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Resumo

Num contexto socioecondmico profundamente marcado pela pandemia
provocada pela Covid-19, a presente dissertagdao de mestrado tem por objetivo
analisar o impacto da crise sanitaria nas finangas portuguesas, concretamente, na
receita e despesa das Administragdes Publicas, durante o ano de 2020. Neste
sentido, importa compreender a magnitude das variagdes registadas a nivel das
contas publicas em comparagdo com os registos dos periodos homélogos, bem

como o modo como se relacionam com o fendmeno pandémico vivido.

Este estudo caracteriza-se por uma investigacdo metodoldgica de carater
quantitativo, baseada na anadlise das sinteses mensais de execugao orgamental
publicadas pela DGO, em paralelo com as previsoes efetuadas no Orgcamento de
Estado e no Orgamento Suplementar. Para tal efeito, realizou-se uma analise da
receita, despesa e saldo da Administragdo Central e Seguranga Social,
comparando estes dados com os registos homélogos, de modo a identificar as
principais alteragdes ocorridas, bem como a sua justificacdo. Adicionalmente,
identificaram-se os impactos diretos e indiretos da crise nas contas publicas,
fazendo a distincdo entre os custos associados as medidas tomadas em resposta
a crise sanitaria, e os efeitos da pandemia na economia, que se traduziram em
alteracbes orcamentais. Por fim, com vista a aferir a existéncia de possiveis
relacbes, foram calculadas correlagdes entre as variagbes registadas nas

diferentes rubricas orcamentais e o numero de novos casos de Covid-19.

Com a anadlise dos dados, conclui-se que a receita publica registou uma
quebra superior ao esperado, tendo, em sentido contrario, a despesa apresentado
um aumento inferior ao previsto. A jungdo das componentes resultou num saldo
global menos gravoso do que o previsto. Desta forma, apurou-se que, em 2020, o
impacto da pandemia nas contas publicas ascendeu a 7.938,9 milhées de euros.
Por fim, verificou-se que a rubrica de despesas com subsidios apresentou a mais
forte correlagdo com o numero de casos Covid-19, sendo a componente mais

representativa da evolugdo pandémica nas finangas publicas portuguesas.

Palavras-chave: Covid-19; Execug¢ao Orgcamental; Administracbes Publicas;

Receita; Despesa.



Abstract

In a socioeconomic context deeply marked by the Covid-19 pandemic, the
present master's dissertation aims to analyse the health crisis impact on the
portuguese public finances, concretely, in the Public Administrations revenue and
spending throughout 2020. In order to do so, it is important to understand the
magnitude of the registered variations in the public accounts in comparison to the
homologous periods, as well as the manner in which it relates to the experienced

pandemic phenomenon.

This study characterizes as a quantitative methodological investigation,
based on the monthly budget execution synthesis published by the General Budget
Direction, in parallel with the forecasts established by the State Budget and
Additional Budget. To achieve so, an analysis of the Central Administration and
Social Security revenue, spending and balance was conducted, whilst comparing
the data with the homologous records, in order to identify the primary alterations as
well as their justification. Furthermore, the direct and indirect impacts of the crisis in
the public finances were identified, distinguishing between the costs associated with
the measures taken in response to the health crisis, and the pandemic’s effects on
the economy which translated into budget changes. Lastly, in order to to assess the
existence of possible relations, the correlation between the changes registered in

different budget components and the number of new Covid-19 cases was estimated.

After analysing the data, it was concluded that the registered public revenue
break was larger than expected, whilst oppositely, the spending showed a smaller
than predicted increase. The coupling of these elements resulted in better than
expected global balance. In this sense, it was established that the pandemic’s
impact on the public accounts ascended to 7.938,9 million euros. Lastly, it was
determined that the spending with subsidies shows the strongest association to the
number of new Covid-19 cases, representing the most demonstrative component of

the pandemic evolution in the portuguese public finances.

Keywords: Covid-19; Budget Execution; Public Administration; Revenue;

Spending.
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|. Introducao

Em finais de 2019, surgem noticias de um virus proveniente da China,
concretamente da cidade de Wuhan, na provincia de Hubei. O denominado SARS-
CoV-2 foi identificado em dezembro de 2019, e rapidamente se alastrou para fora
do pais de origem, tendo chegado a Portugal no inicio de margo de 2020. O numero
de contagios aumentou exponencialmente em todo o mundo, tendo forgcado a
tomada de inumeras medidas com vista a proteger a populagdo da exposigéo ao
contagio da doenga, que graves consequéncias tem em determinados grupos

demograficos menos equipados para lidar com o virus.

Volvido mais de um ano apds o surgimento dos primeiros casos, verificam-
-se valores de elevada magnitude a nivel global. No fim de 2020, o numero de
contagios rondava os 77 milhées em todo o globo, sendo que destes, cerca de 1.7
milhdes nao resistiram, tendo falecido. Em Portugal, o ano termina com 413.678 mil
casos registados, e cerca de 6.906 mortes. Ultrapassada a vaga inicial de
contagios, experienciou-se uma segunda vaga a partir do més de setembro, que
resultou no mais elevado numero de casos diarios desde o inicio da pandemia. Os
novos contagios acumulam-se, indiciando que a crise sanitaria esta longe de

terminada.

A resposta a pandemia implicou, a nivel global, uma paragem abrupta da
economia. Grande parte das empresas fechou portas, umas de forma temporaria,
muitas outras de forma definitiva, e foram muitas as familias que, sem que nada o
fizesse prever, passaram a encontrar-se em dificuldades financeiras graves. Os
Governos langaram programas de apoio social aos mais necessitados, e diversas
medidas foram postas em pratica, de forma a aliviar as despesas daqueles mais
afetados. O Servigo Nacional de Saude funciona sob pressao, sendo a classe de

trabalhadores da saude um pilar fundamental da resposta a pandemia.

Considerando todos os fatores, a Covid-19 afetou todas as facetas da vida
em sociedade, representando o maior desafio vivido na Europa desde a Segunda
Guerra Mundial. A crise faz-se sentir, e as estimativas continuam a apontar para
quebras histdricas a nivel da economia mundial, que vao sendo confirmadas pelos
atuais valores do PIB, bem como pelas quebras em setores fundamentais para a

economia.



A esperancga de cenarios mais controlados tem vindo a ser progressivamente
substituida por realidades muito distintas. Novas estirpes, novas cadeias de
contagio e focos de pandemia tém impedido o regresso a normalidade. Porém, as
vacinas entretanto desenvolvidas e distribuidas na maioria dos paises trazem
consigo otimismo, fazendo antever que 2021 possa representar um ponto de

viragem definitivo no combate a Covid-19.

Em Portugal séo diversos os setores que tém sofrido fortes quebras. Desde
a restauracéao a hotelaria, passando pela generalidade dos servigos, poucos sao 0s
negocios que nao experienciam dificuldades. As restricdes de deslocagao, bem
como a limitacdo de viagens entre paises representam um total desincentivo ao
turismo, afetando fortemente um pais como Portugal, dependente das receitas

turisticas.

Desta forma, € de evidente importancia a realizacao de um estudo assente
na avaliacdo da Execugao Orgamental em Portugal, com o objetivo de apurar o
efeito da Covid-19 na receita e despesa publica, procurando estabelecer um melhor
entendimento da verdadeira imagem da crise que se abate sobre a economia

mundial, e em particular, do que tal cenario significa para Portugal.

A primeira parte deste trabalho passara por efetuar um levantamento das
nogodes teoricas estabelecidas quanto ao tema em estudo. Assim sendo, a revisao
de literatura contempla a evolugéo da gestao orgamental portuguesa, seguindo-se
o enquadramento tedrico das crises, bem como o seu impacto na economia € na
receita e despesa publica. Por fim, sdo analisadas as especificidades relativas as

pandemias, bem como as suas consequéncias particulares na economia.

Tendo por base o objetivo desta dissertagcdo, considerar-se-a a seguinte
questdo de investigagdo: “De que forma a pandemia causada pela Covid-19
impactou a receita e despesa publica em Portugal durante o ano de 2020?7”. Esta
sera respondida com recurso a uma investigagdo metodolégica de carater
quantitativo, baseada na anadlise das sinteses mensais de execugao orgamental
publicadas pela Dire¢do Geral do Orgamento (DGO), confrontando estes dados
com as previsbes efetuadas no Orcamento de Estado e no Orgamento
Suplementar. O estudo da execugdao orgcamental é focado nas contas das

Administracbes Publicas, mais concretamente, a Administracdo Central e



Segurancga Social, que representa a componente com maior preponderancia. Neste
sentido, sera elaborada uma analise da receita efetiva, despesa efetiva e saldo
global da Administragcdo Central e Seguranga Social, sendo aprofundadamente
observadas as alteragcbes registadas a nivel das componentes da receita
(designadamente: a receita fiscal, a as contribuigcbes para sistemas de prote¢ao
social e a receita nao fiscal e ndo contributiva), bem como das rubricas que
compdem a despesa publica. De modo a avaliar os dados relativos a 2020, sera
elaborada uma comparacdo com os valores relativos a 2019 e 2018, com vista a
identificar as principais alteragdes registadas, assim como o motivo das mesmas.
Adicionalmente, serdo identificados os impactos diretos e indiretos da crise nas
contas publicas portuguesas, distinguindo entre os custos associados as medidas
tomadas em resposta ao cenario de crise sanitaria, e os efeitos da pandemia na
economia que se traduziram em alteragdes orcamentais. Por fim, serdao calculadas
correlagdes entre as variagdes registadas nas diferentes rubricas e o numero de

casos de Covid-19, de modo a analisar a existéncia de possiveis relagdes.

Este trabalho esta estruturado da seguinte forma. No primeiro capitulo de
introducéo € apresentado um breve enquadramento do tema. O segundo capitulo
desta dissertagao contém a revisao de literatura, estabelecendo conceitos tedricos
fundamentais. No terceiro capitulo é apresentada a componente metodoldgica do
trabalho, sendo no quarto capitulo apresentados os dados analisados, bem como
a justificacdo para a ocorréncia dos mesmos. O quinto e ultimo capitulo contém
todas as conclusdes retiradas do estudo, bem como as limitagcbes do mesmo e

perspetivas futuras de investigagédo do presente tema.



2. Revisao de Literatura

De forma realizar um enquadramento tedrico do tema em estudo nesta
dissertacao, apresentam-se neste capitulo os contributos de literatura de diversos
autores, nacionais e internacionais, com vista a estabelecer conceitos

fundamentais para a analise que se segue.

2.1. Evolucdao da Gestao Orcamental em Portugal

De modo a compreender a estrutura da receita e despesa publica em
Portugal, justifica-se a analise da evolugado da gestdo orgcamental no nosso pais.
Desta foram, distinguem-se trés periodos caracteristicos, assentes num “quadro de
entendimento e exposi¢cao, sem pretender marcar simplisticamente o inicio e o
termo rigorosos de fendmenos evolutivos que revelam, mesmo por baixo das

ruturas, certa continuidade.” (Franco, 1982:1107). Séo eles:

-Periodo das Financas Liberais, compreendendo a depressao do final do
século XIX (1890), até ao ano de 1929;

-Periodo das Finangas Autoritario-corporativas, que se inicia com a
reconstrucao do Estado operada por Salazar em 1929, e dura até ao 25 de
abril de 1974;

-Periodo das Finangas Socializantes, desde o fim da ditadura, em 1974 até
1983".

2.1.1. Periodo das Financas Liberais (1890-1929)

Este intervalo temporal precede a ditadura que governou Portugal entre 1926
e 1974 (abrangendo, no entanto, os anos entre 1926-29), sendo caracterizado por
uma anarquia or¢camental, que teve como consequéncia a necessidade de
reposi¢cao da disciplina na area das finangas (Cardoso, 2017b). A crise de 1891
esta ligada ao fim de um periodo de grande estabilidade monetaria e cambial, e de
relativo crescimento econdmico. Segundo Santos (2001), esta foi uma crise
financeira, na medida em que surge na sequéncia do colapso das finangas do

Estado e do sistema bancario, transforma-se posteriormente numa crise

" O autor considera o periodo em questao como estando ainda em vigor no momento da publicagdo
do artigo em 1982. Nesta dissertagdo sera considerado o ano de 1983 como término do periodo das
Finangas Socializantes, por ser definido mais a frente o periodo que contempla a entrada de
Portugal na CEE.



econdmica, provocando estagnagdo do crescimento da riqueza. Os fatores que
motivaram a crise prenderam-se com diferentes vertentes, sendo uma das
principais a questao do ultimato inglés em virtude do conflito do Mapa cor-de-rosa,
tendo este acontecimento contribuido fortemente para a instabilidade politica
vivida, assim como a revolta popular e o movimento republicano (Teixeira, 1987).
Adicionalmente, a dificuldade de escoamento de produtos agricolas para o Brasil,
associada a diminuicdo das remessas dos emigrantes no pais, fruto da crise ai
vivida em fungao da abolicdo da escravatura, conduziu a uma quebra significativa
no fluxo de capitais (Santos, 2001). Nesta sequéncia, é implantada a Republica a
5 de outubro de 1910, sofrendo o regime republicano com constante instabilidade
interna, marcada pelas diversas tentativas de reimplantacdo da Monarquia €, no
contexto internacional, com o envolvimento na Primeira Guerra Mundial (Tadeu,
2011).

A nivel de gestao das finangas publicas, esta época é marcada pela “relativa
simplicidade da administragao financeira, com elevado grau de cumprimento do
principio da universalidade orcamental e implantacdo racional de uma
administragao tributaria, aduaneira, patrimonial, orcamental e de tesouraria”
(Franco, 1982:1111).

2.1.2. Periodo das Finangas Autoritario-corporativas (1929-1974)

Este periodo tem inicio em 1929, com a entrada em definitivo de Salazar
para o Governo no papel de Ministro das Finangas, em conjuntura internacional
desfavoravel, tendo a fase inicial decorrido sob o intento do saneamento e da
reconstituicao financeira. Nas palavras de Garrido (2008), durante o Estado Novo

(1933-1974) “existiu uma proclamagao dogmatica do principio das «finangas sas»”.

Tendo por base a visao de Franco (1982), é pertinente analisar este intervalo

temporal com uma divisdo em trés subperiodos:

-Periodo da implantagao, organizacéo e saneamento financeiro: de 1929 até
a Segunda Guerra Mundial,

-Periodo do fomento industrial mitigado (ou do pré-arranque industrial): da
Segunda Guerra Mundial até meados dos anos 50;

-Periodo do desenvolvimento (ou do arranque industrial): de 1953 até 1974.



O periodo da implantagdo, organizagdo e saneamento financeiro € marcado
pela chegada de Salazar ao poder, em 1929, que enquanto Ministro das Financgas,
atinge, de forma quase imediata, o equilibrio orgamental, sob a forma de obteng¢ao
de um excedente de orcamento, em oposicao aos défices até ai persistentes.

A via é classica e simples; sobretudo a compresséo de despesas, depois
completada pela tributagao extraordinaria (imposto de salvagdo nacional)
e acompanhada sempre pelo rapido saneamento da divida publica. Para
isso, o controlo do Ministério das Finangas sobre os outros ministérios -

como meio de evitar o aumento de gasto publico - torna-se um poderoso

(e ambiguo) instrumento de poder. (Franco, 1982:1119)

O periodo do fomento industrial mitigado representa, segundo Franco
(1982), um gradual aumento das despesas afetas a obras publicas e
comunicagdes. Tendo por base o fomento de investimentos em infraestruturas
materiais, aumentam as despesas militares e reduzem-se significativamente as
despesas com o servico da divida. A receita dos impostos diretos comeca a
aumentar, demonstrando uma maior regularidade da administragdo fiscal, uma
maior confianga dos contribuintes e uma gradual alteragdo na producédo e na

estrutura produtiva do pais.

Em virtude das incertezas relativas a fase inicial da Segunda Guerra
Mundial, Portugal teve a oportunidade de exportar tanto a Aliados como ao Eixo, o
que representou, o usufruto do comércio com os paises em guerra, auferindo
elevados proveitos, que levaram, inclusive, a imposicao de Impostos sobre os

Lucros Extraordinarios obtidos durante este periodo (Tadeu, 2011).

O periodo do desenvolvimento, inicia-se em 1953 e dura até ao fim da
ditadura, sendo pautado pela intengdo de funcionalizar a gestdo financeira,
integrando-a numa politica global de desenvolvimento com vista a acelerar o ritmo
de crescimento do produto. O modelo de desenvolvimento assentava inicialmente
na industrializagdo, e mais tarde no turismo, na emigragcdo e nos servigos
financeiros, provocando uma séria deterioragdo do setor primario, gerando uma
profunda crise no mundo rural. Assiste-se durante este periodo, a um “certo
desmantelamento do tradicional modelo financeiro, no meio do crescimento
econdmico e social e por causa dele.” (Franco, 1982:1127). Segundo o autor, a

introducdo, em 1972, da técnica do orcamento corrente e de capital, esta alinhada



com uma visao econémica e funcional do orgcamento, mais adequada a funcéao
gradualmente assumida por este, sendo o0s excedentes orgamentais
progressivamente mais reduzidos. A estrutura das despesas modifica-se,
verificando-se um aumento dos gastos sociais e educacionais, em simultdneo com

investimentos publicos.

Observando este periodo por outro prisma, Reis (2018) descreve o intervalo
de tempo entre 1960 e 1974 como o Ciclo da Ditadura, caracterizando-o pelo
“crescimento muito elevado, porém sem o desenho “normal” de um ciclo tal como
acabou de ser descrito”. Segundo o autor, o intervalo referido € um periodo em que
a economia apresenta um crescimento elevado, sem que consiga manter o mesmo
ritmo em dois anos sucessivos. Analisando a Figura I, observa-se que crescimentos
de 10% podem ser precedidos e sucedidos por crescimentos de menos de metade
daquele valor.

Figura I: Crescimento do PIB (1960-2019)
(em % face ao ano anterior)
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Fonte: INE — Contas Nacionais Anuais (Base 2016)

Analisando a evolugdo da despesa e receita total do Estado (Figura 1),
verifica-se que o periodo estudado neste capitulo € marcado por excedentes
orcamentais. Neste sentido, em 1973 o total da despesa publica era inferior a 20%
do PIB, sendo as receitas inferiores a 22% do PIB. Contudo, e como se analisara
adiante, a Revolugao dos Cravos trara mudangas drasticas a gestao orgamental,
que passara a ser pautada por saldos orcamentais deficitarios e uma forte

tendéncia de crescimento da despesa publica.



Figura II: Despesa e Receita Publica (1953-1995)
(em % do PIB)
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2.1.3. Periodo das Financas Socializantes
Com o 25 de abril e o fim da ditadura em 1974, da-se a transicdo para o
periodo das finangas socializantes, estendendo-se até a integragao de Portugal na

Comunidade Econdmica Europeia (CEE).

O colapso do regime em 25 de Abril de 1974 né&o implicou o colapso
generalizado do estado. A ruptura deu-se ao nivel das caracteristicas
fascistas do velho regime (...). Para além disso, o processo de
reconstrucdo normativa e institucional foi relativamente lento e muito
desigual. O sistema administrativo manteve-se intacto em suas estruturas
de decisdo, e o0 «saneamento» a que se procedeu limitou-se ao
afastamento de pessoas e fez-se muitas vezes segundo critérios eivados

de oportunismo e sectarismo. (Sousa Santos, 1984:17)

Sendo esta uma fase de forte instabilidade politica, as financas publicas
passaram também por um periodo de grande turbuléncia. Reis (2018:85) denomina
este periodo de Ciclo da Democracia, caracterizando a Revolugao de 25 de Abril
como marco a partir do qual “se reverte a condicao do pais em todos os planos,
incluindo o colonial, e se inicia um longo processo de dotagcao de Portugal das
condigdes minimas que a natureza da fase anterior tinha impedido”. Na visao de
Cardoso (2017b), as politicas de abertura a concorréncia internacional em
substituicdo das colénias e o desenvolvimento tecnolégico exigiram um enorme
esforco de investimento em infraestruturas e capital humano, ao mesmo tempo que

a importancia do papel do Estado nas politicas sociais se tornou determinante. O



atraso da economia portuguesa era evidente, e por esse motivo exigiam-se

alteracdes ao papel do Estado e ao seu financiamento.

No meio de uma crise internacional desencadeada pelo aumento dos precos
do petroleo e das matérias-primas, a estratégia passou por eliminar as barreiras
impostas aos défices orcamentais e respetivo financiamento pelo Banco Central.
Durante este periodo verificaram-se mudangas significativas na conjuntura
econdmico-social, designadamente a nivel do aumento das despesas publicas
(Figura 1), com particular énfase na fungéo social do Estado, que, como se vera
mais a frente, registou nos trés primeiros anos do periodo pds-ditadura um aumento
consideravel. Este avolumar das despesas resultou num desequilibrio orcamental,
verificando-se um rapido aumento do défice, atingindo, no final da década de

setenta, valores na casa dos 10%.

Manteve-se a pratica do orgcamento anual em base de caixa, agora
englobando um setor publico mais alargado. Rapidamente se tornou claro que a
capacidade de financiamento da economia era curta para as politicas
socioeconomicas postas em pratica, o que se traduziu num avolumar dos défices
da balanga de pagamentos, que rapidamente esgotaram o stock de reservas
cambiais. Segundo Cardoso (2017b), este sistema, totalmente dependente de
medidas discricionarias, embora se tenha configurado como sendo instavel e
incapaz de lidar com o conflito entre os objetivos politicos e as consequéncias das
medidas adotadas, teve a capacidade de reduzir os desequilibrios de curto prazo.
Contudo, nao foi capaz de superar a falta de coeréncia interna e inter-temporal,
estando mais dependente de ciclos politicos do que consideracdes de estabilidade

ou de sustentabilidade das finangas publicas.

2.1.4. Integracao de Portugal na Europa

O ano de 1986 marca a entrada de Portugal na CEE, introduzindo dois
choques positivos: mudancgas institucionais a nivel da abertura e modernizagao da
economia e da estabilizagdo da politica orcamental, e acesso a financiamento
externo derivado dos fundos europeus e capitais privados (Cardoso, 2017a). Como
sera aprofundado mais adiante, o impacto inicial bastante favoravel da integracao,

conduziu a aceleragéo do crescimento da produtividade e do emprego, bem como



o aumento do investimento publico e privado (Figura Ill), permitindo a redugéo do

atraso portugués nos campos das infraestruturas fisicas e capital humano.

Figura lll: Investimento: Formagao Bruta de Capital Fixo (1980-1 995)2
(em % do PIB)
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Fonte: INE, Pordata

Embora a integragéo de Portugal na CEE implicasse compromissos relativos
a estabilidade orgamental, os mecanismos de disciplina que o programa de
estabilizagcdo tinha introduzido nos dois anos anteriores acabaram por ser
ignorados, tendo sido, ao invés, aproveitadas as lacunas do sistema europeu de

vigilancia orgamental (Cardoso, 2017b).

Analisando este periodo na dética de Amaral (2006), é possivel dividir a

integracédo de Portugal na CEE em trés subperiodos:

- Impacto imediato pos-adesao (1986-1990);

- Politica econémica destinada a entrada na moeda unica (1991-1998);

- Funcionamento da economia dentro da Unido Econdémica e Monetaria
(1999-2009%).

O periodo entre 1986 e 1990 inicia-se com a entrada de Portugal na CEE,
facto este que se traduziu de forma imediata na aceleracdo do crescimento
econdmico e na melhoria do nivel de vida, expresso, entre outros indicadores, pelo

aumento das despesas sociais do Estado (Figura V).

2 Segundo o Concelho das Finangas Publicas: engloba as aquisi¢ées liquidas de cessbes, efetuadas
por produtores residentes, de ativos fixos durante um dado periodo e ainda determinados
acréscimos ao valor de ativos ndo produzidos obtidos através da atividade produtiva de unidades
de produgéo ou institucionais.

% No artigo que serve de base a segmentagcdo em subperiodos, o autor considera que o periodo em
questao estava em vigor a data de publicagdo (2006). Porém, complementando esta analise com
aquela que é feita por Aguiar-Conraria et al (2012), é estendido o periodo até 2009.
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Figura IV: Despesa Total da Seguranga Social (1974-1995)
(em % do PIB)
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Estes resultados positivos sdo explicados pelo crescimento do comércio
externo, o aumento do investimento estrangeiro (Figura V), e a utilizagao de fundos

estruturais comunitarios.

Figura V: Fluxo de Investimento Direto do Exterior em Portugal (1980-2005)
(em % do PIB)
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Segundo Silva (2006), durante as décadas que antecederam a entrada de
Portugal na CEE, verificou-se uma fraca intensidade de investimento estrangeiro,
apesar de se terem verificado dois periodos em que este registou um certo
aumento, respetivamente, a partir do inicio da década de 60 até 1973, e no comeco
dos anos 80. Neste sentido, os primeiros anos da integragéao portuguesa na Europa
testemunharam um forte aumento do investimento direto do exterior em Portugal
liquido na sua relagédo com o PIB, atingindo um auge histérico em 1990, superado
apenas em 2000. Na visao de Amaral (2006), a pertenga a Comunidade constituia

de certo modo uma garantia de cumprimento, justificando deste modo, que o
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investimento estrangeiro, que nunca tinha representado um papel determinante na

economia portuguesa, com a integracéo na CEE passa a ser um fator significativo.

Figura VI: Crescimento do PIB (1986-1995)
(em % face ao ano anterior)
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Tendo por base a Figura VI, observa-se que durante os cinco primeiros anos
de adeséo a CEE, o PIB portugués cresceu, em média, 6,4% ao ano. Este rapido
crescimento permitiu que Portugal convergisse para o nivel econdémico da
Comunidade, na medida em que, durante o intervalo de tempo entre 1986 e 1990,
o PIB da CEE cresceu cerca de 3% ao ano. Na opinido de Alexandre et al (2014),
este crescimento da produtividade surgiu em resultado do aumento do nivel de
escolaridade, da construgéo de infraestruturas tecnoldgicas e do investimento em

investigacao e desenvolvimento.

Figura VII: Balanga Comercial (1974-1995)
(em Milhdes de Euros)
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Contudo, na visdo de Mateus (1992), o crescimento registado revelou-se
como desequilibrado, na medida em que as componentes da procura cresceram a
um ritmo superior ao do produto, exigindo assim um aumento das importagdes
(Figura VIl), o que se articulou com uma redugao da taxa de poupanga das familias
(Figura VIII).

Figura VilI: Taxa de Poupanca das Familias (1974-1995)
(em % do Rendimento Disponivel)
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Analisando a Figura VI, observa-se que entre 1984 e 1989 foi registado um
aumento das exportagdes, sendo que dai em diante se verificou uma progressiva
evolugcdo negativa do saldo da balanga comercial. Neste sentido, a integragao
europeia acelerou a abertura comercial do pais. Porém, esta nao foi estavel nem

significou a superagéo da dependéncia. Pelo contrario, consolidou-a (Reis, 2018).

Figura IX: Emprego em Portugal (1983-1995)
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Através da analise dos dados estatisticos referentes ao mercado de trabalho
em Portugal (Figura 1X), verifica-se um aumento significativo do niumero de novos
postos de trabalho, tendo sido criados cerca de 400.000 novos empregos durante

0s primeiros cinco anos de adesdo a CEE. Adicionalmente, observa-se uma queda
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significativa da taxa de desemprego, tendo existido, durante este periodo, uma
reducao da mesma de 8,3% para 4,6%, atingindo em 1992 um valor historicamente
baixo de 4,1%.

De forma geral, Amaral (2006) avalia o periodo entre 1986 e 1990 como
sendo muito positivo do ponto de vista econdmico, sendo que foi, simultaneamente,

uma época de intensa modernizacao politica e social.

O inicio dos anos noventa representa, na perspetiva de Amaral (2006), uma
nova era no funcionamento da economia mundial, consequéncia dos efeitos da
globalizagdo decorrente da evolugao dos anos oitenta. Neste contexto, Portugal
encontrava-se mal preparado para entrar na nova era, uma vez que boa parte da
estrutura produtiva se encontrava especializada em ma&o-de-obra pouco
qualificada, barata em relagdao aos restantes paises da CEE, mas cara quando
comparada com paises como a China. Durante o periodo entre 1991 e 1998, a
realizacdo do mercado uUnico criou um cenario de novas condi¢gdes para a
circulagao de capitais, com consequéncias nem sempre positivas, tendo em conta
a instabilidade provocada pelo aumento da especulagao monetaria e financeira que
se seguiu a liberalizagao da circulagédo de capitais. Neste sentido, e como forma de

combate a especulacao, avancou-se para a criacdo da moeda unica.

De forma a aderir ao euro, a economia portuguesa tinha de cumprir um
conjunto de condi¢gbes de convergéncia nominal, os designados “Critérios de
Maastricht”. Deste modo, o esforgo da politica econémica portuguesa concentrou-
se em aproximar a economia dos critérios referidos, naquilo que se designou como

politica de convergéncia nominal.

No seguimento das politicas econdmicas em vigor até entado, Portugal adere
a moeda unica com uma economia profundamente desequilibrada (Amaral, 2006).
A partir daquele momento a taxa de cambio foi fixada irrevogavelmente, perdendo-
-se um mecanismo de correcao de potenciais desequilibrios externos, bem como a
possibilidade de utilizar a politica monetaria para debelar os efeitos negativos de
choques que afetassem a economia portuguesa (Lopes, 2008 apud Aguiar-
Conraria, Alexandre, & Pinho, 2012). Durante o periodo entre 1999 e 2009, assistiu-
-se a um avolumar dos défices de balanca de transag¢des com o exterior (Figura X),

sendo estes financiados através do endividamento das familias e empresas
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portuguesas, que durante o intervalo temporal apresentaram um aumento
significativo (Figura Xi).

Figura X: Balanga Comercial (1996-2019)
(em % do PIB)
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Figura XI: Divida dos Particulares (1999-2014)
(em % do rendimento dispom’vel)4
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Segundo Aguiar-Conraria et al (2012), um dos principais aspetos motivador
da estagnacgao experienciada pela economia portuguesa durante a primeira década
do século XXI foi o papel do aumento de concorréncia internacional decorrente da
integracao dos paises do centro e leste da europa no seguimento da queda do muro
de Berlim e da desintegragédo da Unido Soviética, bem como a entrada da China no
comercio europeu. Outros fatores a considerar estdo ligados as fragilidades
estruturais a nivel do capital humano e a rigidez nos mercados de trabalho e de
bens e servicos, que terdo dificultado a reconverséo setorial da mao-de-obra. E

relevante notar que, apesar do mau desempenho econdémico portugués, o

4 Ajustado da participagdo em fundos de pensoées, inclui apenas empréstimos.

15



investimento em capital humano permaneceu elevado durante o periodo entre 1999
e 2009 (Alexandre et al, 2014).

Historicamente, assistiu-se na generalidade dos paises desenvolvidos a uma
forte expansao da despesa publica e da carga fiscal. Portugal seguiu a tendéncia
dos paises desenvolvidos, sempre com um significativo desfasamento. No entanto
entre 1995 e 2010, a despesa publica em racio do PIB convergiu para a média da
area do euro, uma vez que o seu crescimento se manteve elevado, ao passo que

em outros paises comecgou a decrescer (Figura Xll).

Figura XllI: Despesa Publica (1995-2017)
(em % PIB)
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Fonte: Eurostat, INE — Contas Nacionais Anuais

Segundo Cunha & Braz (2012), o forte aumento da despesa publica em
Portugal ao longo de todo o periodo contribuiu para a orientagdo expansionista da
politica orgamental, e consequente degradacao das finangas publicas. De forma
generalizada, a plena adeséo de Portugal as Comunidades Europeias despoletou
um significativo processo de modernizacdo de estruturas e comportamentos
econdmicos, em paralelo com uma liberalizagao global dos mercados, num quadro
onde a intervengao publica passou a ser claramente polarizada pela promocgao de
importantes investimentos de natureza infraestrutural dinamizados pelo acesso aos
fundos estruturais de origem comunitaria (Mateus, 1992). Mais ainda, Amaral
(2006) avalia os efeitos da integragdo como positivos enquanto a Comunidade
deixou margem suficiente para os governos seguirem as suas politicas nacionais.
Por outro lado, a integragao passou a ser negativa para Portugal quando, no
seguimento da realizacdo do mercado interno, as competéncias nacionais em

matéria de politica econdmica foram drasticamente reduzidas.
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2.1.5. Estrutura Atual do Or¢camento Portugués

Tendo por base a Tabela XX (Anexo), identificam-se as linhas orientadoras
da estrutura de despesa publica portuguesa nos ultimos 25 anos. Entre 1995 e
2019, verifica-se uma despesa total repartida diversas categorias de gastos, sendo
as principais: servigos gerais da Administragdo Publica; defesa nacional; seguranca
e ordem publica; educagao; saude; agao e segurancga social; habitacéo e servigos
coletivos; servigos culturais, recreativos e religiosos; agricultura e pecuaria,
silvicultura, caga e pesca; industria e energia; transportes e comunicagdes. De
entre as rubricas referidas, configuram-se como mais significativas a educacéo, a
saude e a agao e seguranga social, sendo que, ao longo dos ultimos 10 anos tém

revelado uma evolugéo negativa (Figura Xlll).

Figura Xlll: Categorias de Despesa Publica (1995-2019)
(em % do PIB)
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Figura XlIV:Receita de Impostos (1995-2019)
(em % de Receita Efetiva)
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No que a receita publica diz respeito, observa-se que a categoria com maior
preponderancia € a receita fiscal. Analisando a Figura XIV, verifica-se que a receita

do Estado portugués depende, de forma muito significativa, dos rendimentos
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provenientes de impostos, que configuram, atualmente, uma percentagem superior

a 90% da receita efetiva.

Observando os dados expressos na Tabela XXI (Anexo), verifica-se que os
impostos diretos s&o os principais geradores de receita, sendo que, de entre estes
se distingue o Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares (IRS) como o
mais significativo. Relativamente aos impostos indiretos, o IVA configura-se como
0 mais expressivo. Observando a Figura XV, pode-se ainda concluir que os
impostos tém apresentado, ao longo dos ultimos sete anos, uma tendéncia de

estabilidade no que a sua contribuicdo para o PIB nacional diz respeito.

Figura XV: Receita de Impostos (1995-2019)
(em % do PIB)
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2.2. Crises e seu Impacto na Receita e Despesa Publica

De modo a analisar o conceito de crise, é possivel recorrer a obra de John
Maynard Keynes: “The General Theory of Employment, Interest and Money” como

fonte literaria consensualmente aceite. Keynes (1936) define uma crise como um

|u5

“colapso subito na eficiéncia marginal do capital™, sendo a eficiéncia marginal do

capital definida como o “racio de retorno que se espera obter com o investimento

de dinheiro num ativo acabado de produzir’®

. Recorrendo a interpretagcdo da
definicdo de Keynes por Higgins (2010), uma crise € o resultado de uma alteragao

negativa subita e violenta da eficiéncia marginal do capital, e ndo um racio de

® Texto original: “a sudden colapse in the marginal efficiency of capital”

® Texto orginal: “the rate of return expected to be obtainable on money if it were invested in a newly
produced asset”
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retorno do investimento mais baixo do que o esperado, embora este ultimo cenario

possa ser o precursor de uma crise.

Outro autor de inegavel relevancia para o tema em andlise, € Hyman P.
Minsky, economista que dedicou grande parte da sua carreira ao estudo das crises,
justificando-se a analise aquela que pode ser considerada a sua maior contribuicao
literaria: “Stabilizing an Unstable Economy”. Nesta obra, Minsky desenvolve a
Hipotese de Instabilidade Financeira, onde relaciona o crescimento econémico com
o endividamento, argumentando que cada crise financeira marca o fim de um ciclo
de crescimento econdmico e endividamento. Neste sentido, considera Minsky
(1986) que nao existe crise financeira sem endividamento, embora o inverso nem
sempre se verifique. Por outras palavras, a Hipotese da Instabilidade Financeira
propde o argumento de que as crises financeiras sdo endémicas ao capitalismo,
uma vez que os periodos de prosperidade econdmica tém a caracteristica de
encorajar tanto quem empresta como quem pede emprestado, a ser
progressivamente mais imprudente. Este excesso de otimismo cria bolhas
financeiras que mais tarde rebentardo, justificando a propensdo do sistema
capitalista em transitar de periodos de estabilidade financeira para instabilidade
(Pettinger, 2018).

2.2.1. Crise de 1929 e a Grande Depressao

Falar em crises é, necessariamente, retroceder ao fim da década de 20 do
século passado. A crise financeira de 1929 marca o inicio do periodo conhecido
como a Grande Depressao, e representa um importante marco na histoéria

financeira.
O colapso econémico que abalou a economia norte-americana e a de
grande parte do mundo ocidental no final da década de 1920 e ao longo
da década de 1930, causado por praticas especulativas, elevagdo dos
precos de agbes e de imoéveis, o que atraiu compradores e aumentou
ainda mais os pregos e as expectativas otimistas, até culminar na crise de
1929. (Neto, 2012:153)

De acordo com Wisman (2014), até entdo, as crises financeiras eram
rapidamente ultrapassaveis, uma vez que, para além do desemprego, apenas
tinham como consequéncia a destruicdo de paper wealth detido por pequenas

elites. A novidade da crise de 1929 residiu no facto de que a intensa especulacao
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que a precedeu ocorreu, ndo s6 nos mercados bolsistas, mas também no mercado
imobiliario. Minsky (1986,1993) argumentou que a Grande Depresséao representou
uma falha do sistema capitalista, apenas solucionada com a criagdo do Big
Government e o Big Bank’. Segundo Baldacci (2010), o Big Government e o Big
Bank sao as instituigdes responsaveis por evitar que uma crise se agrave e se torne
uma depressao. Por um lado, o Big Government concentra-se na estabilizagao da
produg¢ao, do emprego e do lucro, enquanto que o Big Bank atua como financiador
de ultima instancia, focando-se na estabilizagao do preco dos ativos e do mercado

financeiro.

2.2.2. Crise Financeira de 2008

2.2.2.1. Introdugio
E necessario avancar cerca de oito décadas para encontrar uma crise
comparavel a que se viveu em 1929. Um cenario de créditos hipotecarios de alto
risco, desregulacao financeira e derivados financeiros sobrevalorizados, resultaram
na faléncia do banco de investimento Lehman Brothers em setembro de 2008, apés
a recusa da Reserva Federal em socorrer a instituigdo. A recusa teve um tremendo
impacto sobre o nivel de confianca dos mercados financeiros, quebrando a crenca
existente de que a autoridade monetaria norte-americana socorreria todas as
instituicdes financeiras afetadas pelo rebentar da bolha especulativa do mercado
imobiliario (Oreiro, 2011). Segundo este autor:
O rompimento dessa convengao produziu panico entre as instituicbes
financeiras, o que resultou num aumento significativo da sua preferéncia
pela liquidez, principalmente no caso dos bancos comerciais. O aumento
da procura pela liquidez detonou um processo de venda de ativos
financeiros em larga escala (...) com queda subita e violenta dos pregos

dos ativos financeiros, e contragdo do crédito bancario para transagdes

comerciais e industriais. (Oreiro, 2011:16)

Neste contexto, autores como Bresser-Pereira (2009) caracterizam a Crise
de 2008 como uma profunda crise de confianga decorrente de uma cadeia de

empréstimos, originalmente imobiliarios, baseados em devedores insolventes que,

” Expressées utilizadas para referir, respetivamente, o tamanho do governo e o nivel de despesa publica,
e 0 Banco Central e as demais agéncias publicas.
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ao incentivar os agentes economicos a preferirem a liquidez e assim liquidar os
seus créditos, levou também bancos e outras empresas financeiras a uma situacao

de quebra, estando, elas proéprias, solventes.

Contudo, esta situagéo nao implicaria o mesmo nivel de gravidade caso os
agentes financeiros nao tivessem recorrido a irresponsaveis “inovagdes
financeiras” para securitizar os titulos “podres”, transformando-os em titulos AAA
(Bresser-Pereira, 2009). Neste contexto, a bolha de crédito surge num cenario de
baixos indices de poupanca, altos indices de consumo e de endividamento
(Spielmann & Ross, 2009), tendo rebentado quando as taxas de juro comegaram a
subir em resultado da inflagdo, o mercado imobiliario ficou saturado e as politicas
monetarias se tornaram mais restritivas. Os pregos colapsaram, assim como as

garantias dos empréstimos (Aiginger, 2009).

Embora os Estados Unidos tenham rapidamente aprovado um resgate de
ativos toxicos da sua banca, bem como um plano de estimulo de 790 mil milhdes
de ddlares, nada impediu que esta grave crise atingisse fortemente a Europa,
fragilizada por desequilibrios nas finangas publicas bem como um forte
endividamento dos Estados, empresas e familias. A Europa ocidental foi
contagiada pela crise em virtude dos fortes vinculos financeiros, uma vez que
diversos bancos europeus possuiam titulos garantidos pelas hipotecas subprime
norte-americanas. A situacdo nestes paises era particularmente séria, tendo em
conta os elevados precos do petrdleo e matérias-primas, que limitavam a
capacidade de redugao das taxas de juro e o aumento da despesa publica com
vista a compensar os efeitos negativos da crise gerada nos EUA (Carcanholo,

Pinto, Filgueiras, & Gongalves, 2008).

2.2.2.2. Impactos da Crise na Economia Europeia

De forma a melhor compreender a Crise de 2008, é pertinente analisar o
impacto da mesma na economia europeia. Com esta finalidade, analisam-se as
repercussdes da crise financeira em seis paises europeus — Franca, Alemanha,

Irlanda, Italia, Espanha e Reino Unido.

Tendo por base a Figura XVI, verifica-se que todos os paises analisados
registaram, durante o periodo que antecede a crise, um crescimento sustentado da

produtividade interna, destacando-se a Irlanda e o Reino Unido. Com o despoletar
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da crise financeira, todos os paises analisados sofreram uma quebra significativa
no PIB per capita, tendo todos, com excegao da Alemanha, registado a quebra em
2008. A economia alema apenas entrou em contracdo um ano depois. Em 2009, a
queda do PIB per capita situou-se entre os 4% e os 8% abaixo do pico registado
para cinco dos seis paises. De entre os paises analisados, Franga registou a
contragdo mais reduzida, sendo a economia irlandesa a mais fortemente afetada,

registando uma abrupta queda quebra de 12% na produgao interna.

Figura XVI: Evolugao do PIB per capita (2000-2014)
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Fonte: Bozio, Emmerson, Peichl & Tetlow (2015)

Verificadas as semelhancas, analisam-se as diferencas entre os paises
estudados. A impressionante recuperacao alema consubstanciou-se em 2011 num
crescimento do PIB per capita superior em 2,2% ao que se verificou no pico pré-
crise, contrastando com a economia francesa e do Reino Unido, que em 2013
tinham apenas recuperado menos de metade da producao perdida. Numa direg¢ao
totalmente distinta, as economias irlandesas, espanhola, e italiana continuaram em
rota negativa, sendo que de entre estes paises, Italia registou em 2014 um valor de
PIB per capita 15,6% inferior ao registado antes da crise, configurando-se este

declinio como o mais significativo dos seis paises.

Contudo, segundo Bozio, Emmerson, Peichl & Tetlow (2015), o declinio do
PIB per capita evidenciado pela Figura XVI ndo demonstra a verdadeira quebra
econdmica, na medida em que n&o tem em conta o nivel em que os paises previam
estar antes do deflagrar da crise. Neste sentido, com a tendéncia de crescimento
da produtividade demonstrada pelas economias analisadas, seria expectavel que
passados cerca de seis a sete anos, estas economias apresentassem niveis

substancialmente superiores aos de 2007. Adicionalmente, os paises que
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registavam um crescimento mais forte antes da crise, esperavam continuar a
crescer a um ritmo elevado. Segundo os autores, isto indica que a quebra no PIB
per capita, relativamente as expectativas pré-crise, podera ter sido mais elevada no
Reino Unido e Irlanda, e mais reduzida em Franca e Italia, do que sugere o valor
da quebra entre picos. Este facto é relevante, pois no periodo que antecede a crise,
cada pais tera preparado, explicita ou implicitamente, as suas finangas publicas

para o futuro, tendo por base o crescimento expectavel.

Aquando do despoletar da Crise de 2008, Franca e Reino Unido
encontravam-se nas posicoes fiscais mais enfraquecidas, possuindo ambos os
paises défices entre 2% e 4% do rendimento nacional entre 2002 e 2007 (Figura
XVIl). Para estes paises, os défices registados durante a década de 2000 refletiram,
em parte, um certo excesso de otimismo nas previsdes oficiais de empréstimos
(André, Bozio, Guillot & Paul-Delvaux, 2015, e Emmerson & Tetlow, 2015). Neste
sentido, os autores referem ainda que, com exce¢ao da Alemanha, todos os paises
analisados experienciaram um enfraquecimento estrutural significativo das suas

finangas publicas a uma escala que nao poderia ter sido antecipada.

Figura XVII: Empréstimos do Governo (2000-201 2)8
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Fonte: Bozio, Emmerson, Peichl & Tetlow (2015)

Analisando a Tabela I, verifica-se que, no que as finangas publicas diz
respeito, a Alemanha encontra-se a margem dos restantes paises. Registou um
aumento de apenas 0,1% dos empréstimos, tendo sido a economia a registar o
maior aumento das receitas, gragas a um aumento da carga fiscal. Neste contexto,

Bozio et al (2015) argumentam que a recessao vivida pela Alemanha foi muito

8 Todas as séries estédo indexadas de forma a que 2007 corresponda a 100.
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semelhante aquilo que é considerado como sendo a definicdo de “recessao”, no
sentido em que se verificou um periodo temporario de enfraquecimento econémico,
resultando no aumento temporario dos empréstimos do Estado, que desparecem
gquando a economia recupera sem que seja necessario uma reacgao politica.
Contudo, tal ndo se verificou nos restantes paises, onde se registou um aumento
dos empréstimos em resposta a crise, de tal forma que os planos orgamentais de
despesa publica e sistemas fiscais em vigor antes da crise deixariam de ser

sustentaveis no periodo pds-crise.

Tabela I: Alteragées nas Finangas Publicas durante a Crise

Real GDP Borrowing Receipts Spending
per head (% of GDP) (% of GDP) (% of GDP)
(%)

France —4.2 +7.0 -0.3 +6.7
Germany -54 +0.1 +1.9 +2.0
UK -6.1 +6.9 -23 +4.5
Spain -9.0 +17.0 —6.6 +10.4
Ireland -12.6 +23.0 -21.1 +1.9
Italy -15.6 +5.6 +0.4 +5.9

Fonte: Bozio, Emmerson, Peichl & Tetlow (2015)

Tanto Franga como o Reino Unido registaram valores semelhantes no que
diz respeito ao aumento dos empréstimos (cerca de 7%), sendo que no caso
francés tal foi quase inteiramente devido ao aumento da despesa publica em
percentagem do PIB em conjunto com um decréscimo muito ligeiro nos
rendimentos fiscais. No caso do Reino Unido, verificou-se uma quebra estrutural
nas receitas em percentagem do PIB, em simultdneo com um aumento da despesa
publica. Segundo Emmerson & Tetlow (2015), a quebra nos rendimentos fiscais do
Reino Unido surge como consequéncia de dois fatores: a diminuicédo do peso do
setor dos servigos financeiros na economia do Reino Unido, bem como a quebra

do preco dos ativos, relativamente ao valor que seria expectavel.

Contudo, os aumentos em empréstimos verificados por estes paises séo
muito diminutos em comparac&o com os valores registados por Espanha e Irlanda
- 17% e 23%, respetivamente. No caso espanhol, dois tercos do aumento dos
empréstimos do Estado prendem-se com o aumento da despesa em percentagem
dos rendimentos nacionais, sendo que o restante terco é relativo a quebra de

receitas. O caso irlandés foi mais grave, registando uma deterioragdo mais elevada
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das financas publicas, quase inteiramente devida a uma quebra nas receitas fiscais

em percentagem do PIB.

A dimensé&o do dano causado as finangas publicas em Franca, Irlanda, Italia,
Espanha e Reino Unido obrigou a um agravamento significativo da carga fiscal, de
modo a recolocar o nivel de divida num patamar sustentavel. Por outro lado, a
Alemanha nao necessitou de qualquer ajustamento fiscal em resposta a crise. Até
2014, todos os paises tinham feito progresso no sentido de implementar aumentos
fiscais e cortes na despesa, de modo a reduzir a divida publica, sendo que nenhum

tinha feito o suficiente para reduzir os empréstimos para o nivel anterior a crise.

Figura XVIII: Dimensdo e Composigao das Respostas Fiscais até 2014
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Fonte: Bozio, Emmerson, Peichl & Tetlow (2015)

Observando a Figura XVIII, verifica-se que até 2014, Franga, Reino Unido e
Italia implementaram agravamentos fiscais de dimensédo semelhante em resposta
a crise. Espanha foi responsavel por um agravamento maior, atingindo cerca de 9%
do rendimento nacional. A Irlanda foi mais longe, cumprindo as medidas impostas
pela Troika, atingindo o patamar de 18,5% do rendimento nacional. No entanto, a
composicao das medidas diferiu entre os paises, tendo Francga e Italia recorrido a
aumentos mais significativos da carga fiscal. Por outro lado, Irlanda, Espanha e
Reino Unido recorreram de forma mais proeminente a cortes na despesa publica.
Como consequéncia destas medidas, Franca e lItalia tornaram-se economias com
cargas fiscais mais elevadas do que antes da crise, tendo Irlanda, Espanha e Reino
Unido prosseguido o sentido inverso, com cargas fiscais mais reduzidas do que no
periodo pré-crise. A Figura XVIIl demonstra ainda que, até 2014, nenhum dos

paises, com excecado da Alemanha, implementou politicas suficientemente fortes,
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de modo a contrariar o aumento da divida publica e assim restabelecer os niveis

registados antes da crise.

Embora a dimensao das medidas fiscais implementadas varie entre paises,
existem semelhancgas significativas. Todos os paises, com exce¢ao da Alemanha,
implementaram aumentos nos impostos sobre o valor acrescentado, sendo que a
maioria dos paises colocou em pratica alteracdes aos seus sistemas fiscais, com
vista a tornar as economias mais focadas em taxar mais fortemente individuos com
rendimentos mais elevados. A Irlanda é uma excecdo, na medida em que
implementou medidas fiscais que agravaram a carga de impostos tanto em
individuos com rendimentos mais elevados, como mais reduzidos. De forma
homogénea, todos os cinco paises registaram aumentos nas contribuigdes para a
segurancga social, tendo existindo também, um padrdo uniforme relativamente a
alteracbes na tributacdo as empresas. Neste sentido, Franca e Reino Unido
reduziram as taxas do imposto sobre rendimentos de pessoas coletivas, tendo
alargado base tributavel a qual € aplicado. No sentido contrario, verificou-se grande
heterogeneidade a nivel das altera¢des aos beneficios fiscais. Em Espanha néo se
registaram alteragdes significativas, sendo que em Franga e Italia registaram-se
aumentos dos beneficios em certos grupos. Por outro lado, Irlanda e Reino Unido
implementaram cortes significativos a nivel dos beneficios, tendo ambos os paises
concentrados os cortes nos individuos em idade ativa, e ndo nos mais idosos (Bozio
et al, 2015).

Figura XIX: Distribuigao do Impacto das Medidas Fiscais Implementadas até 2014
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Fonte: Bozio, Emmerson, Peichl & Tetlow (2015)

A estimativa do impacto das medidas implementadas desde o inicio da crise

€ observavel na Figura XIX, verificando-se de imediato a disparidade entre a Irlanda
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e os restantes paises, tendo este pais registado um valor médio de 10,8% de
diminuicdo nos rendimentos por agregado familiar. Segundo Keane (2015), o
padrao dos cortes nao pode ser descrito como progressivo nem regressivo. Embora
toda a populacdo tenha experienciado cortes, a quebra mais significativa de
rendimento verificou-se no grupo dos 10% mais ricos. Contudo, e como descrito
anteriormente, os agregados familiares mais pobres ndo escaparam as perdas de
rendimento, verificando perdas significativas. No extremo oposto, a Alemanha
beneficiou, em média 0,6%, os rendimentos das familias, sendo o Unico dos paises
analisados a apresentar resultados positivos. A economia italiana registou cortes
semelhantes tanto no extremo mais rico, como no mais pobre, tendo a restante
populacao sido sujeita a uma redugao na ordem dos 2%. Em Franga verificou-se
um impacto progressivo, tendo o grupo dos 10% mais pobres registado um
aumento dos rendimentos. Contrastando com este cenario, e como consequéncia
dos cortes de beneficios referidos anteriormente, o Reino Unido efetuou os maiores
cortes, com excegao do grupo dos mais ricos, a metade da populagdo com
rendimentos menores. Nao constando na Figura XIX, Espanha apresentou politicas

consideradas por Marti & Pérez (2015) como tendo um impacto progressivo.

Figura XX: Variagao no Rendimento Disponivel das Familias Espanholas (2008-2014)
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Fonte: Agostini (2014)

Recorrendo a Figura XX, verifica-se que, de forma geral, os grupos com
rendimentos mais elevados contribuiram mais, em termos relativos, para a
contencéo fiscal, com exceg¢do do grupo com rendimento mais baixo. Segundo
Agostini et al (2014), este efeito maioritariamente progressivo surge como
consequéncia das medidas fiscais. Contudo, os autores argumentam que o efeito
particularmente negativo para o grupo com rendimento mais baixo podera estar

relacionado os cortes nos beneficios de desemprego, bem como a redugao de
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outros beneficios sociais relacionados com criangas e distribuidos pelos governos

regionais.

Uma vez que todos os paises analisados, com exceg¢ao da Alemanha,
procederam a aumentos da carga fiscal de modo a reduzir a divida publica,
verificou-se um desincentivo a atividade econdmica. Contudo, alguns paises
aproveitaram a oportunidade para implementar reformas com vista a melhorar a
estrutura e eficiéncia dos seus sistemas fiscais. Na generalidade dos paises
analisados, os impostos sobre empresas foram sujeitos a menos aumentos. Neste
ambito, o Reino Unido introduziu reformas ao sistema fiscal empresarial com vista
ao aumento da sua eficiéncia. De forma semelhante, Espanha expandiu a base da
matéria coletavel, tendo, posteriormente, reduzido a taxa aplicavel. Em Franga
verificou-se a introducdo de um crédito sobre o imposto sobre pessoas coletivas,
de modo a reduzir as contribuicbes dos empregadores para a seguranga social,
com vista a aumentar a procura de mao-de-obra durante a recessao. Na Irlanda
deu-se a introdugdo de novas taxas. De acordo com Blomer et al (2015), as
reformas registadas na Alemanha distinguiram-se dos restantes paises, ndo so6 por
serem, em média, benéficas para os contribuintes, mas também por terem uma
dimensao mais reduzida, e por terem sido desenhadas antes do despoletar da
crise.

Apesar de todas as consequéncias negativas que a crise acarretou, Bozio et
al (2015) afirmam que surgiu um impacto positivo verificado nos seis paises
analisados: a introdu¢cao de um aumento da transparéncia e independéncia a nivel
da producéo de previsdes econdmicas e fiscais. Neste sentido, e sendo signatarios
do Pacto Fiscal Europeu, Franca, Alemanha, Irlanda, Italia e Espanha constituiram
conselhos fiscais independentes, responsaveis pelas previsoes referidas. O Reino
Unido, ndo sendo signatario do TECG?®, introduziu também um conselho fiscal
independente, incumbido de produzir as previsoes fiscais e econdmicas oficiais.

A totalidade dos paises analisados neste capitulo experienciou um declinio

acentuado no PIB aquando da crise financeira de 2008. Contudo, embora a

® Tratado sobre Estabilidade, Coordenacgéao e Governagédo (TECG), assinado a 2 de margo de 2012,
pelos Estados-membro da Unido Europeia, com exceg¢ao da Croacia e Republica Checa. Tem por
objetivo promover a disciplina orcamental mediante o estabelecimento de um pacto orgamental,
reforgar a coordenagédo das politicas econémicas e a convergéncia, e melhorar a governagdo na
area euro.
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magnitude das quebras tenha variado de pais para pais, foi a recuperagao
subsequente que mais contribuiu para as diferengcas. Em 2011, a economia alema
tinha ja atingido niveis superiores aos registados antes da crise. Num ritmo distinto,
Franca, Irlanda e Reino Unido passavam por um periodo de recuperagao
significativamente mais lento. E, pelo contrario, Espanha e Itdlia passavam ainda
por dificuldades, registando a economia espanhola quebras a nivel da produgao
interna, estando a economia italiana préxima de viver uma quebra na produgao
durante os dois anos seguintes, registando declinios quase ao nivel daqueles que
se verificaram entre 2007 e 2009 (Figari & Fiori, 2015). Neste sentido, a
heterogeneidade dos choques experienciados por cada pais resultou em diferentes
niveis de deterioragao das finangas publicas. Irlanda e Espanha registaram o maior
enfraquecimento da economia, seguidos de Franga, Italia e Reino Unido. Por outro
lado, as finangas publicas alemas nao sofreram praticamente nenhuma alteragao

significativa (Bozio et al, 2015).

2.2.2.3. Impacto da Crise na Economia Portuguesa

De forma a compreender a posicao de Portugal relativamente a crise, é
necessario analisar a evolugdo da economia portuguesa nos anos que a
antecederam. Tendo por base Eichenbaum, Rebelo, & Resende (2016), analisam-

-se trés periodos distintos:

- 1995 a 2000: Periodo que antecede o Euro;
- 2000 a 2007: Desaceleragao da economia;
- 2007 a 2011: Periodo da crise.

O intervalo temporal entre 1995 e 2000 é marcado pelo crescimento do PIB,
bem como pela reducéo dos custos de financiamento, conduzindo a um aumento
significativo do investimento. Em simultédneo, verificou-se uma deterioracdo do
défice da balanga comercial, maioritariamente devido ao aumento das importacdes.
O endividamento aumentou de forma significativa, sendo intermediado por bancos

domeésticos, estando estes numa posicao de forte dependéncia de fundos externos.

Durante este periodo, ndo s6 o PIB per capita portugués cresceu cerca de
3% (Tabela Il), como também o consumo privado disparou: o numero de

automoveis comprados cresceu, assim como o0 numero de residéncias construidas.
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Tabela li:Taxa de Crescimento Anual Médio do PIB per capita

(em % face ao ano anterior)

1974-1986

1986-1995

1995-2000 2000-2007 2007-2011

2011-2015

1,8

2,9 0,7 0,6

-0,4

Fonte: Base de Dados World Economic Outlook 2015

Tendo por base a Tabela lll, verifica-se que, no geral, toda a atividade

economia cresceu.

Tabela lli: Taxa de Crescimento Anual Médio do PIB e Componentes da Despesa

(em % face ao ano anterior)

Anos PIB Consumo Consumo Privado Consumo Investimento Investimento
Privado de Bens Duraveis Publico Residencial Nao-Residencial
1995-2000 3,4 3,4 7,0 3,3 55 7,2
2000-2007 1,0 1,2 -1,5 1,7 -4.5 0,6
2007-2011 -0,6 -0,5 -5,0 -0,4 -10,0 -3,3
2011-2014 -1,1 -1,2 -2,5 -1,4 -7,8 -4,3
Fonte: INE

Contudo, os défices deterioraram-se rapidamente, sendo que durante este

periodo o défice da balanga corrente passou de 4,5% do PIB em 1996, para 10,8%
do PIB em 2000 (Figura XXI).

Figura XXI: Balanga Corrente (1996-2019)
(em % do PIB)
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Fonte: INE, Banco de Portugal

Como referido no Capitulo 2.1, também o défice da balanga comercial
aumentou de 6,7% do PIB em 1996, para 10,9% em 2000. Analisando a Figura X

(p.16), verifica-se que este aumento surge como resultado do aumento das

importagdes, que passaram, no mesmo intervalo temporal, de 32,9% para 39,3%

do PIB, ao passo que as exportacdes se mantiveram relativamente constantes. O

aumento do endividamento verificou-se maioritariamente a nivel residencial, sendo

que a divida das familias no crédito hipotecario em percentagem do rendimento
disponivel cresceu de 55% em 1995 para 107% em 2000 (Figura XI — p.17).

Segundo Eichenbaum et al (2016), esta “exploséao” de endividamento foi financiada
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pelos bancos domésticos, que se tornaram progressivamente mais dependentes

de financiamento externo por atacado.

Tabela IV: Crescimento Anual Médio do PIB per capita em Paises Selecionados
(em % face ao ano anterior)

1995-2000 2000-2007 Diferenga
Portugal 2,9 0,7 -2,2
Alemanha 1,5 1,2 -0,3
Austria 2.4 1,5 -0,9
Bélgica 2,2 1,4 -0,9
Estados Unidos 2,6 1,3 -1,3
Espanha 3 1,6 -1,4
Finlandia 4 2,5 -1,5
Franca 2,1 1 -1,1
Grécia 2,7 3,3 0,6
Irlanda 7.4 2,9 -4,5
Italia 1,6 0,7 -0,9
Reino Unido 2,3 2,1 -0,3
Suécia 2,9 2,2 -0,7

Fonte: Base de Dados World Economic — Outubro 2015

O intervalo de sete anos entre 2000 e 2007, denominado por alguns autores
como “o grande abrandamento”, € marcado por seis caracteristicas fundamentais,
sendo elas a reducdo do crescimento, o declinio do investimento, os défices
elevados, as taxas de juro reduzidas, e o setor bancéario dependente do
financiamento externo. Este periodo representa 0 momento em que comegam a
instalar-se e a gerar efeitos sistematicos todas as condicionantes da economia que
resultaram da preparacao para a Unido Europeia Monetaria e da satisfacdo dos
critérios de convergéncia nominal. A convergéncia, “por ser nominal, tem numa
economia periférica europeia consequéncias devastadoras. Ficam em causa a sua
matriz diferenciada de funcionamento, e a convergéncia “real” que vinha
registando” (Reis, 2018:144). Segundo este autor, a mudancga de governo em 1995
tera tido influéncia na manutencao do elevado crescimento até 1998, pela protecao
do emprego e dos rendimentos e pelo alargamento do mercado de trabalho,
permitindo a economia portuguesa resistir até 2000. Dai em diante verifica-se uma
fase de abrandamento da economia dos paises desenvolvidos, mas em particular
da economia portuguesa. O PIB portugués, que durante o periodo anterior tinha
apresentado uma taxa de crescimento significativa, regista em 2001 uma redugao
para metade, atingindo em 2003 um patamar negativo (Figura | — p.7). Em média,
durante este intervalo temporal, o crescimento do PIB per capita vé-se reduzido

para cerca de 0,7% ao ano. A redugéo de 2,2% na produtividade portuguesa é
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significativa quando comparada com outras economias europeias, ha medida em

que apenas a Irlanda apresenta uma queda mais abrupta (Tabela IV).

Nao obstante o abrandamento, tanto o setor privado como publico
continuaram a recorrer ao endividamento. Com base na Figura Xl (p.17) verifica-se
que a divida dos particulares persistiu numa tendéncia de crescimento,
aumentando de 107% para 146%. Comparativamente com os cinco anos
anteriores, marcados por significativo crescimento, o investimento residencial
sofreu um enfraquecimento na ordem dos 4,5% ao ano, contribuindo para o
enfraquecimento do setor da construgao civil, sendo que o investimento nao-
residencial cresceu numa propor¢ao semelhante a do PIB per capita (Tabela Ill).
Apesar desta desaceleracdo da economia, o pais persistiu na manutencao de
elevados défices da balanga corrente, atingindo em 2006 o valor de 10,6% do PIB,
assim como o défice da balanca comercial, que se manteve elevado, nao indo além
de 6,3% do PIB em 2003, o valor minimo atingido durante o periodo em questao
(Figura X — p.16). Estas circunstancias contribuiram para colocar o pais numa

posicao de vulnerabilidade face a possivel cessacao de entrada de capitais.

Por fim, o periodo da crise: 2007 a 2011. A crise global que comegou em
2007 teve um forte impacto negativo na economia portuguesa. Tendo por base a
Figura | (p.7), observa-se que o crescimento real do PIB portugués desceu de 2,5%
em 2007, para 0,3% em 2008, tendo registado crescimento negativo (-3%) em
2009, voltando a recuperar para 1,7% em 2010. Os juros da divida portuguesa
aumentaram, terminado assim a fase dos juros reduzidos até entao vivida. Com a
Crise Grega'®, veio um novo aumento do spread das taxas de juros, marcando um
grave revés na recuperagao portuguesa. Em margo de 2011 as agéncias de rating
colocaram Portugal no nivel de “lixo”, causando uma redugdo na entrada de
capitais, e determinando, em ultimo recurso, a requisi¢cao de assisténcia externa, e
a entrada da Troika em Portugal, com vista a implementar um programa de

recuperagao econdémica.

""Em 2009, o recém-eleito Governo da Grécia descobre que a estimativa do défice publico para
esse ano néao seria de 3,6%, mas sim de 12,8% do PIB. A admisséao por parte do Governo Grego
de que as estatisticas oficiais nhdo eram fiaveis teve um efeito devastador (Lourtie, 2011). Este

acontecimento deu origem a crise da divida publica da Zona Euro.
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2.2.2.4. Programa de Recuperagiao Econémica
“No dia 7 de Abril de 2011, Portugal tornou-se o terceiro Estado-membro da
zona euro a pedir ajuda financeira internacional da Unido Europeia e do Fundo

Monetario Internacional” (Lourtie, 2011:61).

Cerca de um ano depois de a UE ter aprovado o primeiro pacote de ajuda
financeira a Grécia, e cinco meses depois de a Irlanda ter pedido financiamento ao
abrigo dos mecanismos temporarios que entretanto tinham sido criados pela UE"
e pela Zona Euro' Portugal deixou de de conseguir resistir & pressdo dos
mercados sobre as condigdes de financiamento da sua economia, e avanga com o
pedido de ajuda. Naquele momento, a economia e a sociedade portuguesa
encontravam-se enfraquecidas, com empresas e particulares fortemente
endividados, sendo que as sucessivas medidas tomadas pelo Governo nao tinham,
até entdo, surtido efeitos. O sistema bancario portugués estava inteiramente
dependente do banco central, e as principais agéncias de rating cortavam
sucessivamente nas notagdes de risco da divida, provocando juros de empréstimos
incomportaveis para a economia portuguesa (Ribeiro, 2016). Deste modo, Portugal
vé-se obrigado a recorrer a ajuda da Unido Europeia, Banco Central Europeu e

Fundo Monetario Internacional.

Durante os trés anos seguintes, as politicas publicas em todas as areas da
governacao foram condicionadas pelo Programa de Assisténcia Econdmica e
Financeira, resultante de um memorando de entendimento assinado entre o
Governo portugués e a Troika, a partir do qual o pais acabaria por ser financiado
num montante de 78 mil milhdes de euros. Segundo Rodrigues & Silva (2015), a
marca distintiva deste programa foi a austeridade financeira, concretizada através
da suspensao repentina e radical do investimento publico e da reducao da despesa
publica, em particular com salarios e prestagdes salariais, assim como pelo

aumento da carga fiscal sobre o trabalho e consumo.

Elaboracao do Programa de Assisténcia Econémica e Financeira
De acordo com Eichenbaum et al (2016), o Fundo Monetario Internacional

(FMI) deparou-se com quatro restrigdes criticas aquando da elaboragdo do

""Mecanismo de Estabilizagdo Financeira (MEF)
"2Fundo Europeu de Estabilidade Financeira (FEEF)
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programa de recuperagao economica. Primeiramente, enquanto membro da Zona
Euro, Portugal ndo pdde utilizar a desvalorizagdo de moeda como meio de atingir
equilibrio externo. Em segundo lugar, sendo Portugal membro da World Trade
Organization (WTO), ndo poderia utilizar a alternativa a desvalorizagdo monetaria
sugerida por Keynes (1931), consistindo em taxas de importagado e subsidios as
exportagdes. Em terceiro, a restruturacido da divida foi posta fora de questao, em
virtude de complicagdes legais, restrigdes politicas, consideragées morais
perigosas, e receio de contagio. Por fim, o programa tinha de ser aprovado pela
Unidao Europeia e pelo Banco Central Europeu. Neste sentido, o programa de
recuperagao da economia portuguesa contemplou quatro opgdes: restruturagao da
divida, implementacdo de uma desvalorizacao fiscal que produzisse efeitos
semelhantes aos da desvalorizagdo da moeda (desvalorizagdo da moeda é
impossivel no contexto do euro), criagdo de um plano a longo prazo com vista a
implementar reformas estruturais que resultem em aumentos de produtividade e

crescimento econodmico, e por fim, uma contragao fiscal significativa.

Segundo Eichenbaum et al (2016), o objetivo do programa passou por
restaurar rapidamente a credibilidade da economia portuguesa, permitindo a sua
reentrada nos mercados de capital, fomentando consequentemente o crescimento
da economia portuguesa no longo prazo. Neste sentido, o memorando de
entendimento assentou em trés pilares fundamentais. Em primeiro lugar, a
sustentabilidade das financas publicas, através da consolidagao orcamental, e da
contengédo ou reducado da despesa publica e da divida. Em segundo lugar, a
estabilidade do sistema financeiro, através da desalavancagem do setor bancario
e da manutencado da liquidez para financiamento da economia. Por fim, a
competitividade e as reformas estruturais, através da liberalizagdo do mercado de
trabalho, dos mercados de servicos e de produtos e da reducdo dos custos de
contexto, estimulando o crescimento econdmico orientado para os setores de bens
e servigos transacionaveis (Rodrigues & Silva, 2015). Essencialmente, um tergo
dos aumentos de receitas publicas seria proveniente de aumentos na receita fiscal,

sendo os restantes dois tercos resultantes de cortes na despesa publica.

Implementagao do Programa de Assisténcia Econémica e Financeira
Cada um dos pilares basilares do programa de recuperagéao foi desdobrado

em medidas de politica, com metas quantificadas e objetivos qualitativos, de cujo
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cumprimento dependia a libertagao de tranches de financiamento. Porém, aquando
da implementacao do plano de recuperacao, a Troika deparou-se com um numero
de situacdes que exigiram modificagdes e ajustes em tempo real. Motivos alheios
ao FMI, relativos a chumbos do Tribunal Constitucional a determinados cortes da
despesa publica, bem como desenvolvimentos politicos que tornaram inviavel a
desvalorizagao fiscal. Adicionalmente, a recessao em geral sentida na Zona Euro
teve também influéncia significativa nas alteragoes efetuadas ao memorando. Se
por um lado, existiam motivos alheios ao planeamento efetuado, por outro foram
identificadas falhas no préprio programa de recuperagao: a gravidade da recessao
provocada pelo plano econdémico portugués foi seriamente subestimada, ndo tendo
tido em consideragao o estado da economia, nem a insensibilidade das politicas
monetarias a crise portuguesa. Adicionalmente, as metas estabelecidas pelo FMI
relativamente aos défices eram irrealistas, de tal modo que, os objetivos iniciais ndo
foram atingidos em nenhum dos anos do programa. Por fim, alteragdes tiveram de
ser postas em pratica, na medida em que o plano original ndo considerou as
necessidades de financiamento das empresas publicas e das parcerias publico-
privadas (Eichenbaum et al, 2016). As modificagbes resultantes dos fatores
descritos conduziram a alteragdes na estrutura do plano de recuperagao portugués,
desviando o ajustamento fiscal dos cortes na despesa publica, em direcédo a
subidas de impostos. Na pratica, dois tercos dos fundos acabaram por ser obtidos

através de aumentos da carga fiscal, e um tergo através de cortes na despesa.

Analisando o memorando de entendimento sobre as condicionalidades de
politica econdmica, assinado a 17 de maio de 2011, identificam-se os objetivos

estabelecidos pela Troika nas principais vertentes da economia portuguesa.

A. Politica Or¢gamental

As politicas de sustentabilidade das financas publicas centraram-se
essencialmente na reducéo do défice orcamental, tendo-se traduzido em medidas
de suspensao dos programas de investimento publico e de diminui¢do da despesa
as suas rubricas mais pesadas. Neste sentido, verificou-se o congelamento salarial
e limitacdo das promocgdes no setor publico, assim como cortes nas pensdes.
Relativamente as receitas fiscais, foram implementadas medidas no sentido de
reduzir as deducgdes fiscais e os regimes especiais em sede de Imposto sobre o

Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC). Em sede de IRS, verificaram-se também
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reducdes nos beneficios e deducgdes fiscais, nomeadamente nas relativas a compra

de habitagao, saude e educagao. Também o Imposto sobre o Valor Acrescentado

(IVA) sofreu alteragcdes, na medida em que determinadas categorias de bens e

servicos transitaram para as taxas mais elevadas.

Tabela V: Evolugao do Défice
(em % do PIB)

2011 2012 2013 2014
Versdo Inicial (Maio, 2011) 5,9% 4,5% 3,0% 2,3%
62 Revisao (Janeiro, 2013) - - 4,5% 2,5%
72 Revisao (Junho, 2013) - - 5,5% 4,0%
82 e 92 Revisdo (Novembro, 2013) - - 5,9% 4,0%
Valores Realizados (Outubro, 2015 WEO) 7,4% 5,6% 4,8% 4,5%

Fonte: FMI, Base de Dados World Economic Outlook —

Outubro 2015

Contudo, apesar das medidas implementadas, as metas inicialmente

estabelecidas nao foram cumpridas. Neste contexto, os objetivos da Troika eram

claramente irrealistas, obrigando a revisdes periddicas. Observando a Tabela V,

verifica-se que em nenhum dos anos a economia portuguesa foi capaz de atingir

as metas tragadas no plano de recuperacao inicial.

Figura XXlI: Taxa de Desemprego (2000-2019)

(em %)
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Fonte: INE, Pordata

Na visdo de Rodrigues & Silva (2015), o modelo de ag¢ao seguido pelo

Governo correspondeu a concretizagao de uma estratégia assente na “austeridade

expansionista”, ou seja, na ideia de que uma forte retragdo orgamental produziria

efeitos rapidos na economia, conduzindo a uma recuperacdo sustentada do

crescimento do produto. Contudo, nos moldes em que foi concretizado o esforgo

de consolidagdo acabou por ter efeitos negativos. Desde logo, registou-se uma

combinagao de periodos de recessdo com estagnacao econdémica, que nao so

tornaram rapidamente as previsdes iniciais para o PIB demasiado otimistas, como

provocaram um crescimento significativo do desemprego, assim como uma queda

do emprego (Figura XXII).
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Figura XXllI: Divida Publica (2000-2019)
(em % do PIB)
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Fonte: INE
Adicionalmente, assistiu-se ao aumento continuado da divida publica,
ultrapassando em 2013 o valor de 130% do PIB (Figura XXIll). Consideram os
autores que num quadro econdmico bloqueado e sem perspetivas de crescimento,
o0 aumento da divida nos montantes em que ocorreu conduziu a uma trajetéria de

insustentabilidade.

B. Regulagdo e Supervisao do Setor Financeiro

O segundo pilar basilar do memorando de entendimento — politicas para a
estabilizagcado do sistema financeiro — configurou-se como sendo particularmente
sensivel a articulacdo entre dinamicas nacionais e transformacdes da politica
europeia. Neste sentido, alteracdes ocorridas a nivel europeu, em particular o novo
papel do Banco Central Europeu, foi fundamental para o cumprimento das medidas
previstas, ainda que os objetivos propostos tenham sido alcangados apenas

parcialmente (Rodrigues & Silva, 2015).

Os objetivos relativos ao setor financeiro prenderam-se com a manutengao
da liquidez e o apoio a desalavancagem do setor bancario, bem como o reforgo da
regulagdo e supervisdo bancaria. Neste sentido, consideram Eichenbaum et al
(2016), que de forma a tentar resolver os problemas do setor financeiro portugués,
o FMI confrontou-se com quatro desafios: efetuar a limpeza do balango dos bancos,
garantir a capitalizagdo do setor bancario, reduzir o racio de empréstimos para
depdsitos, e evitar o credit crunch. Segundo os autores, estes objetivos
configuravam-se incompativeis, pelo menos no curto prazo. Efetuar a limpeza dos
balancos implicaria descartar empréstimos inadimplentes, o que conduziria a uma
reducdo do capital do banco. Se os bancos assim o fizessem, teriam de aumentar
0 seu capital, ou reduzir o racio de empréstimos para depdsitos, de modo a

restaurar os racios de capital. Aumentar o capital seria dificil, na medida em que os
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bancos portugueses tinham acesso Ilimitado aos mercados de capital
internacionais. De modo a reduzir os racios de capital, os bancos poderiam cortar
na dimensao dos portfélios de empréstimos, contudo, isto seria dificil no curto

prazo, devido a compromissos pré-existentes.

C. Medidas Orgcamentais Estruturais

No que respeita as reformas estruturais, foram propostas medidas com vista
a melhorar a eficiéncia da administragdo publica, através da eliminagcdo de
redundancias, simplificando procedimentos e reorganizando servigos, bem como a
regulacdo da criagdo e do funcionamento de todas as entidades publicas.
Adicionalmente, foi estabelecido o objetivo de melhorar o processo orgamental,
assim como reforgar a gestdo de riscos, a responsabilizagdo, o reporte e a

monitorizacao.

Aquando da preparacdo do programa de reformas estruturais, o FMI
confrontou-se com trés restricdes (Eichenbaum et al, 2016). Primeiramente, fortes
impedimentos politicos a certas medidas surgiram da oposi¢ao de determinados
grupos afetados pelas mesmas, bem como pelo facto de que essas mesmas
reformas teriam efeitos contracionistas no curto prazo. Em segundo lugar, o
Governo detinha recursos técnicos limitados de modo a implementar as medias de
forma sensata, judiciosa e oportuna. Por ultimo, o prazo de trés anos colocava um
sério limite ao tempo disponivel para implementar um amplo e complexo programa
de reformas. Neste sentido, e a luz destas restricdes, o FMI teve de optar entre
implementar um conjunto reduzido de reformas importantes, ou procurar
estabelecer um programa mais amplo. Segundo o relatério Guidelines on
Conditionality (FMI, 2002), o Fundo Monetario Internacional tem preferéncia por
programas parcimoniosos, focados nos efeitos macroeconémicos. Contudo, no
caso portugués, a Troika optou por um pacote de mediadas ambicioso e amplo,

que foi além do recomendado foco no critério macroeconémico.

De acordo com Rodrigues & Silva (2015), na area das politicas para a
competitividade e reformas estruturais, verificou-se uma diversidade de situagdes.
O Governo empreendeu reformas, sobretudo nas politicas de regulagédo e de
liberalizagao dos mercados, em alguns casos, nos termos previstos no memorando
de entendimento e dando continuidade a politicas que vinham sendo seguidas (e.g.

regimes de arrendamento de habitagao e politica do medicamento); noutros casos,
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as reformas ficaram muito aquém do inicialmente previsto (e.g. reorganizagao
administrativa do territorio); ainda noutros casos, as reformas langadas nao
estavam sequer previstas (e.g. politicas de pensdes) ou foram muito além do que

estava inicialmente definido (e.g. reforma do mercado de trabalho).

Consequéncias do Programa de Assisténcia Econémica e Financeira

Na interpretacdo de Rodrigues & Silva (2015), a avaliagdo dos impactos
decorrentes do programa de ajustamento € globalmente negativa. De forma a
justificar a esta conclusdo, os autores empregam quatro argumentos.
Primeiramente, sublinha-se o impacto na economia, com a diminuicdo do
rendimento das familias, a auséncia de crédito, a quebra no investimento publico e
privado, e a perda de confianga dos agentes econdmico. Em segundo, o impacto
no emprego, com a diminuicdo do emprego e a perda de postos de trabalho, o
crescimento do desemprego e o0 aumento da emigragdo, assim como o
agravamento do saldo migratério negativo. Em terceiro, o aumento das
desigualdades e das situagbes de pobreza, mas também a degradacdo das
condigdes de vida da classe média. Por fim, o impacto negativo de aumento do
risco de afastamento da trajetdria de aproximacdo aos paises desenvolvidos,
sobretudo nas areas de desenvolvimento cientifico e da melhoria dos niveis de

qualificacdo da populacéo.

Por outro lado, Silva, Caldas & Almeida (2015), fazem a sua apreciagao do
resgate portugués a luz dos objetivos do FMI. Nesta ética, os resultados séo
avaliados em trés dimensdes: o0 impacto no crescimento, emprego e
competitividade; o impacto no défice orcamental e evolugdo da divida publica; a
desalavancagem da banca e concessao de crédito. O programa de ajustamento
teve um impacto recessivo que ultrapassou em muito as espectativas dos seus
autores. Neste sentido, os desvios observados quanto a profundidade da recessao
sao atribuiveis sobretudo ao facto da compressido do consumo privado ter

ultrapassado as expectativas.

Terminado o programa, o Governo portugués reclama sucesso. Porém, os
autores consideram que o plano de resgate se limitou a produzir um ajustamento
do equilibrio externo, a nivel de balanca corrente, a custa de uma acentuacao do
desequilibrio interno (emprego e nivel de atividade). Os autores argumentam ainda

que o programa conteve o crescimento da divida externa, tendo substituido divida
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externa bancaria por divida externa publica, “deixando atras de si um rasto de
faléncias de empresas e familias, com sobreviventes tdo ou mais endividados que
no inicio do processo” (Silva et al, 2015:19). Neste sentido, e em ultima analise,
nenhum dos problemas da economia portuguesa diagnosticados pelo FMI — fraca
competitividade, défices orgamentais insustentaveis e elevado endividamento do

setor financeiro e empresarial — foi resolvido.

2.2.3. Comparagao: 1929 e 2008

A comparacao entre a Grande Depressao e a Crise de 2008 é inevitavel.
Contudo, autores como Bresser-Pereira (2009) defendem que os dois fendmenos
nao sao diretamente comparaveis. Avaliando indicadores empiricos de forma a
fazer o paralelo entre as duas crises, verifica-se que em 1929, o PIB real americano
remontava a cerca de 1.109 bilides de ddlares, tendo caido para os 0.817 bilides
de ddlares em 1933. Comparativamente, em 2008 o PIB real americano registava
um valor de 15.605 bilides de délares, reduzindo para 15.209 bilides de euros em
2009. Ou seja, o valor do PIB em 2008 era cerca de 14 vezes superior ao registado
em 1929",

Adicionalmente, a criagao de sistemas sociais como pensdes, rendimento
minimo e sistema de saude publica (inexistentes em 1929) representam uma
significativa salvaguarda contra a pobreza e a fome que fustigaram as classes mais
afetadas pela Grande Depressao (Aiginger, 2009). Este autor refere ainda que até
mesmo os valores das acdes cairam de forma mais dramatica durante a Crise de
1929, tendo sofrido um colapso de 82% entre 1929 e 1932, ao passo que entre
2007 e 2009 a queda foi na ordem dos 50%. Desta foram, e tendo em conta os
principais marcadores macroecondémicos, € consensual que a gravidade da Crise

de 2008 ndo é comparavel com a Grande Depressao.

'3 Fonte: Bureau of Economic Analysis
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2.3. Pandemias e seu Impacto na Economia

“Os impactos de surtos de doencas na saude, economia e a nivel social sdo

persistentes e multiplos” (Osewe, 2017:794).

Nas palavras deste autor, o ultimo surto de dimenséo consideravel — o virus
do Ebola entre 2013 e 2016 na Africa Ocidental — demonstrou o alcance que o custo
de uma pandemia pode ter. Para além do custo de vidas humanas, paises como a
Guiné, Libéria e Serra Leoa perderam algo como 2.2 mil milhdes de dolares do PIB
durante o combate a doenca. Esta perda econdmica ameacou a estabilidade
macroeconomica, a alimentacao, o desenvolvimento de capital humano, bem como
o crescimento do setor privado na regido. Segundo Osewe (2017), varios foram os
estudos que avaliaram as falhas sistémicas na resposta ao Ebola, revelando que
apenas um terco de todos os paises do mundo tém capacidade de prevenir, detetar
e responder a emergéncias de saude publica. Adicionalmente, os estudos revelam
ainda, entre outros, problemas de financiamento para a preparag¢ao de pandemias,
rigidez dos instrumentos de resposta de emergéncia, e lentiddo e custos elevados

na entrega de ajuda.

De modo a auxiliar os paises compreender melhor as suas proprias lacunas
de capacidade na preparacao e reposta a eventuais pandemias, a World Health
Organization estabeleceu em 2016 um processo de avaliagdo da capacidade de
cada pais de, segundo o Regulamento Internacional de Saude', prevenir, detetar

e responder rapidamente a ameacas a saude publica (Osewe, 2017).

2.3.1. Pandemia da Gripe Espanhola

2.3.1.1. Introducgio

Até 2020, ndo havia memoria de uma pandemia de dimensao global desde
o longinquo ano de 1918, com aquela que ficou conhecida como a “Gripe
Espanhola”. Cerca de 100 anos depois, € consensual que o virus nao foi teve
origem em Espanha, sendo que autores como (Oxford, Sefton, Jackson, Innes,
Daniels, & Johnson, 2002) acreditam que a pandemia teve inicio nos campos do

Exército Britanico no continente europeu entre 1916 e 1917. Porém, é

" International Health Regulations (2005)
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consensualmente aceite que a nomenclatura se deve ao facto de Espanha ter
mantido a neutralidade neutro durante a Primeira Guerra Mundial, beneficiando de
maior liberdade de imprensa que os paises aliados e a Alemanha, tendo noticiado
inicialmente o aparecimento da doenca, acabando por conduzir ao equivoco

relativamente a origem do virus (Trilla, Trilla, & Daer, 2008).

A Gripe Espanhola fez-se sentir em trés vagas principais, tendo a primeira
surgido na Primavera de 1918, a segunda, e mais mortal, entre setembro de 1918
e fevereiro de 1919, e a terceira durante o final do ano de 1919. Em alguns paises

foi ainda vivida uma quarta vaga durante 1920.

2.3.1.2. Consequéncias da Gripe Espanhola
Segundo a pesquisa de Barro & Ursula (2008), os trés principais desastres
macroecondmicos desde 1870 foram a Segunda Guerra Mundial, A Grande

I"°. Neste sentido, Barro et al

Depressao dos anos 30, e a Primeira Guerra Mundia
(2020) argumentam que a Gripe Espanhola podera ter sido o seguinte mais
importante choque macroecondémico vivido globalmente. Nao obstante esta analise,
o facto de a pandemia ter ocorrido em simultdneo com a Guerra, torna mais
complexa a avaliacdo dos seus efeitos na economia em separado dos efeitos

causados pelo conflito internacional.

A coincidéncia das duas vagas iniciais da pandemia com o ano final da
Primeira Guerra Mundial contribuiu para o alastramento da infe¢do, gracas aos
ajuntamentos de tropas e as viagens dos militares entre paises. Segundo (Barro,
Ursua, & Weng, 2020), uma caracteristica pouco usual desta doenga, foi o facto de
representar uma elevada taxa de mortalidade entre jovens adultos sem historial de
condigdes de saude pré-existentes. Este facto € significativo, na medida em que
esta caracteristica tem influéncia direta na magnitude dos efeitos econdmicos
sentidos durante a Gripe Espanhola, em comparagdo com outras pandemias onde
a doenga afeta maioritariamente os idosos e os muitos jovens. Neste contexto, a
Gripe Espanhola causou a perda de cerca de 40 milhdes em todo o mundo, valor

este que corresponde a 2,1% da populagdo mundial a data.

A pesquisa de Barro & Ursula (2008) define de “desastre macroecondémico” como uma quebra de
10% ou mais no PIB real per capita ou no consumo real per capita em um ou mais anos adjacentes.
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2.3.1.3. Implicagdes para a Pandemia Covid-19

Os valores resultantes da pandemia causada pela Gripe Espanhola deverao
ser interpretados como o cenario mais negro da pandemia Covid-19 (Barro et al,
2020). Uma taxa de mortalidade de 2,1% representaria, nos dias de hoje, algo como
150 milhdes de mortes, sendo que, uma perda de vidas desta magnitude traduzir-
-se-ia em decréscimos do PIB, em média, de 6%, bem como quebras no consumo
de cerca de 8%. Nas palavras de Barro et al (2020), uma quebra tao significativa
colocaria a pandemia Covid-19 no mesmo patamar que a recessao causada pela
Crise de 2008.

Contudo, estes autores argumentam que a probabilidade da crise provocada
pela Covid-19 se aproximar da que adveio da Gripe Espanhola é remota, tendo em
conta os avancos a nivel de sistemas de saude publica e as medidas postas em

pratica para mitigar os contagios.

2.3.2. Pandemia Covid-19

2.3.2.1. Incerteza Econémica Causada pela Covid-19

Na visdo de Baker, Bloom, Davis, & Terry (2020), a incerteza configura-se
como uma das principais consequéncias da crise provocada pela Covid-19. Nas
suas palavras, “A pandemia da Covid-19 despoletou um enorme pico de incerteza.
As principais incertezas rodeiam quase todos os aspetos”. Desde o grau de
infecciosidade e letalidade do virus, até ao impacto da crise sanitaria na
sobrevivéncia e formagao de negocios, passando por questdes como a persisténcia
das alteragcbes dos padroes de consumo ou a velocidade de recuperagao
econdmica pos-pandemia, sdo muitas as questdes que nao tém ainda uma
resposta definitiva. Certo €, apenas, que existem mais perguntas do que respostas,
sendo que os esforgos a nivel de investigagédo estdo a ser conduzidos no sentido

de fornecer clareza a analise da pandemia Covid-19, em todas as suas vertentes.

Porém, a analise dos efeitos macroecondmicos da pandemia manifesta
certos desafios de dificil ultrapassagem. A crise causada pela Covid-19 é
caracterizada por manifestar uma erupgao e desenvolvimento de uma velocidade
tremenda. Tendo os EUA como exemplo: em fevereiro de 2020 o nivel de
desemprego situava-se no mais baixo valor dos ultimos 67 anos; passadas apenas

seis semanas, cerca de dez milhdes de americanos entraram com pedidos de
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desemprego, sendo que milhdes de empregos foram perdidos sem que tenha m
sido efetuados pedidos. Neste sentido, consideram Baker et al, (2020), que
meétodos de avaliacdo baseados em analises estatisticas viradas para o passado,
assim como dados historicos, dificiimente representardo medidas eficazes para

avaliar e antecipar efeitos futuros.

De forma a analisar a incerteza econémica promovida pela Covid-19, Baker
et al (2020) sugerem cinco medidas distintas, todos elas baseadas em métodos em

tempo real e virados para o futuro. Em suma, sao eles:

-A volatilidade do mercado mobiliario: disponivel em tempo real, pode ser calculada
com base em periodos de tempo reduzidos, refletindo assim mudancgas abruptas
em circunstancias econémicas;

-Medidas baseadas em jornais: incluindo, por exemplo, Economic Policy
Uncertainty Indices’®. Este indice diario reflete a frequéncia de artigos de jornal com
um ou mais termos sobre “economia”, “politicas” e “incerteza”;

-Inquéritos de expectativas empresatriais: incluido, por exemplo, o painel mensal
norte-americano Survey of Business Uncertainty, e o painel mensal britanico
Decision Maker Panel'’. Estes inquéritos contém distribuicdes probabilisticas sobre
o futuro de cada empresa no que diz respeito ao crescimento de faturacao futura
no periodo de um ano. Agregando os valores referentes a cada uma das empresas
analisadas, obtém-se uma medida de incerteza subjetiva acerca do crescimento da
faturacdo das empresas;

-Forecaster Disagreement: incluindo a dispersao de previsdes pontuais acerca de
resultados macroecondmicos entre os participantes no Survey of Professional
Forecasters'®;

-Modelos de séries temporais estatisticas: podem ser empregues de forma a gerar
medidas temporais da volatilidade prevista e volatilidade verificada em relagao ao
crescimento do PIB, a producgdo industrial, o emprego, o comércio, e outras

medidas padrao.

1 . , . .
6 Disponivel em www.policyuncertainty.com

" Disponiveis, respetivamente, em www.frbatlanta.org/research/surveys/business-uncertainty e
http://decisionmakerpanel.com/

8 Ver https://www.philadelphiafed.org/research-and-data/real-time-center/survey-of-professional-
forecasters
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2.3.2.2. O Impacto da Covid-19

Para além dos evidentes impactos da Covid-19 na saude, as enormes
repercussdes economicas que advém da pandemia sao tdo, se nao mais,
significativas. Segundo Goodell (2020), ao contrario de desastres como uma guerra
nuclear, onde ndo ha hipétese de sobrevivéncia, e por isso ndao ha custos
associados, ou as mudancgas climaticas, que se verificam a um ritmo muito lento,
ou ainda desastres localizados que acabam por afetar os mercados internacionais,
a Covid-19 provoca impactos destrutivos diretos a nivel econdmico, vividos em todo
0 mundo, em tempo real. Empresas de todo o mundo e de variadas dimensoes,
dependentes de inputs provenientes da China, comegaram a sentir contragdes na
sua producao, em resultado da desaceleragao da industria chinesa em virtude da
pandemia. A limitacdo dos meios de transporte e os constrangimentos nas
deslocagdes entre paises contribuiram ainda mais para abrandar as atividades
econdmicas a nivel global. Adicionalmente, e talvez o fator mais significativo, ondas
de panico entre os consumidores e empresas provocaram uma distorcao nos
padrées de consumo, criando assim anomalias de mercado (McKibbin e Fernando,
2020).

Neste sentido, Boone (2020) considera que a pandemia afeta a economia

através de trés canais principais: A oferta, a procura, e a confiancga.

-No que diz respeito a oferta, a pandemia condiciona de forma significativa
as cadeias de producgao a nivel global, através do encerramento de fabricas,
e cortes em diversos setores de atividade.

-A procura é afetada, na medida em que o turismo e as viagens sao
fortemente condicionados, bem como a procura por servicos de lazer e
entretenimento.

-Por fim, a confianca é abalada em virtude da incerteza, que reduz o

consumo e desencoraja o investimento.

De modo a analisar a o impacto da Covid-19 na economia, € necessario
compreender a duragao das perturbacdes causadas pelo virus na economia. Neste
sentido, uma recessao pode apresentar diferentes formas, consoante o nivel de
quebra sofrida, assim como o ritmo de recuperagao apresentado. Segundo Rodeck
(2020), uma recesséao pode tomar quatro formas distintas, sendo elas: “V”, “U”, “W”

ou “L”. Uma recessado em forma de “V” é caracterizada por uma quebra econdmica
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abrupta, seguida por uma recuperagao rapida, e configura aquele que seria o
melhor cenario possivel para a crise econdmica resultante da pandemia Covid-19.
Contrariamente ao cenario anterior, uma recessao em forma de “U” caracteriza-se
por existir um longo periodo entre a quebra e a recuperagdo econdmica. O intervalo
de fraco crescimento econémico pode durar varios meses, ou mesmo anos, antes
que se inicie a fase de recuperacao, sendo por isto um cenario menos positivo. A
seguir aos dois primeiros, € mais comuns, cenarios, surge a recessao em forma de
“W?”, caracterizada por uma recuperagéao rapida seguida por uma segunda quebra
na economia. Por fim, o pior cenario possivel, uma recessdo em forma de “L”,
caracterizada por uma quebra prolongada. Neste cenario, o crescimento
econdmico sofre uma quebra da qual podera demorar anos até recuperar

totalmente.

Na visdo de Beck (2020:75), “a Covid-19 é o tipico exemplo de um choque
em que cada pais tera dificuldade em lidar sozinho”, e por este motivo, representara
um “teste historico para a Unido Europeia e para a Zona Euro, ndo s6 a nivel de
politicas econdmicas, mas também em termos de significancia politica e de enviar
um sinal de relevancia e forga aos seus cidadaos”. Num cenario mais adverso, a

pandemia da Covid-19 podera ter sérias repercussdes no sistema financeiro.

2.3.2.3. Medidas de Resposta (Segundo o FMI)

A pandemia causada pela Covid-19 testara os sistemas de gestdo das
finangas publicas de diversas formas. Segundo Saxena & Stone (2020), os
principais desafios deverdo surgir com: a reavaliacdo da necessidade de politicas
fiscais e da identificagcao de recursos financeiros adicionais; ao garantir a existéncia
de fundos a tempo de serem utilizados; ao efetuar, de forma transparente, o
rastreamento, contabilizagao e reporte dos recursos empregues na resposta de
emergéncia; e ao assegurar a continuidade dos negdcios quando confrontados com

a auséncia de pessoal.

Os sistemas de saude — publicos e privados — estao a ser confrontados com
uma pressao sem precedentes, e os governos devem atender a estas pressdes de
forma a providenciar apoio fiscal como resposta ao desenrolar de uma crise
econdmica. De modo a responder de forma eficiente a pandemia, os sistemas de

gestao das finangas publicas deveréao:
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-Garantir os servigos de saude de emergéncia; adquirir provisdes e equipamentos;
pbr em ordem os recursos humanos necessarios para monitorizar, conter e mitigar
os surtos;

-Providenciar continuamente os servigcos publicos essenciais;

-Implementar novas medidas fiscais de modo a auxiliar empresarios e cidadaos que
passam por maiores dificuldades econémicas;

-Garantir o funcionamento dos servigos de gestdo das finangas publicas nao

obstante as falhas de pessoal.

De modo a lidar com despesas adicionais provadas pela reposta a
pandemia, os ministérios das finangas deverao identificar os mecanismos de
resposta a sua disposi¢cdo. Na visdo de Saxena & Stone (2020), a maioria dos

paises tera ao seu dispor uma ou mais das seguintes ferramentas:

-Apropriagbes de contingéncia dentro do orgamento aprovado. Devem, nao sé ser
utilizados de forma transparente, como devem ser estabelecidas de forma clara as
prioridades a nivel da exigéncia de provisdes contingenciais, de modo a garantir
que os fundos permanegam desimpedidos para que possam realizar as exigéncias
prioritarias.

-Provisbes de gastos de emergéncia permitem, em determinadas circunstancias,
gastos que excedam aquilo que esta definido em orgamento. Esta ferramenta
autoriza ainda que os gastos continuem a ser realizados quando nao for possivel
passar o orcamento anual.

-Repriorizar as despesas através de realocacbes e transferéncias pode criar
espaco suficiente para acomodar requisitos adicionais. Estas operagdes devem ser
realizadas de forma transparente, dentro da estrutura legal existente.
-Orgcamentos suplementares podem ser necessarios, caso novos requisitos a nivel
de provisdes sejam necessarios, € ndo possam ser acomodados pelo atual
orgcamento.

-Concessoées externas especificas para o setor em questdo ou para respostas de

emergéncia, podem ser exploradas.

Com vista a dar uma resposta eficaz a emergéncia vivida, devem ser
estabelecidos mecanismos institucionais de gestdo de finangas publicas. Na

opinidao de Saxena & Stone (2020), estes mecanismos deverao passar por:
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-Repriorizar despesas: Dada a necessidade de garantir servicos essenciais € o
sistema de saude durante a pandemia, os governos devem estimar as
necessidades de recursos para que seja possivel responder as emergéncias,
identificando, adicionalmente, os gastos de baixa prioridade que poderdo ser
reduzidos de forma a criar espaco para as despesas prioritarias.

-Garantir liquidez, recalibrando requisitos de divida e de dinheiro: A manutengao da
liquidez é fundamental, mesmo quando existem poupancas disponiveis dentro do
orcamento, uma vez que a resposta a pandemia podera requerer o desembolso de
dinheiro no curto-prazo. As instituicdes responsaveis deverao planear o aumento
de necessidades financeiras e de liquidez de forma atempada.

-Garantir execugdo oportuna dos fundos: Uma execucdo orgamental robusta
garantira que os recursos estardo disponiveis para ser distribuidos de forma
oportuna e eficiente. Os procedimentos prioritarios deverdao ser articulados de
forma clara, de modo a garantir de forma oportuna o langamento dos fundos
orcamentais e o processamento das reivindicagoes.

-Rastreamento e reporte das medidas de resposta & emergéncia: E fundamental
estabelecer mecanismos transparentes de rastreamento, contabilidade e reporte
das medidas de emergéncia, de modo a garantir que tanto os legisladores como o
publico tenham acesso oportuno a informacdo compreensiva e clara acerca das
politicas adotadas.

-Garantir a continuidade dos negécios: Os governos devem garantir a preparagao
de planos de continuidade com vista a lidar com auséncias de larga escala de
pessoal, causadas pelo facto de adoecerem, ou por outros constrangimentos
causados pelo virus.

-Preparar flexibilidade politica adicional: Os gestores de sistemas de de finangas
publicas devem preparar-se para a necessidade de medidas ficais com o objetivo

de apoiar a atividade econdémica.

2.3.2.4. A Governabilidade e a Covid-19

A epidemia da Covid-19 produziu ondas de choque socioecondmicas em
todo o globo, e, por conseguinte, agitou transversalmente todos os niveis das
instituicbes governamentais, desde o comércio a saude e mudangas climaticas.

(Levy, 2020). Para além dos efeitos imediatamente identificaveis, uma possivel
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consequéncia da pandemia poder-se-a verificar a nivel das tendéncias de
governanga. As principais tendéncias prendem-se com:

Crescimento do Nacionalismo Econdmico

Nas palavras de Levy (2020), a pandemia tem vindo a revelar a
vulnerabilidade e dependéncia mutua entre paises, assim como a necessidade de
esforgos de coordenagao nacional e global em resposta a crise de saude vivida. Na
visdo deste autor, a Covid-19 reforgou rapidamente o ressurgimento de poder dos
Estados, enfraquecendo as instituigdes multilaterais. Levy (2020) vai mais longe,
afirmando que a pandemia provocou, na sua fase inicial, o colapso de qualquer
aparéncia de cooperagao internacional. De modo a justificar tal afirmagao, o autor
argumenta que as autoridades nacionais rapidamente se moveram no sentido de
fechar as fronteiras, e procuraram assegurar o abastecimento de equipamento
médico, restringindo as exportagdes, empregando as empresas multinacionais de

forma a desviar os suprimentos para os mercados locais.

O Crescimento do Populismo Autoritario

Segundo Levy (2020), a fonte desta mudanga tem sido objeto de discussao,
e admite-se que possa ser resultado de um ressentimento econdmico daqueles que
se sente “deixados para tras” pela globalizagdo, ou, por outro lado, seja
consequéncia da repercussao cultural contra a percegcdao de uma erosdo da
identidade nacional. Facto é, que a Covid-19 acentuou a divisdo entre os dois
grupos: de um lado os mais liberais, do outro os mais conservadores.

Em suma, a ocorréncia da pandemia causada pela Covid-19 tem revelado a
fragilidade das instituicbes governamentais, bem como a limitagdo do poder e da
autoridade, quando confrontados com crises de grande dimensao. Uma conclusao
preocupante a retirar, € o facto de que apenas se verificam respostas
governamentais significativas, quando existem ameacas iminentes e tangiveis, e
mesmo nesse cenario, as mudangas operadas tendem a ser inconsistentes e

dificeis de sustentar no longo prazo (Levy, 2020).
2.3.2.5. A Covid-19 e a Economia Portuguesa

A. Situagao Pré-pandemia
Evolugao de 2019
Em Portugal, a economia registou uma desaceleragdo durante o ano de

2019, ainda que mantendo um ritmo de crescimento superior ao da média da area
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do euro. Deste modo, em 2019 o PIB cresceu 2,2%, registo este que configura um
decréscimo de 0,6 pontos percentuais (p.p.) face a 2018, que por sua vez ja tinha
contabilizado um registo 0,7 p.p. inferior ao de 2017 (Tabela VI). A desaceleragao
da economia é essencialmente explicada pelo menor ritmo de crescimento das
exportagdes, cujo peso no PIB vinha a apresentar uma tendéncia de aumento.
Apesar do abrandamento, importa salientar o bom desempenho das finangas

publicas, que atingiram em 2019, um excedente de 0,1% do PIB.

Tabela VI: Principais Indicadores de Evolugao Econdémica
2016 2017 2018 2019

PIB (Taxa de Crescimento em Volume) 2,0 3,5 2,8 2,2
Taxa de Desemprego 11,1 8,9 7,0 6,5
Saldo da Balanga Corrente e de Capital (% PIB) 1,5 1,8 1,2 1,0
Capacidade (+) / Necessidade (-) Financiamento (% PIB):
- Setor Privado 3,5 2,8 1,6 0,9
- Administracoes Publicas -1,9 -0,9 -0,3 0,1
- Total da Economia 1,5 1,8 1,2 1,0

Fonte: INE, Relatério Orgamento de Estado 2021

Também o mercado de trabalho portugués registou uma dindmica positiva,
caracterizada pelo crescimento moderado do emprego bem como pela redugao da

taxa de desemprego, que se situou 0,5 p.p. abaixo de 2018.

Projecédo para 2020

Com base neste comportamento, e analisando o Orcamento de Estado para
2020, identificam-se os progndsticos e metas a atingir, de forma a efetuar uma
comparagao com os resultados reais. Neste sentido, as projegdes efetuadas pelas
instituigcdes internacionais apontavam para uma aceleracao da atividade econémica
mundial, sendo que a Comissao Europeia previa para 2020 um crescimento de 3%
do PIB mundial (melhoria de 0,1 p.p. face a 2019), assentando numa melhoria das
economias emergentes, com exceg¢do da China, antevendo que o conjunto das

economias avancadas continuasse numa tendéncia de aumento contido.

No que respeita a Portugal, esperava-se que em 2020 a economia
portuguesa continuasse em rota de crescimento pelo sétimo ano consecutivo,
prevendo-se um crescimento real do PIB de 1,9%. Era ainda estimado que o
mercado de trabalho mantivesse a tendéncia de evolugao positiva, sendo esperada

a continuagdo do crescimento do emprego e o prolongamento da trajetoria
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descendente da taxa de desemprego, que deveria diminuir para 6,1% apds se ter
cifrado nos 6,4% em 2019.

Evolugao de 2020 (Pré-Pandemia)

Nos dois primeiros meses de 2020, antes do surto de Covid-19 ser registado
em Portugal, a economia e finangas publicas situavam-se num patamar positivo,
configurando uma situagdo de excegao relativamente a anos anteriores. Neste

sentido, foi alcangado um triplo equilibrio, no que respeita ao:

- Equilibrio das contas, com excedente orgamental, excedente externo, e
crescimento da economia e do emprego;
- Reducao acentuada dos racios de divida publica e externa;

- Melhoria das condi¢des de financiamento.

A. Impacto da Pandemia
Atualizagao da Proje¢ao para 2020

Com o despoletar da pandemia a escala global, tornou-se imperativo
reajustar as proje¢des macroecondémicas e orgamentais elaboradas para o ano de
2020. Neste sentido, perspetivou-se que a atividade econdmica mundial sofreria
uma quebra de cerca de 3,5%, sendo que no que diz respeito a area do euro era

expectavel um decréscimo da produtividade de cerca de 7,7%.

Relativamente a Portugal, as previsbes atualizadas no Orgamento
Suplementar apontavam para uma forte contragédo da economia, expressa numa
quebra real de 6,9% do PIB, sendo esperado que o impacto ocorresse
principalmente no segundo trimestre do ano. Quanto ao mercado de trabalho
nacional, projetava-se uma redugao de 3,9% no emprego, sendo estimado que a
taxa de desemprego ascendesse aos 9,6%. Mais ainda, existia a convicgao de que
a redugcdo do emprego seria significativamente inferior a quebra do PIB, como

consequéncia da diminui¢cao da produtividade aparente do trabalho de 3,1%.

Evolugao de 2020 (Pés-Pandemia)

Com o despoletar da crise pandémica, comeca a formar-se um cenario de
crise global, tendo a atividade econémica mundial registado uma quebra acentuada
em 2020. Apdés uma década de crescimento (em média 3,7% entre 2010 e 2019),
o PIB mundial devera sofrer uma redugao, segundo a OCDE, de cerca de 4,2%. As

medidas de contencao da Covid-19 tiveram como consequéncia uma forte quebra
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do produto e comércio mundiais durante o segundo semestre de 2020. Neste
sentido, durante este periodo, o PIB do G20 registou uma contragdo em volume de
9,1%, face a periodo homdlogo, que se traduziu numa quebra de 5,4% no primeiro
semestre. Esta contragdo teve um carater global, afetando todos os paises com
excecao da China, que demonstrou rapidamente sinais de recuperag¢ao. Por outro
lado, o comércio mundial de mercadorias diminuiu de forma abrupta, com destaque
para uma evolugdo particularmente negativa nas economias avangadas. Em
consequéncia da diminuicido da atividade econdmica, verificou-se uma deterioracéo
do mercado de trabalho. No contexto da forte quebra na atividade econdmica
mundial e da retragao da procura interna, em conjunto com o aumento da incerteza
relativamente as perspetivas econdmicas e de emprego, observa-se uma quebra
do PIB da area do euro de cerca de 6,8%'°, apds um crescimento médio de 1,8%
entre 2014 e 2019. A crise socioecondmica provocada pela pandemia conduziu a
que diversos governos e bancos centrais implementassem, para além das medidas
de controlo sanitario e resposta dos sistemas de saude, um conjunto de medidas
temporarias de apoio publico destinadas as empresas, familias e setor bancario, de
modo a mitigar os efeitos econdmicos e financeiros. Neste contexto, a politica
orgcamental da generalidade das economias avangadas tornou-se expansionista,
procurando fomentar uma recuperagdo rapida, a custa de agravamentos dos
desequilibrios orgamentais e aumento do endividamento publico. Dada a dimensao
do choque econdmico e social provocado pela pandemia da Covid-19, o Conselho
Europeu aprovou um plano de recuperacdo europeu com um fundo de 750 mil
milhdes de euros (5,4% do PIB da UE) financiado pela emissao de divida conjunta
da UE com vista a apoiar as economias europeias.

Recorrendo ao Relatério do Orgcamento de Estado para 2021, de forma a
analisar o a situagao portuguesa, identifica-se um amplo choque macroeconémico
na economia, sendo que a evolugdo da atividade econémica em Portugal fica
marcada pelos efeitos adversos da pandemia na procura e na oferta, efeitos estes
que interagem entre si, acabando por se amplificar, refletindo-se numa forte
contracao do PIB (9,4%) durante a primeira metade de 2020, sendo a quebra na

atividade econdmica mais intensa durante o segundo trimestre, registando-se uma

" Fonte: Eurostat
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queda historica de 16,3% do PIB. Este comportamento concluiu numa quebra
histérica do PIB portugués em 2020, cifrando-se em 7,6%2° (0,8 p.p. superior ao
registo da area do euro). As medidas de politica de estabilizagdo de protegao das
empresas, emprego e rendimentos, em resposta aos efeitos da pandemia adotadas
pelo Governo estdo enquadradas numa ampla estratégia coordenada a nivel
europeu. Neste sentido, as instituicdes europeias, em conjunto com os Estados-
membros tém vindo a adotar um vasto leque de medidas com o objetivo de atenuar
os efeitos negativos da pandemia na economia e na sociedade. No plano interno,
o Governo adotou um conjunto de medidas excecionais e temporarias relativas a
pandemia, com vista ao refor¢go da protecéo social, salvaguarda do rendimento dos

trabalhadores e manutencgao da liquidez das empresas.

Figura XXIV: Indicadores de Confianga (2019-2021)
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Fonte: Banco de Portugal

Para a contragao do PIB registada em 2020, a procura interna apresentou
um contributo negativo expressivo (-4,6 p.p. comparativamente com +2,8 p.p. em
2019)*", devido, essencialmente, & contragdo do consumo privado (-6,8%%%). A
procura externa liquida acentuou o contributo negativo em 2020 refletindo
sobretudo a diminuicdo sem precedente das exportagbes (-20,1%%). Estes
indicadores refletem os efeitos, tanto do lado da procura como da oferta, que

conjugados conduziram os niveis de confianga dos agentes econémicos € minimos

? Fonte: INE
%" Fonte: INE
?2 Fonte: Banco de Portugal

% Fonte: Banco de Portugal
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histéricos nos meses de abril e maio (Figura XXIV), que, através do progressivo

levantamento das medidas de confinamento registaram melhorias.

A evolucgao igualmente negativa da procura externa liquida refletiu o impacto
da pandemia nas cadeias de valor globais de bens e no comércio de servigos,
particularmente transportes e turismo, mais afetadas devido as restricbes de
circulagao. Apesar da recuperagao do turismo entre junho e agosto, a evolugao
deste indicador refletiu variagdes homologas negativas e acentuadas das dormidas
nos estabelecimentos de alojamento turistico. Em agosto de 2020, o numero de
dormidas nos estabelecimentos de alojamento turistico atingiu o seu valor mais
elevado, contudo, permaneceu particularmente baixo (correspondendo a cerca de

50% de agosto de 2019), embora superior a registada nos meses anteriores (Figura
XXV).

Figura XXV: Evolugao das Dormidas nos Estab. de Alojamento Turisticos (2019-2021)24
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Projecao para 2021

Apesar do grau de incerteza associada, as proje¢des das instituicoes
internacionais (Organizacédo para a Cooperagao e Desenvolvimento Econémico -
OCDE e Banco Central Europeu - BCE) apontam para uma recuperagao da
atividade econdmica mundial em 2021. Neste sentido, prevé-se que o PIB mundial
cresga 5%, recuperando totalmente a quebra de 4,2% registada em 2020. Esta
tendéncia devera ver-se estendida a generalidade das economias avangadas e dos
paises emergentes, porém, a natureza imprevisivel da pandemia de Covid-19

podera obrigar a mais medidas de restricdo e confinamento, que poderao
condicionar o ritmo de recuperagao econémica.

% Fonte: INE
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Relativamente a Portugal, € esperada uma recuperagao da economia em
2021, sendo que as previsdes mais recentes da Comissao Europeia apontam para
um crescimento real do PIB portugués de 4,1% em 2021, acelerando para 4,3% em
2022. Relativamente ao mercado de trabalho nacional, é esperado um crescimento
do emprego em 1% apds o decréscimo de 3,8% em 2020. Adicionalmente, o
Governo estima que a taxa de desemprego rondara os 8,2%, contudo, a previsao
do Banco de Portugal é de que este valor sera mais préoximo dos 8,8%, sendo que

a OCDE vai ainda mais longe, apontando para um crescimento de 9,5%.

2.4. Consideragoes Finais

Analisada a literatura relativa as crises financeiras e econdémica, bem como
as especificidades das crises pandémicas e seus impactos conhecidos na
economia, estao reunidas as condigdes para proceder a apresentacdo da parte
empirica deste trabalho, tendo em consideragdo as nocgdes tedricas até aqui

apresentadas.

A crise causada pela pandemia da Covid-19 configura um acontecimento
sem paralelo histérico, e por este motivo dificil de comparar com as crises do
passado. Neste sentido, importa referir que a situagcdo pandémica resultante da
Covid-19 é uma situacdo em constante desenvolvimento, e por esse motivo, nova
literatura sobre o tema continua a ser publicada. Desta forma, e com a constante
atualizacao dos dados existentes sobre o assunto, poderao vir a ser considerados
impactos até agora ndo observaveis, quer a nivel epidemiolégico, econémico, ou

ainda no que respeita a governabilidade.
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3. Metodologia

Tendo estabelecido os conceitos e pressupostos teéricos, apresenta-se
agora um enquadramento da investigagao, seguido da exposigao dos aspetos
metodoldgicos relacionados com o estudo empirico. Neste sentido, no presente
capitulo sera descrito o modo através do qual esta dissertacdo foi desenvolvida,

com vista a obter uma resposta a questao de investigagao colocada.

A abordagem metodolégica empregue tera carater empirico, considerando
que o facto em estudo existe independentemente da interpretacao tedrica que se
possa fazer dele, e possui valor evidente, livre de pressupostos subjetivos. De
forma geral, a investigagcdo pode seguir duas vertentes distintas: a quantitativa e a
qualitativa. A primeira opcéo, centra-se na recolha e analise de dados numéricos,
e sera essa a abordagem eleita para esta investigagcdo. A analise em causa sera
de carater descritivo, utilizando métodos numéricos e graficos para encontrar
padrées no conjunto de dados, de forma a sumariar a informagéo encontrada e

apresenta-la de forma conveniente.

Neste sentido, o estudo de carater quantitativo aqui realizado, assentara
numa analise dos Boletins da Direcdo Geral do Orcamento, mais concretamente,
as Sinteses da Execucdo Orcamental Mensal publicadas mensalmente no portal
da DGO. Com base nos dados relativos a execucéo orcamental das Administracdes
Publicas, em conjunto com as previsdes tragadas pelo Orcamento de Estado de
2020 e de 2021, bem como pelo Orgcamento Suplementar de 2020, sera avaliado o

cenario orcamental para o ano de 2020, sendo feito o paralelo com a execucgao real.

Em seguida, realizar-se-a uma analise prévia das variacbes registadas a
nivel da receita e despesa relativa das Administragcées Publicas, comparando com
a evolugcdo das mesmas em 2018 e 2019. Deste modo, serdo considerados os
valores relativos a principal componente da execugcdo orcamental das
Administracbes Publicas: a Administragcdo Central e Seguranga Social, sendo
analisados de duas formas distintas. Primeiramente, sera efetuada uma analise da
execucado acumulada e mensal da receita efetiva, da despesa efetiva, e do saldo
global, sendo posteriormente avaliadas as componentes da execug¢ao orgamental,
designadamente através da variagdo homologa registada nas principais

componentes da despesa publica, assim como da receita publica. No que respeita
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a parte da receita, sera considerada a receita nao fiscal e ndo contributiva, as
contribuicdes para sistemas de protecdo social e a receita fiscal (mais
concretamente a receita fiscal do subsetor do Estado, por representar a principal
rubrica desta componente). Sera ainda apresentada uma analise exaustiva das
execugdes trimestrais e mensais ao longo de 2020, com o objetivo de justificar o
comportamento apresentado pelas componentes orcamentais da Administragao

Central e Seguranga Social.

Com base nos dados apurados, sera avaliado o impacto real da Covid-19
nas contas publicas, distinguindo entre medidas implementadas no ambito do
combate a pandemia, e os efeitos da mesma na economia, nomeadamente no que
concerne as consequéncias da crise na receita nao fiscal e ndo contributiva, bem

como nos impostos indiretos.

Por fim, serdo calculados os coeficientes de correlacdo entre a variagao
homodloga das rubricas da receita e despesa publica e o volume de infegbes por
Covid-19, com vista a identificar relagdes significativas entre as duas variaveis,

interpretando a sua relevancia a luz dos dados previamente estudados.
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4. Apresentagao e Discussao dos Resultados

4.1. Cenario Orgamental

A. Perspetivas Orgcamentais para 2020
Analisando os dados publicados em 2019, referentes ao orgamento
Administracbes Publicas para 2020 (Tabela XXII - Anexo), observa-se uma

projecao assente essencialmente numa tendéncia de crescimento.

Neste sentido, a receita efetiva orgamentada projetava um crescimento de
6,4% face a execugao de 2019, sendo esperado um aumento de 5,2% a nivel da
receita corrente e um crescimento de 54,3% a nivel da receita de capital. Para além
das diferencas de consolidacdo, as unicas reducdes esperadas respeitavam as
vendas de bens de investimento e de outras receitas de capital, cujas previsdes
eram de -1,2% e -2,5%, respetivamente. Relativamente a despesa, era também
esperado um aumento na casa dos 8%, refletindo um crescimento geral da despesa
publica, designadamente um acréscimo de 6,2% da despesa corrente e de 32,5%
da despesa de capital. Contrariando a tendéncia de crescimento, as uUnicas
reducoes previstas eram relativas a certas rubricas das despesas com o pessoal,
bem como os juros e outros encargos. Com base nesta evolugdo da receita e
despesa publica, projetou-se uma reducédo do saldo global das Administragbes

Publicas de 229,3%, cifrando-se nos -2.028,3 milhdoes de euros.

B. Atualizagao das Perspetivas para 2020

De forma a ajustar as projegdes orgamentais a realidade pandémica vivida
ao longo do ano de 2020, foi necessario elaborar uma atualizagdo que melhor
refletisse o efeito da Covid-19 nas contas publicas. Deste modo, em junho de 2020
foi publicado um orcamento suplementar, que estabeleceu novas metas para as

contas publicas.

Projetou-se uma reducao da receita efetiva das Administragbes Publicas de
1,6% face a execucgao de 2019, refletindo uma quebra generalizada de 3,2% a nivel
da receita corrente. Esta quebra deveria ser contrariada em parte por um aumento
de 58,9% na receita de capital, sendo o incremento de 4,6 p.p. justificado pelo
crescimento projetado de 6,4 p.p. nas transferéncias de capital. No que concerne a
despesa, esperava-se um aumento de 4,9 p.p. face a evolugcdo esperada

inicialmente, situando a previsao da despesa efetiva 12,9% acima da execugéao de
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2019. Este aumento reflete uma previsdo de acréscimo de 5,1 p.p. na despesa
corrente e de 3,4 p.p. da despesa de capital face a execugao de 2019. O ajuste na
projecéo da despesa corrente reflete o crescimento de 5,6 p.p. da componente de
aquisicao de bens e servicos, 7 p.p. das transferéncias correntes, bem como um
incremento de 64,9 p.p. e 28,6 p.p. nos subsidios e outras despesas correntes,
respetivamente, sendo que, em sentido contrario, esperava-se uma reducao de
506,5 p.p. no que respeita as diferencas de consolidacdo. Relativamente as
despesas de capital, 0 seu aumento é justificado pelo incremento de 4,4 p.p. nos
investimentos. Assim, a previsao para o saldo global das Administragdes Publicas
sofreu uma forte reducio, passando a situar-se 2.120,3% abaixo da execucio de

2019, ou seja, uma quebra de 13.675,5 milhdes de euros.

C. Execugao Orgamental de 2020

Apesar das corregdes apresentadas em junho de 2020, a realidade expressa
na Tabela XXII (Anexo) foi distinta das previsdes. Se por um lado a receita publica
ficou aquém das metas estabelecidas no orcamento suplementar, por outro a
despesa publica acabou por ser inferior, tanto as projecbes do orgamento

suplementar, como do orgamento inicial.

A receita das Administragdes Publicas apresentou um desvio de -11,3% face
ao orcamento inicial, e de -4% face a previsdo suplementar, sendo que este
resultado configura ainda uma reducédo de 5,6% face a execucdo de 2019.
Analisando as componentes da receita, verifica-se que a receita corrente ficou 2%
abaixo da previsao suplementar, o que representa uma reducio de 5% face a 2019.
O motivo de tal desvio face a meta orcamental revista reside essencialmente no
comportamento das transferéncias correntes e das outras receitas correntes, que
se situaram 36,8% e 17,9% abaixo do previsto. Por outro lado, a receita de capital
situou-se 53,6% abaixo da previsao contida no orcamento suplementar, valor este
que representa uma derrapagem de 1.867,9 milhdes de euros face ao previsto, o
que configura ainda uma quebra de 26,4% face a execugao de 2019. Esta evolugao
decorre de quebras muito significativas em grande parte das componentes da
receita de capital, nomeadamente, na venda de bens de investimento (-62,4%) e

nas transferéncias de capital (-54,8%).

Analisando a despesa publica, é visivel uma tendéncia oposta, isto é, apesar

de ter crescido comparativamente a 2019, e nao obstante as necessidades
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financeiras decorrentes do combate a pandemia, a execugao apresentou
resultados inferiores as previsdes efetuadas. Neste sentido, a despesa efetiva ficou
2,5% abaixo da projegéao efetuada no orgamento inicial, e ainda 6,8% abaixo da
projecao suplementar. Tal evolugdo encontra explicagdo no comportamento da
despesa de capital, que cresceu 7,1% face a 2019, contudo, quando comparada
com as projecgdes, verifica-se que ficou 19,1% abaixo da projecgao inicial, e ainda
21,2% aquém da projecéo suplementar. Porém, a despesa corrente acaba por
apresentar um comportamento contrario ao previsto, na medida em que deixa de
fora da execugao de 2020 um montante de 5.106,4 milhdes de euros, previamente
orcamentados. Esta evolugdo € justificada pela nao utilizagédo de 10,3% do valor
orcamentado para aquisicdo de bens e servicos, 1,8% do valor orcamentado para
transferéncias correntes, 31% do valor orcamentado para subsidios e ainda 70,5%
do valor orcamentado para outras despesas correntes. Considerando todas as
componentes da despesa publica, observa-se uma nao utilizacdo de 6.865,9

milhdes de euros, devidamente orcamentados, durante o ano de 2020.

Tudo considerado, o saldo global apresentou-se como sendo pior do que
inicialmente estimado (reducgao de 1.575,5% face a execugao de 2019 e de 408,8%
face ao orgamento inicial), contudo, apresentou uma melhoria de 3.555,4 milhdes

de euros (24,5%) face ao previsto no orgamento suplementar.

D. Perspetivas Orgamentais para 2021

Tendo por base o Orcamento de Estado para 2021, identifica-se uma
projecao globalmente positiva da execugdo orgamental das Administragcdes
Publicas para o ano de 2021. Neste sentido, o Governo perspetiva um crescimento
de 8,9% da receita efetiva face a execucgao de 2020, assente num aumento de 7,9%
da receita corrente e de 61,6% da receita de capital. Importa ainda referir que é
esperado que a receita fiscal se situe 3,5% acima do registo contabilizado em 2020.
Por outro lado, espera-se, ainda assim, que a despesa continue em sentido de
crescimento, apresentando um aumento de 4,9% na despesa corrente, e de 31,3%
na despesa de capital, concorrendo para que a despesa efetiva se cifre 6,7% acima
do registo de 2020.

Deste modo, é esperado um saldo global negativo, contudo melhor em
1.188,1 milhdes de euros (11,5%) do que aquele que se contabilizou no ano

transato.
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4.2. Analise Prévia da Execu¢io Orcamental

4.2.1. Execu¢ao Orcamental Anual

As Administragbes Publicas subdividem-se em trés componentes, sendo
elas: a Administragdo Central e Segurancga Social, a Administragcdo Regional, e a
Administracdo Local. Destas, verifica-se que existe uma, onde radica a maior

percentagem da execugao total das Administragdes Publicas.

Apos analisar a execugdo orcamental das Administracdes Publicas para
2020, efetuando o paralelo com a execugao de 2019, bem como com o orgamento
inicial e o orgamento suplementar, segue-se um estudo aprofundado daquela que
€ a principal componente das Administragées Publicas: a Administragao Central e

Segurancga Social.

Figura XXVI: Saldo Global Acumulado
(em Milhdes de Euros)
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Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

Comecando por analisar o saldo global acumulado da Administragao Central
e Segurancga Social, verifica-se uma forte tendéncia de quebra, com inicio em abril
de 2020, tendo-se prolongado durante todo o ano (Figura XXVI). Uma observagao
da Tabela XXIll (Anexo), permite perceber que, em termos mensais, junho
representa o saldo global mais negativo do ano (com uma quebra de 1.158,1% face
a 2019, correspondente a -3.303,9 milhdes de euros), ao passo que agosto
representa o registo mais elevado (superando, inclusive, os saldos de agosto de
2019 e 2018 com um crescimento de 134,4%). Entre setembro e dezembro, os
valores registados aproximaram-se dos valores homaélogos, contudo, sempre com
algum desfasamento face aos saldos dos anos anteriores, facto este que contribuiu

para que o saldo global acumulado da Administragdo Central e Seguranga Social
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relativo a 2020 acabe por se situar 9.448,8 milhdes de euros abaixo do registo de
2019.

De modo a compreender o comportamento do saldo global da Administragao
Central e Segurancga Social, € necessario recorrer aos dados relativos a receita e
despesa publica. Observando a Tabela VII, verifica-se que entre os meses de
janeiro e abril de 2020, a receita publica manifestou uma evolugdo positiva,
mantendo consecutivamente a tendéncia de crescimento face aos dois anos
anteriores. Contudo, em maio, a receita efetiva acumulada atinge o patamar de
2019 (crescimento de 0% face a igual periodo de 2019, sendo ainda superior ao
saldo de 2018), e dai em diante comega a registar uma evolugéo negativa, cifrando-
-se, consecutivamente, abaixo dos registos homologos, tendo atingido em julho a

maior quebra acumulada face ao ano transato (-10,5%).

Tabela VII: Receita Efetiva Acumulada
(em Milhdes de Euros)

2018 2019 2020 Desvio Var. Mensal
2019-2020 (p-p.)
Janeiro 5838,1 6 449,8 6 893,7 6,9% -
Fevereiro 12 084,9 13 352,5 13919,2 4,2% -2,6
Margo 17 366,4 18 769,9 19122,1 1,9% -2,4
Abril 22 499,7 23 528,8 24 956,3 6,1% 4,2
Maio 27 390,1 29 656,3 29 646,9 0,0% -6,1
Junho 34 963,3 37 317,7 33778,7 -9,5% -9,5
Julho 42 885,9 45 670,5 40 887,5 -10,5% -1,0
Agosto 50 043,2 52 590,5 49 3114 -6,2% 4,2
Setembro 57 381,0 60 107,3 56 125,9 -6,6% -0,4
Outubro 63 420,3 66 047,9 62 075,0 -6,0% 0,6
Novembro 69 933,4 73 027,9 68 612,3 -6,0% 0,0
Dezembro 78 017,9 81 400,5 77 053,2 -5,3% 0,7

Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

Analisando os registos mensais da receita efetiva (Figura XXVIl e Tabela
XXV - Anexo), verifica-se que durante os dois primeiros meses de 2020 a receita
publica apresentou uma tendéncia de crescimento em linha com o que vinha a ser
observado nos anos anteriores. No entanto, o més de margo, marcado pelo inicio
da pandemia em Portugal, apresenta uma ligeira quebra face aos dois anos
anteriores, e é seguido de um periodo de crescimento em abril. Em maio é registada
uma quebra significativa (momento em que a receita acumulada regista a
eliminagao do crescimento até entado verificado), e os meses seguintes — junho e
julho — passam a registar quebras elevadas. Durante 0 més de agosto volta a ser
observado um crescimento significativo, contudo, incapaz de inverter a quebra

acumulada até entdo. Entre setembro e dezembro, verificam-se meses de quebra
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da receita, seguidos de meses de ligeiro crescimento, concorrendo este periodo

para uma manutencio da quebra acumulada face a 2019.

Figura XXVII: Receita Efetiva Mensal
(em Milhdes de Euros)
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Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

Terminado o ano de 2020, regista-se uma receita efetiva da Administragao
Central e Seguranga Social de 77.053,2 milhdes de euros, o que representa uma
quebra de 5,3% face a 2019. O més com pior resultado face ao periodo homédlogo
€ junho, que registou uma quebra de 46,1% face a 2019, sendo que o més de

agosto representa o maior crescimento (+21,7%).

Tabela VIiI: Despesa Efetiva Acumulada
(em Milhdes de Euros)

2018 2019 2020 Desvio Var. Mensal
2019-2020 (p-p.)
Janeiro 5296,9 5212,8 5 838,6 12,0% -
Fevereiro 11 995,1 12 315,2 12 866,4 4.5% -7,5
Margo 17 862,0 18 122,8 19195,9 5,9% 1,4
Abril 24 656,6 24 998,0 26 869,2 7,5% 1,6
Maio 30 135,9 30 548,0 33174,3 8,6% 11
Junho 37 884,5 384947 40 895,3 6,2% 2,4
Julho 45 807,7 46 561,2 49 477,3 6,3% 0,0
Agosto 51 185,1 52 511,2 55 627,1 5,9% -0,3
Setembro 56 649,0 58 197,8 61762,9 6,1% 0,2
Outubro 63 747,0 65 786,3 69 767,5 6,1% -0,1
Novembro 70 908,9 72972,2 775731 6,3% 0,3
Dezembro 80 682,3 82 407,0 87 508,5 6,2% -0,1

Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

Analisando a despesa publica acumulada (Tabela VIII), verifica-se um
aumento significativo em janeiro de 2020 face a igual periodo de 2019 (+12%), ao
qual se segue um ligeiro decréscimo em fevereiro, contribuindo para uma
desaceleragcdo da tendéncia de crescimento. Contudo, o més de marcgo fica
marcado por um crescimento significativo da despesa publica, seguindo-se uma
fase de aceleragéo da taxa de crescimento, atingindo em maio o pico (8,6% acima

do registo homodlogo). De junho em diante regista-se uma evolugao positiva, no
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sentido em que ha uma desaceleracido do crescimento, mantendo-se na casa dos

6% até ao fim do ano.

Complementando a analise da despesa publica com a observacdo da
evolugdo mensal da mesma (dados presentes na Figura XXVIIl e Tabela XXV —
Anexo), verifica-se que o maior desfasamento face a 2019 é registado durante o
més de maio (crescimento de 13,6%), sendo que apenas em fevereiro e junho se
verificou um decréscimo face ao periodo homodlogo (respetivamente, -1,1% e
-2,8%).

O balanco final do ano de 2020, no que diz respeito ao comportamento da
despesa da Administracdo Central e Seguranga Social, apresenta um total de

87.508,5 milhdes de euros, valor superior em 6,2% ao contabilizado em 2019.

Figura XXVIII: Despesa Efetiva Mensal
(em Milhdes de Euros)
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Fonte: Sintese da Execugao Orgcamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020

4.2.2. Componentes da Execu¢ao Orgamental
Concluida a analise geral da execugao orgcamental relativa ao ano de 2020,
segue-se o estudo detalhado da execugao da receita e da despesa publica, tendo

por base as suas principais componentes.

A. Despesa da Administragao Central e Seguranga Social

Uma observagdo prévia da variagdo homologa da despesa efetiva da
Administracdo Central e Seguranga Social (Figura XXIX), permite, desde logo,
identificar, durante todo o ano de 2020, uma tendéncia de crescimento, sendo ela
mais acentuada entre fevereiro e maio, e mantendo-se constante a parir de julho e

até ao fim do ano.
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Figura XXIX: Variagao Homéloga da Despesa Efetiva
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Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

Observando as componentes que concorrem para a formacédo da despesa
total da Administragdo Central e Seguranga Social, verifica-se uma distribuicdo da
preponderancia das rubricas sensivelmente constante, isto é, apesar de existirem
variagdes, as categorias com maior peso na despesa tendem a ser as mesmas.
Tendo por base a Tabela IX, identificam-se as componentes que mais contribuem

para a despesa publica efetiva.

Tabela IX: Execucado Detalhada da Despesa
(em Milhdes de Euros)

2018 Peso 2019 Peso 2020 Peso
Despesas com o pessoal 16 832,0 20,9% 17 526,4 21,3% 18 240,7 20,8%
Aquisicado de bens e servigos 9775,6 12,1% 10 015,7 12,2% 10 2391 11,7%
Juros e outros encargos 8126,5 10,1% 7777,7 9,4% 7421,6 8,5%
Transferéncias 40 962,7 50,8% 424319 51,5% 46 546,3 53,2%
Subsidios 860,6 1,1% 911,9 1,1% 12544 1,4%
Investimento 2555,0 3,2% 27223 3,3% 29452 3,4%
Outras despesas 1398,2 1,7% 960,6 1,2% 764.,4 0,9%
Diferengas de consolidagao 171,9 0,2% 60,6 0,1% 96,8 0,1%
Despesa Efetiva 80 682,3 - 82 407,0 - 87 508,5 -

Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

Neste sentido, as transferéncias concorreram, durante o ano de 2020, em
53,2% para a despesa efetiva, seguindo-se a componente de despesas com o
pessoal com um peso de 20,8%, as aquisicdes de bens e servicos com 11,7%, e
0s juros e outros encargos com um peso de 8,5%. Entre 2019 e 2020, a maior
variagao pertence as transferéncias, na medida em que aumentaram 1,7 p.p.,
seguindo o incremento de 0,7 p.p. ja registado entre 2018 e 2019. Em sentido
contrario, o peso dos juros e outros encargos na despesa efetiva apresentou uma

reducao de 1 p.p., mantendo a tendéncia verificada entre 2018 e 2019 (-0,7 p.p.).
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Com base nestas observacgdes, procedeu-se ao estudo da evolugao, entre
2018 e 2020, das componentes mais representativas da despesa publica, assente

na sua evolucao mensal.

Transferéncias

A variacdo homodloga da despesa relativa a transferéncias (expressa na
Figura XXX), permite a comparagao entre a evolugao registada entre 2018-2019, e
2019-2020. Neste sentido, identifica-se, logo no primeiro més de 2020, um aumento
acentuado, evoluindo de forma positiva, isto €, convergindo para o patamar
alcangado no ano anterior durante os meses de fevereiro e margo. Contudo, entre
margo e maio, da-se um crescimento significativo das transferéncias, mantendo-se
o ritmo de aumento constante até ao fim do ano. No pds-pandemia, o aumento do
encargo com transferéncias atinge o seu pico maximo em maio (+10,5%), sendo o

intervalo entre marco e maio, o periodo mais critico.

No balango geral do ano, observa-se um crescimento acumulado de 9,7%,
0 que configura um agravamento de 6,1 p.p. face ao periodo homélogo. Em termos
absolutos, a despesa total com transferéncias ascendeu a 46.546,3 milhdes de
euros, o que representa um aumento de 4.114,3 milhdes de euros face ao ano
anterior. O més de julho de 2020 representa o pico dos gastos com transferéncias

(tal como nos anos anteriores), cifrando-se, em 5.543,9 milhdes de euros.

Figura XXX: Variagao Homéloga das Transferéncias
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Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

Despesas com o Pessoal
A analise da variagdo das despesas com o pessoal (Figura XXXI), revela
uma tendéncia de convergéncia, no sentido em que a variagao de 2020 face a 2019

comecga 0 ano com um certo desfasamento, situando-se 2 p.p. acima do registo do
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ano transato, tendo, com o avangar dos meses, registado uma desaceleragao
progressiva do crescimento, com excecao dos meses de abril e maio, onde se
verificou uma ligeira inversado da tendéncia. Esta componente da despesa termina
0 ano com um registo igual ao de 2020 (crescimento de 4,1%), o que representa,
em valores absolutos, um aumento de 714,3 milhdes de euros face ao periodo
homologo, tendo a despesa com o pessoal em 2020 ascendido a 18.240,7 milhdes

de euros.

Figura XXXI: Variagao Homdéloga das Despesas com o Pessoal
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Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

Aquisicao de Bens e Servigos

Figura XXXII: Variagdo Homéloga das Aquisi¢coes de Bens e Servigos
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Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

De forma semelhante as despesas com o pessoal, a componente de
aquisicao de bens e servigos, observando a Figura XXXIl, apresenta uma tendéncia
de convergéncia com a evolugao da 2019. A rubrica em quest&o iniciou o0 ano de
2020 com um crescimento inferior ao do ano transato, tendo apresentado sinais de
diminuicao em fevereiro. No entanto, o més de margo vem representar uma subida
significativa do crescimento dos encargos com aquisi¢gdes de bens e servigos,
mantendo-se a tendéncia até maio. De julho em diante, verifica-se uma
desaceleragao do crescimento, convergindo para o patamar contabilizado em 2019

(apenas 0,3 p.p. acima). Assim sendo, a despesa total com a aquisicdo de bens e
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servicos termina o ano 2,2% acima de 2019, cifrando-se nos 10.239,1 milhdes de

euros, valor este que representa um acréscimo de 223,4 milhdes de euros.

Juros e Outros Encargos

A despesa publica relativa a juros e outros encargos foi, a par com as outras
despesas, uma das duas rubricas que, em contracorrente, registaram decréscimos
em 2020. Neste sentido, analisando a evolugdo da variagdo homodloga desta
componente (Figura XXXIll), verifica-se que, entre janeiro e abril se registou uma
tendéncia de convergéncia em sentidos opostos. Neste sentido, em janeiro de 2019
a taxa de variagao era negativa, tendo desacelerado até maio, ao passo que, em
sentido contrario, no ano de 2020 verificou-se uma taxa de variacdo positiva no
inicio do ano, tendo esta reduzido até ao patamar convergente com a variagao do
ano anterior, também em maio. Desta forma, a variagao total de 2020 situou-se nos
-4,6%, o0 que representa uma melhoria de 0,1 p.p. face ao ano anterior. Em termos
absolutos, isto representa uma melhoria de 456,1 milhdes de euros na despesa

com juros e outros encargos, que se cifrou em 7,421,6 milhdes de euros.
Figura XXXIII: Variagdo Homdéloga dos Juros e Outros Encargos
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Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

B. Receita da Administragao Central e Seguranga Social

Observando a execugao detalhada da receita (Tabela X), verifica-se de
imediato que existe uma forte relagao de dependéncia entre a receita publica efetiva
e a receita fiscal. Neste sentido, e tendo em conta os valores de 2020, a receita
fiscal configura a mais significativa componente da receita efetiva (com um peso de
57%), seguida das contribui¢des para sistemas de protegéo social (com um peso
de 29,1%), e por fim, a receita ndo fiscal e nao contributiva (que representa 13,9%

da receita efetiva).
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De forma a compreender as variagoes da receita efetiva, importa analisar de
forma detalhada o comportamento das trés componentes da receita ao longo de
2020, bem como a evolugédo individual das rubricas mais significativas que

compdem a receita nao fiscal e ndo contributiva e a receita fiscal.

Tabela X: Execucao Detalhada da Receita
(em Milhdes de Euros)

2018 Peso 2019 Peso 2020 Peso

Receita Fiscal 45173,5 57,9% 46913,9 57,6% 43946,0 57,0%
Impostos Diretos 19742,4 43,7% 19870,8 42,4% 19147,0 43,6%
Impostos Indiretos 25431,1 56,3% 27043,1 57,6% 24799,1 56,4%

ggz:;:b”igﬁes para Sistemas de Protegdo  ,,9905 2699 224132 27,5% 22388,0 29,1%

Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva 11853,9 15,2% 12073,4 14,8% 10719,2 13,9%

Taxas, Multas e Outras Penalidades 3189,8 26,9% 3400,1 28,2% 2820,3 26,3%
Rendimentos de Propriedade 1415,3 119% 16658 13,8% 1381,1 12,9%
Transferéncias 2918,4 246% 28379 23,5% 2837,2 26,5%
Vendas de Bens e Servicos Correntes 3014,1 25,4% 2912,0 24,1% 25869 24,1%
Vendas de Bens de Investimento 218,4 1,8% 263,7 2,2% 145,5 1,4%
Restantes Receitas 1082,4 9,1% 918,8 7,6% 943,4 8,8%
Diferencas de Consolidagao 15,5 0,1% 75,1 0,6% 4,7 0,04%
Receita Efetiva 78 017,9 - 81 400,5 - 77 053,2 -

Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

I. Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva
A observagao da variagdo homologa da receita nao fiscal e ndo contributiva
permite analisar o comportamento desta componente ao longo do ano, fazendo o

paralelo com a evolugao do ano anterior.

Observando a Figura XXXIV, verifica-se que a variagao ao longo os cinco
primeiros meses de 2020 apresenta um comportamento espelhado do registo de
2019. Neste sentido, observa-se um aumento significativo da receita nao fiscal e
nao contributiva no inicio do ano de 2020, seguindo, até margo, uma tendéncia de
desaceleragao, a qual se segue um aumento do crescimento em abril, sendo de
notar que em todo este periodo se regista uma evolugédo positiva e superior a
contabilizada em 2019. O més de maio marca uma quebra significativa da variagao,
atingindo valores negativos. Da-se uma aceleragao da evolugéo negativa, atingindo
em julho o valor mais baixo (-11,9%), sendo que, dai em diante, e até ao final de
2020, a variagao da receita ndo fiscal e ndo contributiva torna-se mais constante,
terminando o ano 11,2% abaixo do registo de 2019, valor este que representa uma

quebra de 13,1 p.p. face ao crescimento de 2,2% contabilizado em 2019.
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Figura XXXIV: Variagdo Homoéloga da Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva
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Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

A semelhanca da analise efetuada anteriormente da despesa efetiva e suas
componentes, identificam-se as principais componentes da receita nao fiscal € ndo
contributiva, de forma a avaliar o seu comportamento e contributo para a variacéao
geral da receita. Neste sentido, e com base na Tabela X, observa-se que os
maiores contributos para a receita nao fiscal e nao contributiva residem nas taxas,
multas e outras penalidades (26,3%), as transferéncias (26,5%), as vendas de bens
e servicos correntes (24,1%), os rendimentos de propriedade (12,9%), e as

restantes receitas (8,8%).

Segue-se uma analise detalhada da execugdo mensal das componentes

referidas.

Taxas, Multas e Outras Penalidades

O comportamento da receita resultante de taxas, multas e outras
penalidades esta graficamente representado na Figura XXXV, sendo claro o
afastamento da variagéo registada em 2020 com o ano anterior. Se por um lado, a
variagéo de 2019 face a 2018 se situou sempre do lado do crescimento, o registo
de 2020 revela uma constante tendéncia de quebra, fortemente acentuada entre
fevereiro e junho, més a partir do qual se observa uma, muito ligeira, melhoria da
variacao.

A receita relativa a taxas, multas e outras penalidades terminou o ano de
2020 com uma quebra de 17,1% face ao registo do ano anterior, 0 que representa
uma diferenga de 23,6 p.p. face a variagao positiva de 2019. No més de fevereiro,

a receita acumulada desta componente atingiu um crescimento de 1,3% face ao
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ano anterior, contudo, dai em diante a quebra foi muito significativa, materializando-

-se em julho, o pior resultado do ano, 20,8% abaixo do registo de 2019.

Figura XXXV:Variagao Homéloga das Taxas, Multas e Outras Penalidades
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Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

Transferéncias

As receitas derivadas de transferéncias refletem maioritariamente os fundos
provenientes da Unido Europeia, sendo particularmente dirigidos a Seguranga
Social. Observando a Figura XXXVI, verifica-se que a evolugdo de 2020 face a
2019 apresenta um comportamento distinto do que se verificou em 2019 face a
2018. Neste sentido, em 2020, o més de janeiro apresentou um aumento
significativo, tendo diminuido em fevereiro, voltando a crescer em margo, sendo,
até este momento, a evolugao registada simétrica do que se verificou em 2019.
Entre marco e maio, o crescimento observado em 2020 mantém-se sensivelmente
constante, tendo de seguida desacelerado até agosto. Entre agosto e outubro volta

a ser observada uma evolugao positiva, seguida de um decréscimo entre outubro

e dezembro.
Figura XXXVI: Variagao Homéloga das Transferéncias
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Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)
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O carater irregular da receita relativa a transferéncias torna dificil a
observacado de um padrao comportamental, contudo, a ilagao retirada € de que,
apesar do comportamento registado ao longo do ano, a variagao tende a convergir
com o registo do ano anterior, acabando por tornar menos relevante a variabilidade

mensal. Desta forma, a variacao total de 2020 foi residual, e cifrou-se em -0,02%.

Vendas de Bens e Servigos Correntes

A receita da Administracéo Central e Segurancga Social relativa a venda de
bens e servigcos correntes comecgou o0 ano de 2020 apresentado valores muito acima
dos registado em periodo homdlogo. Observando a Figura XXXVII, verifica-se que
a variagado homologa de 2019 apresentou um comportamento constante, algo que
nao se verificou em 2020, cuja tendéncia foi, desde logo, de decréscimo, tendo
atingindo valores negativos em abril. Desse momento em diante, a variacdo da
receita configurou-se como sendo negativa, tendo-se agravado nos dois meses
seguintes. De junho em diante, o comportamento foi relativamente constante, em
comparagao com 2019, tendo terminado o ano com um défice de 11,2% face a
2019, o que configura um agravamento de 7,8 p.p.. A receita proveniente de vendas
de bens e servigos correntes cifrou-se nos 321,7 milhdes de euros, o que

representa uma quebra de 11,1 milhdes face ao ano transato.

Figura XXXVII: Variagao Homéloga das Vendas de Bens e Servigos Correntes
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Rendimentos de Propriedade

Ocupando o quarto lugar em termos de contributo para a totalidade da
receita nao fiscal e nao contributiva, os rendimentos de propriedade representam,
essencialmente, os dividendos entregues pelas entidades com participagao

publica.
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Analisando a variagdo homdloga dos rendimentos de propriedade, expressa
graficamente na Figura XXXVIII, observa-se, nos cinco primeiros meses do ano de
2020, um comportamento inverso ao de igual periodo de 2019. Durante este
intervalo temporal, a evolugao desta componente foi positiva, intercalando periodos
de aceleragédo do crescimento com outros de desaceleragao, contudo, a principal
diferenca reside no facto de que, entre janeiro e maio de 2020 a variagédo foi

positiva, ao passo que durante o periodo homdlogo, a variagao foi negativa.

O més de maio marca a inversao do comportamento dos cinco primeiros
meses, passando a variagdo de 2020 a ser negativa, contrariando a evolugao
positiva ocorrida em 2019. Dai até ao final do ano, e a semelhanca do que se
verificou em 2019, o comportamento dos rendimentos de propriedade mostrou-se
constante. O balancgo final aponta para uma quebra de 17,1% face a 2019, o que
representa uma total inverséo do registo de 2019 (crescimento de 17,7%). A receita
de 2020 cifrou-se nos 1.381,1 milhdes de euros, o que configura uma redugéo de

284,7 milhdes de euros face a 2019.

Figura XXXVIII: Variagdo Homoéloga dos Rendimento de Propriedade
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Restantes Receitas

Em sentido contrario as restantes componentes da receita nao fiscal e nao
contributiva, as restantes receitas apresentaram uma evolucdo positiva face a
2019, tendo terminado o ano contabilizando um crescimento de 24,6 milhdes de

euros.
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Figura XXXIX: Variagdo Homéloga das Restantes Receitas
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A evolugcdo da variagdo homodloga desta componente, representada na
Figura XXXIX, demonstra claramente o desfasamento verificado durante todo o ano
de 2020 face a 2019. Em 2019, as restantes receitas néo fiscais e ndo contributivas
apresentaram continuamente quebras face a 2018, tendo terminado o ano com um
decréscimo de 15,1%. Por outro lado, em 2020, esta rubrica oscilou entre o
acréscimo e a diminui¢ao, contudo, um aumento de 60,6% no ultimo més do ano
foi suficiente para que a variacdo ascendesse a valores positivos, mais

concretamente, a um crescimento 2,7%.

Il. Contribuicoes para Sistemas de Prote¢ao Social

Analisando a variagdo homodloga das contribuigdes para sistemas de
protecao social, graficamente representada na Figura XL, é possivel observar em
2020 um comportamento muito distinto do que se registou em 2019. Neste sentido,
o resultado da receita contributiva em 2019 foi, de forma constante, superior ao
resultado de 2018, apresentando, durante a maioria do ano, um crescimento na
casa dos 7%. Em oposicao, a variagao registada em 2020 comegou 0 ano com um
aumento, mas imediatamente registou uma desaceleragdo da taxa de variagéo,
tendo em junho alcangado valores negativos. Nos meses seguintes, a quebra foi
minimizada, sendo que o balancgo final reflete uma variacdo residual de -0,1%.
Embora a quebra face a 2019 tenha sido ligeira, € de notar que as perspetivas para

2020 previam um crescimento de cerca de 4,7%.
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Figura XL: Var. Homéloga das Contribui¢ées Sociais para Sist. de Protegdo Social
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lll. Receita Fiscal

Tal como referido anteriormente, o estudo da execugao orcamental das
Administracbes Publicas implica uma analise da sua principal componente: a
Administracdo Central e Seguranga Social. Do mesmo modo, o estudo da receita
fiscal da Administracdo Central e Seguranga Social implica uma analise da sua
principal componente: a receita fiscal do subsetor do Estado.

Uma analise prévia da execugcdo mensal da receita fiscal do Estado revela
uma evolugdo relativamente constante em 2018 e 2019, contrastante com a

variagao apresentada em 2020, representada graficamente na Figura XLI.

Figura XLI: Execu¢do Mensal da Receita Fiscal do Estado
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Neste sentido, segue-se a analise da variagcdo homdéloga da receita fiscal do
Estado, representado na Figura XLII, que revela uma certa estabilidade entre
janeiro e abril, apresentando uma evolugao positiva, ainda que inferior a do ano de
2019. Porém, entre abril e julho da-se uma quebra acentuada da receita fiscal,

atingindo uma quebra maximo de 14,6%. Entre julho e dezembro registou-se uma
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progressiva desaceleragao da quebra, acabando por se situar, no final do ano, em

-6,2%, 0 que representa uma degradacgao de 10 p.p. face a 2019.

Figura XLII: Variagdo Homdloga da Receita Fiscal do Estado
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De modo a compreender a variagao registada pela receita fiscal do Estado,
importa analisar as duas componentes que a constituem: os impostos diretos e
impostos indiretos. Para tal, observa-se as Figuras XLIIl e XLIV, que representam

a variagdo homologa dos impostos diretos e indiretos, respetivamente.

Figura XLIII: Variagdo Homdloga dos Impostos Diretos
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A variagdo homodloga dos impostos diretos apresentou em 2020,
contrariamente a 2019, uma evolugdo com grande oscilagao, especialmente entre
margo e setembro. Observando a Figura XLIII, verifica-se em janeiro uma taxa de
crescimento ligeira, que se prolongou até margo. Entre margo e abril verificou-se
um crescimento acentuado, atingindo o pico de 25,7%, apds o qual se registou uma
descida acentuada da taxa de crescimento, que passou a ser negativa, tendo
atingindo em julho uma quebra de 18,8%. O més de agosto registou uma
desaceleracao do ritmo de quebra, voltando a acentuar-se em setembro. Os ultimos

trés meses do ano retomaram a uma tendéncia de equilibrio, tendo apresentado
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uma progressiva desaceleragao da quebra, terminando o ano de 2020 num registo
3,6% inferior ao de 2019.

Por outro lado, o comportamento dos impostos indiretos (Figura XLIV),
diferiu dos impostos diretos, na medida em que iniciou 0 ano com uma taxa de
crescimento quase nula, e distante do elevado crescimento de 2019. O més de
margo fica marcado pelo inicio do crescimento negativo desta componente, que de
abril em diante veio a registar um aceleramento da taxa de decréscimo, atingindo
em junho a maior quebra (-12,2%). A evolugao que se seguiu — entre os meses de
junho e dezembro — apresentou uma desaceleracéo progressiva, tendo o ano de

2020 terminado com um registo relativo aos impostos indiretos 8,1% inferior a 2019.

Figura XLIV: Variagdo Homdloga dos Impostos Indiretos
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4.3. Analise Detalhada da Execu¢io Orcamental

.  Primeiro Trimestre de 2020
Analisando os dados relativos ao periodo entre janeiro e margo de 2020
(Tabela Xl), observa-se que as contas publicas apresentaram sinais de
normalidade. Importa referir que os primeiros casos de Covid-19 surgiram em
Portugal em margo de 2020, e por esse motivo o primeiro trimestre do ano nao se

viu afetado pela situagdo pandémica entretanto desencadeada.

Neste sentido, a receita efetiva registou um aumento de 1,9% face ao ano
anterior, assente numa tendéncia de crescimento a nivel das contribuicbes para
sistemas de protecdo social e da receita ndo fiscal e ndo contributiva (que
cresceram 5,7% e 3,3%, respetivamente). Este aumento foi, em parte, contrariado

pelo decréscimo de 0,3% na receita fiscal, justificado pela quebra de 1,9% nos
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impostos indiretos, cujo peso de 64,8% relativamente a totalidade da receita fiscal

foi suficiente para contrariar a evolugao positiva de 2,6% dos impostos diretos.

Tabela XI: Execugcao Orgamental do 1° Trimestre
(em Milhdes de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020

Receita Fiscal 9773,7 10,1% 10 756,0 -0,3% 10 719,1
Impostos Diretos 34721 6,0% 3681,6 2,6% 37771
Impostos Indiretos 6 301,6 12,3% 70743 -1,9% 6942,0
g°“""?”i95e? para Sistemas de 4 889,8 6,4% 5203,9 5,7% 5 499,0
rotecdo Social
Receita Nao Fiscal e Ndo Contributiva 27029 4,0% 2 810,0 3,3% 2904,0
Taxas, Multas e Outras Penalidades 691,3 13,0% 780,9 -3,1% 756,4
Rendimentos de Propriedade 241,7 -9,6% 218,4 19,6% 261,2
Transferéncias 728,5 -5,3% 690,1 17,7% 812,2
Vendas de Bens e Servigos Correntes 637,4 -3,5% 615,0 8,7% 668,4
Vendas de Bens de Investimento 17,2 124,4% 38,6 103,4% 78,5
Restantes Receitas 372,3 -30,6% 258,3 1,9% 263,3
Diferencas de Consolidagéo 14,7 1319,0% 208,6 -69,2% 64,2
Receita Efetiva 17 366,4 8,1% 18 769,9 1,9% 19 122,1
Despesas com o pessoal 3 565,8 4,0% 3709,2 5,1% 3899,9
Aquisicao de bens e servicos 2 090,6 -6,6% 1952,4 17,7% 2298,9
Juros e outros encargos 2088,3 -9,9% 1881,3 -2,2% 1839,3
Transferéncias 9 164,6 3,6% 94953 4,9% 9 956,4
Subsidios 2247 3,6% 232,9 6,6% 248,2
Investimento 555,6 4.0% 577,7 35,7% 784.,0
Outras despesas 157 1 9,0% 171,3 -22,1% 133,5
Diferencas de consolidagédo 15,4 566,2% 102,6 -65,2% 35,7
Despesa primaria 15773,7 3,0% 16 241,5 6,9% 17 356,6
Despesa efetiva 17 862,0 1,5% 18 122,8 5,9% 19 195,9
Saldo Global -495,6 230,6% 647,1 -111,4% -73,8

Fonte: Sintese da Execugao Orgcamental Mensal DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

No que respeita a despesa publica, verificou-se um acentuar do crescimento
tanto da despesa primaria (+6,9%) como da despesa efetiva (+5,9%) face ao ano
anterior. Neste sentido, € de destacar que as variagdes registadas decorrem da
atividade normal, nao refletindo ainda qualquer impacto da crise pandémica que

comegou a dar sinais de aparecimento em marco de 2020.

Com base nestes indicadores, regista-se um saldo global negativo, cifrando-
-se nos -73,8 milhdes de euros, o que representa um decréscimo de 111,4% face

ao primeiro trimestre de 2019.

Il. Segundo Trimestre de 2020
Durante o segundo trimestre de 2020 verificou-se um agravamento
significativo da situagdo pandémica em Portugal, tendo como consequéncia fortes

impactos econdmicos, que contribuiram para um desequilibrio das contas publicas.
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Tabela XlI: Execugao Orgamental do 2° Trimestre
(em Milhdes de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020

Receita Fiscal 97737 10,1% 10 756,0 -28,8% 10 719,1
Impostos Diretos 9374,8 3,8% 9734,7 -39,1% 6 926,7
Impostos Indiretos 3412,8 -1,5% 33625 -23,4% 2048,4
Contribuigdes para Sist. de Protegido Social 5962,0 6,9% 6 372,4 -7,5% 4 878,3
Receita Nao Fiscal e Ndo Contributiva 4 865,0 6,6% 5186,5 -19,2% 4799,6
Taxas, Multas e Outras Penalidades 33571 8,0% 3626,6 -36,1% 2 930,3
Rendimentos de Propriedade 801,4 2,5% 821,2 -28,1% 525,0
Transferéncias 806,8 26,0% 1016,5 12,7% 730,7
Vendas de Bens e Servigos Correntes 651,3 9,8% 715,4 -33,4% 806,3
Vendas de Bens de Investimento 796,9 -5,9% 750,2 -65,8% 499,5
Restantes Receitas 40,5 -20,5% 32,2 -4,8% 11,0
Diferencas de Consolidagao 225,9 0,1% 226,2 118,6% 215,4
Receita Efetiva 34,2 90,4% 65,1 -21,0% 142,3
Despesas com o pessoal 17 596,9 5,4% 18 547,8 4,3% 14 656,6
Aquisicao de bens e servigos 4 564,4 3,1% 4705,5 -0,7% 4 906,6
Juros e outros encargos 2 188,0 8,4% 2 370,8 -12,2% 2354,2
Transferéncias 2 999,8 -7,7% 2 769,7 14,9% 2432,8
Subsidios 91441 3,9% 9502,0 27,6% 109175
Investimento 179,8 11,9% 201,2 8,0% 256,8
Outras despesas 635,6 -6,3% 595.,4 -31,5% 643,1
Diferencas de consolidagao 242,6 12,2% 2721 -104,7% 186,4
Despesa primaria 68,0 -165,7% -44.7 9,5% 2,1
Despesa efetiva 17 022,7 3,4% 17 602,1 6,5% 19 266,6
Saldo Global -2 425,6 24,8% -1 824,1 -286,1% -7 042,8

Fonte: Sintese da Execugao Or¢camental Mensal DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

Neste sentido, uma analise da Tabela Xl revela que as receitas foram
afetadas de forma significativa, registando, entre abril e junho, uma quebra de 21%
face ao valor contabilizado em 2019. Esta quebra foi transversal a receita fiscal,
receita contributiva e receita nao fiscal e ndo contributiva. A receita fiscal, principal
componente da receita publica, registou uma quebra de 28,8%, justificada pelo
decréscimo dos impostos diretos e indiretos (-39,1% e -23,4%, respetivamente).
Estes valores refletem os efeitos da pandemia na economia portuguesa, assim
como a resposta tomada pelo Governo, quer no que respeita as medidas referentes
a flexibilizagdo do pagamento de impostos, quer no ajustamento do calendario
fiscal. Relativamente as contribuicdes para sistemas de protec¢ao social, verificou-
-se, uma quebra de 7,5% face a igual periodo de 2019, sendo este registo
essencialmente consequéncia da Covid-19, expresso na forte reducdo das
contribuicdes nos meses de maio e junho (-14,5% e -8%, respetivamente), que
refletem a contragéo da atividade econémica e do emprego, assim como o impacto
das medidas implementada, nomeadamente a dispensa parcial ou isencao do
pagamento de contribuicdes, bem como a possibilidade de diferimento do
pagamento de contribuigdes para a seguranga social para a grande maioria das

empresas. Importa ainda referir que neste trimestre, a receita nao fiscal e ndo
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contributiva registou uma quebra de 19,2%, justificada pela quebra geral de todas
as suas componentes, das quais se destacam as taxas, multas e outras
penalidades e as vendas de bens e servigos correntes, que apresentaram quebras
de 36,1% e 33,4%, e configuram as rubricas que evidenciam maior erosao de
cobranca por efeito da pandemia. Em sentido contrario, as transferéncias
apresentaram um crescimento de 12,7%, refletindo os fundos provenientes da

Uniao Europeia, com destino, nomeadamente, a seguranga social.

Observando a despesa publica no segundo trimestre de 2020, verifica-se
uma aceleracido do crescimento, tendo a despesa primaria aumentado 9,5% e a
despesa efetiva 6,5%. Este resultado reflete essencialmente o comportamento das
transferéncias (+14,9%), que evidencia a despesa associada as medidas
excecionais e temporarias adotadas no ambito do combate aos efeitos da Covid-
19. Importa ainda referir, que, embora a rubrica aquisicdo de bens e servigos
apresente um decréscimo de 0,7% no fim do segundo trimestre, durante o més de
maio registou um crescimento de 27,1%, influenciado pelo aumento de pagamentos
relativos a material de consumo clinico e medicamentos, traduzindo os encargos
suportados no tratamento da Covid-19, essencialmente respeitantes a aquisicdo de
equipamentos de protecéo individual. Contudo, no més de junho registou-se uma
reducao de 27% face a 2019, refletindo o efeito de pagamentos efetuados em 2019,
cujos correspondentes pagamentos em 2020 ndo ocorreram durante este periodo.
Em sentido contrario, os juros e outros encargos permaneceram em tendéncia de
decréscimo, apresentando uma redugao de 12,2% face a igual periodo de 2019,

em resultado da diminuigdo de encargos relativos a divida direta do Estado.

Com base nestes resultados, o segundo trimestre de 2020 registou um saldo
global bastante negativo, concretamente, o pior registo trimestral do ano,
situando-se 286,1% abaixo valor registado no periodo homélogo, e cifrando-se em

7.042.,8 milhdes de euros.

Abril

Tendo por base a execugéo presente na Tabela XXVI (Anexo), verifica-se
que, invertendo totalmente a tendéncia do més anterior, a receita do més de abril
representa um significativo aumento de 22% face ao registado em igual periodo de

2019. Este valor é particularmente relevante quando considerado que a evolucao
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de 2019 face a 2018 corresponde a uma quebra de 7,3%. Analisando a receita
acumulada ao longo dos primeiros 4 meses do ano, verifica-se um aumento de 6%
face ao mesmo periodo de 2019, sendo que este valor representa uma aceleracao
do crescimento da receita acumulada de 4,2 p.p., invertendo a tendéncia de
desaceleragao até entdo verificada. Este significativo aumento € essencialmente
justificado pelo crescimento generalizado das diferentes categorias da receita, com
especial énfase para a receita néo fiscal e ndo contributiva (que cresceu 16,8%).
Analisando apenas a receita circunscrita ao més de abril, verificam-se aumentos
consideraveis, tendo a receita néo fiscal e ndo contributiva aumentado 60% face a
abril de 2019, e a receita fiscal 24,5%.

Durante os primeiros quatro meses de 2020, o saldo acumulado da receita
nao fiscal e ndo contributiva da Administragcado Central e Seguranga Social cresceu
16,8% face ao mesmo periodo de 2019, que constitui uma aceleragao de 13,5 p.p.
relativamente ao més anterior. Naquilo que respeita apenas ao més de abril de
2020, o incremento de 60% contrasta com a quebra 30,6% registada em abril de
2019, e o motivo de tal aumento reside maioritariamente no aumento de 292,9%
dos rendimentos de propriedade, justificado pela entrega dos dividendos do Banco
de Portugal, no valor de 479,4 milhdes de euros, assim como o aumento de 17,3%
das transferéncias, resultante de fundos provenientes da Unido Europeia. Em
sentido oposto, verificou-se um decréscimo de 26,8% nas taxas, multas e outras
penalidades, motivados ja pela pandemia. Também as vendas de bens e servigos
correntes decresceram em 39,1%, motivado em grande medida pela diminuigdo da
receita proveniente do trafego de passageiros resultante da situagcéo de estado de

emergéncia e de situagao de calamidade.

O saldo da receita fiscal do Estado resultante do primeiro quadrimestre de
2020 contabilizou um crescimento de 3,8% face ao mesmo periodo de 2019, tendo,
apenas em abril de 2020, apresentado um significativo crescimento de 25,1%. No
entanto, importa referir que o valor da receita fiscal acumulada representa uma
desaceleracao de 3,8 p.p. face ao ano anterior. Analisando as componentes da
receita fiscal do Estado relativas ao més de abril, identifica-se um massivo aumento
dos impostos diretos (+125,2% face a abril de 2019), justificado pelo crescimento
de 150,4% do IRS, contraposto pela redugcao de 25,1% do IRC. Estas variagdes

surgem em consequéncia da pandemia vivida, na medida em que o crescimento da
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receita relativa ao IRS resulta da dilagao no inicio dos reembolsos de IRS, ocorrido
em pleno estado de emergéncia. Em sentido oposto, a redugao da receita do IRC
€ justificada pelo adiantamento da entrega e liquidagado do Pagamento Especial por
Conta para junho de 2020, e da declaragao periddica de rendimentos (Modelo 22)
para julho de 2020. Por outro lado, os Impostos Indiretos registaram um decréscimo
de 0,5% face ao periodo homodlogo. A quebra na receita de impostos indiretos é
generalizada, porém, destacam-se o0s decréscimos mais significativos,
nomeadamente, no IVA (-7,6%), no Imposto sobre Produtos Petroliferos (ISP)
(-6,5%), no ISV (-63,3%) e no Imposto sobre o Tabaco (-45,7%). A reducéo na
receita do IVA é motivada pela aceleragao nos reembolsos e pelo diferimento de
236 milhdes de euros para os seis meses seguintes, por via da aplicagdo dos
pagamentos fracionados estabelecidos em decreto-lei, sendo que a reducéo do ISV
€ justificada pela alteragdo de padrées de consumo causada pela pandemia, na
forma de reducgao de aquisicao de bens duraveis. Em sentido oposto, o Imposto de
Selo contrapbs a tendéncia de reducdes, tendo crescido 163,2% durante o més de

abril.

Num registo distinto, a receita contributiva apresentou em abril uma reduzida
variagao (+0,4%), sendo que a evolugao desta componente da receita ao longo dos
quatro primeiros meses de 2020 revela um crescimento de 4,4%, o que representa
uma desaceleragao de 1,9 p.p. face a igual periodo de 2019. Importa ainda referir
que a cobranga de dividas a seguranga social em processo executivo, apresenta,
nos primeiros quatro meses do ano, um decréscimo significativo (-14% face a
2019).

No que diz respeito a despesa, verifica-se que ao longo dos quatro primeiros
meses do ano, a despesa efetiva registou um crescimento de 7,5%, sendo que este
valor representa um significativo aceleramento do crescimento da despesa publica
face ao mesmo periodo de 2019 (+7,2 p.p.). No més de abril o crescimento da
despesa efetiva situou-se nos 11,6%, sendo que este aumento reflete o acréscimo
da maioria das suas componentes. A despesa com transferéncias aumentou 15,2%
em abril, sendo este crescimento justificado pelo incremento dos encargos com
pensdes e as medidas excecionais e temporarias relativas a situagdo de pandemia.
As despesas com o pessoal cresceram 7%, refletindo o efeito transversal do

descongelamento de carreiras e acréscimos remuneratorios, e pelos aumentos
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verificados no SNS, Escolas e Instituicbes de Ensino Superior. Também as
despesas relativas a aquisicdo de bens e servicos cresceu em 4% durante o més
de abril, contribuindo para um crescimento quadrimestral acumulado de 14%,
justificado sobretudo com o aumento da despesa realizada no setor da Saude,
associada a material de consumo clinico e medicamentos, em grande medida
relacionados com o combate a Covid-19. Importa salientar que em abril se verificou
uma desaceleragdo do crescimento desta categoria de despesa (-3,7 p.p.),
justificada pela desaceleragdo dos pagamentos efetuados por parte de entidades
do SNS, relativos a dividas vencidas, a coberto do reforco de capital realizado pelo
Estado.

Contabilizando a totalidade da receita e despesa, observa-se que o saldo
global da Administragdo Central e da Seguranga Social no més de abril se situou
em -1.839,6 milhdes de euros. Embora negativo, este registo constitui uma
melhoria de 288,7 milhdes de euros (13,6%) face ao valor registado em 2019. O
saldo global acumulado subjacente a execugao dos quatro primeiros meses de
2020 cifrou-se em -1.912,9 milhdes de euros, representando uma reducao de 460

milhdes de euros (-31,7%) comparativamente com o mesmo periodo de 2019.

Maio

Apds um avolumado crescimento da receita no més de abril, segue-se uma
forte contracdo registada durante o més de maio. Observando a Tabela XXVII
(Anexo), verifica-se que durante este periodo, a receita efetiva da Administragcéao
Central e Seguranga Social caiu em 23,5%. Neste sentido, o resultado verificado
em maio contribuiu para eliminar o crescimento até entdo registado a nivel da
receita acumulada, igualando o valor dos cinco primeiros meses de 2019.
Analisando a receita de maio, verifica-se que a quebra é transversal a todas as
componentes, contribuindo para uma forte desaceleragdo do crescimento da
receita fiscal e da receita contributiva, e para uma reducao da receita nao fiscal e

nao contributiva.

Em maio, a receita nao fiscal e nao contributiva apresentou uma quebra de
47,1% face ao periodo homédlogo, sendo que este valor representa uma total
inversao da evolugéo de 2019 face a 2018 (crescimento de 62,7%). Este resultado
mensal contribuiu para inverter a tendéncia de subida verificada nos quatro meses

anteriores, transformando um crescimento de 16,8% no primeiro quadrimestre,
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numa redugao de 2% entre janeiro e maio. Analisando as componentes da receita
nao fiscal e ndao contributiva, verifica-se que em maio todas sofreram quebras
significativas, com excecgao das transferéncias. Estes resultados negativos surgem
como consequéncia da pandemia Covid-19, evidenciando o impacto da crise
sanitaria na economia e nas contas publicas. As taxas, multas e outras penalidades
a par das vendas de bens e servigcos correntes apresentaram quebras de 39,7% e
35,6%, respetivamente, constituindo as componentes com maior erosdo de

cobranca por efeito da pandemia.

As contribui¢cdes para sistemas de protegao social registaram uma quebra
de 14,5%, contribuindo para reduzir em 6,3 p.p. (para 0,6%) a receita acumulada
nos cinco primeiros meses do ano. A desaceleracdo observada reflete
essencialmente os efeitos da pandemia, designadamente a contragéo da atividade
econdmica e do emprego, bem como o conjunto de medidas, nomeadamente a
isengao ou dispensa parcial do pagamento de contribuicbes para a seguranga

social para a maioria das empresas.

Nos primeiros cinco meses de 2020, a receita fiscal volta a refletir os efeitos
da pandemia provocada pela Covid-19 na economia portuguesa, bem como das
medidas tomadas no que diz respeito a flexibilizagdo do pagamento de impostos
no segundo trimestre de 2020, para além do ajustamento do calendario fiscal. Neste
sentido, a receita fiscal da Administragao Central e da Seguranga Social, que, tendo
em conta o seu peso, radica no contributo do subsetor do Estado, evidencia um
decréscimo de 15,4% face a 2019. Este resultado mensal contribuiu para que o
crescimento da receita fiscal do Estado nos cinco primeiros meses de 2020
decaisse para 0,4%, registando uma desaceleragao de 3,4 p.p. face ao crescimento
acumulado nos quatro meses anteriores. Analisando separadamente as
componentes da receita do Estado, verifica-se que o significativo aumento dos
impostos diretos (cresceram 370,5% face a 2019), ndo foi capaz de contrariar a
quebra de 33,1% dos impostos indiretos. O significativo aumento da receita
resultante de impostos diretos é justificado pelo crescimento de 279,4% do IRS,
que evidencia, apesar da aceleragcao face ao més anterior, um desfasamento
consideravel em matéria de reembolsos quando comparado com o periodo
homodlogo. Em sentido contrario, a receita do IRC apresentou uma redugéao de

27,9% face ao mesmo periodo de 2019, evidenciando o efeito do adiamento dos
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pagamentos. Em matéria de impostos indiretos, que representam cerca de 75% da
totalidade da receita fiscal do Estado, a quebra é transversal a todas as suas
componentes. De destacar a quebra de 29,5% do IVA, que ilustra o significativo
efeito da pandemia nos habitos de consumo e na procura interna. Também o ISP,
Imposto Unico de Circulacdo (IUC) e Imposto de Selo registaram redugdes
significativas (-45,6%, -5,2% e -29,1%, respetivamente).

No que diz respeito a despesa, a execugdo de maio segue a tendéncia
verificada no més anterior, na medida em que a Administragao Central e Seguranca
Social regista um crescimento de 13,6% na despesa efetiva, contribuindo para o
aumento de 8,6% da despesa efetiva acumulada (que representa um acréscimo de
7,2 p.p. face a 2019). A despesa com pessoal cresceu 4% em maio, evidenciando
o efeito da evolucéo do processo faseado de descongelamento de carreiras e dos
acréscimos remuneratoérios. A despesa com aquisicdo de bens e servigos cresceu
27,1%, motivada sobretudo pelo incremento dos pagamentos relativos a material
de consumo clinico e medicamentos, assim como a aquisi¢ao de equipamentos de
protecao individual. A despesa relativa a transferéncias aumentou 23,3%, tendo
este crescimento sido motivado pelo aumento de despesas relativas as medidas
excecionais e temporarias relacionadas com a situacdo de pandemia. Em sentido
contrario, os juros e outros encargos reduziram 13,2% em maio, contribuindo para

o saldo acumulado fosse 3,4% inferior ao verificado em 2019.

O saldo global da Administragdo Central e da Seguranga Social no més de
maio foi de -1.614,5 milhdes de euros, sendo que este valor representa uma quebra
de 383,5% relativamente a maio de 2019. O saldo global acumulado subjacente a
execugao dos cinco primeiros meses de 2020 cifrou-se em -3527,4 milhdes de
euros, representando uma derrapagem de 2644,1 milhdes de euros (-299,3%)

quando comparado com o mesmo periodo de 2019.

Neste sentido, maio pode ser considerado o més que melhor evidencia o

inicio da crise vivida a nivel das contas publicas.

Junho

Seguindo a tendéncia do més anterior, junho regista o pior resultado de 2020
no que respeita a receita da Administragcdo Central e Seguranga Social. Neste
sentido, a Tabela XXVIII (Anexo) revela que a receita publica registo uma quebra

de 46,1% face ao valor contabilizado em 2019, apés ter apresentado uma evolucéo
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de 1,2% entre 2018 e 2019. Apds se verificar, no més anterior, o cessar do
crescimento da receita, esta quebra vem contribuir fortemente para o inicio da
reducao do saldo da receita acumulada face ao periodo homodlogo. Neste sentido,
vencido o primeiro semestre de 2020, contabiliza-se uma redugao de 9,5% da
receita face ao mesmo periodo de 2019. Analisando detalhadamente a receita
publica, verifica-se que todas as suas componentes apresentaram quebras, com

especial énfase dada a receita fiscal e receita nao fiscal e ndo contributiva.

A receita nao fiscal e ndo contributiva de junho apresentou uma quebra de
41% face ao mesmo periodo de 2019, contribuindo para uma quebra de 9,4%
durante o primeiro semestre de 2020. Analisando individualmente as componentes
desta receita, verifica-se que, sem excecgao, todas registaram redugdes face a
2019. Esta tendéncia decrescente é consequéncia, a semelhanca do que se tinha
vindo a verificar jd nos meses anteriores, da pandemia Covid-19, evidenciando o
impacto da crise sanitaria na economia e nas contas publicas. Similarmente ao més
anterior, as taxas, multas e outras penalidades apresentaram uma significativa
quebra de 40,8%, contribuindo para que o registo do primeiro semestre se situasse
20% abaixo do registado no periodo homologo de 2019. Também os rendimentos
de propriedade sofreram uma quebra mensal na ordem dos 75,1%, contribuindo
para uma quebra acumulada de 19,7% ao longo do primeiro semestre. As vendas
de bens e servigos correntes registaram também um decréscimo de 26,9% em
junho, contribuindo para uma quebra de 14,5% no primeiro semestre de 2020,
influenciado pelo desfasamento temporal da entrega das rendas de edificios
decorrente da aplicagao do Principios da Onerosidade. Apesar de registar quebras
recorrentes ao longo dos seis primeiros meses do ano, incluindo um decréscimo de
71,6% em junho, as vendas de bens de investimento mantiveram um saldo
acumulado positivo de 26,4%. Contrariando o que vinha a ser contabilizado nos
meses anteriores, a rubrica de transferéncias apresentou um resultado negativo,
decrescendo 1,7% face a 2019. Contudo, este valor representa uma melhoria de
6,3 p.p. face a evolugao registada de 2018 para 2019. A quebra contabilizada em
junho de 2020 contribuiu para uma ligeira redugao do crescimento acumulado ao
longo do primeiro semestre do ano, que se situou nos 15,2%. A quebra das

transferéncias comunitarias recebidas pelo IAPMEI (-12,9%), em linha com o nivel
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da despesa de incentivos reembolsaveis, resulta do menor numero de momentos

de rececgao de candidaturas do Sistema de Incentivos a Inovagao do PT2020.

As contribuigdes para sistemas de protegao social registaram em junho uma
quebra de 8% face ao periodo homdlogo, tendo este valor contribuido para uma
inversao da tendéncia de crescimento acumulado até entéo registada, situando a
evolucao do saldo acumulado da receita contributiva nos nos -0,9%. Acresce ainda
que, a cobranga efetiva da divida a seguranga social em processo executivo,
apresenta no primeiro semestre de 2020, um decréscimo acumulado de 30,3%,

relativamente ao periodo homologo de 2019.

Tal como referido relativamente ao resultado do més anterior, o balango do
primeiro semestre de 2020 revela os efeitos da pandemia assim como as
consequéncias das respostas dadas pelo Governo. Deste modo, devera salientar-
-se que a aplicagdo do Decreto-Lei n.° 10-F/2020, permitiu, no segundo trimestre
de 2020, a adesdo dos contribuintes a planos prestacionais de 1.321 milhdes de
euros, contribuindo desta forma para aliviar a tesouraria das empresas. Assim, em
junho a receita fiscal liquida do Estado decresceu 61,9% comparativamente com o
periodo homdlogo, contribuindo para a inversdo da tendéncia positiva registada a
nivel do saldo acumulado, na medida em que, volvido o primeiro semestre de 2020,
este se situou nos -14% face ao mesmo periodo de 2019. Analisando as
componentes da receita fiscal do Estado, identificam-se quebras muito
significativas tanto nos impostos diretos como indiretos. Em junho de 2020, a
receita resultante da coleta de impostos diretos foi 82,3% inferior a 2019,
contribuindo para que o respetivo saldo do primeiro semestre registasse um valor
17,3% inferior ao de 2019. E importante ressalvar que este més marca o ponto de
inversao, a partir do qual o saldo acumulado dos impostos diretos passou a ser
inferior ao contabilizado em 2019. A quebra registada em junho ¢é justificada pela
diminuicdo das coletas de IRS e IRC, em 96,4% e 84%, respetivamente.
Relativamente aos impostos indiretos, verifica-se uma reducgao de 30,4% durante o
més de junho, contribuindo para um decréscimo de 12,2% do saldo acumulado no
primeiro semestre. Esta quebra mensal é resultado de uma diminuicido da maioria
dos diferentes impostos indiretos, porém, destaca-se, em linha com o que tem sido
verificado nos meses anteriores, a quebra de 39,7% do IVA, e de 20,7% do ISP.

De referir ainda, que também o ISV, Imposto sobre o Alcool e as Bebidas Alcodlicas
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(IABA) e Imposto de Selo apresentaram quebras face ao mesmo periodo de 2019,
tendo como principal causa a pandemia Covid-19 e seu efeito nos padrées de
consumo e procura interna. As quebras registadas no més de junho servem para
consolidar ainda mais o decréscimo do saldo acumulado dos impostos indiretos,
onde ndo ha qualquer componente a evidenciar crescimento face ao periodo

homologo.

Em junho de 2020, a Administragao Central e Seguranga Social registou uma
ligeira redugao da despesa face ao mesmo periodo de 2020, contudo, os valores
contabilizados constituem apenas uma desaceleracao do crescimento face ao més
de maio. Neste sentido, a despesa primaria de junho de 2020 foi 2,8% inferior a
que se contabilizou em junho de 2019, contribuindo para que o crescimento
acumulado da despesa ao longo do primeiro semestre de 2020 se situasse nos
6,2%. Examinando as diversas componentes da despesa individualmente,
identificam-se diversos aumentos, designadamente a nas despesas com o pessoal,
transferéncias e investimento. As despesas com pessoal cresceram 2,8% neste
més, sendo este registo revelador das despesas do Servigo Nacional de Saude,
sobretudo referente a novas contratagées de pessoal e pagamento de horas
extraordinarias, bem como o efeito dos pagamentos relativos a descontos e
contribui¢des respeitantes ao ano anterior. Também as transferéncias cresceram
6,7% em junho, contribuindo para um crescimento acumulado de 9,9% face ao
primeiro semestre de 2019. Este resultado advém, em larga medida, da despesa
associada as medidas de natureza excecional e temporaria no ambito da
pandemia, suportada pela Seguranga Social, € que inclui maioritariamente, os
encargos associados ao apoio a manutencao dos contratos de trabalho (layoff
simplificado), bem como ao apoio extraordinario a reducéo da atividade econémica
dos trabalhadores independentes e a outras medidas que visam a manutengao dos
rendimentos dos agregados familiares afetados pela crise sanitaria. O crescimento
de 13,1% contabilizado a nivel do investimento em junho, que contribuiu para um
crescimento do saldo acumulado de 16,3% no primeiro semestre do ano, é
essencialmente justificado com o incremento da despesa com equipamento basico,
destacando-se a aquisicdo de material médico para as Unidades de Cuidados
Intensivos. Em sentido oposto, a aquisicdo de bens e servicos reduziu 27% face a

junho de 2019, contribuindo para a desaceleragédo do crescimento acumulado em
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9,2 p.p., resultando no crescimento de 7,6% no saldo acumulado. Também os juros
e outros encargos demonstraram uma redug¢ao de 22,8% em junho, contribuindo
para que o saldo acumulado ao longo do primeiro semestre fosse 8,1% inferior ao
registado no mesmo periodo de 2019. Esta diminuigdo esta em linha com a
tendéncia de diminui¢cado observada desde fevereiro, e € essencialmente devida a
evolugdo dos encargos suportados pelas entidades publicas. Ainda referir que a
rubrica relativa a outras despesas registou em junho de 2020 uma redugao de
24,8%, contribuindo para que o saldo acumulado no primeiro semestre seja 27,9%
inferior ao mesmo periodo de 2019, sendo esta redugao principalmente justificada
pelo encerramento das atividades letivas presencias, que originaram uma redugao

das despesas de funcionamento dos estabelecimentos de ensino.

Considerados os registos da despesa e receita publica, contabiliza-se em
-3.589,2 milhdes de euros o saldo global da Administragcao Central e da Seguranca
Social no més de junho. Este valor representa uma massiva quebra (-1825,4%)
relativamente a junho de 2019. Este registo concorre para que o saldo acumulado
subjacente a execugao do primeiro semestre de 2020 se cifre em -7.116,6 milhdes
de euros, representando uma derrapagem de 6.046,9 milhdes de euros (-565,3%)

comparativamente com o mesmo periodo de 2019.

Deste modo, junho pode ser considerado o més que reflete a maior

derrapagem das contas publicas desde o comego da pandemia Covid-19.

lll. Terceiro Trimestre de 2020

O terceiro trimestre testemunhou um ligeiro desagravamento da situagao
pandémica, nomeadamente durante os meses de julho e agosto. Porém, com o
més de setembro deu-se a retoma das atividades letivas, contribuindo para um
aumento dos contagios, iniciando uma tendéncia de agravamento da crise
sanitaria, que se viria a tornar mais expressiva nos meses seguintes. Apesar das
melhorias verificadas, a pandemia continuou a impactar as contas publicas, sendo
responsavel pelo decréscimo (ainda que mais reduzido) face ao ano de 2019.

Tabela XllI: Execugao Orgcamental do 3° Trimestre
(em Milhdes de Euros)

3° Trimestre
2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020

Receita Fiscal 14 307,4 0,3% 14 345,2 -0,5% 14 278,8

89



Impostos Diretos 7 465,3 -1,3% 7 369,3 3,7% 7 639,9

Impostos Indiretos 68421 2,0% 6 975,8 -4,8% 6 638,9
Contribuigbes para Sistemas de 5 520,6 8,2% 5971,1 -0,6% 5937,9
Protecdo Social

Receita Ndo Fiscal e Ndao Contributiva 2 589,8 -4,5% 24733 -13,9% 2130,5
Taxas, Multas e Outras Penalidades 838,5 6,3% 891,2 -17,5% 735,4
Rendimentos de Propriedade 150,6 3,0% 155,1 -10,1% 139,4
Transferéncias 586,7 1,7% 596,8 -13,9% 513,9
Vendas de Bens e Servigos Correntes 707,2 0,2% 708,5 -13,9% 610,2
Vendas de Bens de Investimento 72,3 -27,5% 52,4 -12,4% 45,9
Restantes Receitas 225,1 -16,7% 187,6 0,1% 187,8
Diferencas de Consolidagéo 9,2 -1388,0% -118,5 -13,8% -102,1
Receita Efetiva 22 417,8 1,7% 22 789,6 -1,9% 22 347,2
Despesas com o pessoal 3863,0 5,1% 4 060,6 4,5% 42424
Aquisicao de bens e servigos 2204,4 4,5% 2 304,5 -2,6% 22450
Juros e outros encargos 1028,9 -7,3% 953,9 -2,3% 931,7
Transferéncias 10 815,3 5,5% 11 407,3 7,6% 12 271,0
Subsidios 168,6 26,0% 212,5 66,8% 3544
Investimento 451,5 13,6% 513,0 3,1% 528.,8
Outras despesas 2453 -7,5% 226,8 1,7% 230,6
Diferencas de consolidagao -12,4 -297,6% 245 158,8% 63,4
Despesa primaria 17 735,6 5,7% 18 749,3 6,3% 19 935,8
Despesa efetiva 18 764,5 5,0% 19 703,1 5,9% 20 867,6
Saldo Global 3653,3 -15,5% 3 086,5 -52,1% 1479,6

Fonte: Sintese da Execugao Or¢camental Mensal DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

No que respeita a despesa publica ao longo do terceiro trimestre do ano, é
observavel um desagravamento de 3,1 p.p. na despesa primaria (+6,3%) e de 0,6
p.p. na despesa efetiva (+5,9%). Contudo, o acréscimo registado é consequéncia
de aumentos generalizados, com destaque (a semelhanga do trimestre anterior)
para as transferéncias, que cresceram 7,6% (representando 58,8% da despesa
efetiva) em consequéncia das medidas excecionais e temporarias relacionadas
com a pandemia. Em sentido oposto, verifica-se que tanto as aquisicdes de bens e
Servigos como 0s juros e outros encargos registaram decréscimos face a 2019. A
primeira rubrica contabilizou uma diminuicdo de 2,6% face ao periodo homadlogo.
Esta componente reflete a evolugao dos encargos com o SNS, nomeadamente em
material de consumo clinico e medicamentos no ambito da resposta a crise
pandémica, sendo, no entanto, compensada pela diminui¢do registada no volume
de pagamentos associados ao regime da ADSE em resultado da menor procura de
servigos de saude durante este periodo. Adicionalmente, os juros e outros encargos
diminuiram 2,3% relativamente a 2019, mantendo a tendéncia de decréscimo até

entao verificada.

Com base nestes resultados, e pela primeira em 2020, o terceiro trimestre
apresentou um saldo global positivo de 1.479,6 milhdes de euros. Contudo, e
embora represente um excedente orgamental, configura uma quebra de 52,1% face

a igual periodo de 2019.
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Julho

Apds um més em que a Administragao Central e Segurancga Social registou
receitas historicamente baixas, segue-se julho, que, embora em menor
percentagem, apresenta também quebras substanciais. Neste sentido, e tendo por
base a Tabela XXIX (Anexo), contabilizou-se uma quebra de 14,9% face a julho de
2019, contribuindo para que a receita efetiva acumulada nos sete primeiros meses
de 2020 se situasse 10,5% abaixo do valor contabilizado no mesmo periodo de
2019. Analisando separadamente as componentes da receita, observa-se que,
embora todas apresentem quebras face a 2019, existe uma desaceleragdao da

diminui¢cao face ao més anterior.

Durante este més, registou-se uma quebra de 28,3% da receita nao fiscal e
nao contributiva, tendo este valor concorrido para que o saldo acumulado ao longo
dos sete primeiros meses de 2020 se situasse 11,9% abaixo do valor contabilizado
no mesmo periodo de 2019. As taxas, multas e outras penalidades sofreram uma
reducao de 24,7% no més de julho, contribuindo para uma redugéo de 20,8% na
receita acumulada entre janeiro e julho. As transferéncias, que até maio tinham
mantido a tendéncia de crescimento mensal, sofreram uma avultada quebra em
julho. A reducgao de 52,5% face a julho de 2019 concorreu para que o crescimento
do saldo acumulado desta componente desacelerasse 10,9 p.p. relativamente ao
més anterior, cifrando-se nos 4,3%. As vendas de bens e servicos correntes
registaram uma quebra de 9,7%, contribuindo para que a redugdo do saldo
acumulado se situasse nos 13,7%, constituindo este valor uma desaceleracéo de
0,8 p.p. face ao ritmo de decréscimo registado em junho. A evolugéo negativa desta
componente resulta dos efeitos da pandemia na economia, sendo de salientar a
diminuicao do trafego de passageiros, nomeadamente na CP, no Metropolitano de

Lisboa e no Metro do Porto.

A receita relativa as contribuigdes para sistemas de protegao social registou,
em julho de 2020, uma redugao de 2,8% face ao mesmo periodo de 2019, sendo
que este valor constitui uma melhoria face ao més anterior. Nao obstante, o saldo

acumulado da receita contributiva decresceu 1,2% face ao periodo homélogo.

Em julho de 2020, a Administragao Central e Segurancga Social registou uma
quebra de 17,6% a nivel da receita fiscal, largamente radicada no subsetor do

Estado. Neste sentido, a receita fiscal do Estado de julho de 2020 contabilizou uma
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quebra de 17,3% face a julho de 2019, tendo este valor contribuido para que o
saldo acumulado ao longo dos sete primeiros meses do ano fosse 14,6% inferior
ao registado no mesmo periodo de 2019. Analisando as componentes da receita
fiscal do Estado, observa-se, a semelhanga do més de junho, uma redugéo
generalizada dos impostos, quer diretos quer indiretos. Durante este més, os
impostos diretos registaram um decréscimo de 22% face a julho de 2019, tendo
este valor concorrido para que o saldo acumulado nos sete primeiros meses de
2020 se situasse 18,8% abaixo do mesmo periodo de 2019. A justificacao para a
quebra em questao, reside na redugao da receita resultante do IRS e do IRC. A
execugao do imposto sobre rendimentos de pessoas singulares é afetada pelo
diferimento do pagamento do imposto, que devera ser compensado pelas adesdes
a planos prestacionais, sendo que o imposto sobre rendimentos de pessoas
coletivas evidencia o efeito do adiamento do pagamento do primeiro pagamento
por conta para agosto de 2020. No que concerne aos impostos indiretos, observa-
se uma melhoria relativamente ao que se vinha a registar em maio e junho, porém,
permanecendo aquém dos valores de julho de 2019, sendo contabilizado um défice
de 9,3%. Este valor mensal tem o efeito de desacelerar em 0,4 p.p. a diminuicéo
do saldo acumulado, que se situou 11,8% abaixo do valor relativo a mesmo periodo
de 2019. Analisando separadamente os impostos indiretos, observa-se que a
maioria apresenta quebras face a julho de 2019, com exceg¢ao do imposto sobre o
consumo do tabaco e o imposto de selo, sendo que a nivel da receita acumulada
apenas o imposto de consumo sobre o tabaco apresenta crescimento face a 2019.
Neste sentido, o IVA mantém o estatuto de imposto indireto com maior peso para
a receita publica, e contabiliza uma quebra de 15,8% (menos acentuada do que no
més anterior), continuando a revelar o impacto da pandemia na economia € no
consumo. Adicionalmente, o ISP, ISV e IUC contabilizam quebras significativas
(-8%, -52,1% e -12,3%, respetivamente), contribuindo para que os respetivos
saldos acumulados permanegam em trajetéria decrescente (-10,7%, -46,5% e

-2,1%, respetivamente).

Relativamente a despesa, durante o més de julho a Administragdo Central e
Seguranga Social registou um aumento de 6,4% da despesa efetiva, sendo que
este registo contribuiu para que o saldo acumulado efetivo se mantivesse 6,3%

superior ao registo dos sete primeiros meses de 2019. Analisando as componentes
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da despesa individualmente, verifica-se um decréscimo de diversas rubricas,
porém, compensado pelo crescimento de outras com maior preponderancia. Neste
sentido, destaca-se o aumento das despesas com pessoal, que em julho cresceram
4,2%. Tal como no més de junho, as transferéncias mantiveram a tendéncia de
crescimento, contabilizando um aumento de 9,8% face a julho de 2019.
Adicionalmente, verificou-se um aumento de 6,6% na despesa com juros e outros
encargos, porém o saldo acumulado permaneceu 6,8% inferior ao verificado nos
sete primeiros meses de 2019. Em sentido oposto, observa-se uma reducao de
6,1% na despesa com aquisicdo de bens e servigos, contribuindo este valor para
desacelerar em 2,1 p.p. o crescimento do saldo acumulado entre janeiro e julho,
face ao mesmo periodo de 2019. Esta variacdo face ao més transato assenta
essencialmente no abrandamento do volume de pagamentos efetuados por parte
das entidades do SNS. Também os subsidios e investimentos manifestaram
diminuicées em julho (-6%, -8,5%, respetivamente) tendo como consequéncia a
desaceleragdo do crescimento do saldo acumulado em 3,5 p.p. e 3,2 p.p,
respetivamente. A evolugao positiva registada pela rubrica dos subsidios em julho
face a junho é justificada pelo menor crescimento da despesa suportada pelo
subsetor da Seguranga Social. Em linha com o que se tinha verificado no més
anterior, as outras despesas mantiveram-se em niveis muito reduzidos
comparativamente com os valores de 2019, refletindo o encerramento das
atividades letivas presenciais e consequente reducdo das despesas de

funcionamento dos respetivos estabelecimentos.

Considerados todos os indicadores, verifica-se que o saldo global da
Administracdo Central e da Seguranga Social no més de julho foi de -1.473,2
milhdes de euros, 0 que representa uma forte quebra (-890,5%) relativamente a
julho de 2019, sendo, no entanto, uma melhoria face ao més de junho. O saldo
global acumulado subjacente a execugéo dos sete primeiros meses de 2020 cifrou-
-se nos -8.589,8 milhdes de euros, representando uma derrapagem de 7.706,5

milhdes de euros (-872,4%) comparativamente com o mesmo periodo de 2019.

Agosto
Observando a Tabela XXX (Anexo), verifica-se que no seguimento de dois
meses de grandes quebras da receita, a Administragdo Central e Seguranga Social

registou em agosto um crescimento de 21,7%, contribuindo para a desaceleragao
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do decréscimo da receita acumulada em 4,3 p.p., a qual se situou 6,2% abaixo do
registo homologo. Analisando a receita em todas as suas componentes, observa-
-se um crescimento geral durante o més de agosto, destacando-se a receita fiscal

e a receita nao fiscal e nao contributiva.

As contribuicbes para sistemas de protegao social registam uma variagao
positiva de 0,1%, contribuindo para que o saldo acumulado nos oito primeiros
meses do ano apresentasse um decréscimo de 1,1% face ao mesmo periodo de
2019. E de salientar o facto de que a cobranga vem a apresentar melhorias pelo
terceiro més consecutivo. Ainda assim, o desempenho inferior a 2019 é explicado
pelo impacto da pandemia, refletindo a contragdo da atividade econdémica e do
emprego, assim como o impacto das medidas implementadas, nomeadamente a
dispensa parcial ou isengdo do pagamento de contribuigcbes. O efeito da crise
pandémica sobre a atividade econdmica fez-se sentir na redugdo do numero de
contribuintes (aproximadamente -1%), sendo que, no que se refere a cobranca
efetiva de divida a seguranga social em processo executivo registou-se um
decréscimo de 30,5% face a 2019, verificando-se um acréscimo de 1,9% em agosto
face a julho de 2020.

Em agosto de 2020 a receita ndo fiscal e ndo contributiva registou um
crescimento de 16,8%, concorrendo para que o saldo acumulado nos oito primeiros
meses de 2020 fosse 9,4% inferior ao registado no mesmo periodo de 2019. Apesar
de negativo, este valor representa uma desaceleragdo de 2,5 p.p. face ao més
transato. Analisando separadamente as rubricas da receita nao fiscal e nao
contributiva, verifica-se que a maioria registou aumentos durante o més de agosto.
No entanto, as taxas, multas e outras penalidades a par das vendas de bens e
servigos correntes permaneceram em tendéncia de quebra, registado um
decréscimo face a agosto de 2019 de 12,4% e 29,2%, respetivamente. A
justificagdo para tal reducdo reside, a semelhanga dos meses anteriores na
pandemia e seus efeitos na economia. Em sentido contrario, 0 més de agosto
testemunhou o crescimento das restantes receitas nao fiscais e ndo contributivas,
com especial énfase para as vendas de bens de investimento, que aumentaram
410,7% face a agosto de 2019, contribuindo para que o crescimento do saldo
acumulado ao longo dos oito primeiros meses de 2020 se situasse nos 28,1%, valor

este que representam uma melhoria de 23,5 p.p. face ao més anterior, e ainda uma
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substancial diferenca do que se verificou em 2019 (quebra de -15%).
Adicionalmente, os rendimentos de propriedades e as transferéncias apresentaram
resultados positivos (7% e 1,7%, respetivamente) concorrendo para que 0s

respetivos saldos acumulados se situassem nos -18,4% e 4%.

No que concerne a receita fiscal da Administracdo Central e Seguranga
Social, registou-se, em agosto de 2020, um crescimento de 32,2% face ao periodo
homdlogo. Analisando a receita fiscal do Estado, observa-se um aumento de 33%,
que contribuiu para a desaceleragcdao de 6,9 p.p. do crescimento acumulado
negativo. No que respeita a subcategoria dos impostos diretos, verifica-se um
aumento muito significativo de 97,1%, contribuindo para que o saldo acumulado
nos oito primeiros meses do ano se situasse 3,4% abaixo do registo contabilizado
em 2019 (melhoria de 15,4 p.p. face a julho de 2020). Este aumento é justificado
pelo crescimento da receita resultante do IRS (+8,7%), contrariada pelo decréscimo
do IRC (-174,5%). Contudo, pelo facto do IRS representar 81,3% dos impostos
diretos de agosto, o resultado mensal foi positivo. O aumento da receita referente
ao IRS resulta do maior ajustamento das tabelas de retencdo na fonte, que
provocou maior rendimento disponivel para as familias em 2019, e
consequentemente, menor volume de reembolsos em 2020. Em sentido oposto, a
quebra no IRC reflete o resultado das medidas de politica tomadas no Orgamento
de Estado Suplementar, nomeadamente as referentes aos Pagamentos por Conta.
No que diz respeito aos impostos indiretos, 0 més de agosto registou uma quebra
de 4,5% face ao periodo homdlogo, tendo este valor contribuido para que o saldo
acumulado melhorasse 1,1 p.p. face ao més anterior, contabilizando um
decréscimo de 10,7%. Analisando individualmente as componentes dos impostos
indiretos, verifica-se que todos, com excecdo do imposto de consumo sobre o
tabaco, registaram quebras face a agosto de 2019. Destaca-se ainda o IVA, que
apesar de ser 2,9% inferior ao valor contabilizado em agosto de 2019, representa
uma melhoria relativamente ao més de julho, contribuindo para uma reducéo da

quebra acumulada contabilizada (-11,2% apds os oito primeiros meses no ano).

Do lado da despesa publica, a Administragdo Central e Seguranga Social
registou um aumento de 3,4% a nivel da despesa efetiva face ao mesmo periodo
de 2019, tendo este valor contribuido para que o saldo da despesa acumulada se

situasse 5,9% acima dos valores de 2019 (melhoria de 0,3 p.p. face ao més
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anterior). Analisando as componentes da despesa publica, verifica-se um aumento
das despesas com o pessoal (+3,9%), que contribuiu para uma despesa acumulada
4,5% superior ao mesmo periodo de 2019, sendo esta uma melhoria de 0,1 p.p.
face ao més transato. A semelhanca dos meses anteriores, a despesa com
transferéncias (+4,2%), reflete as medidas de resposta a pandemia, e o aumento
registado em agosto contribui para que o crescimento da da despesa acumulada
se mantenha no patamar dos 9%. Contrariando a tendéncia registada até entao, a
rubrica relativa a outras despesas registou em agosto um crescimento de 15,9%
face a agosto de 2019, desacelerando em 6,4 p.p. a evolugédo de decréscimo até
entdo registada a nivel da despesa acumulada. Esta variagédo ¢é justificada pela
realizacdo de pagamentos por conta de IRC, por parte da Infraestruturas de
Portugal.

Pela primeira vez desde abril, o saldo global da Administracdo Central e da
Seguranga Social no més de agosto foi positivo, cifrando-se nos 2.274,1 milhdes
de euros. Este valor representa um aumento significativo (+134,4%) relativamente
a agosto de 2019. Por outro lado, o saldo global acumulado subjacente a execugao
dos oito primeiros meses de 2020 cifrou-se nos -6.315,7 milhdes de euros,
representando uma derrapagem de 6.392,7 milhdes de euros (-8.302,7%)
comparativamente com o mesmo periodo de 2019, que registou um saldo positivo

de 77 milhoes de euros.

Setembro

Examinado a Tabela XXI (Anexo), verifica-se que em setembro de 2020 a
receita da Administragdo Central e Seguranga Social registou uma quebra de 9,3%,
contribuindo para que a receita acumulada entre janeiro e setembro fosse 6,6%
inferior ao valor contabilizado durante o0 mesmo periodo de 2019. Analisando as
componentes da receita, observa-se um decréscimo da receita fiscal a par da
receita nao fiscal e ndo contributiva, ligeiramente compensado pelo crescimento da

receita contributiva.

As contribuigbes para sistemas de protegao social registam, em setembro de
2020, uma variagao positiva de 1,6%, contribuindo para que o saldo acumulado nos
nove primeiros meses do ano apresentasse um decréscimo de 0,8% face ao

mesmo periodo de 2019. E de salientar o facto de que a cobranca vem a apresentar
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melhorias pelo quarto més consecutivo, sendo que pelo segundo més seguido

apresenta crescimento face a 2019.

Contabilizou-se uma reducao de 23,7% a nivel da receita nio fiscal e nédo
contributiva, o que representa uma diferenca de 40,5 p.p. face ao crescimento do
més anterior. Este registo concorreu para que o saldo acumulado nos nove
primeiros meses do ano se situasse 10,6% abaixo do valor observado no mesmo
periodo de 2019. Analisando individualmente as componentes da receita nao fiscal
e nao contributiva, observa-se um misto de crescimento e quebra, prevalecendo a
quebra. As taxas, multas e outras penalidades registaram, em setembro, uma
quebra de 14,2%, contribuindo para que o saldo acumulado apresentasse uma
evolugdo negativa de 19,1%. Apesar de traduzir um desagravamento de 0,6 p.p.,
esta componente continua a mostrar-se afetada pela situagdo pandémica. A
reducao de 25,1% registada nos rendimentos de propriedade contribui para que o
saldo acumulado seja 18,6% inferior ao mesmo periodo de 2019, sendo este registo
influenciado pela ndo entrega de dividendos pela Caixa Geral de Depdsitos, e pelo
menor valor dos lucros do Banco de Portugal. Adicionalmente, importa referir que
as vendas de bens de investimento registam uma quebra de 56,8% face a setembro
de 2019, concorrendo para que o saldo acumulado se situasse 9,9% acima do que
se observava entre janeiro e setembro de 2019. Este valor é influenciado, entre
outros fatores, pelo facto do mercado imobiliario estar, desde margo, fortemente
afetado pela pandemia, impedindo a celebracéo de escrituras de venda de iméveis.
Em sentido oposto, observou-se um significativo crescimento das transferéncias
(+50,7%) contribuindo para que o saldo acumulado se situasse 6,5% acima do valor
associado ao mesmo periodo de 2019 (melhoria de 2,5 p.p. face ao més de agosto).
Mantendo a tendéncia verificada até entdo, a receita de transferéncias é
essencialmente proveniente dos fundos europeus, designadamente aqueles

dirigidos a Segurancga Social.

Neste més, a Administragcdo Central e Seguranga Social registou uma
quebra de 11,1% face a setembro de 2019, sendo este valor essencialmente
resultante da receita fiscal do Estado, que registou um decréscimo de 11,2%,
concorrendo para que a receita fiscal acumulada entre janeiro e setembro se
situasse 8,3% abaixo do periodo homodlogo. Analisando os impostos diretos,

verifica-se que em setembro registaram uma quebra de 20,6%, justificada pelo
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decréscimo da receita do IRC em 42,4%, e compensada em parte pelo crescimento
do IRS em 2,6%. Este valor concorreu para que o saldo acumulado dos impostos
diretos se situasse 6,6% abaixo do registo correspondente ao periodo homélogo
(resultado 3,2 p.p. do que no anterior). A semelhanga do que se verificou no més
de agosto, 0 aumento da receita referente ao IRS resulta do maior ajustamento das
tabelas de retencdo na fonte. Em sentido oposto, a quebra no IRC reflete o
resultado das medidas de politica tomadas no Orcamento de Estado Suplementar,
nomeadamente as referentes aos Pagamentos por Conta. Relativamente aos
impostos indiretos, 0 més de setembro de 2020 revelou-se em linha com 2019,
contabilizando uma ligeira variagdo de 0,02%. Apesar de se verificarem quebras
quase na totalidade dos impostos indiretos, o crescimento de 4,5% a nivel do IVA
foi suficiente para compensar as mesmas. Este crescimento & essencialmente

suportado pelo pagamento de 110,9 milhdes de euros em planos prestacionais.

Analisando o més de setembro, observa-se um crescimento de 7,9% da
despesa efetiva, tendo contribuido para que o saldo acumulado se situasse 6,1%
acima dos valores de 2019. Analisando individualmente as componentes da
despesa, verifica-se uma tendéncia geral de crescimento, com excegao da ligeira
reducao verificada a nivel dos juros e outros encargos. De entre as rubricas da
despesa, destaca-se, entre outros, o crescimento das transferéncias, motivado
essencialmente pela resposta a Covid-19. Neste sentido, o encargo com
transferéncias cresceu 7,5% em setembro, concorrendo para que a despesa
acumulada registasse um valor 9% superior ao mesmo periodo do ano anterior,
mantendo a taxa de crescimento face aos meses anteriores. Também os subsidios
cresceram substancialmente em setembro (+102,7%), embora o aumento liquido
tenha sido apenas de 68,5 milhdes de euros, contribuiram para uma aceleracéo de
8 p.p. do saldo acumulado face ao més anterior. Este crescimento surge em
resposta a pandemia, sendo explicado pela medida de natureza excecional de
incentivo a normalizacdo da atividade empresarial, destinado as entidades
empregadoras que tenham beneficiado do regime de layoff simplificado, na fase de
normalizagdo da sua atividade e de regresso dos seus trabalhadores a prestagao
normal de trabalho. De referir ainda o crescimento de 5,3% a nivel das despesas

com o pessoal, que contribuiu para manter o crescimento acumulado nos 4,6%,
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justificado essencialmente pelos encargos do SNS associados ao combate a Covid-
19.

Pelo segundo més consecutivo, o saldo global da Administracdo Central e
da Segurancga Social em setembro foi positivo, cifrando-se nos 678,7 milhdes de
euros. Nao obstante, este valor representa uma quebra de 62,9% relativamente a
setembro de 2019. Por outro lado, o saldo global acumulado subjacente a execugao
dos nove primeiros meses de 2020 cifrou-se nos -5.637 milhdes de euros,
representando uma derrapagem de 7.546,5 milhdes de euros (-395,2%)

comparativamente com o mesmo periodo de 2019.
IV. Quarto Trimestre de 2020

Durante o ultimo trimestre de 2020 verificou-se um forte agravamento da
situagdo epidemiolégica. O més de novembro registou o valor mais alto de
contagios até entdo, e durante este trimestre foram registados 4,5 vezes mais casos
do que a totalidade dos contagios contabilizados até ao fim de setembro.
Consequentemente, deu-se a necessidade de imposicdo de novas medidas

restritivas com o objetivo de controlar a situagao pandémica.

Tabela XIV: Execugao Or¢camental do 4° Trimestre
(em Milhdes de Euros)
2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020

Receita Fiscal 11 717,6 3,1% 12 078,0 -0,5% 12 021,4
Impostos Diretos 5392,2 1,2% 54574 4.1% 5681,6
Impostos Indiretos 6 3254 4.7% 6 620,6 -4.2% 6 339,9

Contribuicdes para Sistemas de

~ . 57151 5,9% 6 051,7 1,6% 6 151,5
Protecdo Social
Receita Nao Fiscal e Ndo Contributiva 3 204,1 -1,3% 3163,5 -12,9% 2754,4
Taxas, Multas e Outras Penalidades 858,6 5,6% 906,8 -11,4% 803,5
Rendimentos de Propriedade 216,2 27,6% 275,8 -9,4% 249,8
Transferéncias 951,9 -12,2% 835,6 -15,7% 704,8
Vendas de Bens e Servigos Correntes 872,6 -3,9% 838,3 -3,5% 808,8
Vendas de Bens de Investimento 88,4 58,9% 140,5 -92,8% 10,1
Restantes Receitas 259,1 -4,8% 246,7 12,2% 276,9
Diferencas de Consolidagao -42,6 88,0% -80,1 24,5% -99,7
Receita Efetiva 20 636,8 3,2% 21 293,2 -1,7% 20927,3
Despesas com o pessoal 4 838,8 4.4% 50511 2,8% 5191,8
Aquisicao de bens e servigos 3292,6 2,9% 3388,0 -1,4% 3341,0
Juros e outros encargos 2 009,5 8,1% 2172,8 2,1% 2217,8
Transferéncias 11 838,7 1,6% 12 027,3 11,4% 13401,4
Subsidios 287,5 -7.7% 265,3 48,9% 395,0
Investimento 912,3 13,6% 1036,2 -4,5% 989,3
Outras despesas 753,2 -61,4% 290,4 -26,3% 213,9
Diferencas de consolidagédo 100,9 -121,6% -21,8 -79,8% -4.4
Despesa primaria 22 023,9 0,1% 22 036,4 6,8% 235279
Despesa efetiva 24 033,3 0,7% 24 209,2 6,3% 25 745,6
Saldo Global -3 396,5 14,1% -2 916,0 -65,2% -4 818,3

Fonte: Sintese da Execugao Or¢camental Mensal DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)
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Analisando a execucé&o orgcamental relativa a este periodo (Tabela XIV),
verifica-se na receita publica uma ligeira melhoria de 0,2 p.p. face ao trimestre
anterior, situando a receita efetiva do quarto trimestre 1,7% abaixo do valor
registado em igual periodo de 2019. Esta melhoria assenta numa manutengao da
reducao de 0,5% da receita fiscal, a par de uma desacelerag¢ao de 1 p.p. na quebra
da receita nao fiscal e ndo contributiva, compensado em parte pelo crescimento de
1,6% das contribuicbes para sistemas de protecdo social. Observando
individualmente as componentes da receita fiscal, identifica-se um crescimento de
0,4 p.p. na receita de impostos diretos face ao periodo anterior (cresceram 4,1%),
bem como uma melhoria de 0,6 p.p. no comportamento dos impostos indiretos
(diminuiram 4,2%). O crescimento dos impostos diretos & essencialmente
consequéncia da receita do IRS, relativa ao subsetor do Estado, contrariada em
parte pelo decréscimo do IRC. O aumento da receita contributiva neste periodo
reflete os aumentos consecutivos nos ultimos trés meses do ano, que surgem em
consequéncia do acréscimo das contribuicdes para CGA, em parte compensados
pela diminuigdo das contribuigdes para a Seguranga Social. O motivo para este
comportamento misto é explicado pelo facto das contribuigdes para a Seguranca
Social registarem decréscimos influenciados pela Covid-19, ndo s6 na contragao
da atividade econémica e no emprego, nas também gracgas ao impacto das medidas
implementadas, nomeadamente a dispensa parcial ou isengcédo do pagamento de
contribuicdes, ao passo que as contribuicdes para a CGA cresceram por via da
opgao, por parte das entidades, do pagamento das mesmas no proprio més ou até
meio do més seguinte. Relativamente ao comportamento da receita nao fiscal e
nao contributiva, observa-se uma quebra generalizada das suas componentes,
compensada parcialmente pela evolucao positiva das restantes receitas — que
cresceram 12,2% face a igual periodo do ano anterior — refletindo um consideravel
aumento no més de dezembro (+60,6%) em virtude do comportamento das outras
receitas de capital e das reposigdes nao abatidas nos pagamentos. No que
concerne as restantes rubricas que registaram quebras em linha com o trimestre
anterior, refletem essencialmente os efeitos da pandemia, designadamente no que
respeita a taxas, multas e outras penalidades e vendas de bens e servigos
correntes, que configuram areas particularmente afetadas pela Covid-19, em
particular esta ultima, que traduz a quebra das receitas de bilheteira resultante da

diminuicao do trafego de passageiros. Importa ainda referir que, embora as receitas
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resultantes de transferéncias, para as quais tem particular relevancia os fundos
provenientes da UE, tenham apresentado quebras significativas neste trimestre
(bem como no trimestre anterior), o saldo acumulado ao longo do ano de 2020
encontra-se em linha com o ano anterior (apresenta uma variagao residual de -
0,02% face a 2019).

Analisando a despesa publica no quarto e ultimo trimestre de 2020, verifica-
-se um ligeiro crescimento face ao trimestre anterior tanto na despesa primaria
(situou-se 6,8% acima do trimestre anterior) como na despesa efetiva (situou-se
6,3% acima do trimestre anterior). Estes resultados representam um agravamento
de 0,5 p.p. e 0,4 p.p., respetivamente, e refletem a tendéncia de crescimento
generalizada, compensada, em parte, pelo decréscimo dos encargos com
aquisicao de bens e servicos e com investimentos. Durante este periodo, e a
semelhanga do que se verificou nos ultimos dois trimestres, as transferéncias
voltaram a apresentar um crescimento significativo (+11,4%), que, tendo um peso
de 52,1% na despesa efetiva, refletem essencialmente o impacto das medidas de
carater excecional e temporario, relacionadas com a situacdo de pandemia. Realce
ainda para as despesas com o pessoal, que aumentaram 2,8% devido aos
encargos associados ao combate a pandemia, e para 0s encargos com aquisigdes
de bens e servigos, que embora tenham registado decréscimos durante o segundo
(-0,7%), terceiro (-2,6%), e quarto trimestre (-1,4%), acabaram por se situar 2,2%
acima do saldo acumulado de 2019. Ainda assim, importa salientar que as
despesas com aquisicoes de bens e servicos relativas a Saude cresceram 2,3%
face ao ano de 2019, refletindo, sobretudo, a aquisicdo de material de consumo
clinico, nomeadamente equipamentos de protecdo individual e medicamentos
associados ao combate a Covid-19. Em sentido oposto, e contrariando a evolucéo
dos trimestres anteriores, os juros e outros encargos registaram um aumento de
2,1% face a igual periodo de 2019, justificado pelo aumento significativo
contabilizado em outubro de 2020, decorrente da evolugédo dos juros com
Obrigagdes do Tesouro, em resultado de um valor mais elevado de cupdes a pagar
neste més relativamente ao periodo homdélogo, devido as emissdes de divida
realizadas desde outubro de 2019 se traduzirem num maior volume de obrigagdes

com vencimento de cupdo neste més. Por fim, salienta-se o facto deste trimestre
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evidenciar o maior volume de despesa publica do ano, em linha com o que se havia

verificado tanto em 2019 como em 2018.

Analisando a receita e despesa publica relativa ao quarto trimestre de 2020,
contabiliza-se um saldo global negativo de -4.818,3 milhbes de euros, o que
representa uma quebra de 65,2% face ao registado em 2019, o qual tinha

representado uma melhora de 14,1% face ao ano de 2018.

Outubro

Observando a Tabela XXXII, verifica-se que, em outubro de 2020, a
Administracdo Central e Seguranga Social registou uma ligeira variagao positiva de
0,3% relativamente a receita, tendo contribuido para uma desaceleracdo da
evolucédo negativa do saldo acumulado nos dez primeiros meses do ano, que se
situou 6% abaixo do registo contabilizado em periodo homdlogo de 2019.
Analisando individualmente as componentes da receita publica, observam-se
variacdes reduzidas, tendo a receita contributiva aumentado, ao passo que a

receita fiscal e receita néo fiscal e ndo contributiva registaram ligeiras redugoes.

A receita nao fiscal e ndo contributiva foi a componente mais afetada em
outubro, registando uma variagado negativa de 1,5% face ao mesmo periodo de
2019, tendo este valor contribuido para que o saldo acumulado nos dez primeiros
meses de 2020 fosse 9,7% inferior ao do periodo homadlogo. Contudo, o registo
relativo ao més e outubro influenciou o saldo acumulado positivamente, tendo este
contabilizado uma melhoria de 0.9 p.p. face ao més anterior. Uma analise
aprofundada revela que as principais quebras sao relativas a taxas multas e outras
penalidades, a rendimentos de propriedade, e a vendas de bens e servigos
correntes, sendo essencialmente compensadas pelo crescimento das
transferéncias e das restantes receitas. As taxas, multas e outras penalidades
reportaram um decréscimo de 6,5% em outubro, concorrendo para que o saldo
acumulado fosse 17,7% inferior ao mesmo periodo de 2019. Embora continue a
refletir os efeitos da pandemia, esta componente apresentou uma melhoria de 1,4
p.p. face ao més transato. Os rendimentos de propriedade apresentaram neste més
uma quebra de 17,7%, tendo contribuido para que o saldo acumulado
permanecesse 18,5% abaixo do registo do ano anterior, refletindo essencialmente

a nao entrega de dividendos pela Caixa Geral de Depdsitos e 0 menor valor dos
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lucros do Banco de Portugal. Adicionalmente, registou-se em outubro uma quebra
de 8,6% nas vendas de bens e servigcos correntes, concorrendo para que o saldo
acumulado se situasse 13,6% abaixo do valor relativo aos dez primeiros meses de
2019. Em sentido contrario, as transferéncias cresceram 44,1% durante o més de
outubro, permitindo um crescimento significativo do saldo acumulado ao longo dos
dez primeiros meses de 2020 (mais 9,7% do que em 2019, uma melhoria de 3,2
p.p. face ao més anterior), sendo este crescimento resultado dos fundos
provenientes da UE. Por fim, importa referir ainda o crescimento de 9,6% das outras
receitas, concorrendo para que o saldo acumulado fosse idéntico ao de 2019,
evidenciando o comportamento positivo das receitas de natureza econdmica
residual.

A receita fiscal da Administragdo Central e Seguranga Social registou, em
outubro, uma variacédo de -0,5%, refletindo o comportamento da receita fiscal do
Estado, que apresentou valores essencialmente iguais aos de outubro de 2019,
contribuindo para uma melhoria de 0,7 p.p. da receita fiscal acumulada (-7,6% do
que no mesmo periodo de 2019). Analisando as componentes da receita fiscal
durante o més de outubro, observa-se uma melhoria de 2,2% nos impostos diretos,
compensada pela reducdo de 1,4% nos impostos indiretos. Estes resultados
evidenciam a recuperacao da atividade econdmica iniciada no terceiro trimestre,
ainda que de forma pouco expressiva. Relativamente aos impostos diretos, verifica-
-se a manutencdo da tendéncia de crescimento do IRS, que vem a apresentar
resultados positivos desde agosto, ao passo que o IRC permanece em crescimento
negativo, em resultado das medidas de politica tomadas no Or¢gamento de Estado
Suplementar, nomeadamente as referentes aos Pagamentos por Conta. Quanto
aos impostos indiretos, verifica-se ainda uma evolugéo negativa, justificada pelas
quebras no ISV (-26,8%), no Imposto de consumo sobre o tabaco (-25%), no IABA
(-12,3%) e no Imposto de Selo (-3,8%), e compensada em parte pelo
desenvolvimento favoravel do ISP (+1,2%), e do IVA (+2,2%).

No que diz respeito a receita contributiva, que apresentou o comportamento
mais positivo do més, em termos de receitas, verifica-se que as contribuicdes para
sistemas de protegéo social registam, em outubro de 2020, uma variagao positiva
de 2,3%, contribuindo para que o saldo acumulado nos dez primeiros meses do

ano apresentasse um decréscimo de 0,5% face ao mesmo periodo de 2019.
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Verificou-se neste més um acréscimo de de 5,5% na despesa efetiva, tendo
este resultado concorrido para a ligeira melhoria da despesa acumulada, que se
situou 6,1% acima dos valores relativos aos dez primeiros meses de 2019.
Analisando mais aprofundadamente as componentes da despesa, observa-se uma
tendéncia geral de crescimento, na linha do que se tinha verificado em setembro.
De destacar ainda a desaceleracédo do crescimento acumulado das despesas com
o pessoal (-0,1 p.p.), transferéncias (-0,3 p.p.) e investimentos (-0,5 p.p.), referindo
ainda, que as outras despesas aceleraram em 4,3 p.p. a evolugdo em sentido de
decréscimo face ao periodo homadlogo, refletindo essencialmente o encerramento
das atividades letivas presenciais, que conduziu a diminuicdo das despesas de

funcionamento dos estabelecimentos de ensino.

Apods dois meses consecutivos de resultados positivos, o saldo global da
Administracdo Central e da Seguranga Social no més de outubro voltou a ser
negativo, cifrando-se em -2.055,5 milhdes de euros, representando uma quebra de
24,7% face a outubro de 2019. O saldo global acumulado subjacente a execugao
dos dez primeiros meses de 2020 cifrou-se nos -7.692,5 milhdes de euros,
representando uma derrapagem de 7.959,1 milhdes de euros (-3.040,5%)

comparativamente com o mesmo periodo de 2019.

Novembro

Tendo como referéncia os valores da Tabela XXXIII (Anexo), verifica-se que
em novembro de 2020, a Administracdo Central e Seguranga Social registou uma
diminuicao de 6,3% na receita efetiva, contribuindo para que o saldo acumulado
nos onze primeiros meses do ano se situasse 6% abaixo do registado no mesmo
periodo de 2019. Analisando individualmente as componentes da receita publica,
observa-se um ligeiro aumento da receita contributiva (inferior ao registado no més
anterior), contrariado por quebras a nivel da receita fiscal e da receita nao fiscal e

nao contributiva.

Durante este més, as receitas relativas a contribuicdes para sistemas de
protecao social cresceram 1,4% face ao mesmo periodo de 2019, contribuindo para
que o saldo acumulado nos onze primeiros meses do ano registasse um
decréscimo de 0,3% face ao periodo homélogo. Apds cinco meses consecutivos a
apresentar melhorias, em novembro voltou-se a verificar uma reducao face ao més

anterior. Nao obstante, este configura o quarto més seguido em que a receita
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contributiva apresenta valores superiores aos de 2019. Ainda assim, e como ja foi
referido previamente, o desempenho acumulado inferior ao de 2019 é explicado
pelo impacto da pandemia, refletindo a contragdo da atividade econdémica e do

emprego, assim como o impacto das medidas implementadas.

Relativamente a receita ndo fiscal e nédo contributiva, verificou-se em
novembro uma significativa quebra de 22%, representando uma diminuicdo de
20,5 p.p. face ao registo do més anterior. Este valor concorreu para que o
crescimento negativo relativo ao saldo acumulado acelerasse 1,1 p.p. face ao més
de outubro, situando-se 10,8% abaixo do registo contabilizado no periodo
homdlogo. Analisando individualmente as componentes da receita nao fiscal e ndo
contributiva, identifica-se uma tendéncia de reducdo em todas as rubricas com
excecao dos rendimentos de propriedade. Este registo contribuiu para que o saldo
acumulado nos onze primeiros meses de 2020 fosse, também ele, negativo na
totalidade das componentes, com excec¢ao das transferéncias. Dos decréscimos
identificados, destaca-se a diminuicdo das taxas, multas e outras penalidades, que
diminuiram 13,6% em novembro, concorrendo para que o saldo acumulado fosse
17,3% inferior ao do periodo homélogo. Contrariamente ao que se verificou no més
anterior, as transferéncias registaram em novembro uma quebra de 29,3%,
contribuindo em 4,4 p.p. para a desacelerag¢ao do crescimento face ao ano anterior,
que, apos onze meses de 2020 se situou 5,3% acima do valor referente ao mesmo
periodo de 2019. Esta quebra reflete uma redugao dos fundos provenientes da
Unido Europeia, bem como o facto dos apoios Covid-19 entretanto criados apenas
incluirem incentivo ndo reembolsavel. De salientar ainda a quebra das receitas
provenientes de vendas de bens e servigos correntes (-6,9%), que embora
apresentem uma melhoria de 1,7 p.p. face ao més anterior, continuam a refletir os
efeitos da pandemia, designadamente a quebra das receitas de bilheteira resultante
da diminuicéo do trafego de passageiros. Em sentido contrario, os rendimentos de
propriedade registaram, em novembro de 2020, um crescimento de 31,5%,
concorrendo para um desagravamento de 0,9 p.p. da quebra verificada a nivel da
receita acumulado nos onze primeiros meses do ano, que se situou 17,6% abaixo
do periodo homologo.

Analisando a receita fiscal do Estado, verifica-se uma reducao de 5,7% face

a novembro de 2019, concorrendo para um desagravamento de 0,2 p.p. da quebra

105



acumulada nos onze primeiros meses de 2020. A evolugdo da pandemia e a
implementagcédo de novas medidas de contengao da propagacgao do virus marcam
0 més de novembro, na medida em que, contrariamente ao presenciado no més
transato, registou-se uma quebra da receita fiscal face ao periodo homdlogo. O
resultado do subsetor do Estado contribuiu para que a receita fiscal da
Administracdo Central e Seguranga Social se situasse 6% abaixo do registo de
novembro de 2019, concorrendo para que o saldo acumulado contabilizasse uma
quebra de 7,5% face a igual periodo do ano anterior. Analisando as componentes
da receita fiscal do Estado, verifica-se um aumento significativo dos impostos
diretos (+11,1%), justificado pelo crescimento do IRS e do IRC. Em linha com o
més anterior, o IRS registou um crescimento de 4,4%, resultante, em particular, da
receita associada ao trabalho dependente. Contrariamente ao més anterior, o IRC
registou um crescimento de 50,8%, que, embora percentualmente maior do que o
aumento do Imposto sobre Rendimentos de Pessoas Singulares, corresponde
apenas a 6% da receita relativa aos impostos diretos. Relativamente aos impostos
indiretos, verifica-se uma diminuicdo de 12,8%, que efetivamente anula qualquer
crescimento possivel da receita fiscal. Esta quebra é resultado da diminui¢cao de
todos os impostos indiretos, com excecado do IUC. Neste sentido, e analisando a
receita acumulada dos impostos indiretos, verifica-se que todos, sem excecao,
apresentam resultados inferiores aos registados entre janeiro e novembro de 2019.

Durante o més de novembro, a despesa efetiva da Administracdo Central e
Segurancga Social registou um aumento de 8,6%, contribuindo para que a despesa
acumulada se situasse 6,3% acima do registado em igual periodo do ano anterior.
Analisando as componentes da despesa publica, destaca-se o significativo
aumento das transferéncias, que em novembro aumentaram 14,4%, contribuindo
para que o saldo acumulado fosse 9,2% superior ao do periodo homadlogo. Este
resultado refletiu essencialmente o impacto em termos orcamentais das medidas
de natureza excecional e temporaria de resposta a Covid-19. Importa referir que,
com excecgao dos juros e outros encargos, todas as restantes rubricas da despesa
publica apresentaram aumentos durante o més de novembro, sendo que, na dtica
acumulada, todas elas apresentaram valores superiores aos contabilizados nos
onze primeiros meses de 2019, com exceg¢do, mais uma vez, dos juros e outros

encargos.
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O saldo global da Administragdo Central e da Seguranga Social no més de
novembro foi de -1.268,3 milhdes de euros, sendo que este valor representa uma
quebra de 516% relativamente a novembro de 2019. O saldo global acumulado
subjacente a execugao dos onze primeiros meses de 2020 cifrou-se nos -8.960,8
milhdes de euros, representando uma massiva derrapagem de 8.986,8 milhdes de
euros (-16.187,6%) comparativamente com o mesmo periodo de 2019. Em termos

relativos, este més representa a maior distancia percentual entre 2020 e 2019.

Dezembro

A analise da execucao orcamental referente ao més de dezembro, expressa
na Tabela XXXIV (Anexo), demonstra que, contrariando o registo de novembro, a
Administracdo Central e Seguranga Social contabilizou um ligeiro aumento de 0,8%
na receita publica, contribuindo para que o saldo acumulado em 2020 fosse 5,3%
inferior ao registo de 2019. Esta diminuigdo representa uma entrada de menos
4.347,3 milhdes de euros nos cofres publicos, existindo uma forte relacdo entre
este resultado e as medidas de combate a pandemia, assim como pelos efeitos da
crise sanitaria na economia portuguesa. Analisando individualmente as
componentes da receita publica, observa-se um crescimento da receita fiscal e da
receita contributiva, contrariado pela reducdo da receita nao fiscal e nao
contributiva.

Analisando, com base na Tabela XV, as previsdes efetuadas no Orgcamento
de Estado, verifica-se que a meta da receita publica se situava nos 86.845,3
milhdes de euros. No entanto, a execucgao efetiva de 2020 cifrou-se nos 77.053,2
milhdes de euros, ou seja, ficou aquém do objetivo inicial por 11,3%. Apos
elaboragao do orcamento suplementar, foi definida a meta de 80.054,3 milhdes de

euros, que por sua vez também nao foi atingida, desta vez falhando por 3,7%.

Tabela XV: Execugao Or¢camental da Administragao Central e Seguranga Social
(em Milhdes de Euros)

Execugdo Execugio l?esvio Orgamento Orgamento
ace a -
2019 2020 2019 2020 Desvio Suplementar Desvio
Receita corrente 80 014,0 75 975,9 -5,0% 842049 -9,8% 77 413,9 -1,9%
Receita Fiscal 46 913,9 43 946,0 -6,3% 48288,2 -9,0% 43 087,8 2,0%
- Impostos diretos 19 870,8 19 147,0 -3,6% 20530,0 -6,7% 18 538,4 3,3%
- Impostos indiretos 27 043,1 24 799,1 -8,3% 277583 -10,7% 24 5494 1,0%
Contbuigoes de Sequranca Social, CGAe 224132 223880  -0,1% 234667 -46% 211628 5,8%
Transferéncias Correntes 1763,7 1988,4 12,7% 2750,1  -27,7% 3046,4 -34,7%
- Administragdes Publicas 98,7 124,2 0,0% 96,4 28,9% 96,4 28,9%
- Outras 1665,0 1.864,2 12,0% 2653,7 -29,8% 2950,0 -36,8%
Outras receitas correntes 8 866,1 7 653,4 -13,7% 9679,9 -20,9% 9 695,1 -21,1%
Diferencas de consolidagédo 57,1 0,1 -99,7% 20,0 -99,3% 421,8 -100,0%
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Receita de capital 1386,6 1077,2 -22,3% 2640,4 -59,2% 26404 -59,2%

Venda de bens de investimento 263,7 145,5 -44,8% 495,1 -70,6% 495,1 -70,6%
Transferéncias de Capital 1074,2 848,8 -21,0% 2106,6 -59,7% 2106,6 -59,7%
- AdministragGes Publicas 5,7 7.4 0,0% 19,8 -62,8% 19,8 -62,8%
- Outras 1068,5 841,4 -21,3% 2086,9 -59,7% 2 086,9 -59,7%
Outras receitas de capital 30,7 78,4 155,6% 30,9 154,0% 30,9 154,0%
Diferencas de consolidacéo 18,0 4,5 -74,8% 7,8 -42,0% 7,8 -42,0%
Receita Efetiva 81 400,5 77 053,2 -5,3% 86 845,3 -11,3% 80 054,3 -3,7%
Despesa corrente 78 265,7 82 899,1 5,9% 83513,5 -0,7% 87 801,6 -5,6%
Despesas com o pessoal 17 526,4 18 240,7 4,1% 17 992,6 1,4% 17 992,8 1,4%
- Remuneragdes Certas e Permanentes 12 584,8 13192,9 4,8% 13273,5 -0,6% 13 273,3 -0,6%
- Abonos Variaveis ou Eventuais 1127,9 1138,5 0,9% 1104,1 3,1% 1104,3 3,1%
- Seguranga social 3813,8 3909,3 2,5% 3615,0 8,1% 3615,1 8,1%
Aquisicéo de bens e servigos 10 015,7 10 239,1 2.2% 10960,9 -6,6% 11 607,4 -11,8%
Juros e outros encargos 77777 7421,6 -4,6% 7787,2 -4,7% 77222 -3,9%
Transferéncias correntes 41 059,4 44 989,9 9,6% 429296 4,8% 45 573,7 -1,3%
- Administragées Publicas 34237 3883,6 0,0% 37148 4,5% 37153 4,5%
- Outras 37 635,7 41 106,2 9,2% 392148 4,8% 41 858,4 -1,8%
Subsidios 911,9 1254,4 37,6% 1440,0 -12,9% 2184,8 -42,6%
Outras despesas correntes 937,9 684,2 -27,1% 23646 -71,1% 2682,3 -74,5%
Diferengas de consolidagéo 36,7 69,3 88,7% 38,5 79,8% 38,5 79,8%
Despesa de capital 41413 4609,4 11,3% 5969,2 -22,8% 6 099,8 -24,4%
Investimentos 2722,3 29452 8,2% 39758 -259% 4107,8 -28,3%
Transferéncias de capital 13725 1556,4 13,4% 17775  -12,4% 1776,0 -12,4%
- Administragdes Publicas 554,4 553,6 0,0% 717,2 -22,8% 717,2 -22,8%
- Outras 818,0 1002,8 22,6% 1060,3 -5,4% 1058,9 -5,3%
Outras despesas de capital 22,7 80,3 253,6% 183,5 -56,3% 183,5 -56,3%
Diferengas de consolidagéo 23,9 27,5 14,9% 32,5 -15,4% 32,5 -15,4%
Despesa Efetiva 82 407,0 87 508,5 6,2% 89482,7 -2,2% 93 901,4 -6,8%
Saldo Global -1 006,5 -10 455,3 -938,8% -2637,4 -296,4% -13 847,1 24,5%

Fonte: Sintese da Execugao Orgamental - DGO

O desempenho da receita fiscal da Administracdo Central e Seguranca
Social em dezembro (-6,3%), tendo em conta o seu peso, esta radicado no
contributo do subsetor do Estado, que regista quebras na maioria dos impostos.
Neste sentido, em dezembro de 2020 a receita fiscal do Estado situou-se 4,6%
acima do valor registado em igual periodo de 2019, influenciada pelo crescimento
registado tanto a nivel dos impostos diretos como indiretos. O crescimento de 2,1%
dos impostos diretos é justificado pelo aumento de 5% da receita do IRS,
contrariada em parte pela quebra de 3,9% no IRC, sendo que o crescimento de
9,3% dos impostos indiretos assenta num aumento generalizado das suas
componentes, com excec¢ao do ISV, do IABA e do Imposto de Selo, que registaram
quebras. Realizando um balango do ano 2020 em termos da receita fiscal do
Estado, verifica-se que esta sofreu uma quebra de 6,2% (-2.838,1 milhdes de
euros), justificada pela reducdo de 3,6% (-723,9 milhdes de euros) nas receitas
relativas a impostos diretos e de 8,1% (-2.114,2 milhdes de euros) nos impostos
indiretos. Observando a evolugao dos impostos diretos, identifica-se a receita de
IRS como tendo o maior peso na receita fiscal (31,4%), sendo, portanto, o seu
crescimento de 3% responsavel por minimizar o impacto da quebra de 20,1% da

receita de IRC (que constitui 11,7% da receita fiscal). O crescimento de 392,9
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milhdes de euros da receita resultante do IRS ¢ influenciado pela Campanha de
IRS de 2019, que beneficiou de um maior ajustamento das tabelas de retengéo na
fonte, provocando um aumento do rendimento disponivel em 2019, e
consequentemente, menos reembolsos em 2020. Adicionalmente, verificou-se um
desempenho positivo das remuneracbes mensais associadas ao trabalho
dependente. Em sentido contrario, a quebra de 1.272,7 milhées de euros do IRC é
essencialmente resultado das medidas tomadas devido a situacdo pandémica,
nomeadamente as referentes aos Pagamentos por Conta. No que respeita aos
impostos indiretos, verificaram-se variagdes significativas, todas elas em sentido
negativo. Importa salientar que os impostos indiretos sdo dependentes da atividade
econdmica, e por esse motivo sdo mais reativos aos efeitos da pandemia sobre os
padrées de consumo, bem como da procura interna. Neste sentido, registou-se
uma quebra de 2.114,2 milhdes de euros nos impostos indiretos, resultante do
decréscimo de todos os impostos associados. Destes, destaca-se o IVA, cuja
quebra se cifrou em 1.529,3 milhdes de euros (-8,6%), e reflete o efeito da
pandemia no consumo e na procura interna. Porém, importa referir que os planos
prestacionais em vigor diferem 75 milhées de euros de receita do IVA para 2021.
Adicionalmente, o ISV apresentou uma significativa quebra de 39,7% (-289 milhdes
de euros), e o ISP diminuiu 4,8% (-168,3 milhdes de euros), sendo estas evolugdes
decorrentes da contragao da procura interna, mais acentuada ao longo do segundo
semestre. E de salientar que, com base na Tabela XV, o comportamento da receita
fiscal da Administracdo Central e Seguranga Social ficou 9% abaixo da meta
estabelecida no Orgamento de Estado (o que representa uma derrapagem de
4.342,2 milhdes de euros), tendo superado em 2% o valor estabelecido pelo
Orgcamento Suplementar. Estes registos refletem a quebra de 6,7% e 10,7% dos
impostos diretos e indiretos, respetivamente, face ao orcamento inicial, sendo que
as mesmas componentes apresentaram uma melhoria de 3.3% e 1%,

respetivamente, face ao orgamento retificativo.

As receitas relativas a contribuicdes para sistemas de protecao social
cresceram 1,4% face ao mesmo periodo de 2019, contribuindo para que o saldo
acumulado em 2020 registasse um decréscimo de 0,1% (-25,2 milhdes de euros)
face a 2019. As contribuigdes para a Seguranga Social registaram um decréscimo

de 0,8%, sendo este desempenho explicado pelo impacto da pandemia, ndo sé
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patente da reducao de 1,1% no numero de contribuintes, mas também pelo impacto
das medidas implementadas, designadamente, a dispensa parcial ou iseng¢ao do
pagamento de contribuigcdes. Segundo os dados da Tabela XV, a execugado da
receita contributiva em 2020 falhou a meta estabelecida pelo Orgamento de Estado
por 4,6% (o que representa um desfasamento de 1.078,7 milhdes de euros), tendo

superado o progndstico estabelecido no Orgamento Suplementar em 5,8%.

Embora tenha apresentado uma melhoria de 6,6 p.p. face ao més anterior,
a receita nao fiscal e nao contributiva registou em dezembro uma quebra de 15,4%
face a 2019, concorrendo para que o saldo acumulado em 2020 se situasse 11,2%
abaixo do valor contabilizado em 2019. Em termos relativos, esta componente da
receita publica apresenta a maior quebra face ao ano transato (redugéo de -1.354,2
milhdes de euros face a 2019), sendo que tal facto reflete essencialmente o impacto
da Covid-19 nas contas publicas. Analisando os constituintes desta componente
durante o més de dezembro, verifica-se que as maiores quebras se registaram a
nivel das taxas, multas e outras penalidades (-14,6%), a par das transferéncias
(-35,5%), compensadas, em parte, pelo crescimento das vendas de bens e servigos
correntes (+3,6%) e das restantes receitas (+60,6%). O balango final de 2020 revela
uma tendéncia generalizada de quebra, compensada apenas pelo crescimento de
2,7% da rubrica relativa a restantes receitas, que evidenciam o comportamento das
outras receitas de capital. Neste sentido, uma das quebras mais significativas
verifica-se a nivel das taxas, multas e outras penalidades, que apds um crescimento
de 6,6% em 2019, contabilizaram uma quebra de 17,1% em 2020 (que representa
uma perda de receita de 579,8 milhdes de euros). Outra das principais quebras
verificou-se na rubrica de rendimentos de propriedade, cuja redugéo de 17,1% em
2020 anulou quase inteiramente o crescimento de 17,7% de 2019. Este decréscimo
(-284,7 milhdes de euros) resulta essencialmente da ndo entrega de dividendos
pela Caixa Geral de Depdsitos, bem como do menos valor dos lucros do Banco de
Portugal. Também as vendas de bens e servigos correntes registaram uma quebra
muito significativa de 11,2% (que configura a segunda maior quebra em termos
absolutos, apenas atras das taxas, multas e outras penalidades: -325,1 milhdes de
euros). Este decréscimo resulta diretamente da situagdo pandémica, sendo esta
variagdo negativa fortemente influenciada pela quebra na receita de bilheteira

resultante da redugédo do trafego de passageiros. E ainda de salientar quebra de
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44,8% das vendas de bens de investimento em 2020 (-118,2 milhdes de euros),
que segue um crescimento de 20,7% em 2019. Esta reducdo tem por base a
reducdo da receita relativa a participacdes imobiliarias, na medida em que, desde
marg¢o, o mercado imobiliario viu-se fortemente afetado pela Covid-19. Por fim,
importa referir que as transferéncias acabaram o ano com uma variagao de -0,02%
face a 2019, sendo que durante grande parte do ano esta rubrica apresentou um
crescimento significativo, tendo vindo a diminuir por meio de sucessivas quebras
mensais (inclusive a quebra de -35,5% em dezembro que resultou numa diminuigao
da receita acumulada, de +5,3% para -0,02%). O principal fator contributivo para

esta componente prende-se com os fundos europeus.

Relativamente as despesas, durante o ultimo més de 2020, a Administracao
Central e Seguranga Social registou um aumento de 5,3% na despesa efetiva,
influenciado essencialmente pelo aumento das transferéncias (+13,3%), subsidios
(+59,4%), e despesas com o pessoal (+3,5%), e minimizado pela redugdo das
aquisicoes de bens e servicos (-9,2%), investimento (-13,2%), juros e outros
encargos (-5,8%) e outras despesas (-23,1%). No cOmputo geral, a despesa efetiva
cresceu 5.101,5 milhdes de euros face a 2019 (+6,2%), sendo o principal contributo
fornecido pelas despesas com transferéncia, cujo aumento se cifrou nos 4.114,4
milhdes de euros. Observando a Tabela XV, verifica-se que a estimativa prevista
no Orcamento de estado para a despesa efetiva da Administragdo Central e
Segurancga Social era de 89.482,7 milhdes de euros, sendo que o resultado de 2020
se cifrou nos 87.508,5 milhdes de euros, isto €, 2,2% abaixo do valor previsto. Mais
ainda, a execugao real de 2020, ficou 6,8% aquém do valor designado pelo
Orcamento Suplementar. Isto representa uma nao utilizagao de 6.392,9 milhdes de
euros devidamente orcamentados. Fazendo um balango do ano de 2020 em termos
de despesa publica, observa-se um aumento geral dos encargos da administragao
publica, minimizados pela redugado das despesas com juros e outros encargos e
outras despesas. As despesas com o pessoal registaram em 2020 um aumento de
4,1%, replicando a taxa de crescimento contabilizada no ano de 2019. Contudo, o
crescimento registado em 2020 é, em parte, justificado pelo efeito do
descongelamento de carreiras e aos acréscimos remuneratorios. Adicionalmente,
€ influenciada pelos encargos associados ao combate a Covid-19, designadamente

através das novas admissdes dos varios grupos de profissionais de saude. As
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aquisi¢coes de bens e servigos correntes registaram um acréscimo de 2,2%, sendo
este valor uma diminuicao de 0,3 p.p. face a 2019. Esta evolucao € influenciada
pela evolugédo da despesa no programa Saude, sobretudo respeitante a aquisigao
de material de consumo clinico, designadamente equipamentos de protegao
individual e medicamentos associados ao combate a Covid-19. A despesa relativa
a transferéncias cresceu 9,7% em 2020, refletindo, em larga medida, o impacto da
pandemia em termos orgamentais associado as medidas de natureza excecional e
temporaria, designadamente os encargos associados ao apoio temporario a
manutencdo dos contratos de trabalho (layoff simplificado). E de salientar ainda, a
evolugdo da despesa associada as prestagdes de desemprego e apoio ao
emprego, relevando o impacto da pandemia, que obrigou a suspensao da atividade
econdmica e ao encerramento de empresas. Também a despesa relativa subsidios
cresceu em 2020, situando-se 37,6% acima do registo de 2019, que por sua vez
tinha contabilizado um aumento de 6% face a 2018. Este registo reflete a execugéo
da medida de incentivo extraordinario a normalizagcao da atividade, destinada as
entidades empregadoras que tenham beneficiado do regime de layoff simplificado.
A despesa com investimento apresentou um aumento de 8,2%, explicado
essencialmente pelo aumento da despesa com equipamento basico, em larga
medida devido a aquisicdo de material médico para as Unidades de Cuidados
Intensivos dos Hospitais, sobretudo para o combate a Covid-19. Em sentido oposto,
0S juros e outros encargos, a par com as outras despesas apresentara diminuigdes
face a 2019, seguindo a tendéncia de reducao ja verificada no ano anterior face a
2018. Os juros e outros encargos diminuiram 4,6%, valor este que representa uma
melhoria de 0,3 p.p. face ao registo de 2019. Este decréscimo resulta sobretudo da
diminuicao verificada nos juros e outros encargos da divida publica. Relativamente
a outras despesas, verificou-se uma reducao de 20,4% face ao ano de 2019, o que
representa uma desaceleracao de 10,9 p.p. face a evolugao registada entre 2018
e 2019. Esta diminuicdo € justificada essencialmente pelo encerramento das
atividades letivas presenciais no primeiro semestre, que conduziu a uma redugao

das despesas de funcionamento dos estabelecimentos de ensino.

Analisando os encargos relativos as componentes da despesa publica a luz
dos valores orcamentados, verifica-se que a despesa corrente ficou 5,6% abaixo

do orgcamento, tendo a despesa de capital ficado 24,4% aquém. Na primeira
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componente, as despesas com o pessoal ultrapassaram em 1,4% (+247,9 milhdes
de euros) o valor previsto, sendo que as aquisi¢des de bens e servigos se situaram
11,8% (-1.368,3 milhdes de euros) abaixo, as transferéncias correntes 1,3% (-583,8
milhdes de euros), os subsidios 42,6% (-930,4 milhdes de euros) e as outras
despesas correntes 74,5% (-1.998,1 milhdes de euros). Relativamente a despesa
de capital, verifica-se uma reducido de todas as rubricas, sendo de destacar os
investimentos, que ficaram 28,3% (-1.162,5 milhdes de euros) abaixo do valor
orcamentado, as transferéncias de capital 12,4% (219,6 milhées de euros) e as

outras despesas de capital 56,3% (103,2 milhdes de euros).

Tendo analisado a evolugao da receita e despesa da Administracdo Central
e Seguranga Social, conclui-se que o saldo global de dezembro se situou em
-1.494,6 milhdes de euros, sendo que este valor representa uma quebra de -40,7%
relativamente a novembro de 2019. O saldo global acumulado subjacente a
execugao do ano de 2020 cifrou-se nos -10.455,3 milhdes de euros, representando
uma massiva derrapagem de 9.3955 milhdes de euros (-886,6%)
comparativamente com o mesmo periodo de 2019. A previsao orcamental para
2020 cifrava-se em -2.637,4 milhdes de euros, ou seja, uma melhoria de 8,6% face
a 2019, contudo, a execucgao real acabou por exceder em 296,4% o orgamento
inicial. Apos o despoletar da situagao pandémica, foi estabelecido em orgcamento
suplementar a meta de -13.847,1 milhdes de euros, que ndo chegou a ser
alcancada, na medida em que a execugao real se situou 24,5% abaixo do
prognéstico, neste sentido a execugdo orgcamental de 2020 apresentou uma

melhoria de 3.391,8 milhdes de euros, relativamente ao progndstico definido.

4.4. Impacto Orcamental da Pandemia

Neste capitulo sera feita uma exposi¢cao dos impactos da crise pandémica
provocada pela Covid-19 nas contas publicas nacionais. Neste sentido, é
necessario distinguir entre os dois impactos da pandemia na execugao or¢amental
portuguesa: primeiramente, e observaveis de forma imediata, as medidas tomadas
pelo Governo de forma a combater a Covid-19, quer na vertente da crise sanitéria,
quer no que respeita a resposta aos efeitos econdmicos provocados pelas medidas

de prevencéo de contagios; em segundo lugar, o impacto do abrandamento da
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economia nas contas publicas, designadamente, a nivel das receitas que nao

entraram nos cofres do Estado.

.  Medidas Implementadas no Ambito da Pandemia
Comecgando pelo primeiro grupo, e analisando a execugao orgamental das
Administracbes Publicas respeitante ao ano de 2020, observa-se um conjunto de
medidas implementadas com o objetivo de combater as duas grandes vertentes da
pandemia causada pelo Covid-19: a crise sanitaria propriamente dita, e os efeitos
econdmico que advém do combate ao virus. Observando a Figura XLV, verifica-se
que as medidas de carater econdmico representam o principal encargo,

configurando cerca de 76% do total.

Figura XLV: Tipologia das Medidas de Ambito Covid-19
(em Milhdes de Euros)
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Fonte: Sintese da Execugado Orgamental — Dezembro 2020

Figura XLVI: Medidas Covid-19: Receita e Despesa
(em Milhdes de Euros)
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As medidas adotadas afetam tanto a receita como a despesa, porém, o peso
das medidas com impacto na despesa publica representa cerca de 70% do total,
como se pode observar na Figura XLVI. Importa ainda referir que as medidas
implementadas visam, quase inteiramente, a Administragdo Central e a Seguranga
Social, sendo que apenas 9% dos encargos sao relativos a Administragdo Regional

e Local (Figura XLVII).

Figura XLVII: Afetagdo das Medidas Covid-19
(em Milhdes de Euros)
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Fonte: Sintese da Execugao Orgamental — Dezembro 2020

Analisando as medidas com impacto na receita das Administracdes Publicas
(Tabela XXXV - Anexo), verifica-se uma maior incidéncia na receita fiscal e na
receita contributiva, as quais representam quase a totalidade do impacto relativo a
receita — 58,8% e 40,9%, respetivamente. Dentro das medidas fiscais, destaca-se
a suspensdo dos pagamentos por conta de IRC (exclusiva a Administragao
Central), que representa uma perda de 695,4 milhdes de euros, € no que concerne
a receita contributiva, sobressai a isengdo do pagamento da TSU (exclusiva a
Seguranga Social), que configura uma redugédo da receita de 508,7 milhdes de
euros. No cOémputo geral, as medidas de combate a pandemia custaram as
Administragcbes Publicas uma entrada de receita na ordem dos 1.426,1 milhdes de
euros.

Por outro lado, e como foi referido anteriormente, o acréscimo da despesa
configura a maior percentagem das politicas de combate a pandemia,
representando um encargo de 3.165,6 milhdes de euros. Analisando de forma
individual as medidas adotadas no ambito da Covid-19 e com impacto na despesa
publica (Tabela XXXV - Anexo), verifica-se que a rubrica das transferéncias € a

mais afetada, representando 56,1% dos encargos com a pandemia e ascendendo
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a um acréscimo de 1.775,4 milhdes de euros. Esta categoria regista 26 medidas,
das quais se destaca a introdugdo do regime de layoff, que associado ao
complemento de estabilizagdo de trabalhadores em layoff, representa um encargo
de 881,5 milhdes de euros suportado pela Seguranga Social, e configura 27,8%
dos encargos incorridos pelas Administragées Publicas no combate a pandemia.
Outras despesas relevantes relativas a transferéncias, e suportadas também pela
Seguranga Social, dizem respeito aos apoios extraordinarios a redugdo da
atividade econdémica do trabalhador independente e a retoma progressiva de
atividade (representam 13,8% da despesa total), bem como os apoios as familias
(representam 4,6% da despesa total). Importa ainda referir que os encargos
associados ao isolamento profilatico ascenderam a 62,6 milhdes de euros,
representando 2% da despesa total. A segunda componente mais visada pelas
medidas de combate a Covid-19 foi a das aquisicdes de bens e servigos, que
contabilizou um total de 640,8 milhdes de euros, representando 20,2% da despesa
total. Para este resultado, contribuiu um encargo de 549,9 milhdes de euros relativo
a compra de equipamentos de protegdo individual, medicamentos e outros
materiais afetos a saude, bem como um gasto de 90,9 milhdes de euros com
adaptacdes aos locais de trabalho, produtos e servigos de limpeza. Os subsidios
configuram a terceira componente com maior peso para a despesa total (10,8%),
cifrando-se nos 343,4 milhdes de euros, sendo justificado pelo incentivo
extraordinario a normalizagao, o qual representou um encargo de 284,1 milhdes de
euros, suportados pela Administracdo Central. Importa também referir a
componente relativa a despesas com o pessoal, que apresentou um encargo de
145,5 milhdes de euros (4,6% da despesa total), e reflete os gastos com recursos
humanos, nomeadamente contratacbes e horas extra, sendo suportados
maioritariamente pela Administracdo Central, e em menor escala, pela
Administracdo Regional e Seguranga Social. Adicionalmente, registaram-se
medidas relativas a aquisi¢cdes de bens de capital, designadamente, a aquisigao de
ventiladores e outros equipamentos para o SNS (no valor de 87,7 milhdes de euros)
e despesas com ativos financeiros, designadamente, a linha de apoio ao turismo,
dirigida a microempresas (no valor de 55,7 milhdes de euros). Por fim, diversas
outras medidas foram implementadas, tendo este encargo ascendido a 117,1

milhdes de euros (representando 3,7% da despesa total).
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Na totalidade, as medidas adotadas no ambito da Covid-19 representaram
um custo total de 4.591,7 milhdes de euros, sendo 91% deste valor suportado pela

Administracdo Central e Seguranga Social.

ll. Efeitos Econémicos da Pandemia
Os impactos econdmicos da Covid-19 na execucgao orcamental de 2020 séo
essencialmente observaveis através das quebras registadas na receita nao fiscal e

nao contributiva e na receita dos impostos indiretos.

Tabela XVI: Impacto da Covid-19 na Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva
(em Milhdes de Euros)

Taxas, Multas e Outras Vendas de Bens e Servigos Venda de Bens de Restantes Receitas
Penalidades Correntes Investimento
Infraestruturas de -81,0 CP - Comboios de -161,8 ESTAMO - -73,5 Alfandegas -29.4
Portugal, AS Portugal, EPE; Participagoes
. . Metropolitano de Lisboa, Imobiliarias,
Servigo Nacional de -68.8  EPE; Metro do Porto, SA SA
Saude
Fundo para as -20,0 Dire¢do-Geral do -14,2 OITANTE, SA -51,7
Relagbes Patrimoénio Cultural
Internacionais, IP
Autoridade Nacional -43,9 Instituto de -10,4
da Aviagao Civil Conservagao da
. Natureza e das
Servigo de -23,5  Florestas, IP
Estrangeiros e
Fronteiras
Instituto de -14,2
Mobilidade e dos
Transportes
Autoridade Tributaria -36,7
Total -288,1 -186,4 -125,2 -29,4

Fonte: Sintese da Execugao Orgamental — Dezembro 2020

Observando a evolugao da receita nao fiscal e nao contributiva, sintetizando,
na Tabela XVI, a totalidade das quebras diretamente atribuiveis ao impacto da
Covid-19 na economia portuguesa, verifica-se que estas ascendem a 629,1 milhdes
de euros. Com base nos dados analisados, conclui-se que a maior quebra reside
na componente taxas, multas e outras penalidades, que apresenta, em 2020, um

decréscimo de 288,1 milhdes de euros, justificado por:

- Redugéao do trafego nas autoestradas teve como consequéncia uma redugéao do
pagamento de portagens, provocando uma perda de receita de 81 milhdes de euros
por parte da Infraestruturas de Portugal, SA;

- Dispensa de cobrangca de Taxas Moderadoras no SNS resultou numa perda de

68,8 milhoes de euros;
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- Reducado significativa da atividade consular com impacto nas taxas
emolumentares e de emissdo e cobranga de vistos provocou uma perda de 20
milhdes de euros por parte do Fundo para as Relacdes Internacionais, IP;

- Medidas de restricdo provocaram perdas de 43,9 milhées de euros a Autoridade
Nacional da Aviacao Civil, pela ndo cobranca de taxas diversas;

- Restricbes de trafego aéreo e consequente reducdo de fluxos migratérios
resultaram na diminuigdo de emissdo de passaportes, vistos e prorrogacdes de
permanéncia, conduzindo a reducio de taxas diversas cobradas pelo SEF, no valor
de 23,5 milhdes de euros;

- Decréscimo de todas as atividades desenvolvidas pelo Instituto de Mobilidade e
dos Transportes, com maior incidéncia na atividade dos veiculos, condutores e na
comparticipacdo dos centros de inspecao de veiculos e centros de exames,
resultaram numa quebra de 14,2 milhdes de euros;

- Suspensao dos processos em execucdo fiscal provocou uma quebra de 36,7

milhoes de euros a AT.

A componente vendas de bens e servigos correntes registou uma redugao
de 186,4 milhdes de euros motivada por eventos com relacao direta com a situacao

pandémica vivida, designadamente:

- Quebra na receita de bilhética, resultante da diminuicdo do trafego de
passageiros, nomeadamente na CP - Comboios de Portugal, EPE, no
Metropolitano de Lisboa, EPE, e no Metro do Porto, SA, que ascendeu a 161,8
milhGes de euros;

- Quebra de turismo com impacto na receita de museus, monumentos e palacios,
nomeadamente nos bilhetes de entradas, vendas nas lojas e cedéncias de espaco,
conduziram a uma perda de 14,2 milhdes de euros por parte da Diregcao-Geral do
Patrimonio Cultural;

- Nao realizagdo de varias hastas publicas de venda de material lenhoso e
diminuicdo de prestacdo de outros servigos, tiveram como consequéncia uma
quebra de receita de 10,4 milhdes de euros por parte do Instituto de Conservacéao

da Natureza e das Florestas, IP.

A rubrica vendas de bens de investimento registou uma quebra de 125,2
milhdes de euros, sendo esta diretamente atribuivel ao impacto da crise pandémica

na economia nacional, concretamente no mercado imobiliario:
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- Quebra de receitas no valor de 73,5 milhdes de euros na ESTAMO — Participagdes
Imobiliarias, SA, em resultado de nao serrem celebradas quaisquer escrituras de
venda de imoveis;

- Quebra de receitas de 51,7 milhdes de euros na OITANTE, SA, pelo facto de o
mercado imobiliario ter sido fortemente afetado pela Covid-19, a partir de margo de
2020.

Por fim, e com menor expressao, as restantes receitas registaram também

perdas de 29,4 milhdes de euros, atribuiveis ao impacto da Covid-19, devido a:

- Quebra dos recursos proprios comunitarios, em resultado do abrandamento da
atividade econdmica, com reflexo na cobranca dos direitos aduaneiros de
importacgéo, fruto da queda significativa do movimento das alfandegas, no valor de

29.4 milhoes de euros.

Tabela XVII: Impacto da Covid-19 nos Impostos Indiretos
(em Milhdes de Euros)

Orcamento Previsao Execugédo Execugdo Meta Impacto
Inicial 2019 2019 2020 2020 Covid
ISP 3720,6 3660,3 3516,6 33483 3576,8 -228,5
IVA 18 333,7 17 758,3 17 862,5 16 333,2 184341 -2026,3
ISV 691,0 734,8 727,5 438,5 683,8 -245,4
IABA 260,1 280,9 279,4 234,3 258,6 -24,3
Imposto do Selo 1783,9 1685,9 1684,8 1616,2 1782,6 -166,3
Iuc 416,8 395,8 402,4 395,3 423,7 -28,3
Impacto Total -2719,1

Fonte: Autor

Por outro lado, e de forma menos direta, observa-se o impacto da pandemia
na economia através da receita resultante dos impostos indiretos, que por natureza
sao mais sensiveis e reativos a atividade econdmica. Através da comparacéao entre
a execucao real e as estimativas efetuadas com base nas perspetivas econdmicas
para 2020, é espectavel que a diferenca estes dois indicadores represente uma

parcela do efeito da Covid-19 na economia portuguesa.

Importa referir que as metas orcamentais referidas no OE 2020 tém por base
a aplicagao da evolugao expectavel aos valores previsionais de 2019 (uma vez que
a data de publicacdo do Orgamento, os valores definitivos ndo eram ainda
conhecidos). Deste modo, faz sentido utilizar como meta orgamental, a real

execucdo de 2019, adicionada da evolucdo esperada, em substituicdo dos
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objetivos orgamentais publicados, na medida em que se verificaram diferengas
entre a previsdo e a execugao de 2019. A Tabela XVII apresenta os valores em
questao.

Deste modo, e comegando por analisar o mais preponderante imposto
indireto, o IVA, verifica-se que a quebra na receita (excluindo a medida de
prorrogacéo do pagamento do IVA, com uma perda de receita associada de 74,6
milhdes de euros: visivel na Tabela XXXV - Anexo) ascende a 2.026,3 milhdes de
euros. A meta orcamental estabelecida tinha por base um crescimento de 3,2%,
assente na melhoria do contexto econémico e o aumento do consumo por parte de
residentes e nao residentes, permitindo, deste modo, uma evolugado em linha com
o que se verificou em 2019. Contudo, a situagdo pandémica provocou fortes
limitagdes a procura interna, tendo a quebra do consumo privado contribuido

fortemente para o desvio contabilizado.

A segunda maior quebra verificou-se a nivel do ISV, onde se esperava que
a tendéncia recente de evolugdo negativa do mercado se mantivesse em 2020,
resultando numa diminui¢ao da receita na casa dos 6%. Contudo, o comportamento
real do mercado em ano de pandemia, teve como consequéncia uma quebra ainda
mais elevada, resultando num desvio face ao valor esperado de 245,4 milhdes de
euros.

Um outro decréscimo, também ele muito significativo, verificou-se na receita
relativa ao ISP, cujo comportamento, baseado na evolugéo recente do consumo,
fazia prever uma variagao positiva de 60,2 milhdes de euros. Contudo, a execugéo
de 2020 ficou aguém da meta estabelecida por 228,5 milhdes de euros, revelando

uma quebra substancial no consumo de produtos petroliferos e energéticos.

No que diz respeito ao Imposto de Selo, era estimado um aumento da receita
de 5,8%, assente na trajetéria verificada em 2019 e nas politicas de desincentivo
ao crédito ao consumo. Contudo, a execucao de 2020 revelou um decréscimo face
ao registo de 2019, resultando numa quebra de 166,3 milhdes de euros face ao

valor previsto.

E de referir ainda o caso do IABA e do IUC que refletem também impactos
atribuiveis a Covid-19. Primeiramente, era esperado que o IABA decrescesse em
20,8 milhdes de euros em 2020, fruto de alteracbes de padrbes de consumo

observados no mercado e na estabilizagdo das taxas aplicaveis. Porém, a
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execugao real foi mais inferior ao previsto em 24,3 milhdes de euros, demonstrando
o efeito da pandemia nos padrdes de consumo. Por fim, previa-se um aumento de
5,3% na receita do IUC, baseado no crescimento expectavel do mercado nacional,
nao obstante as atualizagdes efetuadas as taxas, tabelas e regras do imposto.
Contudo, a execucao real de 2020 veio a revelar uma quebra de 28,3 milhdes de

euros face a previsao.

Considerando todos estes indicadores, calcula-se que o impacto da
Covid-19 nas receitas fiscais indiretas, leia-se, nos impostos indiretos, totaliza um
valor de 2.719,1 milhdes de euros. Este prejuizo é, essencialmente, atribuido as
medidas de confinamento e combate a pandemia, que fortemente afetaram o tecido
empresarial portugués, bem como os padrdes de consumo da populagado em geral.
Neste sentido, importa referir que, de acordo com os dados do Banco de Portugal,
durante o ano de 2020, o consumo privado caiu 6,8% e as importacdes
decresceram 14,4%, tendo estes aspetos influenciado significativamente as

receitas fiscais indiretas as Administragoées Publicas.

4.5. Relagio entre a Covid-19 e a Execu¢ao Orcamental

Com o objetivo de analisar a relagao entre a progressao mensal da pandemia
em Portugal e a execugéo orgamental, realizou-se um estudo assente na estatistica
descritiva, utilizando métodos numéricos e graficos para encontrar padrées no
conjunto de dados, sumariando a informagao encontrada, apresentando-a de uma
forma conveniente. Neste sentido, recorreu-se ao calculo do coeficiente de
correlacao para cada variavel relativa as componentes da receita e despesa da

Administracdo Central e Seguranga Social.

Segundo Mukaka (2012), a correlagao representa um método de avaliagao
de uma associacao linear bilateral entre duas variaveis continuas, sendo medida
por um coeficiente de correlacdo, que representa a forgca da suposta associagao
linear entre as variaveis em questao. Os valores do coeficiente situam-se entre -1
e 1, sendo que uma correlagao com coeficiente 0 indica que n&o existe qualquer
relacdo linear entre as duas variaveis. Quando mais proximo o coeficiente se situar
do valor absoluto 1, mais forte é a relacdo entre as duas variaveis. No caso do
coeficiente tomar um valor positivo, considera-se que a relacdo entre as duas

variaveis é direta (isto é, quando uma aumenta, a outra aumenta também), se o
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coeficiente tomar um valor negativo, considera-se que a relagao é inversa (isto €,

quando uma variavel aumenta, a outra diminui).

Dada a natureza linear das variaveis em analise, sera utilizado o Coeficiente
de Pearson para calcular a correlagcdo, na medida em que o intervalo temporal para
as duas variaveis € o mesmo. A leitura dos coeficientes calculados sera realizada

com base na interpretacao de Akoglu (2018) representada na Tabela XVIII.

Tabela XVIII: Interpretagdo do Coeficiente de Correlagao

Coeficiente (r) Interpretacao

+1,00 Correlacao Perfeita
+0,60 até 0,99 Correlagado Muito Forte
+0,30 até 0,59 Correlacao Forte

0,20 até +0,29 Correlacdo Moderada
+0,10 até 0,19 Correlacao Fraca

0,00 até +0,09 Correlacgéao Insignificante
0,00 Sem Correlacéao

De forma a aferir o grau de interdependéncia entre a Covid-19 e a execugéao
orcamental, foram selecionadas como variaveis, a variagdo homéloga de 2020,
relativa as componentes da receita e despesa da Administracdo Central e
Segurancga Social, a par do numero mensal acumulado de novos casos de infegao
por Covid-19 em Portugal. Com base nestes valores, presentes nas Tabelas
XXXVI, XXXVII e XXXIII (Anexo), foi calculado o coeficiente de Pearson para cada
componente da execucao orcamental relativamente ao numero de novos casos,
durante o ano de 2020, sendo apresentados na Tabela XIX os valores obtidos, bem

como a interpretacado de cada um a luz da Tabela XVIII.

Com base nestes resultados, e em conjunto com as analises efetuadas nos
capitulos anteriores, segue-se o estudo mais aprofundado das trés componentes
consideradas mais relevantes. Sao elas: a despesa efetiva, os subsidios e a receita

fiscal (designadamente os impostos diretos e indiretos).
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Tabela XIX: Tabela de Correla96e325

Coeficiente de

Componente Correlagdo (r) Interpretacao

Despesa Efetiva -0,2157 Correlagédo Moderada Negativa
Transferéncias 0,1040 Correlacéao Fraca Positiva
Despesas com o Pessoal -0,6172 Correlagdo Muito Forte Negativa
Aquisi¢do de Bens e Servicos -0,4882 Correlagéo Forte Negativa
Juros e Outros Encargos -0,2106 Correlagédo Moderada Negativa
Subsidios 0,7170 Correlagcado Muito Forte Positiva
Outras Despesas 0,3639 Correlagéo Forte Positiva
Investimentos -0,3788 Correlagéo Forte Negativa
Receita Efetiva -0,4042 Correlagéo Forte Negativa
Contrllczwgoes_ para Sistemas de -0,4448 Correlagéo Forte Negativa
Protecao Social

Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva -0,5269 Correlagéo Forte Negativa
Taxas, Multas e Outras Penalidades -0,4146 Correlagéo Forte Negativa
Transferéncias -0,5977 Correlagéo Forte Negativa
Vendas de Bens e Servigcos Correntes -0,3944 Correlacao Forte Negativa
Vendas de Bens de Investimento -0,5389 Correlagéo Forte Negativa
Rendimentos de Propriedade -0,3939 Correlagéo Forte Negativa
Restantes Receitas -0,1697 Correlagéo Fraca Negativa
Receita Fiscal -0,2793 Correlagédo Moderada Negativa
Impostos Diretos -0,2168 Correlacédo Moderada Negativa
Impostos Indiretos -0,3364 Correlagéo Forte Negativa

Fonte: Autor

Comecgando por analisar a evolugéo da despesa efetiva (Figura XLVIII), é de
imediato evidente que, embora se configure superior ao registo de 2019, a evolugao
da despesa mensal nao reflete, de todo, a evolugdo da pandemia, na medida em
que apresenta um crescimento constante entre junho e dezembro, ao passo que o
numero de casos cresce de forma exponencial, especialmente entre setembro e
dezembro. Nao obstante, o coeficiente de correlagdo entre estas variaveis,
calculado para o periodo entre fevereiro e maio (r=0,9904), permite aferir que
durante os primeiros meses de pandemia, a relacdo entre a despesa efetiva e o
numero de casos Covid-19, ndo sé existiu, como se situou muito proxima da
correlacao perfeita. Deve-se salientar que o comportamento da despesa efetiva
resulta do agregado de diversas componentes, sem que todas elas sejam afetadas

pela crise pandémica em toda a sua extensao.

2 ;g
® Calculadas com recurso ao software estatistico Gretl
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Figura XLVIII: Variagdo Homdéloga da Despesa Efetiva e N° de Novos Casos Covid-19

450 000 13%
400 000 12%
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0 4%
Janeiro Fevereiro Margo Abril Maio Junho Julho Agosto  Setembro Outubro Novembro Dezembro
== NoOvVOs Casos Covid-19 Variacdo Homologa

Fonte: Sintese da Execugcéo Orcamental Mensal — DGO; Boletins Informativos — DGS

Observando a relacdo entre a despesa com subsidios e a incidéncia
pandémica, expressa na Figura XLIX, verificando-se um crescimento desta
componente ao longo de todo o ano, acompanhando o aumento de novos casos
de Covid-19. A variagdo homologa fica marcada por fortes aumentos em abril e
setembro, registando em junho a Unica desaceleragéo. Desta forma, conjugando a
analise grafica do comportamento desta rubrica com o coeficiente de correlagao
(r=0,7170), conclui-se que existe uma relacdo de muito forte interdependéncia,
representando um robusto exemplo de uma componente da execug¢ao orcamental

que demonstra ser permeavel ao crescimento do numero de infecdes Covid-19.

Figura XLIX: Variagdo Homdloga dos Subsidios e N° de Novos Casos Covid-19
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== NoOvos Casos Covid-19 Variacdo Homologa

Fonte: Sintese da Execugcéo Orcamental Mensal — DGO; Boletins Informativos — DGS

No que diz respeito a receita fiscal e aos impostos diretos, deve-se fazer uma
analise conjunta, uma vez que o comportamento da primeira depende fortemente
da segunda. Neste sentido, a Figura L demonstra a auséncia de uma relagcéo de
interdependéncia entre a quebra de receita e 0 aumento de novos casos Covid-19
ao longo do ano de 2020. Salienta-se, até que, entre margo e maio, a receita dos

impostos diretos cresceu 23,1 p.p.. Tal facto reflete a implementagcdo de medidas
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de combate aos efeitos econdmicos da pandemia (referidos anteriormente), sendo
de destacar a suspensao dos pagamentos por conta de IRC, bem como a criagao
de planos prestacionais para os contribuintes. Estas medidas resultaram em
variagdes na receita fiscal, nomeadamente nos impostos diretos, que néo
corresponderam a periodos de maior incidéncia pandémica, mas sim ao periodo

inicial de maiores dificuldades econdmicas e financeiras, verificado entre maio e

julho.
Figura L: Variagdo Homologa da Receita Fiscal/Impostos Diretos e N° de Novos Casos
Covid-19
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Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO; Boletins Informativos — DGS

O comportamento dos impostos indiretos a luz da incidéncia pandémica
(Figura LI) demonstra a existéncia de uma forte relacao entre estas duas variaveis.
Neste sentido, esta componente regista uma forte quebra aquando do inicio da
pandemia, sendo esta minimizada a partir de julho, o que se reflete no facto de o
coeficiente de correlagdo calculado (r=-0,3364) indicar a existéncia de uma
correlagcao marginalmente forte. Avaliando o comportamento dos impostos indiretos
ao longo do ano, e sabendo que sao uma rubrica particularmente sensivel as
variagdes economicas, percebe-se que o principal impacto da Covid-19 nesta
rubrica resulta dos efeitos econdmicos causados pelas medidas de combate a
pandemia. Ora, estes impactos surgem essencialmente aquando da
implementacao das referidas medidas, sendo, desta forma, expectavel que, com o
desagravamento das mesmas, exista uma certa recuperagéo (como é visivel pela
desaceleragao da quebra nos meses de junho a outubro, bem como em dezembro).
Neste sentido, calculou-se o coeficiente de correlacdo para estas duas variaveis,
relativo ao intervalo temporal entre janeiro e junho (r=-0,9180), que reflete a
existéncia de uma relagao muito forte entre 0 aumento do niumero de casos nos

primeiros meses de pandemia, e a receita decorrente dos impostos indiretos. Daqui
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conclui-se o numero de novos casos de Covid-19 teve um forte impacto nos
impostos indiretos durante os meses de confinamento e de abrandamento da
economia. Porém, durante os meses de verao, pautados pelo desagravamento das
medidas impostas, o crescimento da incidéncia pandémica passou a ser um fator

menos determinante para a quebra desta componente.

Figura LI: Variacdo Homéloga dos Impostos Indiretos e N° de Novos Casos Covid-19
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5. Conclusoes, Limitagoes e Perspetivas Futuras

A presente dissertacao visa identificar a forma como a pandemia causada
pela Covid-19 impactou a receita e despesa publica portuguesa em 2020. Deste
modo, e a fim de responder a questao orientadora do trabalho, foram analisados,
no Capitulo 4, os dados relativos a execugdao orgcamental de 2020, sendo

comparados com os resultados obtidos em 2019 e 2018.

Tendo por base a evolugao das Administragdes Publicas registada em 2019,
era esperado que 2020 representasse um ano de crescimento para Portugal. Neste
sentido, e no que respeita as contas publicas, o orcamento de estado para 2020
previa um crescimento de 6,4% da receita, a par de um crescimento de 8% na
despesa, resultando numa reducgao de 229,3% do saldo global negativo. Gragas a
pandemia provocada pela Covid-19, verificou-se a necessidade de atualizar as
previsdes, adaptando-as a crise entretanto registada. Deste modo, perspetivou-se,
no orcamento suplementar, uma redugao de 1,6% na receita face a 2019, bem
como um aumento de 12,9% na despesa, concorrendo para um saldo global
fortemente negativo (aumento de 2.120,3%). A realidade mostrou-se distinta das
previsdes, uma vez que a quebra da receita se revelou superior ao esperado
(reducgao de 5,6%). Contudo, e em sentido contrario, a despesa publica revelou-se
como estando também abaixo das previsdes, tanto inicial como suplementar,
situando-se 5,3% acima do registo de 2019. A soma destas componentes resultou
num saldo global mais negativo do que previsto inicialmente, mas 24,5% melhor do

que o previsto no orgamento suplementar.

Com vista a aprofundar o estudo da execucao orgcamental, foram analisadas
as diferentes componentes da Administragao Central e Segurancga, a qual configura
a principal componente das Administragdes Publicas. Neste sentido, o saldo global
das contas publicas apresentou em abril uma forte quebra, tendo o comportamento
negativo prevalecido durante o resto do ano de 2020. Em termos mensais, junho
representou o pior resultado, tendo agosto sido 0 més mais positivo. Contribuindo
para este desempenho, a receita efetiva apresentou tendéncia de crescimento
entre janeiro e abril, porém, o saldo acumulado registou, em maio, um crescimento
de 0% face a 2019, tendo, dai em diante, apresentado um comportamento negativo,

situando-se constantemente abaixo dos valores homdlogos. A analise mensal
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revela que junho foi 0 més de maior quebra, tendo agosto apresentado um
resultado positivo. Por outro lado, a despesa efetiva registou em maio um
acréscimo significativo, atingindo a mais elevada variagdo (+8,6%) do total
acumulado mensal de 2020. Nos meses subsequentes, verificou-se uma
desaceleragdo progressiva do crescimento da despesa publica. Em termos
mensais, maio registou o maior aumento da despesa, sendo fevereiro e junho os

unicos meses em que se registou decréscimo face a 2019.

Com vista a aprofundar, uma vez mais, a investigagdo do comportamento da
execucado orcamental de 2020, procedeu-se ao estudo das componentes da
despesa e receita da Administragdo Central e Seguranga Social. Analisando a
despesa, verifica-se que as transferéncias, despesas com pessoal, aquisi¢cdes de
bens e servigos, e juros e outros encargos, representam as componentes com
maior peso orgamental. Destas, observa-se que a maior variagdo homoéloga face a
2019 pertence as transferéncias (que aumentaram 1,7 p.p. face ao registo de 2019),
sendo de destacar o comportamento dos juros e outros encargos, cuja variagao

decresceu em 1 p.p. relativamente ao periodo homologo.

No que respeita a receita, observa-se uma forte dependéncia entre a receita
efetiva e a receita fiscal, concretamente, a receita fiscal do subsetor do Estado.
Esta componente exibiu, entre janeiro e abril, uma evolugao positiva, ainda que
inferior ao crescimento registado no periodo homélogo. Entre abril e julho registou-
-se uma quebra acentuada desta receita, sendo que nos meses seguintes se
verificou uma desaceleragao do decréscimo. Relativamente a receita nao fiscal e
nao contributiva, o més de maio representou a quebra mais significativa, tendo esta
tendéncia acelerado nos meses seguintes. As taxas e outras penalidades,
transferéncias, vendas de bens e servicos correntes, rendimentos de propriedades
e restantes receitas configuram as principais rubricas desta componente. Por fim,
as contribuicbes para sistemas de protecdo social registaram um decréscimo
significativo em junho, porém, os meses seguintes revelaram uma tendéncia de
desaceleracao da quebra, acabando o saldo acumulado de 2020 por apresentar
uma variagao positiva residual de 0,1%. Embora a quebra seja muito reduzida, é

importante ter em conta que a proje¢ao apontava para um crescimento de 4,7%.

Sintetizando os dados apresentados no Capitulo 4.4, apuraram-se os

impactos da pandemia na execug¢ao orcamental por duas vias distintas: medidas
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tomadas e efeitos econdmicos. Relativamente as medidas implementadas no
ambito da pandemia da Covid-19, observa-se que a generalidade das mesmas
possui carater econdmico, sendo que apenas 30% sao afetas a crise de saude
propriamente dita. Neste sentido, é possivel verificar que as medidas de combate
a Covid-19 representam uma perda de receita publica de 1.426,1 milhdes de euros,
bem como um acréscimo de despesa na ordem dos 3.165,6 milhdes de euros,

totalizando assim um custo total de 4.591,7 milhdes de euros em 2020.

De modo a avaliar os efeitos indiretos da crise pandémica nas contas
publicas, procedeu-se a analise da receita nao fiscal e ndo contributiva, bem como
a receita fiscal relativa aos impostos indiretos. Neste sentido, e atentando na
execugao orcamental da Administragdo Central e Seguranga Social, verifica-se a
existéncia de quebras de receita nao fiscal e nao contributiva diretamente
atribuiveis a pandemia da Covid-19, relativas a taxas, multas e outras penalidades,
vendas de bens e servigos correntes, venda de bens de investimento, e restantes
receitas, totalizando uma perda de 629,1 milhdes de euros em receita publica.
Relativamente aos impostos indiretos, importa referir que estes permitem aferir os
impactos econdmicos da crise pandémica, na medida em que sao caraterizados
por uma elevada sensibilidade e reatividade a atividade econdémica. Desta forma, a
comparagao entre a execugao real e os prognodsticos efetuados com base nas
perspetivas econdmicas para 2020, permitem efetuar uma estimativa das perdas
de receita fiscal associadas a pandemia, a qual aponta para uma perda de receita

na ordem dos 2.719,1 milhoes de euros.

Conjugando todos estes fatores, diretos e indiretos, considera-se que o
impacto da Covid-19 nas contas publicas em Portugal, durante o ano de 2020,

rondara os 7.938,9 milhdes de euros.

Por fim, realizou-se uma analise da relacdo entre a pandemia e a execugao
orcamental, avaliada através do calculo de correlacbes entre as diversas
componentes, tanto da receita como da despesa publica, e o numero de casos de
Covid-19 registados em Portugal. De todas as componentes observadas, sobressai
arubrica dos subsidios, apresentando uma forte correlacdo com o numero de casos
Covid-19, mostrando-se representativa do impacto direto da pandemia nas contas
publicas. Importa ainda referir que, no geral, a despesa efetiva ndo reflete a

incidéncia epidemiolégica ao longo do ano de 2020, apresentando apenas uma
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relacdo significativa nos meses entre fevereiro e maio. Neste sentido, € possivel
aferir que, nos primeiros meses da pandemia, o comportamento desta componente
foi afetado pelo numero de novos contagios, tendo, dai em diante, passado a ser
menos influenciado. Tal comportamento podera ser devido ao facto de que a
despesa efetiva depende de diversas rubricas, sendo que nem todas apresentam
variagoes atribuiveis a crise sanitaria. Ressalvar ainda, que a receita fiscal nio foi
particularmente afetada pela pandemia, uma vez que o0 seu comportamento
depende essencialmente dos impostos diretos — os quais nado foram afetados
significativamente pelo numero de novos casos. Por outro lado, a evolugdo dos
impostos indiretos apresentou uma correlagdo consideravel com a incidéncia
pandémica, em particular, no inicio da crise sanitaria, o que permite aferir que o
numero de novos casos influenciou significativamente esta receita durante os
primeiros meses de confinamento e de paragem econdémica, sendo que, com 0
desagravamento das medidas, o numero de novos casos passou a ser um fator

menos determinante.

No que respeita as limitagcdes deste trabalho, deve ser referido o grau de
incerteza associado a crise pandémica, ainda longe de ultrapassada. Neste
sentido, o impacto total da pandemia apenas podera ser identificado num momento
futuro, em que todos os elementos relevantes sejam identificados e devidamente
analisados. Desta forma, considera-se de extrema relevancia efetuar, no futuro,
estudos de carater semelhante ao presente, de modo a aferir a dimensao total do
impacto provocado pela Covid-19 nas contas publicas portuguesas, sendo que,
apos o fim da atual crise, certamente existirdo impactos a considerar, que no

presente ndo sao ainda visiveis.
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7. Anexos

Tabela XX: Despesa Publica (1995-2019)
(em % do PIB)

Servigos gerais Servigos Agricultura e

Seguranca Acdaoe Habitagdoe N P .
Defi = . . culturais ecuaria, Industria Transportes e
Anos 'c'!a = eresa o ordem Educacdo Saude seguranga servigos A pe« g N P -
Administragdo nacional P e . recreativos e silvicultura, e energia comunicagoes
L publicas sociais coletivos C
Publica religiosos caca e pesca

1995 1,3% 1,6% 1,4% 45% 3,4% 3,5% 0,6% 0,3% 0,7% 0,3% 1,2%
1996 1,1% 16% 1,4% 4,7% 4,0% 3,4% 0,6% 0,3% 0,6% 0,2% 1,1%
1997 1,1% 1,3% 1,3% 4,8% 3,9% 3,5% 0,6% 0,3% 0,6% 0,2% 1,0%
1998 1,.2% 1.2% 1,3% 4,8% 3,9% 3,5% 0,7% 0,3% 0,6% 0,2% 0,9%
1999 1,.2% 1,3% 1,3% 49% 4,1% 3,5% 0,7% 0,4% 0,6% 0,2% 0,8%
2000 1,3% 1,3% 1,3% 4,8% 4,1% 3,7% 0,7% 0,3% 0,5% 0,2% 0,8%
2001 1,.2% 1,3% 1,4% 5,0% 4,3% 3,6% 0,6% 0,3% 0,5% 0,2% 0,8%
2002 1.2% 12% 1,6% 51% 57% 4,2% 0,7% 0,3% 0,5% 0,2% 0,7%
2003 1,0% 1.2% 1,6% 4,8% 4,3% 4,3% 0,6% 0,3% 0,4% 0,1% 0,7%
2004 1,5% 1.2% 1,5% 4,7% 5,6% 4,9% 0,4% 0,3% 0,6% 0,0% 0,7%
2005 1,4% 1,1% 1,6% 4,6% 59% 5,3% 0,4% 0,3% 0,4% 0,0% 0,7%
2006 1,0% 1,0% 1,4% 4,4% 54% 5,6% 0,3% 0,3% 0,3% 0,0% 0,6%
2007 1,1% 1,1% 1,5% 4,1% 52% 5,7% 0,3% 0,2% 0,3% 0,0% 0,5%
2008 1,3% 1,1% 1,5% 4,1% 52% 5,9% 0,3% 0,2% 0,3% 0,3% 0,2%
2009 1.2% 1,1% 1,7% 4,8% 55% 6,5% 0,3% 0,2% 0,3% 0,1% 0,3%
2010 1,1% 1,7% 1,8% 4,8% 54% 6,6% 0,2% 0,2% 0,3% 0,0% 0,3%
2011 1,0% 1,1% 2,0% 45% 52% 6,4% 0,1% 0,2% 0,3% 0,0% 0,7%
2012 1,1% 1,0% 16% 39% 62% 7,4% 0,1% 0,4% 0,3% 0,0% 0,2%
2013 1,1% 1,1% 1,8% 42% 50% 8,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,1% 0,2%
2014 1.2% 1,0% 1,8% 4,0% 48% 7,7% 0,1% 0,1% 0,3% 0,0% 0,2%
2015 0,9% 1,0% 1,8% 3,8% 4,7% 7,6% 0,1% 0,1% 0,2% 0,0% 0,1%
2016 0,9% 1,0% 1,7% 3,8% 4,7% 7,3% 0,1% 0,1% 0,2% 0,1% 0,4%
2017 0,9% 09% 16% 3,7% 45% 7,0% 0,0% 0,1% 0,2% 0,0% 0,5%
2018 1,1% 09% 16% 36% 43% 6,6% 0,0% 0,2% 0,2% 0,1% 0,4%
2019 0,9% 09% 16% 35% 45% 6,6% 0,1% 0,2% 0,2% 0,0% 0,4%
Fonte: INE - Contas Nacionais Anuais (Base 2016)
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Tabela XXI: Receita Publica (1995-2019)
(em Milhdes de Euros)

Impostos Diretos

Impostos Indiretos

Anos Total

Total IRS IRC Outros Total IVA Outros
1995 16 943,7 6 602,1 4 587,9 1945,8 68,4 10 341,6 5611,5 4730,1
1996 18 213,1 7602,7 5100,7 2 435,6 61,4 10610,4 5641,4 4 969,0
1997 199145 8 405,7 52479 3075,6 82,3 11 508,8 6 403,6 5105,2
1998 21937,6 92741 5567,1 3616,8 90,3 12 663,5 7072,5 5591,0
1999 23 896,4 10 031,8 59941 39425 95,3 13 864,6 7 905,9 5958,6
2000 25689,5 11 316,2 6 739,5 4 469,7 107 14 373,3 8672,8 5700,5
2001 26 180,5 11 337,6 7 163,5 4 077,0 97,1 14 842,9 8 966,0 5876,9
2002 28 508,9 11 897,9 7 258,4 4 430,8 208,7 16 611,0 9 956,6 6 654,4
2003 28 593,2 11 255,1 73794 37681 107,6 17 338,1 10 562,0 6776,1
2004 28 382,4 11 307,9 7 398,1 3891,8 18,0 17 074,5 10 340,7 6 733,8
2005 30 435,7 11 519,2 7 753,3 3721,3 44,6 18916,5 11671,6 72449
2006 32 626,7 12 610,5 8 233,3 4 333,0 44,2 20016,2 12401,1 76151
2007 35638,3 14 763,1 9 050,5 5689,4 23,2 20 875,2 131964 7678,8
2008 35 596,3 15 305,3 9334,4 5952,0 18,9 20291,0 134275 6 863,5
2009 30 653,0 13 489,4 8 950,9 4 540,3 -1,8 17 163,6 10883,4 6 280,2
2010 32 289,7 13 569,2 8 936,7 4 591,6 40,9 18 720,5 12145,9 6 574,6
2011 34 359,2 15 046,9 9831,0 5167,6 48,3 19312,3 13 051,6 6 260,7
2012 32 040,6 13 633,6 9 085,5 4 280,5 267,6 18407,0 12800,1 5606,9
2013 36 273,0 17 4151 12311,5 5095,0 8,6 18857,9 132491 5608,8
2014 37 120,4 17 539,4 12 854 4 519,1 166,3 19 581,0 13 814,1 5766,9
2015 38 849,5 18 245,8 12 695,7 5248,3 301,8 20 603,7 148443 5759,4
2016 40 243,2 17 747,7 12215,2 5229,6 302,9 224955 150825 7413,0
2017 42 211,4 18 334,7 12230,1 5751,7 352,9 23 876,8 16 001,4 7 875,3
2018 44 320,6 19742,3 12904,5 6 340,0 497.,8 24 578,2 16 670,3 7 907,9
2019 46 022,5 19 870,8 13171,2 63171 382,5 26 151,6 17 862,5 8 289,1

Fonte: DGO/MF - Relatério/publicagdo "Conta Geral do Estado”
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Tabela XXII: Execugdo Orcamental das Administragées Publicas

(em Milhdes de Euros)

Desvio

Execugdo Execugdo Orgcamento Orgamento
2019 2020 face a - .
2019 2020 Desvio Suplementar Desvio
Receita corrente 86 886,6 82 502,6 -5,0% 914264 -9,8% 84 145,2 -2,0%
Receita Fiscal 51 896,1 48714,8 -6,1% 535255 -9,0% 48 144,5 1,2%

- Impostos diretos 23601,8 227665 -3,5% 244333  -6,8% 22 334,5 1,9%

- Impostos indiretos 28294,2 25948,3 -8,3% 29092,2 -10,8% 25810,0 0,5%
Contribuigbes de Seguranga Social 22413,2 22 388,0 -0,1% 23 466,7 -4,6% 21162,8 5,8%
Transferéncias Correntes 1885,9 2001,5 6,1% 2839,9 -29,5% 3 166,1 -36,8%

- Administragdes Publicas 0,0 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0%

- Outras 1885,9 2001,5 6,1% 28399 -29,5% 3166,1 -36,8%
Outras receitas correntes 10 663,7 93921 -11,9% 115939 -19,0% 114441 -17,9%
Diferencas de consolidagédo 27,7 6,3 -77,3% 0,6 973,6% 227,8 -97,2%
Receita de capital 2191,6 1613,9 -26,4% 3381,9 -52,3% 34819 -53,6%
Venda de bens de investimento 580,9 2157 -62,9% 574,2 -62,4% 574,2 -62,4%
Transferéncias de Capital 1553,8 1293,8 -16,7% 2760,2 -53,1% 2 860,2 -54,8%

- Administragdes Publicas 0,0 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0%

- Outras 1553,8 1293,8 -16,7% 2760,2 -53,1% 2860,2 -54,8%
Outras receitas de capital 48,7 99,0 103,2% 47,5 108,4% 47,5 108,4%
Diferengas de consolidagéo 8,2 54 -34,2% 0,0 - 0,0 -
Receita Efetiva 89 078,1 84 116,6 -5,6% 94 808,3 -11,3% 87 627,1 -4,0%
Despesa corrente 83 589,8 87 896,7 5,2% 88 747,6 -1,0% 93 003,1 -5,5%
Despesas com o pessoal 21577,5 22 369,6 3,7% 22 115,2 1,2% 22 115,4 1,1%
Per'miir;’;'t”eesrag"es Certas e 155933 162547  42% 163954  -0,9% 163954  -0,9%

- Abonos Variaveis ou Eventuais 1320,6 1339,8 1,5% 1289,2 3,9% 1289,4 3,9%

- Seguranga social 4 663,6 47751 2,4% 4 430,6 7,8% 4 430,6 7,8%
Aquisi¢éo de bens e servigos 13 281,2 13479,7 1,5% 14 292,7 -5,7% 150341 -10,3%
Juros e outros encargos 8 086,3 7 601,7 -6,0% 7 988,1 -4,8% 7 923,1 -4,1%
Transferéncias correntes 38 352,1 41 854,8 9,1% 39916,3 4,9% 42 606,9 -1,8%

- Administragdes Publicas 0,0 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0%

- Outras 38 352,1 41 854,8 9,1% 39916,3 4,9% 42 606,9 -1,8%
Subsidios 1148,1 1654,0 44,1% 1651,7 0,1% 2397,0 -31,0%
Outras despesas correntes 1110,2 848,2 -23,6% 2562,3 -66,9% 2880,0 -70,5%
Diferencas de consolidagéo 34,5 88,6 157,0% 221,3 -60,0% 46,7 90,0%
Despesa de capital 6104,3 6 540,0 7,1% 80889 -19,1% 8299,5 -21,2%
Investimentos 4827,4 5002,4 3,6% 62350 -19,8% 6 447,0 -22,4%
Transferéncias de capital 1197,5 1398,1 16,8% 1402,9 -0,3% 14015 -0,2%

- Administra¢des Publicas 0,0 0,0 0,0% 0,0 - 0,0 -

- Outras 1197,5 1398,1 16,8% 1402,9 -0,3% 1401,5 -0,2%
Outras despesas de capital 55,4 112,3 102,7% 375,0 -70,1% 375,0 -70,1%
Diferengas de consolidagéo 23,9 27,1 13,5% 75,9 -64,2% 75,9 -64,2%
Despesa Efetiva 89 694,1 94 436,6 5,3% 96 836,5 -2,5% 101 302,6 -6,8%
Saldo Global -615,9 -10 320,1 -1575,5% -2 028,3 -408,8% -13 675,5 24,5%
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Tabela XXllI: Saldo Global Mensal
(em Milhdes de Euros)

Desvio 2019-2020

2018 2019 2020 Absoluto Relativo
Janeiro 541,2 1237,0 10551 -181,9 -14,7%
Fevereiro -451.,4 -199,7 -2,3 197.,5 98,9%
Margo -585,4 -390,2 -1126,6 -736,4 -188,7%
Abril -1661,3 -2116,3 -1 839,1 277,2 13,1%
Maio -588,9 577,5 -1614,5 -2 192,0 -379,6%
Junho -175,4 -285,3 -3 589,2 -3 303,9 -1158,1%
Julho -0,6 286,3 -1473,2 -1759,5 -614,6%
Agosto 1779,9 970,0 22741 13041 134,4%
Setembro 1874,0 1830,2 678,7 -1151,5 -62,9%
Outubro -1 058,7 -1647,9 -2 055,5 -407,6 -24.7%
Novembro -648,9 -205,9 -1 268,3 -1062,4 -516,0%
Dezembro -1688,9 -1062,2 -1494,5 -432,3 -40,7%

Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

Tabela XXIV: Receita Efetiva Mensal
(em Milhdes de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020
Janeiro 5 838,1 10,5% 6 449,8 6,9% 6 893,7
Fevereiro 6 246,8 10,5% 6 902,7 1,8% 7 025,5
Margo 52815 2,6% 54174 -4,0% 5202,9
Abril 5133,3 -7,3% 4758,9 22,6% 5834,2
Maio 4890,4 25,3% 6 127,5 -23,5% 4 690,6
Junho 7573,2 1,2% 7 661,4 -46,1% 4131,8
Julho 7922,6 5,4% 8 352,8 -14,9% 7108,8
Agosto 7157,3 -3,3% 6 920,0 21,7% 84239
Setembro 7 337,8 2,4% 7516,8 -9,3% 6814,4
Outubro 6 039,3 -1,6% 5940,6 0,1% 5949,2
Novembro 6 513,1 7.2% 6 980,0 -6,3% 6 537,3
Dezembro 8 084,6 3,6% 8372,6 0,8% 8 440,8

Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)
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Tabela XXV: Despesa Efetiva Mensal
(em Milhdes de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020
Janeiro 5296,9 -1,6% 5212,8 12,0% 5838,6
Fevereiro 6 698,2 6,0% 7102,4 -1,1% 7027,8
Margo 5 866,9 -1,0% 5807,6 9,0% 6 329,5
Abril 6 794,6 1,2% 6 875,2 11,6% 7673,3
Maio 5479,3 1,3% 5550,0 13,6% 6 305,1
Junho 7748,6 2,6% 7 946,7 -2,8% 77211
Julho 7 9231 1,8% 8 066,5 6.4% 8 582,0
Agosto 5377,4 10,6% 5950,0 3.4% 6 149,8
Setembro 5463,9 4,1% 5 686,6 7.9% 6 135,7
Outubro 7 098,0 6.9% 7 588,5 5,5% 8 004,6
Novembro 7162,0 0,3% 71859 8,6% 7 805,6
Dezembro 97734 -3,5% 9434,8 5,3% 99353

Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO (Janeiro de 2018 a Dezembro de 2020)

Tabela XXVI: Execugdo Or¢camental de Abril
(em Milhées de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020
Receita Fiscal 2301,2 -3,6% 2219,5 24,5% 2762,2
Impostos Diretos 524,7 -16,6% 437,8 125,2% 985,9
Impostos Indiretos 1776,6 0,3% 1781,8 -0,3% 1776,3
gg(r:lit;:bmgoes para Sistemas de Protecao 1569,9 6,0% 1663,9 0,4% 16711
Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva 1262,1 -30,6% 875,5 60,0% 1400,9
Taxas, Multas e Outras Penalidades 229,9 11,2% 255,6 -26,8% 187,2
Rendimentos de Propriedade 537,3 -72,0% 150,7 292,9% 592,1
Transferéncias 172,4 47 7% 2547 17,3% 298,7
Vendas de Bens e Servigos Correntes 252,5 -10,2% 226,7 -39,1% 138,1
Vendas de Bens de Investimento 7,6 -52,6% 3,6 44,4% 5,2
Restantes Receitas 58,9 23,9% 73,0 -5,1% 69,3
Diferencas de Consolidacédo 3,2 -2871,9% -88,7 -224,1% 110,1
Receita Efetiva 5133,2 -7,3% 4758,9 22,6% 5834,2
Despesas com o pessoal 1208,9 4,3% 1260,5 7,0% 1349,1
Aquisicéo de bens e servigos 793,6 -9,1% 721,3 4,0% 750,3
Juros e outros encargos 1331,3 5,7% 1406,7 -3,3% 1359,7
Transferéncias 3114,1 3,0% 3208,7 15,2% 3696,2
Subsidios 52,4 7,3% 56,2 62,3% 91,2
Investimento 234,6 0,4% 235,6 8,4% 255,3
Outras despesas 50,8 5,7% 53,7 -24,6% 40,5
Diferencas de consolidagédo 8,7 -873,6% -67,3 -294,7% 131,0
Despesa primaria 5463,3 0,1% 5 468,5 15,5% 6 313,6
Despesa efetiva 6 794,6 1,2% 6 875,2 11,6% 7673,3
Saldo Global -1 661,4 27,4% -2116,3 -13,1% -1 839,1

Fonte: Sintese da Execugdo Org¢amental Mensal — DGO
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Tabela XXVII: Execu¢do Or¢camental de Maio
(em Milhdes de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020
Receita Fiscal 2 339,8 21,5% 28424 -16,2% 23819
Impostos Diretos -67,4 -278,9% 120,6 370,6% 567,6
Impostos Indiretos 2407,0 13,1% 27217 -33,3% 1814,3
gg(r:lit;:bwgoes para Sistemas de Protecao 16057 8,9% 17479 14,5% 14949
Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva 945,0 62,7% 1537,2 -47,1% 813,8
Taxas, Multas e Outras Penalidades 293,3 -4,9% 279,0 -39,7% 168,2
Rendimentos de Propriedade 58,9 880,5% 577,5 -88,4% 66,8
Transferéncias 217,5 1,2% 220,2 23,2% 271,3
Vendas de Bens e Servigos Correntes 262,2 -6,3% 2457 -35,6% 158,2
Vendas de Bens de Investimento 9,9 85,9% 18,4 -84,2% 29
Restantes Receitas 68,1 0,1% 68,2 -18,3% 55,7
Diferencas de Consolidacédo 35,1 265,5% 128,3 -29,3% 90,7
Receita Efetiva 4 890,5 25,3% 6127,5 -23,5% 4 690,6
Despesas com o pessoal 1259,2 3,0% 12971 4,0% 1348,5
Aquisicéo de bens e servigos 730,6 1,2% 739,7 27,1% 940,1
Juros e outros encargos 206,0 5,8% 217,9 -13,2% 189,1
Transferéncias 2931,6 3,6% 3037,3 23,3% 37459
Subsidios 67,8 13,4% 76,9 9,2% 84,0
Investimento 152,3 -25,9% 112,8 -3,8% 108,5
Outras despesas 86,9 -30,8% 60,1 -55,2% 26,9
Diferencas de consolidagédo 45,1 -82,3% 8,0 -1826,3% -138,1
Despesa primaria 5273,4 1,1% 53321 14,7% 6 115,9
Despesa efetiva 5479,3 1,3% 5 550,0 13,6% 6 305,1
Saldo Global -588,8 -198,1% 577,5 -379,6% -1614,5

Fonte: Sintese da Execugdo Org¢amental Mensal — DGO
Tabela XXVIII: Execu¢dao Or¢gamental de Junho
(em Milhdes de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020
Receita Fiscal 4733,8 -1,3% 4672,8 -61,9% 1782,6
Impostos Diretos 29555 -5,1% 2804,1 -82,4% 494,9
Impostos Indiretos 1778,4 5,1% 1868,9 -31,1% 1287,7
gg(r:lit;:bwgoes para Sistemas de Protecao 1689,4 5,0% 17747 -8,0% 1633,6
Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva 1150,0 5,6% 1213,9 -41,0% 715,6
Taxas, Multas e Outras Penalidades 278,2 3,0% 286,6 -40,8% 169,6
Rendimentos de Propriedade 210,6 36,9% 288,3 -75,1% 71,8
Transferéncias 261,4 -8,0% 240,5 -1,7% 236,3
Vendas de Bens e Servigos Correntes 282,2 -1,6% 277,8 -26,9% 203,2
Vendas de Bens de Investimento 23,0 -55,7% 10,2 -71,6% 29
Restantes Receitas 98,9 -14,1% 85,0 6,4% 90,4
Diferencas de Consolidacédo -4,1 -722,0% 25,5 -329,4% -58,5
Receita Efetiva 7 573,2 1,2% 7 661,4 -46,1% 4131,8
Despesas com o pessoal 2 096,3 2,5% 21479 2,8% 2209,0
Aquisicdo de bens e servigos 663,8 37,1% 909,8 -27,0% 663,8
Juros e outros encargos 1462,5 -21,7% 11451 -22,8% 884,0
Transferéncias 3098,4 5,1% 3256,0 6,7% 34754
Subsidios 59,6 14,3% 68,1 19,8% 81,6
Investimento 248,7 -0,7% 247,0 13,1% 279,3
Outras despesas 104,9 50,9% 158,3 -24,8% 119,0
Diferencas de consolidagédo 14,2 2,8% 14,6 -37,0% 9,2
Despesa primaria 6 286,0 8,2% 6 801,5 0,5% 6 837,1
Despesa efetiva 7 748,6 2,6% 7 946,7 -2,8% 7721,0
Saldo Global -175,4 62,7% -285,3 1158,0% -3 589,2

Fonte: Sintese da Execugdo Org¢amental Mensal — DGO
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Tabela XXIX: Execugdo Or¢camental de Julho

(em Milhdes de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020
Receita Fiscal 4896,9 3,8% 5080,6 -17,6% 4185,1
Impostos Diretos 2977,8 5,2% 3131,9 -22,0% 24424
Impostos Indiretos 1919,1 1,6% 1948,6 -10,6% 17427
gg(r:lit;:bwgoes para Sistemas de Protecao 20834 8,7% 2264,2 -2,8% 22013
Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva 942,2 7,0% 1008,0 -28,3% 722,3
Taxas, Multas e Outras Penalidades 309,6 5,2% 325,6 -24,8% 245,1
Rendimentos de Propriedade 66,6 -23,9% 50,8 -15,7% 43,3
Transferéncias 213,9 25,7% 268,9 -52,4% 127,7
Vendas de Bens e Servigos Correntes 267,5 -2,6% 260,9 -9,6% 235,6
Vendas de Bens de Investimento 21,8 -9,1% 20,4 -70,0% 59
Restantes Receitas 70,0 -5,7% 66,1 4,5% 69,2
Diferencas de Consolidacédo -7,2 -314,3% 15,3 -133,3% -4,6
Receita Efetiva 7 922,6 5,4% 8 352,8 -14,9% 7108,8
Despesas com o pessoal 1379,0 6,5% 1468,6 4,2% 1530,3
Aquisicdo de bens e servigos 794,9 -0,8% 788,9 -6,1% 740,6
Juros e outros encargos 528,4 -11,3% 468,8 6,6% 499,9
Transferéncias 49449 2.1% 5047,2 9,8% 5543,9
Subsidios 57,2 41,6% 81,0 -6,0% 76,1
Investimento 107,6 27,9% 137,6 -8,5% 125,9
Outras despesas 89,8 -16,7% 74,8 -27,1% 54,5
Diferencas de consolidagéo 21,5 -102,3% -0,5 -2240,0% 10,7
Despesa primaria 7 394,7 2,7% 7 597,8 6,4% 8 082,2
Despesa efetiva 79231 1,8% 8 066,5 6,4% 8 582,0
Saldo Global -0,6 -26145,5% 286,3 -614,5% -1473,2

Fonte: Sintese da Execugdo Org¢amental Mensal — DGO
Tabela XXX: Execugao Orgcamental de Agosto
(em Milhdes de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020
Receita Fiscal 45415 -5,4% 42971 32,2% 5679,8
Impostos Diretos 1898,3 -18,0% 1557,3 97,2% 3069,8
Impostos Indiretos 2643,2 3,7% 27398 -4,7% 2610,0
gg(r:lit;:buigées para Sistemas de Protecao 17945 6,3% 1907.6 0,1% 1908,6
Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva 821,4 -12,9% 715,3 16,8% 835,6
Taxas, Multas e Outras Penalidades 262,4 6,8% 280,2 -12,4% 2454
Rendimentos de Propriedade 45,8 22,3% 56,0 7,0% 59,9
Transferéncias 165,3 33,3% 220,3 1,7% 2241
Vendas de Bens e Servigos Correntes 229,9 6,1% 243,9 -29,2% 172,8
Vendas de Bens de Investimento 34,4 -83,7% 5,6 410,7% 28,6
Restantes Receitas 75,1 -21,% 59,3 -8,9% 54,0
Diferencas de Consolidacédo 8,5 -1 864,7% -150,0 -133,8% 50,7
Receita Efetiva 7157,3 -3,3% 6 920,0 21,7% 8 423,9
Despesas com o pessoal 1229,2 5,4% 1295,3 3,9% 1346,4
Aquisicéo de bens e servigos 721,4 2,6% 740,2 -4,5% 706,8
Juros e outros encargos 199,3 -3,1% 193,1 -22,0% 150,6
Transferéncias 2 905,7 13,5% 3299,1 4,2% 3436,6
Subsidios 68,7 -5,7% 64,8 120,8% 1431
Investimento 220,6 21,9% 268,9 2,6% 275,8
Outras despesas 77,5 14,3% 88,6 15,9% 102,7
Diferengas de consolidagéo -45,1 -100,2% 0,1 -12 200,0% -12,1
Despesa primaria 5178,2 11,2% 5 756,8 4,2% 5999,1
Despesa efetiva 5377,4 10,6% 5950,0 3,4% 6 149,8
Saldo Global 1779,9 -45,5% 970,0 134,4% 22741

Fonte: Sintese da Execugdo Org¢amental Mensal — DGO
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Tabela XXXI:Execugdo Orcamental de Setembro
(em Milhdes de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020
Receita Fiscal 4 869,0 2,0% 4967,5 -“11,1% 44139
Impostos Diretos 2589,2 3,5% 2680,1 -20,6% 2127,7
Impostos Indiretos 2279,8 0,3% 22874 -0,1% 2 286,2
gg(r:lit;:bwgoes para Sistemas de Protecao 16427 9,5% 1799,3 1,6% 1828,0
Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva 826,2 -9,2% 750,0 -23,7% 572,6
Taxas, Multas e Outras Penalidades 266,5 7,1% 285,4 -14,2% 2449
Rendimentos de Propriedade 38,2 26,4% 48,3 -25,1% 36,2
Transferéncias 207,5 -48,1% 107,6 50,7% 162,1
Vendas de Bens e Servigos Correntes 209,8 -2,9% 203,7 -0,9% 201,8
Vendas de Bens de Investimento 16,1 64,0% 26,4 -56,8% 11,4
Restantes Receitas 80,0 -22,3% 62,2 3,9% 64,6
Diferencas de Consolidacédo 7,9 105,1% 16,2 -1014,8% -148,2
Receita Efetiva 7337,9 2,4% 7 516,8 -9,3% 6 814,5
Despesas com o pessoal 1254,8 3,3% 1296,7 5,3% 1365,7
Aquisi¢éo de bens e servigos 688,1 12,7% 775,4 2,9% 797,6
Juros e outros encargos 301,2 -3,1% 292,0 -3,7% 281,2
Transferéncias 2 964,7 3,2% 3061,0 7,5% 3290,5
Subsidios 42,7 56,2% 66,7 102,7% 135,2
Investimento 123,3 -13,6% 106,5 19,3% 1271
Outras despesas 78,0 -18,7% 63,4 15,8% 73,4
Diferencas de consolidagédo 11,2 122,3% 249 160,2% 64,8
Despesa primaria 5162,7 4,5% 5394,7 8,5% 5854,5
Despesa efetiva 5463,9 4,1% 5 686,6 7,9% 6 135,8
Saldo Global 1874,0 -2,3% 1830,2 -62,9% 678,7

Fonte: Sintese da Execugdo Org¢amental Mensal — DGO
Tabela XXXII: Execug¢dao Or¢camental de Outubro
(em Milhdes de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020
Receita Fiscal 3 255,3 -2,3% 3181,0 -0,5% 3165,6
Impostos Diretos 1249,9 -2,2% 1222,3 2,2% 1249,2
Impostos Indiretos 20054 -2,3% 1958,8 -2,2% 1916,4
gg(r:lit;:bwgoes para Sistemas de Protecao 1638,0 5,7% 1730,8 2.3% 17702
Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva 1146,0 -10,2% 1028,8 -1,5% 1013,3
Taxas, Multas e Outras Penalidades 318,1 1,8% 323,7 -6,5% 302,6
Rendimentos de Propriedade 135,4 46,9% 198,9 -17,7% 163,7
Transferéncias 356,6 -47,6% 186,8 44.1% 269,1
Vendas de Bens e Servigos Correntes 247,6 4,2% 258,1 -8,6% 236,0
Vendas de Bens de Investimento 23,6 101,3% 47,5 -86,9% 6,2
Restantes Receitas 58,6 21,5% 71,2 9,6% 78,0
Diferencas de Consolidacédo 6,2 -1024,2% -57,3 -26,2% -42.3
Receita Efetiva 6 039,3 -1,6% 5 940,6 0,1% 5949,1
Despesas com o pessoal 1221,3 5,1% 1283,1 3,9% 1333,1
Aquisicéo de bens e servicos 825,1 -7,0% 7671 14,2% 876,0
Juros e outros encargos 14255 19,8% 1708,3 4,4% 1784,2
Transferéncias 3348,9 3,0% 3448,2 5,6% 3641,1
Subsidios 58,0 50,5% 87,3 32,4% 115,6
Investimento 210,7 15,1% 242.,5 12,4% 272,6
Outras despesas 46,6 36,1% 63,4 -68,1% 20,2
Diferencas de consolidagédo -38,1 -69,8% -11,5 229,6% -37,9
Despesa primaria 5672,5 3,7% 5 880,2 5,8% 6 220,5
Despesa efetiva 7 098,0 6,9% 7 588,5 5,5% 8 004,6
Saldo Global -1 058,7 55,7% -1 647,9 24,7% -2 055,5

Fonte: Sintese da Execugdo Org¢amental Mensal — DGO
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Tabela XXXIlI: Execu¢do Or¢camental de Novembro
(em Milhdes de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020
Receita Fiscal 3935,8 5,7% 4159,2 -6,0% 3908,9
Impostos Diretos 1158,5 4,3% 1208,0 11,1% 13417
Impostos Indiretos 27773 6,3% 2951,1 -13,0% 2 567,2
gg(r:lit;:buigées para Sistemas de Protecao 1704,6 7.1% 1826,0 1,4% 1852,2
Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva 872,6 14,0% 994,8 -22,0% 776,3
Taxas, Multas e Outras Penalidades 259,1 10,0% 284.,9 -13,6% 246,2
Rendimentos de Propriedade 21,9 26,0% 27,6 31,5% 36,3
Transferéncias 176,3 58,6% 279,6 -29,3% 197,6
Vendas de Bens e Servigos Correntes 284,0 -5,1% 269,6 -6,9% 251,1
Vendas de Bens de Investimento 32,7 -81,7% 6,0 -36,7% 3,8
Restantes Receitas 83,0 0,1% 83,1 -39,2% 50,5
Diferencas de Consolidacédo 15,5 183,2% 43,9 -121,2% -9,3
Receita Efetiva 6 513,0 7,2% 6 980,0 -6,3% 6 537,4
Despesas com o pessoal 21433 3,2% 22128 1,6% 2249,3
Aquisicdo de bens e servigos 688,6 8,4% 746,5 2,3% 763,5
Juros e outros encargos 192,9 -11,8% 170,1 -8,2% 156,2
Transferéncias 37798 -0,5% 3761,0 14,4% 4301,5
Subsidios 98,3 -28,9% 69,9 53,2% 1071
Investimento 182,3 -6,0% 171,4 3,1% 176,7
Outras despesas 69,0 -31,2% 47,5 17,1% 55,6
Diferencas de consolidagéo 7,6 -7,9% 7,0 -160,0% -4,2
Despesa primaria 6 969,0 0,7% 7 015,8 9,0% 7 649,5
Despesa efetiva 7 161,9 0,3% 7 185,9 8,6% 7 805,6
Saldo Global -648,9 -68,3% -205,9 516,0% -1 268,3

Fonte: Sintese da Execugdo Org¢amental Mensal — DGO
Tabela XXXIV: Execugdo Or¢camental de Dezembro
(em Milhdes de Euros)

2018 2018-2019 2019 2019-2020 2020
Receita Fiscal 4 526,5 4,7% 47378 4,4% 4946,9
Impostos Diretos 2983,8 1,5% 3027,1 2,1% 3090,7
Impostos Indiretos 1542,7 10,9% 1710,7 8,5% 1856,3
gg(r:lit;:buigées para Sistemas de Protecao 23725 5,2% 24949 1,4% 25291
Receita Nao Fiscal e Nao Contributiva 1185,5 -3,8% 1139,9 -15,4% 964,8
Taxas, Multas e Outras Penalidades 281,4 6,0% 298,2 -14,6% 254,7
Rendimentos de Propriedade 58,9 -16,3% 49,3 1,0% 49,8
Transferéncias 419,0 -11,9% 369,2 -35,5% 238,1
Vendas de Bens e Servigos Correntes 341,0 -8,9% 310,6 3,6% 321,7
Vendas de Bens de Investimento 32,1 171,0% 87,0 -99,9% 0,1
Restantes Receitas 117,5 -21,4% 92,4 60,6% 148,4
Diferencas de Consolidacédo -64,3 3,7% -66,7 -27,9% -48,1
Receita Efetiva 8 084,5 3,6% 8 372,6 0,8% 8 440,8
Despesas com o pessoal 1474,2 5,5% 1555,2 3,5% 1609,4
Aquisi¢éo de bens e servigos 17789 5,4% 1874,4 -9,2% 17015
Juros e outros encargos 3911 -24,7% 2944 -5,8% 277,4
Transferéncias 4710,0 2,3% 4 818,1 13,3% 5458,8
Subsidios 131,2 -17,6% 108,1 59,4% 172,3
Investimento 519,3 19,8% 622,3 -13,2% 540,0
Outras despesas 637,6 -71,8% 179,5 -23,1% 138,1
Diferencgas de consolidagédo 131,4 -113,2% -17,3 -317,9% 37,7
Despesa primaria 93824 -2,6% 9140,4 5,7% 9 657,9
Despesa efetiva 9773,4 -3,5% 9434,8 5,3% 9 935,4
Saldo Global -1 688,9 -37,1% -1 062,2 40,7% -1 494,6
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Tabela XXXV: Medidas Covid-19
(em milhdes de euros)

Medidas Covid-19 Total
Suspensao dos pagamentos por conta de IRC 695,4
Prorrogagao do pagamento do IVA 74,6
Suspensao de execugdes fiscais da Receita Fiscal (estimativa) 68,5
Isengao de pagamento da Taxa Social Unica (estimativa) 508,7
Prorrogacéo das Contribuigbes para a Seguranga Social 3,1
Suspensao de pagamento de planos prestacionais e processos de execugao contributiva 71,8
Adiamento, reducéo ou isencéo de rendas de imoveis 4,1
Perda de Receita Efetiva 1426,1
Recursos humanos (contratagdes, horas extra e outros abonos) 145,5
Saude: Equipamentos de protecao individual (EPI), medicamentos e outros 549,9
EPI, adaptagéo dos locais de trabalho, produtos e servigos de limpeza 90,9
Diferengas de cambio 0,01
Bolsas pagas a formandos em periodo de suspensao da formagao 7,8
Medidas extraordinarias no ambito da ciéncia e inovagao 2,6
Apoio a associagdes humanitarias de bombeiros 12,2
Apoios ao setor da cultura 3.4
Instrumento de Apoio a Emergéncias (estratégia europeia de vacinas) 11,2
Outros apoios 71
Apoio excecional a familia 82,9
Apoio extraordinario a reducao da atividade econdmica trabalhador independente 280,0
Apoio extraordinario a retoma progressiva de atividade 158,7
Apoio extraordinario de Protegdo Social 21,8
Isolamento Profilatico 62,6
Layoff 823,2
Complemento estabilizagdo trabalhadores layoff 58,3
Diminuigcdo dos prazos de garantia (subsidio de desemprego e subsidio por cessagio de 03
atividade) ’
Prorrogagao desemprego 53,8
Subsidio de doenga por infecdo SARS-CoV-2 40,9
Subsidios de assisténcia a filho e a neto 7,0
Protecgao trabalhadores independentes e informais 2,6
Prestagbes por doengas profissionais 2,3
Rendimento Social de Inserg¢éo (RSI) - COVID 5,8
Apoios a Instituigdes Particulares de Solidariedade Social 3,2
Programa Adaptar Social + 5,6
Apoios ao emprego (inclui complementos layoff) 32,3
Acdes de promog¢ao do turismo 12,9
Fundo de Emergéncia para Apoio Social e outros 13,5
Apoios sociais as familias 63,4
Incentivo extraordinario a normalizagao 284,1
Refor¢co de emergéncia de equipamentos sociais e de saude 26,4
Apoios ao cinema e audiovisual 3,5
Apoios a empresas 23,3
Outros apoios 6,1
Outros encargos 19,1
Ventiladores e outros SNS 87,7
Apoio ao teletrabalho 10,8
Outros equipamentos 36,9
Programa Adaptar 37,1
Linha Invest RAM 2020 COVID-19 4,0
Qutros apoios 53
Despesa Efetiva 3106,0
Linha de apoio ao turismo (microempresas) 55,7
Medidas extraordinarias no ambito da ciéncia e inovagao 2,7
Programa de crédito para rendas em mora 1,2
Ativos Financeiros 59,6
Total da Despesa 3 165,6
Impacto Total 4 591,7

Fonte: Sintese da Execucédo Orcamental Mensal — DGO (Dezembro 2020)
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Tabela XXXVI: Var. Homéloga das Componentes da Despesa e N° Acumulado de Novos
Casos Covid-19

Despesas Aquisicdo Juros e Novos
Transferéncias como deBense Outros  Subsidios DS:;:;ZS Investimentos DEefZ':i?;a Casos
Pessoal  Servicos Encargos Covid
Janeiro 14,2% 2,0% 9,7% 9,6% -14,6% -25,8% 107,1% 12,0% 0
Fevereiro 57% 1,4% 3,1% -3,7% 3,9% -18,9% 10,1% 4,5% 0
Marco 4,9% 1,1% 17,7% -2,2% 6,6% -22,1% 35,7% 5,9% 7 443
Abril 7,5% 1,5% 14,0% -2,7% 17,4% -22,7% 27,8% 7.5% 24 692
Maio 10,5% 1,4% 16,9% -3,4% 15,7% -29,5% 23,9% 8,6% 32500
Junho 9,9% 1,2% 7,6% -8,1% 16,3% -27,9% 21,7% 6,2% 42171
Julho 9,9% 0,7% 5,5% -6,8% 12,8% -27,7% 18,5% 6,3% 51072
Agosto 9,2% 0,4% 4,2% -7,3% 24,9% -21,4% 15,8% 5,9% 58 012
Setembro 9,0% 0,6% 4,1% -7,2% 32,9% -17,9% 16,0% 6,1% 75 542
Outubro 8,7% 0,4% 51% -4,4% 32,9% -22,2% 15,6% 6,1% 141 279
Novembro 9,2% 0,1% 4,9% -4,5% 34,6% -19,8% 14,5% 6,3% 298 061
Dezembro 9,7% 0,0% 2,2% -4,6% 37,6% -20,4% 8,2% 6,2% 413 678
Correlagao 0,1040 -0,7829 -0,4882 -0,2106 0,7170 0,3639 -0,3788 -0,2157 -

Fonte: Sintese da Execugcéo Orcamental Mensal — DGO; Boletins Informativos — DGS

Tabela XXXVII: Var. Homdéloga das Componentes da Receita e N° Acumulado de Novos
Casos Covid-19

Receita R_ecelta N?O . . . . Novos Casos
Contributiva Flscal_ e N_ao Receita Fiscal Receita Efetiva Covid
Contributiva

Janeiro 9,9% 19,4% 1,0% 6,9% 0
Fevereiro 7.4% 9,5% 1,3% 4.2% 0
Marcgo 5,7% 3,3% -0,5% 1,9% 7 443
Abril 4,4% 16,8% 3,8% 6,1% 24 692
Maio 0,6% -2,0% 0,4% 0,0% 32500
Junho -0,9% -9,4% -14,0% -9,5% 42171
Julho -1,2% -11,9% -14,6% -10,5% 51072
Agosto -1,1% -9,4% -7,8% -6,2% 58 012
Setembro -0,8% -10,6% -8,3% -6,6% 75 542
Outubro -0,5% -9,7% -7,6% -6,0% 141 279
Novembro -0,3% -10,8% -7,4% -6,0% 298 061
Dezembro -0,1% -11,2% -6,2% -5,3% 413 678
Correlagao -0,4448 -0,5269 -0,2793 -0,4042 -

Fonte: Sintese da Execugao Orgamental Mensal — DGO; Boletins Informativos — DGS

Tabela XXXVIII: Var. Homéloga das Componentes da Receita e N° Acumulado de Novos
Casos Covid-19

Vendas de

Taxas, Multas Bens e Vendas de Rendimentos Restantes Impostos Impostos
e Ol_ltras Transferéncias Servigos Ben_s de d_e Receitas Diretos Indiretos
Penalidades Correntes Investimento Propriedade
Janeiro -0,8% 25,7% 53,0% 381,1% 129,1% 9,1% 1,9% 0,4%
Fevereiro 1,3% 5,6% 33,5% 390,4% 16,8% 1,6% 3,7% 0,1%
Marco -3,1% 17,7% 8,7% 103,4% 19,6% 1,9% 2,6% -2,2%
Abril -9,0% 17,6% -4,2% 98,3% 131,2% 0,4% 15,6% -1,8%
Maio -15,5% 18,6% -11,3% 42,9% -2,8% -2,8% 25,7% -9,2%
Junho -20,0% 15,2% -14,5% 26,4% -19,7% -1,2% -17,3% -12,2%
Julho -20,8% 4,3% -13,7% 4,6% -19,5% -0,5% -18,8% -11,8%
Agosto -19,7% 4,0% -15,7% 28,1% -18,4% -1,3% -3,4% -10,7%
Setembro -19,1% 6,5% -14,3% 9,9% -18,6% -0,8% -6,6% -9,5%
Outubro -17,7% 9,7% -13,6% -17,0% -18,5% 0,2% -5,9% -8,8%
Novembro -17,3% 5,3% -12,9% -17,7% -17,6% -3,8% -4,7% -9,3%
Dezembro -17,1% 0,0% -11,2% -44,8% -17,1% 2,7% -3,6% -8,1%
Correlagao -0,4146 -0,5977 -0,3944 -0,5389 -0,3939 -0,1697 -0,2168 -0,3364
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Fonte: Sintese da Execugcéo Orcamental Mensal — DGO; Boletins Informativos — DGS



