Financas Publicas: Estado e Autarquias
Locais

2. Financas Publicas: Conceitos,
sustentabilidade e perspetivas

® 2.1 Financgas: alguns conceitos fundamentais
2.1.1 As AP: ambito, estrutura e evolucao
2.1.2 Os saldos orcamentais, o défice e a divida

= 2.2 Restricao orcamental, défice e divida
2.2.1 Restricao orcamental e sustentabilidade da divida
2.2.2 Défice, divida e crescimento nominal
2.2.3 Supervisao da politica orcamental na UEM.
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Conceitos a reter

Estrutura das administragoes publicas

Saldos orcamentais: global, primario, corrente e estrutural
Componente ciclica e estrutural do saldo global

Conceito de restricao orcamental

Divida publica

Sustentabilidade (I): défice, divida e crescimento nominal
Necessidades de financiamento liquidas e brutas
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i O ambito do sector publico

= O conceito de sector publico evoluiu ao
longo tempo
= E.g., resultado da adocao de novos
Instrumentos ou procedimentos e da

harmonizacao de conceitos a nivel
iInternacional (ONU e UE)

= Bancos centrais independentes
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i O ambito do sector publico

= Otica da contabilidade publica, i.e., dtica de
caixa, mais simples, historicamente utilizada.

= Otica da contabilidade nacional, dos
compromissos, mais sofisticada, adotada na UE
a partir de conceitos baseados em critérios
economicos, em Ultima instancia, definidos pelo
Eurostat

= Inclui unidades institucionais produtoras de servicos
nao mercantis e redistributivos
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sector Publico

O sector publico na ética da contabilidade nacional divide-se em:

= 1. Administracgoes publicas (sobretudo, sector publico
administrativo)

= Inclui sector publico empresarial ndao mercantil, i.e., dentro do perimetro de
consolidacao orcamental
= 2. sector publico empresarial mercantil, fora do perimetro de
consolidacao orcamental (empresas publicas, empresas municipais,
SA de capitais maioritariamente publicos, bancos...)

= 3. Autoridade monetaria nao faz parte das Administracoes Publicas
Lei Organica do BdP: Artigo 1.9

= "0 Banco de Portugal, adiante abreviadamente designado por Banco, € uma pessoa
coletiva de direito publico [...].”
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sector publico (6tica da contabilidade
nacional)

Administracoes Publicas

Administracao Central

Administra¢do Administragao ~ Empresas Publicas

Directa Indirecta Reclassificadas
(nas APs)

Fonte: Pereira et al. (2022), Fig. 11.1
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SPA ou AP: diferentes abordagens

Existe distincao entre:
= Sector Publico Administrativo (SPA)
= Perspetiva mais juridica-institucional
= Elaboracao da Conta do SPA em Contabilidade Publica (CP)
= Administracoes Publicas (AP)
= Perspetiva mais econdmica (unidades nao mercantis)
= Elaboracao da Conta das AP em Contabilidade Nacional (CN) — SEC2010.

Existe tb. distincdo entre oticas contabilisticas

Contab. nacional: as operagoes sao contabilizadas numa "otica de
compromissos”

Contab. publica: as operacdes sao contabilizadas numa "otica de
caixa”
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Clarificacoes concetuais (I): o défice (1/2)

O que é o défice?

E a diferenca (se negativa e em mddulo) entre as receitas e as
despesas efetivas (excluindo ativos e passivos financeiros), de
todos os subsectores das AP

O saldo global das AP: corresponde ao somatorio dos saldos
globais de:
1- Administracao Central

Estado (servicos integrados)
Fundos e Servicos Autonomos da A.C. (Institutos Publicos,
Instituicdes Ensino Superior, Fundos, Empresas Publicas

Reclassificadas)
2- Administracao Regional e Local (incl. FSA da ARL)

3- Seguranca Social
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Clarificacoes conceptuais (I): o défice (2/2)

A administracao
central, incluindo
as empresas
publicas
reclassificadas sao
0S principais
responsaveis pelo

défice.

Porém, o Estado
teria largo superavit
excluindo as
transferéncias para
outros sub-sectores.

Member state: Portugal

Data are in million euro 2017 2018 2019 2020 2021
Date: 23/09/2021
Final Final Final Half-finalized Planned
Net borrowing (-)/ net lending (+)
General government -5 792 - 716 247 -11 684 -9 534
- Central government -8 352 -3 250 -3 352 -13 646 -10 134
- State government M M M M M
- Local government 317 499 624 - 228 - 527
- Social security funds 2243 2 035 2 975 2190 1128
Final \ Final | Final | Half-finalized | Planned
General government consolidated gross debt
Level at nominal value outstanding at end of year 247 175| 249 260| 249 977| 270 491| 273133
General government expenditure on:
Gross fixed capital formation 3496 3790 3904 4 452 5628
Interest (consolidated) 7 399 6 903 6 324 5791 5 456
Gross domestic product at current market prices 195 947| 205 184] 214 375 200 088 213 330

Fonte: Procedimento de défices excessivos (out. 2021)
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Quadro A3. 1. Previsao para a conta das Administracoes Publicas 2021-2025

(percentagem do PIB)

% do PIB
Componente

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Receita Fiscal 24,7 24,3 23,7 23,2 23,1 23,2 23,2
Impostos sobre a producdo e a importacao, a receber 15,0 14,4 14,2 13,9 13,8 13,8 13,8
Impostos correntes sobre o rendimento, patriménio 9,7 9,9 9,5 9,3 9,3 9,4 9,4
Contribuigdes Sociais 11,8 12,6 12,3 12,0 11,9 11,9 11,9
Efetivas 9,6 10,3 10,0 9,8 9,8 9,9 10,0
Vendas 3,5 3,2 3,2 3,2 3,2 31 3,1
QOutras Receitas Correntes 2,3 2,2 3,2 2,3 2,3 2,2 2,2
Receita Corrente 423 42,4 42,4 40,6 40,5 40,4 40,5
Receita de Capital 0,3 04 1,2 1,6 1,8 1,6 1,5
Receita Total 42,6 42,8 43,6 42,2 42,2 42,0 41,9
Consumo Intermédio 52 5,6 5,6 53 5,2 5,2 52
Despesas com Pessoal 10,7 11,7 11,5 11,2 11,1 11,0 10,9
Prestac¢des Sociais 18,1 19,8 19,6 18,7 18,5 18,4 18,3
gue ndo em espécie 16,2 17,9 17,6 16,8 16,7 16,5 16,4
Subsidios 0,4 1,8 2,1 0,5 0,5 0,4 0,4
Juros 3,0 2,9 2,6 2,4 2,2 1,9 1,8
QOutra Despesa Corrente 2,2 2,6 2,6 2,6 2,3 2,3 2,2
Despesa Corrente 39,6 44,3 44,0 40,7 39,8 39,2 38,8
Formacao Bruta de Capital Fixo 19 2,2 2,6 3,3 3,6 3,6 3,5
Qutras Despesas de Capital 1,0 1,9 1,4 1,4 0,9 0,8 0,7
Despesa de Capital 2,9 4,1 4,1 4,7 4,6 44 43
Despesa Total 42,5 48,4 48,1 45,4 44,4 43,6 43,0
Saldo Or¢gamental 0,1 -5,7 -4,5 -3,2 -2,2 -1,6 -1,1
Desp. Excl. Medidas Em ergé ncia de comp. confinamento (*) 39,1 42,2 42,1 42,4 42,1 41,7 41,2

(*) Despesa total primaria, excluindo medidas de emergéncia de compensagao do confinamento e medidas one-off.
Fonte: Ministério das Finangas.

Fonte: Programa de Estabilidade 2021-2025, Abril de 2021



Clarificacoes conceptuais (I): saldos orcamentais

Os saldos mais importantes para a analise da politica
orcamental*

- Saldo corrente e “regra de ouro”

- Saldo global: receitas menos despesas efetivas (néao
financeiras)

- Saldo primario: receitas efetivas menos despesas primarias
(excl. juros)

- Componente ciclica do saldo global

- Saldo estrutural (ou saldo ajustado do ciclo) — saldo que
existiria sem efeito do ciclo econdmico
- Saldo estrutural primario — idem mas sem juros.

* revisOes para alguns...
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Clarificacoes conceptuais (I): défice, divida e
saldos

A decomposicao do saldo global & importante
SO = (SO°€- Juros) + So¢,

Componente nao discricionaria + componente discricionaria.
Componente nao discricionaria
= SOc- Juros = efeitos dos estabilizadores automaticos* — juros.
= Estabilizadores automaticos = a(Hiato do produto).

a — elasticidade do saldo orcamental face ao PIB.

Politica orgamental discricionaria = So¢,

O calculo do Hiato do produto (a diferenca entre PIB real e PIB potencial é importante!)
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Componente ciclica e estrutural
do saldo orcamental

s A componente estrutural, traduzida pelo saldo ajustado do ciclo
(SO¢), indica qual seria o saldo global se a economia se situasse
no nivel de tendéncia, isto € se o produto real observado e o
produto potencial fossem idénticos.

= Caso se retirem os juros a despesa, obtém-se o saldo primario
gjustado do ciclo (SO%,), cuja variagdo € o melhor indicador da
natureza discricionaria da politica orcamental.

= Dado que SO¢, = SO¢ + Juros, entao o saldo orcamental global
(SO) pode ser dado como a soma da componente nao
discricionaria com a componente discricionaria deste
modo:

SO = (SO¢- Juros) + SO,
FPEAL - ISEG 14



Clarificacoes conceptuais (II): a divida

O que é a divida publica?

A divida publica engloba quer o conjunto de titulos emitidos e nao
amortizados pelos quatro subsectores das administracoes publicas no mercado de
capitais, quer os empréstimos obtidos e nao reembolsados.

No essencial, destina-se a captar os recursos necessarios para financiar défices
orcamentais.

Para grandes projetos de investimento, cuja implementacao se reparte por varios
anos, o Estado pode precisar captar recursos adicionais no mercado de capitais

De que resulta a alteracao da divida de ano para ano?

A divida do final do ano t, € a divida de t -1 mais as necessidades liquidas de
financiamento do ano t (para além do défice, pode ser necessario recapitalizar a
banca, ou aumentar capital em empresas publicas (ver slide a seguir).
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Clarificagoes conceptuais (II): a divida

2020
Dezembro
Divida na dtica de Maastricht 270491
Numerario e depdsitos 32901
Empréstimos 68260
Curto Prazo 1291
Longo Prazo (empréstimos do FMI, CE e BCE, etc.) 66969
Titulos 169247
Curto Prazo (Bilhetes e Certificados do Tesouro) 10749
Longo Prazo (Obrigacoes do Tesouro, etc.) 158498
Divida Maastricht Liquida de Depositos 246516
Divida Maastricht em % PIBpm 135,2%

Fonte: Banco de Portugal (Dezembro 2020), e INE e IGCP
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Clarificacoes conceptuais (II): a divida

) -

PROGRAMA DE
ESTABILIDADE

Quadro A1. 9. Evolucao da divida das Administracoes Publicas

%PIB Codigo SEC 2020 2021 2022 2023 2024 2025
g

1. Divida Bruta' 133,6 128,0 123,0 120,7 17,1 114,3

16,8 5,6 5,0 2,3 -3,6 2,8

2. Variacao do racio da divida bruta

Decomposicao da variacao do racio da divida bruta

3. Saldo primario (simétrico)? B.9+D.41 2,8 1,9 0,8 0,1 -0,3 07
4. Despesas com juros® D.41 29 2,6 24 2,2 1,9 1,8
5. Ajustamentos défice-divida 4,5 3.2 0,7 0.6 0,6 0,2

2,3 2,0 2,0 1,9 1,6 1,6

p.m.: Taxa de juro implicita na divida’

Fonte: Programa de Estabilidade 2021-2025, Abril de 2021

FPEAL - ISEG 17



Restricao Orcamental (1/3)

+

O Orcamento do Estado (ou de um
municipio) esta sempre equilibrado, pois é
sempre necessario obter receitas publicas (totais)
para cobrir todas as despesas publicas (totais).

Com efeito, caso exista um défice orcamental
quando as receitas efetivas (nao financeiras) sao
inferiores as despesas efetivas sera necessario
recorrer a emissao de divida publica (receitas de

passivos financeiros).
FPEAL - ISEG 18




Restricao Orcamental (2/3)

e A restricao orcamental do governo, em termos reais,
excluindo receitas de privatizagdes e de emissao monetaria,
necessidades de financiamento por outros motivos (e.g.
recapitalizacao da banca) é dada por

B,—B ,=rB_,+G, — R, @

Ou seja, a emissao de divida (liquida) iguala o simétrico
do saldo orcamental (segundo membro da equacao).

G — despesa publica primaria

R — receitas publicas

B — stock de divida publica

r— taxa de juro real.
FPEAL - ISEG 19



Restricao Orcamental (3/3)

Um rearranjo de (1) da a equacao as diferencas (2), que relaciona o stock
de divida em ¢ com o saldo primario em ¢ e os juros da divida provenientes
de t-1.

B, =(1+r,)B,_,+G, — R, 2)

1. Caso o governo apresente saldos primarios nulos (G=R), a taxa de
crescimento da divida publica é igual a taxa de juro real;

2. Com défices primarios, G-R>0, a taxa de crescimento do stock da
divida é superior a taxa de juro real da divida;

3. Com saldos primarios positivos, G-R<0, a taxa de crescimento do
stock da divida € inferior a taxa de juro real.

FPEAL - ISEG 20



i Necessidades de financiamento (1/3)

= Num dado ano as necessidades de financiamento
brutas (NF) (nova emissao de divida publica) visam
cobrir no essencial:

= Défice orcamental (+)

Aquisigao liquida de ativos financeiros (+)

Amortizacao da divida publica (+)

Deduz-se

Receita de privatizacoes (-)

= Venda de patrimonio (-)
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i Necessidades de financiamento (2/3)

Num dado ano as necessidades de financiamento
liguidas (NFL) sao a variacado liguida da divida

publica (Bt - Bt-1):

NFL=NF- AmortizacGes da divida

NFL= Défice orcamental (+)

= Aquisicao liquida de ativos financeiros (+)
= Receita de privatizacoes (-)

= Venda de patrimonio (-)
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UEM: Supervisao da Politica orcamental
Introducao (1/3)

= A supervisao da Politica Orcamental faz-se em funcao de:

= 1. Perspetivas de longo prazo para a sustentabilidade das financas
publicas.

= 2. Valores limites de referéncia (Trat. Maastricht):

= Saldo global: -3% PIB
= Divida publica: 60% PIB

= 3. Evolucao dos saldos, em particular, o saldo estrutural
(“Tratado Orgcamental”). (suspensas em resultado da covid-19)

= Melhoria de 0,5 pp. ano até ao objetivo de medio prazo
(0,25% do PIBpm).

FPEAL - ISEG
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UEM: Supervisao da Politica orcamental
Introducao (2/3)

. Seis restricbes orcamentais principais n&o-lineares. O valor de
referéncia do défice (saldo global), em termos nominais, é 3% do

PIB.
. O objetivo da situacdo orcamental proxima do equilibrio é para o

saldo estrutural (a médio prazo).
. Quem néao respeite (2) deve melhorar o saldo orcamental estrutural
em 0,5 pp. cada ano ate ao objetivo de medio prazo ser alcancado.

. Devem ser evitadas PO pro-ciclicas.
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UEM: Supervisao da Politica orcamental
Introducao (3/3)

5. Deve ser tida em consideracao a sustentabilidade das financas
publicas.

6. Deve acompanhar a evolucao do racio da divida publica,
sobretudo se acima do valor de referéncia de 60% do PIB.
Neste caso (ver Tratado Orcamental), deve reduzi-la(o) a taxa
media de 1/20 avos (5%) ao ano.

NOTA: As regras orcamentais de correcao dos desvios estao
suspensas até 2022 devido a covid-19.
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