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Objetivos da aula:

No final desta aula o aluno devera ser capaz de:

* Compreender a relagao existente entre o saldo
orgamental, a poupanga do Estado e a divida publica.

* Compreender e aplicar as fungdes de comportamento
assumidas para o Estado.

5.3. Saldos orcamentais e poupanca publica

Saldos orgcamentais:

* Saldo Or¢gamental (SO) = Receitas - Despesas

» Se SO > 0 temos um superavite (ou excedente).
» Se SO < 0temos um défice.

» Diferentes conceitos de saldo orcamental:
> Saldo Corrente = Receitas Correntes - Despesas Correntes
> Saldo Global (ou convencional) = Receitas totais (sem emissio de
divida) - Despesas totais (sem amortizacdo de divida)
» Saldo Primario = Saldo Global + Juros da divida pablica




Saldos Orgamentais em Proporgéo do PIB em
Portugal (precos correntes): 1977-2011
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Fonte: Comissao Europeia (2012).

5.4. Divida publica

Relacdo entre saldo orcamental, poupanga e divida

publicas:

* A poupanca do Estado iguala o saldo orgamental.

* Se SO < 0 (défice), ha necessidade de financiamento do
Estado.

» Para financiar os défices:

> E possivel emitir moeda. : N&o é possivel em Portugal!
> E possivel vender ativos. Privatizagdes (divida “negativa”).
> E possivel emitir divida publica.

* A variacao da divida publica (nominal) é o simétrico do Saldo
Orcamental global (nominal):

AB, =B, -B_, =-SO"



http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/ameco/zipped_en.htm

Divida Publica Bruta em Proporgéo do PIB em
Portugal (precos correntes): 1990-2011
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Fonte: Comissao Europeia (2012).

Para simplificar, vamos admitir (para ja) que s6 ha trés
tipos de despesa publica:

+ Consumo publico (nominal): P,.G;

+ Transferéncias do Estado para as familias (nominais): P.. TR,

* Juros da divida publica: i..B,

Vamos também admitir que s6 existe um tipo de
receita pablica:
* Impostos (nominais): P..T,
Desta forma temos:
B-B_,=PG +PTR +i.B,-PT <

B, —B._ . B_
ot 5 1 :Gt+TRt—Tt+|t.§T1

t t



http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/ameco/zipped_en.htm

Interessa-nos, muitas vezes, o peso destas variaveis no
PIB:
* Pacto de Estabilidade e Crescimento: SO/Y,= (SON/P)/Y, > -0,03.
* Limite da UEM para divida: B,/(P..Y,) < 0,60).

Apos algumas manipulagoes matematicas obtemos:

Onde temos:
>

>
>

r'—
Abt = bt - bt—l =Vt % +t—th'bt—1
1+9,,
Peso do défice primario no PIB.

b, = BJ/(P..Y,) - racio da divida real publica no final do periodo t no PIB
do periodo t, ou coeficiente da divida;

% = G/Y, - peso do consumo publico no PIB no periodo t;

5, = (T,— TR)/Y,; - peso dos impostos liquidos de transferéncias no PIB
no periodo t;

rY = (i,— m)/(1 + m)- taxa de juro real verificada (ex post) no periodo t;
Oy = Y/Y.; — 1- taxa de crescimento do PIB real no periodo t.

A variacao do coeficiente da divida depende num
determinado periodo t:

do peso do défice primario no PIB;

da diferenca entre a taxa de juro real e a taxa de
crescimento do PIB;

do coeficiente da divida no final do periodo anterior.

Mas existem operagoes sobre a divida que nao
sao contabilizadas no défice.




Decomposicdo da Variagédo da Divida Pablica
Bruta em Proporgédo do PIB em Portugal (pregos
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Fonte: Comissao Europeia (2012).

Com existéncia de impostos e transferéncias, o

Estado afeta o rendimento disponivel das familias.

* Vamos assumir que apenas existem impostos diretos.

* Ignoramos também as transferéncias correntes de e para o
exterior.

* Da mesma forma, assumimos que todos os lucros gerados
nas empresas sao distribuidos as familias.

Y, =Y-T+TR



http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/ameco/zipped_en.htm

A funcao de comportamento do Estado na obtencao

de receitas é dada por:

* Pretendemos modelizar as intencées de receita fiscal (a
precos constantes).

* PressuplOe-se que estas receitas sao uma funcao linear do
rendimento primario da economia.

T=T+tY
0<t<1 T>-tY

As funcbes de comportamento do Estado na

realizagao de despesas sao determinadas por:

* Pretendemos modelizar as intengoes de consumo publico (a
precos constantes).

* Pressupbe-se que estas despesas sdo decididas
exogenamente ao modelo, i.e. ndo dependem de nenhuma
das outras variaveis econémicas tratadas.

G=G>0

* 0 mesmo se passa com as inten¢oes de transferéncias para
as familias (a precos constantes).

TR=TR>0
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