferentes entidades publicas, bem como os custos dos bens e servicos produzidos.

De acordo com as sugestdes dos nossos parceiros internacionais, serdo utilizados os principios da
Internacional Public Sector Accounting Standads (IPSAS) na apresentagdo de contas das entidades do
sector publico, 0 que aumentara a transparéncia na prestacdo de contas e a responsabilizacdo dos
agentes envolvidos.

Serd também posta em prética a certificacdo externa das contas, no @&mbito do processo de prestacao de
contas. Este desenvolvimento obrigard a uma reformulacao significativa do processo de avaliacéo e
certificacdo externa da Conta Geral do Estado e das contas das diversas entidades publicas.

V.1.6. Conselho das Financas Publicas

Foi criado um érgéo independente —o Conselho das Finangas Publicas (CFP) — cuja missao consiste em
pronunciar-se sobre os objetivos e cenarios orgamentais, a sustentabilidade das contas publicas e o
cumprimento das regras relativas ao saldo orgamental, a despesa da administracdo central e ao
endividamento das Regifes Autobnomas e Autarquias Locais (Artigo 12°-| da LEO).

A experiéncia internacional revela que a criacéo de uma entidade independente desta natureza permite
aumentar de forma significativa a transparéncia sobre a situagdo orcamental e patrimonial do sector
publico. O CFP serd, assim, instrumental para a melhoria do processo de deciséo politica e, portanto,
para a qualidade da democracia.
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V.2.Racionalizacdo dos Recursos das Administracdes Central, Regional e
Local

A agenda de transformacao inclui a propria transformacao estrutural do Estado, que é condi¢éo essencial
para a sustentabilidade do ajustamento das administracBes publicas. Nesse sentido, as medidas de
racionalizacédo do funcionamento da Administracéo Publica assentam na prossecucéo continua e gradual
de iniciativas que obedecem aos seguintes principios orientadores:

Reduc¢éo do peso do Estado para o limite das possibilidades financeiras do Pais e com \sta a
um melhor Estado, onde se dafoco a melhoria dos processos e a reducao e simplificagcao de estruturas
organizativas, promovendo-se simultaneamente uma melhoria constante das atividades de suporte;

e Aplicacdo de modelos de governacéo e organizacao funcional que promovam a flexibilidade
de gestdo, o envolvimento, a motivacdo e desenvolvimento pessoal dos funcionarios e a
responsabilidade individual e coletiva pelos resultados alcancados;

e Desenwvolvimento de um Estado agil e inovador, adaptado aos desafios da sociedade da
informacéao, que preste servigos de qualidade e individualizados aos cidadaos, segundo novos
paradigmas de organiza¢do e funcionamento em rede, suportados pelas tecnologias de
informacéo e comunicagéo;

e Promocdo de um Estado que dignifigue os seus agentes, valorize 0 seu trabalho, o seu
dinamismo e inovagéo, invista na sua capacitagdo e motivagdo e avalie adequadamente o seu
desempenho por referéncia a objetivos claros e concretos.

Entende-se que aracionalizacdo da Administracdo Publica ndo se consubstancia numa alterag¢éo radical
num Ganico momento do tempo, mas num processo continuo e progressivo, ja iniciado, que permita a
Administragdo Publica, no seu conjunto, melhorar o seu funcionamento por via da adocéo de estruturas
orgénicas, processos e praticas que maximizem a captacdo de beneficios resultantes da evolugéo
tecnolégica e organizativa, designadamente através da eliminagdo de atividades redundantes, com o
objetivo de cumprira sua missdao: criar valor para a sociedade utilizando os recursos p Ublicos da forma
mais eficiente possivel.

Com igual propoésito impera o reforco dos mecanismos de controlo sobre a forma e o fundamento da
intervencéo publica das entidades que compdem as diferentes organizacoes.

Para efeitos de monitorizagéo de medidas ao nivel da reorganizacédo do Estado e de emprego publico foi
reformulado o Sistema de Informagéo da Organizacdo do Estado (SIOE) através da Lei n.°57/2011, de
28 de novembro. O SIOE assume-se como um repositdrio de informacao fidedigno e atualizado sobre
recursos humanos e sobre a organizacdo do Estado, passando a contemplar, a partir de 2012, em base
censitaria trimestral, informacao sobre os recursos humanos e sobre as estruturas organizativas das
administraces publicas.

V.2.1.Reorganizacédo do Estado

A abordagem sobre as fun¢8es do Estado deve subordinar-se ao principio das preferéncias reveladas, ou
seja, na verificagdo das escolhas observadas e da sua coeréncia com o principio de maximizacédo da
utilidade, promovendo-se umareflexdo sobre a dimenséo e as fun¢des do Estado, de forma transversal &
administracdo central, local e regional, incluindo servicos desconcentrados e descentralizados, com o
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objetivo de adequar os mesmos a procura dos cidadaos e as exigéncias de qualidade, tendo presentes
as reais capacidades financeiras do Pais.

Deve ainda ser respeitado o principio da desburocratizagdo, ou seja, orientando o Estado para a
prestacao de servigos aos cidadaos, simplificando esta relagéo pelareducédo do niumero de interlocutores
e do nimero de intervengdes do Estado e melhorando os niveis de eficiéncia e eficacia conformes com
padrées internacionais. O funcionamento da Administracdo Publica deve acompanhar as novas
exigéncias dos cidadaos na sociedade da informacgédo e das empresas na economia do conhecimento,
com tonica na racionalizagéo e na eficiéncia dos processos.

1. Execucdo do Plano de Reducéo e Melhoria da Administragao Central (PREMAC)

Para concretizar o objetivo central do Programa do XIX Governo Constitucional de reduzir a despesa da
administracéo central do Estado e de pérem pratica modelos mais eficientes para o seu funcionamento,
o Plano de Redugdo e Melhoria da Administracdo Central (PREMAC) e respetivo calendéario para
desenvolvimento dos trabalhos foram aprovados em 20 de julho de 2011. No espaco de 2 meses, ficou
concluida a primeira avaliacéo da estrutura organizativa da administragéo central do Estado com recurso
a equipas proprias de cada ministério. Os resultados do Relatério PREMAC, aprovado e divulgado
publicamente a 15 de setembro de 2011, apresentam redu¢fes na ordem dos 40% nas estruturas da
administracéo direta e indireta e de 27% no nimero de cargos de dirigentes. Aamplitude deste esforgo
de racionalizacao verifica-se em comparagdo com o objetivo inicial de reducdo de 15% dos 6rgaos e
senvicos e dos cargos dirigentes da administracdo central.

As leis organicas dos ministérios que integram o XIX Governo Constitucional, aprovadas em 27 de
outubro de 2011, refletem estruturas com modelos de organizacdo mais reduzidos e com menores
custos, promovendo simultaneamente uma maior eficiéncia e eficacia operacional.

Importa, todavia, ter presente que o objetivo do PREMAC néo se esgota no presente exercicio, sendo
este apenas o primeiro passo para o reforgo da eficiéncia da Administragéo Publica e para uma melhor
gestdo dos seus recursos humanos.

2. Racionaliza¢&o administrativa territorial

As opcOes de distribuicdo geografica dos servicos publicos tém um impacto que é transversal a
organizagdo da administracdo e, nesse contexto, h4 necessidade de se obter uma visdo global e
integrada dos servicos desconcentrados do Estado e da administragdo local. AEquipa para os Assuntos
do Territério (EAT), criada pela Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 38/2012, de 22 de margo,
promovera o levantamento e mapeamento sistematico dos equipamentos coletivos integrantes da rede
publicaem todos os dominios e areas setoriais do mercado de bens e servigos publicos. Com basenesse
levantamento sera elaborada uma grelha de distribuicdo espacial articulada que favoreca a
racionalizagdo administrativa e os principios de valorizagdo e coeséo do territdrio. O levantamento em
causa permitird a andlise e identificacdo de eventuais areas de sobreposicdo de atividades e
competéncias dos seni¢os desconcentrados do Estado e da administragdo local, por forma a que se
desenvolvam projetos que eliminem efetivamente redundéancias e ineficiéncias ao mesmo tempo que
potenciam uma melhor e mais racional oferta de servigos publicos.
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3. Execugcdo de uma estratégia global de racionalizagdo das tecnologias de informacédo e
comunicacdao (TIC) na administracao central

A Resolucao do Conselho de Ministros n.° 12/2012, de 12 de janeiro, aprovou as linhas gerais do plano
global estratégico de racionalizagdo e reducgdo de custos com as TIC na administragdo central, com
referénciaa 25 medidas que assentam nos seguintes eixos de atua¢édo na area das TIC: (i) melhoria dos
mecanismos de governabilidade; (ii) reducdo de custos; (iii) utilizacdo para potenciar a mudanga e a
modernizagdo administrativa; (iv) partilha de solugdes comuns e (v) estimulo ao crescimento econémico.

As medidas contemplam a adocéo de servigos partilhados, cujo desenvolvimento e implementacao se
iniciou antes da aprovagdo do plano estratégico das TIC. Na base dos servicos partilhados esta o
propdsito de permitir as organiza¢des ganhos de competéncias e de economias de escala, libertando os
organismos nucleares de atividades de suporte; fornecendo servigos centrados no cliente, prestados por
uma entidade especializada; otimizando investimentos tecnologicos e respetiva manutengdo; melhorando
0s processos de negdcio e de suporte; e partilhando os beneficios pelos diversos agentes.

4. Reducgido do “Estado Paralelo”

Em consonéanciacom o PAE, o Governo reconheceu no seu programa a urgéncia da reducéo do “Estado
Paralelo”, normalmente identificado por institutos, fundagdes, entidades publicas empresariais e
empresas publicas ou mistas ao nivel da administracdo central, regional e local. Foi estabelecido que,
com base num levantamento e avaliagdo deste “Estado Paralelo”,irdo ser fundamentadas as opgdes de
extingdo, de reorganizacéo, de privatizacao ou de reintegra¢do na administracao direta das entidades que
o constituem, tendo em vista a melhoria dos processos e a simplificagdo das estruturas organizativas
consideradas dispensaweis, de dimensao excessiva ou cujas tarefas e fungdes se encontram sobrepostas
na estrutura do Estado. O mesmo proposito justifica alteracdes legislativas que se revelem necessarias
para melhorar a monitorizagdo.

Neste contexto, foi realizado um questionario eletronico de resposta obrigatéria para as fundagGes
existentes (publicas, sujeitas ao direito publico ou ao direito privado, e privadas), por forma a possibhilitar a
recolha dos elementosinformativos e documentacéo, que irdo servirde base arespetiva avaliagédo custo -
beneficio,com um contributo ativo por parte das fundag¢ées. Ainformacgédo e a documentacéo recolhidas
no ambito daquele questionario estdo em avaliacdo pelos servicos do Ministério das Finangas, em
articulagdo com os ministérios sectoriais responsaveis, para determinar o custo/beneficio e viabilidade
financeira das entidades em causa. Nesta avaliagcao serdo tidas em consideracédo a natureza da entidade,
a participacdo das pessoas coletivas publicas na sua criacdo e financiamento e as entidades que
orientam/financiam a sua atividade. Em face do resultado da avaliagcdo, sera emitida uma recomendacao
sobre arespetiva manutencado ou extingdo ou mesmo sobre a possivel integracd o no ambito dos servigos
sujeitos a administracdo direta do Estado, bem como sobre a continuagdo ou cessacao dos apoios
financeiros. A administracdo central, regional ou local, responsavel pela entidade ou pelo seu
financiamento,tomara as decisdes consequentes com a recomendacao, nos prazos definidos por lei e
atendendo as condicionantes decorrentes da natureza das fundacgdes, tendo em vista a racionalizacdo do
numero de entidades.

Paralelamente, até julho de 2012, sera adotado um novo regime juridico para as fundagfes, uma lei-
quadro, que define as regras aplicaveis a criagdo, funcionamento, monitorizagéo, reporte, avaliacao do
desempenho e extingdo, aumentando significativamente o controlo e fiscalizacdo sobre essas entidades.
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Tendo em consideracdo a experiéncia e resultados da metodologia de levantamento, avaliacdo e decisdo
sobre as fundacdes, até ao final de primeiro semestre de 2012 sera estabelecida a estratégia de
abordagem, com as mesmas finalidades, as associa¢Bes publicas e privadas, bem como a outras
entidades que beneficiem de transferéncias das administracdes publicas.

V.2.2.Abordagem sobre o modelo de governacdo e de Gestdo de Recursos
Humanos na Administracdo Publica

No periodo do PAE é exigido um esforco muito significativo a Administragdo Publica em matéria de
reducgdo das despesas com pessoal, 0 que implica a adocéo de politicas muito restritivas no que se refere
a gestao de entradas e saidas de efetivos nas administragbes central, local e regional e as retribuicdes.

Preconiza-se que as metas de reducéo de efetivos constantes do PAE permitam libertar recursos para
praticar politicas remuneratorias mais adequadas e competitivas para o universo dos trabalhadores das
administragbes publicas.

1. Reducéo de efetivos nas administragdes publicas

O PAE estabelece umametatransversal de reducdo anual de efetivos na administracé@o central, regional
e local de 2%.

No contexto do reforco dos deveres de reporte periddico para planeamento e monitorizagdo do
cumprimento das metas de reducgéo de efetivos, a Resolucédo do Conselho de Ministros n.°22/2012, de 7
de margo, estabelece o procedimento para determinacdo de planos sectoriais de reducdo de
trabalhadores na administracdo central do Estado e para acompanhamento trimestral da respetiva
execucdo. Trata-se de um procedimento de planeamento e de acompanhamento rapido da evolugao dos
trabalhadores da administracdo central, em que o plano se assume como instrumento de gestao
previsional de recursos humanos ao nivel global. Em complemento daquelainformacao, o SIOE as segura
o detalhe de informacgdo a um nivel micro, para toda a Administracéo Publica, permitindo acompanhar,
nos prazos de reporte fixados nos termos da Lein.°57/2011,de 28 de novembro, a evolucdo ao longo do
exercicio do nimero de trabalhadores de servicos e organismos.
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Unidade: Postos de trabalho

31-dez- 30-jun- 31-dez- = Variagdo Anual
2010 2011 2011 (p) N.° %

Ministério T @ " oe G)-1)  BY()
Orgaos de Soberania e Entidades Independentes 13 550 13 405 13 451 -99 -0,7
Presidéncia do Conselho de Ministros 5715 5 642 5 645 -70 -1,2
Ministério da Administracao Interna 49 833 50 132 48 667 -1 166 -2,3
Min. da Agric, Mar, Ambiente e Orden. Territério 11 095 10 904 10 531 -564 -5,1
Ministério da Defesa Nacional 45 313 44 691 40 283 -5 030 -11,1
Ministério da Educacéo e Ciéncia 238 457 237892 235286 -3171 -1,3
Ministério da Economia e do Emprego 10 781 10 576 10 271 -510 -4,7
Ministério das Financas 14 035 13748 13 885 -150 -1,1
Ministério da Justica 16 714 16 527 16 408 -306 -1,8
Ministério dos Negocios Estrangeiros 3370 3304 3478 108 3,2
Ministério da Satde 127 361 126 847 123 355 -4 006 -3,1
Ministério da Solidariedade e da Seguranca Social 18 065 17 737 17 386 -679 -3,8
Total 554 289 551 405 538 646 -15 643 -2,8

Notas: a) Emprego considerando todos os trabalhadores em exercicio de funcfes nas Entidades Publicas Empresariais (E.P.E.) e
Santa Casa da Misericordia de Lisboa; b) Inclui trabalhadores em Situagdo de Mobilidade Especial (SME) ativos; c) N&o inclui
prestagdes de servicos; d) Orgdos de Soberania e Entidades Independentes: inclui Tribunais e Magistrados; e) Inclui pessoal nédo
docente em exercicio de fungdes nos estabelecimentos de educagéo e ensino basico e secundario ao abrigo do protocolo com as
Camaras Municipais;

Legenda; p - dados provisérios.
Fonte: DGAEP/OBSEP - SIOE (dados disponiveis e atualizados em 13-04-2012).

A variacdo anual e sobretudo os fluxos do segundo semestre de 2011 evidenciam os resultados da
politica de reducéo do nimero de funcionarios assente nos movimentos naturais de passagem a situacéo
de reforma/aposentagéo e num maior controlo das admissdes. Ao nivel dos instrumentos de gestao que
tenham que ver com o nuamero de trabalhadores, num contexto de reorganizacdo dos servigos e
organismos da administracéo central, regional e local, o plano de acédo incidira sobre o seguinte conjunto
de medidas concretas:

a) Manutengcdo da politica de recrutamento restritiva e controlada, avaliada globalmente em
articulagdo com o0s movimentos normais de passagem a reforma dos trabalhadores da
Administracédo Publica;

b) Agilizacdo dos mecanismos de mobilidade visando uma redistribuicdo eficiente dos trabalhadores:
sistema de mobilidade especial e mobilidade geral dentro do Estado e com o setor privado;

¢) Regulamentacéo das rescisdes por mituo acordo.

A reducao do numero de efetivos a niveis passiveis de financiamento e a subsequente libertacao de
recursos permitira a execugdo de um modelo de Administracéo Publica baseado num nimero adequado
de efetivos altamente qualificados, produtivos que possam vir a ser remunerados de forma comp etitiva.

2. Recomposicao salarial

A reducdo de efetivos deve libertar recursos para levar a cabo politicas de revisdo remuneratoéria,
permitindo melhorar os niveis de remuneracéo para as fun¢@es prioritarias e com maior contributo para a
melhoria da competitividade da economia e atragdo de investimento, bem como motivar trabalhadores e
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recrutar os mais competentes, qualificados e produtivos, ou seja, implementar um novo modelo de
Administracdo Publica de reduzida dimenséo e poucos efetivos, mas com elevada eficiéncia e eficacia.

Nessa matéria, perspetiva-se a realizagdo de um estudo sobre a Administragdo Publica na vertente
salarial e de emprego utilizando a informacé&o decorrente do recenseamento da Administracéo Publica
através do SIOE, em conjunto com outros dados disponiveis, tendo em consideragdo a sua comparagao
com o setor privado, os outros Estados-Membros da OCDE e as op¢8es de reorganizacédo do Estado.

3. Agilizacdo dos instrumentos de flexibilizacdo do trabalho e requalificacdo na Administracéo
Publica

No seguimento das simplificag6es introduzidas na LOE 2012, e no contexto de contengdo orcamental,
manter-se-a a prioridade na agilizagao dos requisitos associados a figura da mobilidade geral no ambito
da administracdo publica, potenciando a utilizagdo racional dos recursos humanos, nomeadamente
através da requalificacdo dos recursos humanos.

A Direcéo-Geral da Qualificagéo dos Trabalhadores em Fungdes Publicas (INA) sera focada na aplicagédo
das politicas de desenvolvimento de recursos humanos na ética do potencial individual e coletivo, quer na
colocacaol/recolocacao de efetivos pela gestéo dos processos de recrutamento e de mobilidade, quer na
gestdo da formacao/qualificacdo necessaria aos trabalhadores em fungBes publicas. Esta entidade ira
assumirum papel proactivo naidentificagdo dos perfis de competéncias mais necessarios, promover as
acOes de formacgédo e/ou de requalificagdo.

No que respeita aos modelos de governagdo do Estado, as iniciativas legislativas ja aprovadas - Estatuto
do Pessoal Dirigente da Administracédo Publica (Lei n.° 64/2011, de 22 de dezembro), a Lei Quadro dos
Institutos Publicos (Decreto-Lein.°5/2012, de 17 de janeiro) e o Estatuto do Gestor Publico (Decreto-Lei
n.° 8/2012, de 18 de janeiro) - representam, no seu conjunto, uma profunda alteracéo dos paradigmas
vigentes para o recrutamento e selecdo para cargos de direcdo superior da administracdo direta e
indireta, incluindo empresas publicas, ficando o respeito pelos principios da transparéncia, isencéo e
meérito. Além do procedimento concursal,a Comissdo de Recrutamento e Selecdo para a Administragdo
Publica - entidade independente do Governo — seraresponsavel pela aplicagdo de métodos de avaliagdo
e selecao dos candidatos, as comissdes de servico passam a ter a duragao de cinco anos e houve um
alinhamento com os modelos de remuneracéo dos dirigentes da Administracéo Publica.

V.2.3.Revisédo aos quadros normativos da Administracdo Publica

A quantidade e complexidade de diplomas referentes aos trabalhadores em fung¢Bes publicas e a
organizacdo da Administracdo Publica, bem como as altera¢des awlsas aos mesmos, ainda que bem
intencionados, criaram um regime legal que joga contra a propria Administracdo Publica e, em especial,
contra os respetivos dirigentes, dificultando a sua gestdo quotidiana e propiciando a conflituosidade
juridica. As politicas existentes na Administragdo Publica assentam em formulagbes normativas cuja
complexidade, opacidade e quantidade ndo permitem seguranca e eficiéncia na gestéo.

O préprio PAE determina aimplementacéo de um conjunto de medidas com impacto sobre a legislagédo
referente ao emprego, visando a flexibilizagdo das relacdes laborais com o objetivo de aumentar a
produtividade e competitividade, bem como a correcdo de desequilibrios estruturais do mercado de
trabalho. Tais medidas ndo se dirigem apenas ao setor privado da economia, tendo também naturalmente
reflexos no ambito do setor publico administrativo, area relevante no total do emprego em Portugal.
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Importa assim traduzir tais medidas na legislacdo aplicavel aos trabalhadores que exercem fung¢ées
publicas, respeitando as especificidades do emprego publico.

Neste quadro, a revisdo, no sentido da simplificacéo, dos quadros normativos da Administragao Publica
afirma-se como uma prioridade para a mudanca de paradigmas de gestdo para o que devem ser
mobilizados trabalhadores, dirigentes e sociedade civil. Os processos de revisao procurarao salvaguardar
as diferencas entre o setor publico e o setor privado nas situacdes em que tal se justifique, e tenderdo a
eliminar as diferengas, por convergéncia aos quadros normativos do setor privado, sempre que ndo existir
fundamento para a divergéncia.

Como areas prioritarias, e ja com processos de negociagdo em curso com os sindicatos, prevéem-se
alteracbes aos diplomas que regem os regimes de vinculagéo, de carreiras e de remuneracdes dos
trabalhadores que exercem fungfes publicas (Lei n.° 12-A/2008, de 27 de fevereiro) e o Regime do
Contrato de Trabalho em FungBes Publicas (Lei n.° 59/2008, de 11 de setembro). Para os nomeados,
seraorevistos os diplomas que estabelecem as regras e 0s principios gerais em matéria de duracdo e
horario de trabalho na Administragdo Publica (Decreto-Lei n.° 259/98, de 18 de agosto). Serd também
revisto o regime de férias, faltas e licengas dos funcionarios e agentes da administracao central, regional
e local, incluindo os institutos publicos que revistam a natureza de servigos personalizados ou de fundos
publicos (Decreto-Lei n.° 100/99, de 31 de margo).

Por outro lado, volvidos alguns anos desde a aplicacdo do Sistema Integrado de Gestéo e Avaliagao de
Desempenho na Administragdo Publica (SIADAP) — Lei n.° 66 B/2007, de 28 de dezembro — importara, a
luz da experiéncia adquirida, fazer um balango da sua aplicagdo. Ndo desconsiderando, em situacao
alguma, aimportancia deste instrumento de gestéo, importa refletir sobre eventuais procedimentos que
possam ser melhorados, sempre com o propdsito de, tal como estabelecido no diploma, o sistema
contribuir para a melhoria do desempenho e qualidade de servico da administracéo publica, para a
coeréncia e harmonia da acédo dos servicos, dirigentes e demais trabalhadores e para a promocéo da
motivacéo profissional e desenvolvimento de competéncias.

No ambito da revisdo aos quadros normativos da Administracdo Publica serd ainda promovida a
convergéncia e simplificacdo dos regimes de protecdo social, visando a progressiva integragcdo dos
trabalhadores em fun¢des publicas no Regime Geral da Seguranga Social.

O modelo do processo de transformacgao da Administragdo Pablica assenta assim numa perspetiva de
médio/longo prazo, de forma sustentavel e com impactos perenes, através da abordagem pragmética de
processos operacionais dentro de uma cadeia de valor concentrada no servigo ao cidadao e | 6gica de
projeto, com objetivos claros, calendarizados e recursos controlados.

V.3.Reforma Fiscal

A situacao das finangas publicas em Portugal e o cumprimento do PAE tornam necessario prosseguir o
ajustamento também pela via fiscal. A par das medidas de alargamento da base, a politica fiscal tera
comolinhas estratégicas para o periodo de 2012 a 2016 ainda os seguintes vetores: (i) reforma estrutural
da administracao tributaria; (i) reforco do combate a fraude e a evasao fiscais e aduaneiras; e (iii) reforma
do sistema fiscal por via da simplificacdo dos impostos sobre o rendimento e pelo refor¢co da rede de
Convencdes contra a Dupla Tributag&o firmadas com outros Estados.
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(i) Reforma estrutural da administracdo tributaria

Em 2011 procedeu-se a uma reforma profunda da Administracao Tributaria, através da fus&o das trés
Dire¢cBes Gerais que a integravam, dando lugar a Autoridade Tributaria e Aduaneira (AT).
Estrategicamente, pretendeu-se renovar a misséo e objetivos da administragao tributaria e aduaneira,
assegurar maior coordenacao na execucao das politicas fiscais e garantir uma mais eficiente alocagéo e
utilizacdo dos recursos existentes.

A reestruturacdo permite reduzr custos mediante a simplificacdo da estrutura de gestdo operativa, o
refor¢o doinvestimento em sistemas de informacéo e a racionalizacéo da estrutura local, adaptando-a a
um novo paradigma de relacionamento entre a administracéo tributaria e o contribuinte, em que os canais
remotos (designadamente a via eletrénica) ganharam um peso preponderante.

Na segunda fase desta reforma estrutural, a acorrer em 2012, proceder-se-a4 a uma integragdo dos
sernvigos centrais de suporte da AT (gestdo de recursos humanos e gestéo financeira e patrimonial), dos
sistemas de informacao e operacionalizar-se-a4 a Unidade dos Grandes Contribuintes (UGC), a qual sera
responsavel por:

a) Asseguraruma assisténcia personalizada aos contribuintes garantindo o acompanhamento do
seu relacionamento global com a administracdo, em todas as fases do ciclo tributario,
designadamente através da atribuicdo de um “gestor de contribuinte”;

b) Prestarinformacdes sobre a situagédo dos contribuintes, nomeadamente através de informacdes
vinculativas, bem como esclarecer as duvidas por eles suscitadas, tendo em consideracgao as
orientagBes administrativas que contenham a interpretacao das leis tributarias;

c) Avaliar e propor a aceitagdo de acordos prévios de prec¢os de transferéncia;

d) Desenvolver modelos de gestéo do risco, tendo em vista a identificacédo, andlise, avaliacao e
cobertura dos riscos tributarios decorrentes das atividades dos contribuintes.

Aracionalizagdo dos servigos distritais e locais da AT sera concretizada numa segunda fase, a ocorrer
em 2012/2013, e sera realizada de acordo com o previsto na lei organica da AT. Trata-se de reorganizar
a estrutura local e distrital da administragdo tributaria do Estado, no sentido de Ihe dar uma maior
coeréncia e capacidade de resposta no desempenho das suas fun¢des, reduzindo 0s seus custos de
funcionamento mas melhorando o nivel do servico prestado aos contribuintes.

Finalmente, em 2013/1014, depois de consolidada a integragdo dos servicos, proceder-se-a, numa
terceirafase, ao aperfeicoamento das estruturas organizativas e dos processos de funcionamento da AT,
passando de uma estrutura organizada por imposto para uma estrutura organizada por fungfes
(informagBes/instrugbes, liquidagdo, servico ao contribuinte), prosseguindo-se os esforcos de
racionalizacdo dos servicos existentes. Deste modo, reforcar-se-a a aplicacao efetiva do principio da
igualdade, da estabilidade e coeréncia do sistema tributario, conferindo maior seguranca e transparéncia
nas relagbes com os contribuintes e assegurando o respeito pelos seus direitos e garantias.

(i) Reforgo do combate a fraude e a evaséo fiscais

O reforgo significativo do combate a fraude e a evaséo fiscais é uma prioridade da politica fiscal do
Governo. Neste sentido, o Governo apresentou, em outubro de 2011, o primeiro Plano Estratégico de
Combate a Fraude e Evaséo Fiscais e Aduaneiras. Este Plano Estratégico plurianual, para o triénio de
2012 a 2014, tem por objetivo prioritario o reforco da eficAcia do combate a fraude de elevada
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complexidade e a economiainformal, promovendo, por essavia, umamaior equidade fiscal na reparticao
do esfor¢o coletivo de consolidacdo orcamental.

Este Plano Estratégico integra um conjunto articulado de medidas de ambito legislativo, criminal,
operacional, institucional e de relagdo com o contribuinte. A par de alteracdes legislativas ja
concretizadas de reforgo da eficacia dos controlos e de agravamento das molduras penais associadas
aos crimes fiscais e aduaneiros mais graves, este Plano contempla um conjunto de medidas especificas
destinadas a combater as praticas de fraude e evasao fiscais e aduaneiras, nomeadamente nos sectores
e operagdes considerados de elevado risco.

Uma parte significativa das medidas operacionais previstas neste Plano Estratégico estd ja em
concretizagdo através do Plano Nacional de Atividades de Inspecédo Tributaria e Aduaneira (PNAITA)
para 2012. Entre as areas preferenciais de atuacdo da inspecdo tributaria para o préximo triénio
destacam-se as seguintes:

a) adetecdo de operadores ndo registados;
b) o controlo dos registos de programas de faturacdo bem como das maquinas registadoras;

c) o escrutinio de estruturas dirigidas a interposicdo abusiva de pessoas e a realizagédo de
operagdes simuladas, designadamente no ambito da “fraude carrossel”;

d) o controlo de situagdes de acréscimos de patriménio nédo justificados;
e) o reforgco da fiscalizagdo das reten¢des na fonte, operagdes sobre imdveis e reembolsos;

f) o controlo das transacgdes intra-grupo, tanto em sede de precos de transferéncia como em
contexto de operacgdes de reestruturacdo de participacdes em entidades ndo residentes;

g) a detecdo de esquemas de planeamento fiscal envolvendo, designadamente, negécios
anomalos, paraisos fiscais ou estruturas fiduciarias.

(iii) Reforma do sistemafiscal

Durante a presente legislatura, o Governo procederd a uma reforma do sistema fiscal, com especial
énfase no IRS e no IRC, promovendo a simplificacdo da lei fiscal com o objetivo de facilitar o
cumprimento voluntario das obrigacdes fiscais por parte dos contribuintes, bem como as atividades de
fiscalizacdo da administragédo tributaria.

Ao nivel do IRS simplificar-se-a o imposto reduzindo o nimero de escal@es, as dedugdes e isengdes,
privilegiando a mobilidade social e tornando-o sensivel a dimensé&o do agregado familiar. No IRC, a
reformatera como objetivos promover a internacionalizagdo e aumentar a competitividade das empresas
portuguesas.

No contexto de aumentar a competitividade do sistema fiscal portugués, o Governo pretende ainda
reformular a sua politica fiscal internacional, procedendo ao alargamento significativo da rede de
Convencgdes para evitar a Dupla Tributacdo. Neste momento, Portugal encontra-se em negociacées com
cerca de meia centena de paises tendo em vista a celebragcdo de novas Convencdes ou a revisdo de
Convencdes ja existentes, nomeadamente com outros paises europeus.

Neste contexto constituem objetivos primordiais a celebragéo e renegociacdo de Convengdes para evitar
a Dupla Tributagdo com paises que representem “mercados prioritarios” para as empresas portuguesas,
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de forma a eliminar ou reduzir significativamente os obstaculos a sua internacionalizagdo e promover o
investimento estrangeiro em Portugal.

V.4.Setor Empresarial do Estado

A reestruturacdo do Setor Empresarial do Estado (SEE) constitui um elemento central na consolidacao
orcamental a médio prazo, e na execucédo de melhores praticas de gestdo financeira publica.

A sua dimens&o em termos do volume de responsabilidades efetivas ou contingentes para o Estado,
representa um risco muito significativo para os objetivos de consolidagdo das financas publicas. O
elevado nivel de endividamento da generalidade das empresas coloca ainda grandes desafios a
capacidade de financiamento da economia, competindo com o setor privado na captacao de recursos
escassos.

Incide, em simultaneo, sobre as empresas que integram o perimetro das administracdes publicas e sobre
as que ndo afetam diretamente o défice das contas publicas. Envolve uma atuagcdo em mudltiplas
vertentes, para além de diversas medidas transversais destinadas a racionalizar praticas de gestao que
conduziram no passado a acumulacao de prejuizos significativos.

E objetivo do Governo aplicarao SEE as medidas adotadas para a administracéo publica, dando assim
também cumprimento aos objetivos do PAE para este setor.

Apesar do forte impacto das medidas implementadas ja em 2011, o elevado nivel de endividamento
acumulado da generalidade das empresas continua a ser fonte de preocupacéo e gerador de custos
significativos que dificultam ou impedem que alcancem a desejada situacéo de viabilidade.

V.4.1.Reducéo do Universo

A racionalizacdo do numero de empresas do SEE é um objetivo do PAE e é uma medidafundamental na
reducgdo, quer do esforco financeiro do Estado, quer do nivel de endividamento do setor publico e da
economia nacional.

O objetivo de médio prazo corresponde a redug¢do de um minimo de 20% no nimero de empresas
integradas nas carteiras principais de participagdes da DGTF e da Parpublica, através de processos de
privatizacéo, fusdo ou extingao.

O calendéario de execucao das privatizacdes estd a sercumprido, estando ja concluidos os processos de
privatizacdo da EDP e da REN, e em fase de langamento os processos de privatizacdo da TAP e da
ANA.

Na area dos transportes publicos, conforme decorre do Plano Estratégico dos Transportes aprovado pelo
Governo em novembro de 2011, estd a decorrer o processo conducente a fusao de empresas de
transportes na area metropolitana de Lisboa e na area metropolitana do Porto.

Define-se igualmente como objetivo a alienacéo, extingdo ou integracdo na empresa-mée de todas as
empresas detidas por entidades publicas empresariais ou que integram a carteira acessoéria de
participacées da DGTF. As receitas obtidas por alienacéo seréo integralmente afetas a amortizagdo de
divida. Até ao final de junho de 2012, seréo identificadas todas as empresas participadas que realizam
atividades nao core e sera apresentado um plano detalhado, com a correspondente calendarizacéo de
alienacao, fusdo ou extin¢ao.
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V.4.2.Custos com Pessoal

Deverdo ser aplicadas as empresas publicas a atuar em setores ndo concorrenciais as medidas de
racionalizagdo previstas para as Administragfes Publicas, designadamente na reducdo dos cargos
dirigentes.

Até 2015, deverd ser obtida a convergéncia dos niveis salariais, em remuneragfes principais e
acessorias, com os praticados nas Administragées Publicas. Aimplementacao de tal medida implicara a
renegociacdo dos Acordos de Empresa existentes.

As medidas de reestruturagao ja concretizadas traduzem-se numa poupanga dos custos com pessoal,
que no ano de 2011 e 2012 néo é diretamente percetivel em termos dos dados financeiros, na medida
em que incluem custos com indemnizacdes por rescisdes por mutuo acordo, suportados ou a suportar,
em resultado da adequacgado dos quadros de pessoal as atuais e futuras necessidades das entidades.

A aplicacdo da medida de corte dos subsidios de férias e de Natal a todo o SEE representa uma
significativa poupanca adicional nas varias entidades.

V.4.3.Endividamento

O endividamento histérico das empresas integradas no SEE implica uma fatura anual de encargos
financeiros que ultrapassou em 2010 os 1.000 M€, e que no ano de 2011 aumentou, face as condigbes
desfavoraveis dos mercados financeiros. A imposicdo de limites mais restritivos ao aumento do
endividamento representa um passo intermédio, sendo o objetivo de médio prazo a reducéo efetiva do
endividamento.

Nesse sentido, define-se como objetivo minimo o equilibrio operacional paratodas as empresas. O setor
publico como um todo devera apresentar resultados operacionais equilibrados no final do ano de 2012.

A atualizacéo do tarifario nos transportes publicos de passageiros, em vigor a partir de 1 de agosto de
2011 e 1 de fevereiro de 2012, a par da significativa racionalizacdo dos titulos de transporte mono ou
multimodais, ao contribuir para o aumento da receita operacional, constitui um passo importante para
este objetivo.

As medidas especificas de reducao de custos enunciadas serdo acompanhadas da contratualizagédo do
servico publico paratodas as empresas, ja a partir do Orcamento do Estado para2013. As transferéncias
orcamentais deverdo permitir a cobertura dos custos operacionais que ndo possam ser cobertos com
receitas mercantis, quando os precos praticados nao sejam determinados pelo mercado.

Os programas de investimento das empresas do SEE, mesmo que anteriormente aprovados, foram
objeto de revisdo, havendo alguns casos em que ainda estdo a ser objeto de revisdo. S6 serdo
concretizados os investimentos que resultem de compromissos ja assumidos, e cujainterrupgao implique
para o Estado custos significativos relativamente aos da sua concluséo, e aqueles que se revelem
indispensawveis a seguranga de pessoase bens,quandoa mesma ndo possa ser assegurada com uma
diminuicao razoavel dos padrdes de qualidade ou quantidade do servigo prestado.

Considerando a dificuldade de acesso das empresas ao mercado financeiro, sobretudo das empresas
publicas reclassificadas (EPR), e a natureza da carteira de divida de algumas entidades, foram adotadas
medidas e outras estdo em fase de concretizagéo:
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e O Instituto de Gestao de Tesouraria e do Crédito Publico, IP (IGCP) assumird uma posigdo de
intermediario nos derivados financeiros, centralizando a sua gestdo e minimizando o risco de
acionamento de rating triggers, intermediacdo a regular por diploma legal em fase final de
preparacéo. Esta estratégia so se aplica a Empresas Publicas Reclassificadas (EPR);

e O OE/2012 contempla no Capitulo 60° as necessidades de financiamento das EPR. As
necessidades de financiamento das EPR estdo incluidas no OE/2012 através de empréstimos
do Tesouro. As necessidades de financiamento das restantes empresas tém vindo a ser
cobertas pelos bancos nacionais em condi¢cdes de mercado;

e Prevé-sea substituicdo adicional de um conjunto de financiamentos bancéarios das EPR, dada a
perspetiva de entrada em vigor do novo enquadramento legal do SEE, que impede as EPR de
deter descobertos bancérios e linhas de crédito de curto prazo.

Como umamedidade reducado do stock de divida das empresas publicas e do préprio défice das contas
nacionais, na elaboracdo do OE/2012 o Governo deu orientagcdes as empresas gque promovessem a
alienagdo de patriménio imobiliario ndo adstrito ao servigo publico a que se destina e dele seja
dispenséavel, sendo a receita proveniente das alienacgdes exclusivamente afeta & amortizacéo da divida
das respetivas empresas. Aidentificacdo desse patrimonio estard completa no final de maio de 2012.

V.4.4.Reducéo de Atividade

Como consequéncia da reducdo dos planos de investimento e da racionalizagdo da prestacédo de
senvigos publicos, registar-se-4 uma reducéo significativa dos niveis de atividade de muitas empresas de
diversos setores. Esta em curso o redimensionamento dos respetivos quadros de pessoal.

V.4.5.Modelo de Governacéo

A governacao nas empresas do SEE devera serreforcada, sendo esta uma medida também incluida no
PAE. Serdo seguidas as melhores praticas internacionais e o exercicio resultara num reforco do papel da
tutela financeira na gestdo das empresas.

Arevisao do enquadramento legal do SEE ter4 em conta o objetivo do refor¢co da governagédo. O projeto
de lei esta neste momento em fase final de preparacéo e o objetivo é que a lei seja aprovada de modo a
permitir a sua entrada em vigor durante o segundo semestre de 2012.

Arevisdo do estatuto do gestor publico, ja aprovada, completara o quadro no qual sera desenvolvida a
reforma do SEE.

V.4.6.Reporte de Informacéo

As empresas do SEE integradas no perimetro das Administra¢des Publicas adotaram, no inicio de 2012,
obrigacgdes de reporte analogas as dos Fundos e Servicos Autbnomos. As restantes empresas ficam
obrigadas ao reporte mensal dos compromissos assumidos e pagamentos em atraso e a prestacéo de
contas trimestrais junto da DGTF.
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V.4.7.Medidas Setoriais

Para além de medidas de carater transversal e das aplicaveis ao SEE, acima descritas, ha ainda que ter
em conta medidas de consolidag¢do orgamental que visam reduzir o nivel de despesa a nivel setorial.

Os riscos que as empresas do SEE representam para as contas publicas estdo concentrados num
numero reduzido de entidades, destacando-se, pela dimenséo e impacto financeiro, as empresas de
transportes e de gestao de infraestruturas ferroviarias e rodoviarias, tendo sido desenvolvido um plano
especifico de reestruturacéo, consubstanciado no Plano Estratégico de Transportes (PET), aprovado pelo
Governo em novembro de 2011.

Decorre do referido plano que a reestruturacao das empresas do SEE dos transportes publicos terrestres
tem por objetivo atingir para o conjunto das empresas do sectorum EBITDA equilibrado até final de 2012.
Para a REFER, gestora dainfraestrutura ferroviaria o objetivo é atingir-se o equilibrio operacional até final
de 2015.

Para a sua concretizagao, terdo de ser efetuadas diversas intervengdes a varios niveis:

e Reorganizagdo do SEE: fusdo das empresas prestadoras de servicos de transportes na area
Metropolitana de Lisboa e do Porto;

e Custos com pessoal:adequacao do quadro e custos de pessoal as necessidades de uma
empresa eficiente;

¢ Oferta: descontinuagdo de servigos para 0s quais existam alternativas menos onerosas de
transportes disponiveis as populagdes;
e Receitas extraexploracdo: impulsionamento da geragdo de receitas fora da atividade central de

cadaempresa e alienagéo de ativos néo core;

e Tarifario: adequacéao dos tarifarios ao custo efetivo do servigo prestado e aos valores médios
equiparaveis europeus, ajustados pela paridade de poderde compra.



