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Procedimento dos Défices Excessivos
- 2.2 Notificacao de 2015

De acordo com a segunda notificacdo de 2015 do Procedimento dos Défices Excessivos, divulgada pelo
Instituto Nacional de Estatistica a 23 de setembro, os valores do défice orcamental e da divida publica das
Administracdes Publicas, relativos a 2014, situaram-se nos 7,2% e 130,2% do PIB, respetivamente (Qua-
dro 1). Face a notificagdo publicada em margo, o agravamento do défice orcamental reflete a transferén-
cia de capital no valor de 4.900 milhdes de euros efetuada pelo Fundo de Resolugdo no Novo Banco,
operagdo prevista caso a venda no Novo Banco néo ocorresse no espago de um ano, tal como verificado.

Quadro 1: Indicadores Orgcamentais (PDE)

% PIB 2011 2012 2013 2014 2015°
Saldo Global
1. Notificag&o de Setembro de 2015 -7.4 -5,7 -4,8 -7,2 -2,7
2. Notificagao de Mar¢o de 2015 -7,4 -5,6 -4,8 -4,5 -2,7
Diferenga (1-2) 0,0 -0,1 0,0 -2,7 0,0

Saldo Primério

1. Notificag&@o de Setembro de 2015 -3,1 -0,8 0,0 -2,3 23

2. Notificagéo de Marco de 2015 -3,0 -0,7 0,1 0,4 2,3

Diferenga (1-2) 0,0 0,0 -0,1 -2,7 0,0
Juros

1. Notificag@o de Setembro de 2015 43 49 49 49 5,0

2. Notificagéo de Marco de 2015 43 4,9 4,9 5,0 5,0

Diferenca (1-2) 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,0
Divida Publica

1. Notificag&o de Setembro de 2015 111,4 126,2 129,0 130,2 125,2

2. Notificagao de Mar¢o de 2015 111,1 125,8 129,7 130,2 125,4

Diferenga (1-2) 0,3 0,4 -0,7 0,0 -0,2

Fonte: INE, Notificagdo do défice e da divida das Administracdes Publicas - 23 de setembro de 2015 e 26 de marco de 2015; p - pre-
visto.

Em 2014, a necessidade de financiamento das Administra¢des Publicas foi de 12.446,2 milhdes de euros,
correspondendo a 7,2% do PIB. Este valor reflete operagfes extraordinarias no montante de 6.223 mi-
Ihdes de euros, que corresponde a 3,6% do PIB, e concernem ao registo das operagdes de financiamento
do Estado a STCP e a Carris (0,7% do PIB), ao write-off de non-performing loans do BPN Crédito, detidos
pela Parvalorem, S.A. (0,1% do PIB), injecdo de capital no banco EFISA (0,02% do PIB) e a capitalizagdo
do Novo Banco (2,8% do PIB). Excluindo o efeito destas operagfes, o défice orcamental para 2014 ter-se-
ia situado em 3,6% do PIB.

Face a notificacdo publicada em marcgo, a previsdo para a divida publica de 2015, altera-se em 0,2 p.p.,
situando-se nos 125,2% do PIB. Os dados agora publicados refletem, essencialmente, a inclusdo dos
montantes associados as contrapartidas das contas margem recebidas pelas administragées publicas
relacionadas com os derivados financeiros contratados no &mbito da cobertura do risco de taxa de juro e
de cambio®. Para o mesmo ano, a previsdo para o défice orgamental mantém-se inalterada.

Analisando a conta das Administragdes Publicas (Quadro 2) em percentagem do PIB, observa-se, para
2014, uma diminuicdo da receita total e um aumento da despesa total.

! Ver Nota de Informacé&o Estatistica n.° 11, outubro 2015, publicada pelo Banco de Portugal.
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Quadro 2: Conta das Administragdes Publicas

% PIB 2011 2012 2013 2014 2015P
Receita Total 42,6 42,9 45,1 44,5
Receita Corrente 41,5 41,1 44,0 43,7
Receita Fiscal 23,3 22,9 25,1 25,1
Receita Contributiva 12,0 11,4 12,0 11,7
Outras receitas correntes 6,2 6,9 6,8 6,8
Receita de Capital 11 1,8 11 0,8
Despesa Total 50,0 48,5 49,9 51,7
Despesa Corrente 45,6 45,3 46,8 45,7
Despesas com pessoal 12,8 11,7 12,5 11,8
Prestagdes Sociais que ndo em espécie 17,0 17,6 18,5 17,7 :
Juros 4,3 4,9 49 49 5,0
Outras despesas corrrentes 115 111 10,9 11,3
Despesa de Capital 44 3,3 3,2 6,0
Saldo Global -7,4 -5,7 -4,8 -7,2 -2,7
Saldo Priméario -3,1 -0,8 0,0 -2,3 2,3
Em memodria:
Despesa Total Priméaria 45,7 43,6 45,1 46,8
Despesa Corrente Primaria 41,3 40,4 41,9 40,8

Fonte: INE, Principais agregados, 23 de setembro de 2015.

Em termos de receita, constata-se uma diminuicdo de 0,6 p.p. do PIB face ao ano anterior, influenciada
pelo decréscimo da receita corrente e de capital. A receita corrente encontra-se influenciada, sobretudo,
pelo decréscimo das contribuigBes sociais (-0,3 p.p.), pois embora o emprego total na economia tenha
crescido, 0s novos contratos de trabalho foram efetuados com valores substancialmente mais baixos. A
receita de capital apresenta uma diminuicao face ao ano anterior de 0,3 p.p..

O total da despesa apresenta um aumento de 1,8 p.p. do PIB face a 2013, traduzindo-se no aumento de
1,7 p.p. na despesa priméria. Este aumento reflete, essencialmente, a incluséo de 4.900 milhdes de euros
relativo a capitalizacdo do Novo Banco (NB) como transferéncia de capital, apresentado a despesa de
capital um aumento de 2,8 p.p. do PIB. A despesa com pessoal e as presta¢des sociais que ndo em es-
pécie diminuem em 0,7 p.p. e 0,8 p.p., respetivamente.

E importante salientar que a despesa em 2014 reflete, igualmente, a decisdo do Tribunal Constitucional
relativa a inconstitucionalidade de trés normas do Orgamento do Estado para 2014 resultando, assim, na
impossibilidade de manter a reducdo remuneratoria progressiva entre 2,5% e 12% sobre as remunera-
¢Bes mensais superiores a 675 euros, a partir de 31 de maio; e invalidando as novas regras de célculo
para as pensdes de sobrevivéncia. Com o objetivo de mitigar a presséo sobre as despesas com pessoal
decorrente da declaracdo de inconstitucionalidade, o Governo reintroduziu a redugdo remuneratdria vi-
gente entre 2011 e 2013 — isto é, uma reducdo remuneratéria progressiva entre 3,5% e 10% sobre as
remunera¢des mensais superiores a 1.500 euros. Consequentemente, foi necessario proceder a revisao
dos tetos orcamentais de 2014, obrigando a apresentacdo de uma proposta de alteracao ao Or¢gamento
do Estado.

A evolucéo da despesa com juros (+0,1 p.p. do PIB) reflete o ligeiro incremento do nivel de endividamento
publico, que aumenta 1,2 p.p. face ao ano anterior, denotando-se, simultaneamente, uma diminui¢cdo da
taxa de juro implicita na divida.
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Em 2014, a generalidade dos paises europeus mantiveram a trajetéria de consolidacdo orcamental, tra-

duzindo-se numa reducdo do défice publico, quer para a area do euro, quer para o conjunto da Unido

Europeia (Quadro 3).

Quadro 3: Saldo Or¢camental e Divida Publica na Uni&o Europeia (% do PIB)

Saldo Orgcamental

Divida Publica

2014;

2011 2012 2013 2012 2013
Uni&o Europeia -4,5 -4,3 -3,3 —3,0; 81,0 83,8 85,5 86,8
Area do euro -4,2 -3,7 -3,0 —2,6§ 86,0 89,3 91,1 92,1
Bélgica -4,1 -4,1 -2,9 -3,l§ 102,2 104,1 105,1 106,7
Alemanha -1,0 -0,1 -0,1 0,3§ 78,4 79,7 77,4 74,9
Irlanda -12,5 -8,0 -5,7 -3,9: 109,3 120,2 120,0 107,5
Grécia -10,2 -8,8 -12,4 -3,6§ 172,0 159,4 177,0 178,6
Espanha -9,5 -10,4 -6,9 —5,9§ 69,5 85,4 93,7 99,3
Franca -5,1 -4,8 -4,1 —3,9§ 85,2 89,6 92,3 95,6
ltalia -3,5 -3,0 -2,9 -3,0: 116,4 123,2 128,8 132,3
Chipre -5,7 -5,8 -4,9 -8,9§ 65,8 79,3 102,5 108,2
Luxemburgo 0,5 0,2 0,7 1,4§ 19,2 22,1 23,4 23,0
Malta -2,6 -3,6 -2,6 -2,1i 69,8 67,6 69,6 68,3
Paises Baixos -4,3 -3,9 -2,4 -2,4: 61,7 66,4 67,9 68,2
Austria -2,6 -2,2 -1,3 -2,7 82,2 81,6 80,8 84,2
Portugal -7,4 -5,7 -4,8 -7,2 111.,4 126,2 129,0 130,2
Eslovénia -6,6 -4,1 -15,0 -5,0 46,4 53,7 70,8 80,8
Finlandia -1,0 -2,1 -2,5 -3,3: 48,5 52,9 55,6 59,3
Eslovaquia -4,1 -4,2 -2,6 -2,8 43,3 51,9 54,6 53,5
Esténia 1,2 -0,3 -0,1 0,7 59 9,5 9,9 10,4
Letonia -3,4 -0,8 -0,9 —1,5§ 42,8 41,4 39,1 40,6
Ltuania -89 81 26 07 372 398 388 407
Bulgaria -2,0 -0,6 -0,8 -5,8: 15,3 17,6 18,0 27,0
Croéacia -7,8 -5,3 -5,4 -5,6 63,7 69,2 80,8 85,1
Republica Checa -2,7 -4,0 -1,3 -1,9: 39,9 44,7 45,2 42,7
Dinamarca -2,1 -3,6 -1,3 1,5§ 46,4 45,6 45,0 45,1
Hungria -5,5 -2,3 -2,5 -2,5: 80,8 78,3 76,8 76,2
Polénia -4,9 -3,7 -4,0 —3,3§ 54,4 54,0 55,9 50,4
Roménia -54 -3,2 -2,2 -1,4§ 34,2 37,4 38,0 39,9
Suécia -0,1 -0,9 -1,4 -1,7§ 36,9 37,2 39,8 44,9
Reino Unido -7,7 -8,3 -5,7 -5,7: 81,8 85,3 86,2 88,2

Fonte: Eurostat, Euro-indicators, 21 de outubro de 2015.

No contexto europeu, em 2014, o défice orcamental portugués situou-se acima da média da area do euro

em 4,6 p.p. do PIB, sendo que nove dos dezanove paises apresentam défices superiores a 3% do PIB

(Quadro 3 e Gréfico 1).
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Gréfico 1: Saldo Or¢camental e Divida Publica em 2014
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Fonte: Eurostat, Euro-indicators, 21 de outubro de 2015.

E de salientar ainda que, sete dos dezanove paises da area do euro encontram-se com um procedimento

aberto por défice excessivo, nomeadamente, Chipre, Portugal, Eslovénia, Franga, Irlanda, Grécia e Espa-

nha. Dos estados membro anteriormente mencionados apenas a Grécia e o Chipre estdo sob programas

de assisténcia financeira. Fora da area do euro, dois paises, a Cro4cia e o Reino Unido, apresentam

também o procedimento aberto por défice excessivo (Quadro 4).

Quadro 4: Paises com procedimento por défice excessivo

Decisao do Conselho sobr

e a |Prazo limite para

ik existéncia de défice excessivo acorrecao
Chipre 13 de julho de 2010 2016
Portugal 2 de dezembro de 2009 2015
Eslovénia 2 de Dezembro de 2009 2015
Franca 27 de abril de 2009 2017
Irlanda 27 de abril de 2009 2015
Grécia 27 de abril de 2009 2016
Espanha 27 de abril de 2009 2016
Croécia 21 de janeiro de 2014 2016
Reino-Unido* 8 de julho de 2008 2016/2017

Fonte: Comissédo Europeia.
Nota: *Ano Financeiro

Nao obstante a evolugdo favoravel dos défices orcamentais, a divida publica continuou a aumentar, em
percentagem do PIB, situando-se em 86,8% na Unido Europeia e em 92,1% na area do euro. Atualmente,
treze Estados-membros registam racios da divida superiores ao valor de referéncia de 60% do PIB (Qua-

dro 3).
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Ajustamento de passagem do défice a variagdo da divida

Em 2014, Portugal registou um ajustamento défice-divida significativo, o qual reflete a aquisicéo liquida de
ativos financeiros, nomeadamente as operag@es de refor¢o de capital do sistema bancério, com recurso a
capitais publicos, e 0 aumento de depositos.

Quadro 5: Ajustamento défice — divida em Portugal

% PIB 2011 2012 2013 2014
Ajustamentos Stock-Flow -3,6 -0,7 4,0 5,8
Aquisicdo liquida de activos financeiros -4,0 -14 1,2 8,1
Moeda e depositos 0,0 0,7 0,9 57
Titulos excluindo ac¢des -2,7 -0,6 3,9 0,2
Empréstimos -0,2 0,0 0,8 0,5
Accdes e outras participacdes -1,2 -0,4 -2,4 -0,2
Outros activos financeiros 0,2 -1,1 -2,0 2,0
Outros ajustamentos (ajust.+discrep.est.) 0,3 0,8 2,9 -2,3

Fonte: Eurostat, Stock-flow adjustments for the Member States, 21* October 2015.

Comparando com 0s outros paises da area do euro, verifica-se que estes ajustamentos estdo notoriamen-
te acima dos verificados para a média tendo, nos ultimos dois anos, contribuido significativamente para o
acréscimo do racio da divida publica em Portugal (Gréfico 2).

Gréfico 2: Défice orcamental, variagdo da divida publica e ajustamento défice-divida
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Fonte: Eurostat, Stock-flow adjustments for the Member States, 21% October 2015.
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