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Introdugédo

Dindamica
orcamental —
Pressdes e
poupancas

Situagao
politica
interna

Enquadra-
mento
Econdmico

e Financeiro

Restricao
Or¢amental

e PEC
Orgamento

Estado

Objetivos
politica
econdmica

OE 2019

Crescimento econdmico acima de
2% mas em desaceleragao;

Governo sem maioria na AR, mas
com apoio parlamentar de outros
partidos;

Necessidade de cumprir com as
regras europeias e nacionais em
matéria de regras Orcamental;

Incerteza econdmica e politica a
nivel europeu e internacional

Pressao nos mercados da Divida
soberana;
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Enquadramento Madidas Orgamsnta

Prego do Petréleo Brent
(USS$/bbl)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Taxas de Juro de curto Prazo
(média annual, %)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Taxa de cdmbio EUR\USD
(média annual)

2013 2014 2015 2016

Fonte: OE2019

2017 2018 2019

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Procura Externa

Apd6s o aumento significativo em
2017, o OE19 prevé que desacelere
em 2019

Prego do Petréleo

Estabilizacdo em torno de
72USS/bbl

Taxa de juro de curto prazo

Tendéncia crescente no horizonte
de projegao

Taxa de cdmbio EUR\USD

Apos a depreciagdo do euro, preveé-
se uma ligeira apreciagdo para 1.2
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Enquadramento

Situacdo econdmica interna

[1/8]

Apos um periodo de forte contrac¢do da actividade
econdmica, em 2015 o PIB cresceu 1,6%,
desacelerando para 1.2% em 2016. Contributo
significativo da procura interna

8.0

Desde o 1.2 trimestre de 2013 que se regista uma
recuperacao do consumo privado.

Embora num contexto de endividamento elevado e
taxa de poupancga baixa.
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Enquadramento

Situacdo econdmica interna

[2/8]

Desde 2013 que a taxa de desemprego tem
registado reducgbes. Previsdo de manuten¢do da
tendéncia descendente para 2019.

Taxa de desemprego anual (%)

Apds o elevado desequilibrio externo registado em
2008, e a rapida corregcdao durante os 4 anos
seguintes, a BTC mantém o excedente orcamental

Capacidade (+) Necessidades (-) de
financiamento
em % do PIB
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Enquadramento

[3/8]

Situacdo econdmica interna

Défice em % do PIB em tendéncia descendente
desde 2010. Desde 2009 que Portugal se
encontrava em PDE (saiu em 2016).

Desde 2016, com um défice inferior a 3% do PIB.

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Apds um periodo de crescimento significativo, o
racio da divida publica em % do PIB estabilizou

em cerca de 130% em 2014 apresentando agora
uma tendéncia descendente
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Fonte: INE e Estimativa do MF para 2018(0E2019). Fonte: BdP e Estimativa do MF para 2017 (OE2018) .
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Sumario ITntroc z Enquadramento Medidas Orgamsntais Cenario Macro Cenario amantal

[4/8]

Situacdo econdmica interna

Redugcdo do défice orgamental em linha com o registado nos
outros paises da area do euro. (Efeito CGD em 2017),

Portugal mantém-se no grupo de paises com maiores niveis de
divida publica em % do PIB.
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Sumario ITntrodugio Enquadramento VMedidas Orgamsnts

Situacdo econdémica interna [5/8]

SEemestre’EUropeuf201ss

Assegurar que, em 2019, a taxa de crescimento nominal
da despesa publica primdria liquida nGo exceda 0,7%, o
que corresponde a um ajustamento estrutural anual de
0,6% do PIB...

* Em 2017, Portugal registava um défice
estrutural de cerca de 1% do PIB (MTO =
excedente de 0.25% do PIB)

* Segundo as regras do PEC (REP), Portugal deve
registar em 2019 um ajustamento estrutural

N.2 6 - Enquanto ndo for atingido o
objetivo de médio prazo, o ajustamento
anual do saldo estrutural ndo pode ser

inferior a 0,5 % do PIB.....
Ajustamento Estrutura/I_Qrograma Estabilidade)
@19
v
0,3
0,3 0,9

minimo de 0.6 pontos percentuais.

e O PE17 apresentava um ajustamento para 2019
de 0.3 p.p..

* Num cendrio de no-policy-change o

0,6

0,4

ajustamento induzido é cerca de 0.2 p.p. em
2018 (CFP).

SE(2017) A(18) A(19) A(20) A(21) A(22) SE(2022)

Fonte: Programa de Estabilidade 2018-2022
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Sumario Introdugio Enquadramento Madidas Orgamzntais Cenario Macro Canario Orgamental
Situacdo econdmica interna [6/8]
Taxas de Juro da divida publica portuguesa (Yield OT-10 anos)
Yiled das OT(Portugal) a 10 anos (em %) Spreads vs GE (OT 10 anos)
16 450
Periodo PAEF
7 ——or-10mnos 400 ——PT ——IT ——SP ——IR ——FR —— BE

» ~——Trend(OT-10Y-PT) 350
Redugdo 300
10 de;;:a 250
200

Ei

03-11-2016
03-12-2016
03-01-2017
03-02-2017
03-03-2017
03-04-2017
03-05-2017
03-06-2017
03-07-2017
03-08-2017
03-09-2017
03-10-2017
03-11-2017
03-12-2017
03-01-2018
03-02-2018
03-03-2018
03-04-2018
03-05-2018
03-06-2018
03-07-2018
03-08-2018
03-09-2018
03-10-2018

e Tendéncia crescente das taxas de juro da divida
publica a 10 anos;

* Quando comparado com outros paises, Portugal
regista ainda um dos spreads mais elevados face a

o : Alemanha, embora seja de assinalar significativa
o le w é reducdo (saida PDE e decisdo da S&P);
o 22 el « Ultimos meses de 2018, com tendéncia
1itird ascendente — Justificado pela pressdo da Itdlia;
e Politica do QE do BCE.
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Medidas com impacto Orcamental M€ %PIB

Medidas do lado da Receita 22 001 Total de medidas, em 2019, ascende a:
Alteragdo das taxas IEC’s e escalGes do IABA 75 0.04

Contribuigdes sobre Renovéveis 30 0.01

Eliminagdo da sobretaxa de IRS -144 -0.07 * -315M€ [0-15% do PlB] face a 2018
Alteraggo escalGes de IRS 155 -0.07 * Montante significativo de medidas nao
Tributagdo Auténoma de v iaturas - IRC e IRS 40 0.02 e .

Fim do Pagamento Especial por Conta (PEC) -100 -0.05 espeC|f|cadas,

IRC do interior 40 002 ¢ Auséncia de medidas consagradas na
IRC PME 13 001 PLOE e ndo quantificadas na tabela de
Div idendos 326 0.16 . . .

IVA da eletricidade e gés natural -19 -0.01 medidas (Manua:s ESCO/GI‘ES, propinas
Alargamento do limite da Dedug3o de Lucros Retidos e Re-investidos -13 -0.01 universitdrias)

IVA na Cultura -9 0.00 ~ . ~

Medidas do lado da Despesa e Alteracées em sede de discussdo do OF
Descongelamento das carreiras (Efeito Liquido) 274 0.13 na especialidade [~+100M<€ (?)]

Reforma de longas carreiras 66 0.03 . Redug&o do ISP ;

Prestagdo Social para a Inclusdo 153 0.07 . X

Aumento extraordindrio das Pensdes 137 0.07 * Carreiras na FP'

RSI- valores de referéncia 6 0.00 * Vacinas;

Abono de Familia 58 0.03

Poupangas em juros -191 -0.09

Complemento Extraordinario de Pensdes Minimas 26 0.01

Exercicio de revisdo de despesa -236 -0.11

Impacto no Saldo orgamental -315 -0.15

Fonte: ROE2018 - Quadro I1.2.1. Principais Medidas de Politica Orgamental em 2019, pag. 72.

NOTA: Necessidade de reajustar em linha com as alteragdes em sede de discusséo na especialidade.
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Cendrio Macroecondmico

Cenario Macroeconémico

INE|  OE 2019 Dif Crescimento real do PIB
2017 2018 2019| p.p. 2 z%
: »
Despesa Nacional -tv em volume
P 2,3% em 2018
PIB 2.8 23 22 -0.1
Consumo privado 2.3 2.3 1.9 -0.4
Consumo publico 0.2 1.0 0.2 -0.8
FBCF 9.2 5.2 7.0 1.8
Exportagdes bens e servigos 7.8 6.6 4.6 -2.0 — 1)
Importacdes de bens e servigos 8.1 6.9 48 2.1 Consumo Consumo
" — Privado Piblico
Contributos para a taxa de variagdo do PIB °
Procura Interna 3.1 2.7 25 -0.2 +1,9% +0,2 A)
—
Exportagdes Liquidas -0.3 -0.3 0.3 0.1 | +205%
Evolugdo dos pregos Investimento
Deflator do PIB 15 14 14 0.0
—+ o
IPC 14 13 13 0.0 7’0 %
Mercado de Trabalho - taxa de variagdo
h Exportagoes
Emprego total 33 2.5 0.9 0.0 Importacdes
0 —-0,3%
Taxa de desemprego 8.9 6.9 6.3 0.0 +4,8% +4,6 A) 0‘
Produt. aparente do trabalho -0.5 -0.2 13 0.0
B. Corrente + B. Capital - em % do PIB
Saldo da Balanga Bens -5.4 -5.6 -5.8 -0.2 flacs
Saldo da Balanga Corrente (BC) 0.2 0.0 0.0 0.0 Taxa de In acao BC+BK
Saldo da Balanga Capital (BK) 0.9 1.0 1.2 0.2 desemprego (]PC) (% PIB)
Saldo da BC +BK 1.1 1.0 1.2 0.2 6.3% 1,3% ]’2%
99 201 1,32 201 1.07 201
Fonte: ROE2019 6,9% em 2018 ,3% em 2018 0% em 2018
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Macro Cenario Orgamental

Receitas e Despesas[1/4]

Receita total em 2019 (+3543M€) RF — Estado - CP (ROE2019)
(Administragdes publicas, contabilidade nacional) —
ihées d Percentagem do 2018(E) 2019(P) Dif Var
mifhoes de euros PIB Impostos diretos 19425 19689 264 14
2018 2019 Dif tv(%) Ctr.|2018 2019  Dif IRS 12790 12905 115 0.9
Receita Total 87176 90719 3543 41 41 432 433 02 IRC 6275 6336 61 1.0
Receita corrente 85886 89398 3512 41 4.0 425 427 0.2 Outros 360 448 88 245
Receita fiscal 51066 52553 1487 29 |17 253 251 -02 J Impostos Indiretos 24902 25947 1044 a2
Imp. s/ produgdo eimportagdo 30460 31782 1323 43 15 151 152 0.1 Isp 3432 3643 211 6.2
Imp. s/ rendimento, patriménio 20606 20 771 165 08 02 102 99 -03 VA 16 776 17 499 724 43
Contribuigdes sociais 23747 24722 975 41 |11 118 118 0.1 1SV 785 303 18 23
Vendas 6893 7251 [ 358 52 |04 34 35 01 " 1402 Laar o i
Outra receita corrente 4180 4872 692 165 (09 21 23 03 A -
Receita de capital 1290 1321 31 24 00 06 06 00 1ABA 288 295 723
Fonte: ROE2019 ISP 1577 1684 107 6.8
1uc 362 395 33 9.1
Outros 281 281 0 0.0
45 . - 05 Refeita Fiscal 44 327 45635 1308 3.0
- -0
o Receita (2018-2019) - % PIB “ris 73108 270
% - .. .
03 Cerca de 35% do acréscimo de receita
44 .
01 01 0.0 - 00 resulta de vendas e das “outras receitas
43 -0.2 .
correntes” Parte explicada pelo aumento
43 —> ..
dos dividendos do BdP e CGD,
27 | os Eem % do PIB, quase a totalidade
42 4 :
1 -
41
40 - r r T T r T - -1.0
Receita Total ORC Vendas Contribuigdes Receitas Receita Fiscal Receita Total
(2017) 55 Capital (2018)
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Cenario Orgamental

Receitas e Despesas[2/4]

Despesa efetiva por PO
(Administragéo Central, Contabilidade Publica, milhées de euros)

mrama 2018(E) 20190E DIF Var(%) Despesa efetlva da AC

P001 - Orgaos de Soberania 3478.7 3682.4 203.7 5.9 ~

P002 - Governagao 138.7 170.6 31.9 23.0 aumenta 4200M€

P003 - Representacdo Externa 369.0 414.9 45.9 12.4 +6-5%

P004 - Finangas e Adm. Publica 3882.9 41339 251.0 6.5

POOS5 - Gestdo da Divida Publica 7 207.5 74189 2114 2.9

POO06 - Defesa 1977.1 2327.4 3503 17.7 A ana'lise da despesa requer
PO07 - Seguranca Interna 1981.1 2101.3 120.2 6.1 . .

POOS - Justica 12844  1469.0 184.6  14.4 alguns cuidados, em particular:
P09 - Cultura 4354 4916 562 129 a) As alteragdes que ocorrem
P010 - Ciéncia, Tecnologia e Ensino Superior 2329.6 2761.0 4314 18.5 entre programas or(;amentais
P0O11 - Ensino Basico e Sec. e Adm. Esc. 6284.5 6304.2 19.7 0.3 . . ~

P012 - Solid. Emprego e Seguranca Social 19231.6 20125.6 894.0 4.6 b) O EfEItO das descatlvagoes em
PO13 - Salide 10397.6 109229 5253 51 sede de execucdo orcamental
P014 - Planeamento e Infraestruturas 3067.0 34141 347.1 11.3 (1303,9M€)'

P015 - Economia 474.7 612.8 138.1 29.1 . ~

P016 - Ambiente 1207.8 1359.9 1521 12.6 C) O efelto da dOtagao

PO17 - Agricultura, Florestas e Des. Rural 10517 12179 1662 158 provisional (330M€£)

P018 - Mar 61.1 117.9 56.8 93.0

TOTAL 64 860.4 69046.3 4185.9 6.5

Fonte: ROE2019
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Cenario Orgamental

Receitas e Despesas[3/4]

Despesa (Administragées publicas, contabilidade nacional)

‘ milhes de euros

‘ Percentagem do ‘

| 2018 2019 DIf tv(%) Ctr.| 2018 2019  Dif|

Despesa total 88633 91104 2471 2.8 28 439 435 -04
Despesa corrente 82411 84773 2362 29 2.7 408 405 -03
Despesas com pessoal 21856 22545 688 3.1 |08 10.8 108 -0.1

Despesa total
Aumenta 2471M€
Reduz o peso no PIBem 0.4 p.p.

. Efeito das medidas (progressdes), saldrios e contratagdo

Consumo intermédio 10800 10980 179 17 |02 53 52 -01 . Dinamica orgamental, contudo com pressdes orgamentais
PrestagBes sociais 36991 38398 | 1407 3.8 [1.6 183 183 0.0 ~ inferiores as registadas em anos anteriores (PPP=-82M€)
Subsidios 951 1069 119 125 01 05 | 05 00 o o . -
| l‘” is 33 os Aumento justificado por varios fatores: efeito pensdes e
J 6968 6867 | -101 -14 0. . 3 0. ~ - . ~
ures outras prestagBes sociais, em parte mitigado pela redugdo
Outra despesa corrente 4844 4914 70 15 01 24 23 -01 esperada no subsidio de desemprego (-54M€)
Despesa de capital 6222 6331 109 18 01 31 30 -01
Formagdo bruta de capital fixo 4144 4853 710 171 (09 21 23 03
Outra despesa de capital 2078 1477  -600 289 -05 10 07 -03 Tendéncia decrescente da taxa de juro implicita na divida
publica. Condig¢des mais favoraveis de financiamento.
50 4 r 10
Despesa (2018-2019) - % PIB N s
48 - P ( )-% O OE19 prevé um aumento significativo das despesas de
4 9 04 | o5 investimento, parte justificado pela aceleragdo esperada
4 na execu¢do de fundos comunitarios no ambito do
7 0.4 0.1 0.0 PT2020.
40 - - 00
-0.1 -0.4 -0.4 .
38 1 435 Investimento (FBCF)
36 B o5 (milhées de euros)
4 2017 2018 2019
327 OE17 4176.8
30 + - -1.0
Despesa Total Despess  Outras  Consumo  Prestagdes Depesascom  Juros  Despesa Total OE18 32237 45255
(2017) ital despesa ntermédio fais essoal (2018)
2017 Coptal - despera - Int sod P 2018 OE19 3563.5 4143.8 4853.4
Fonte: ROE2019 Dif -613.3 -381.7
Dez | 2018 Hélder Reis 17
Sumario Introdugio sncguacramanto Madidas Orgamsntais Cenario Macro Cenario Orgamental
Receitas e Despesas[4/4]
Conta da Seguranga Social N
L g ¢ = o Deterioracdo do Saldo em 320M€, num
(milhées de euros, contabilidade publica) P
- contexto de aumento S|gn|f|cat|vo das
2018 2019 Dif var i
Receita Total 283737 294825  1108.8 39 receitas.
Da qual g o
ContribuicBes e Quotizagdes 167987 17773.0 [ 9743 538  Dinamica do 'T]‘frc?d° de traza”:f a °°”tr.':)’”.'r~para °
Transferéncia OE (LBSS) 66542 69872  333.0 5.0 ~ aumento significativo esperado das contribuicoes
Total da Despesa 26387.5 27818.0 1430.5 5.4
Da qual
Pensdes 166190 173817 762.7 46
das quais Aumento significativo da despesa com pensdes.
Pensdes de velhice 129385  13487.8 549.3 4.2 Atualizagdes (normal e extraordindria) e nimero crescente
Actualizagdo Extraordindria de pensdes 208.8 368.9 160.1 76.7 de pensionistas
Subsidio de desemprego 12624 1208.1 -54.3 -4.3
Outras subsidios e prestacdes 48423 53389 496.6 103 Aumento significativo de subsidios e prestagdes — todas
Subsidio por doenga 554.9 600.1 452 8.1 registam crescimentos acima do crescimento do PIB
Abono Familia 728.7 792.1 634 8.7 nominal (3.6%).
Prestagdo de Paerentalidade 546.7 574.9 282 5.2
Rendimento Social de Incersdo 363.6 380.6 17.0 4.7
Prestagdo Social para ilnclusdo 294.2 447.2 153.0 52.0
Outras PrestacGes 3404 3596 192 56 Apesar do significativo aumento de receita de
Complemento Solidério para Idosos 219.6 265.0 454 20.7 contribuicdes e do aumento das transferéncia do OE, o
Agdo Social 17942 19194 125.2 7.0 saldo da SS deteriora-se 320M€
Saldo 1986.2 1664.5 -321.7
Fonte: ROE2019
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Sumdzio Introdugio Encuadramanto Madidas Orgamsntais Cens

io Macro Cenario Orgamental

Saldos Orcamentais([2/2]

Saldos Orcamentais por subsetores
(Contabilidade Nacional)

milhGes de euros Em % do PIB
2018 2019 Dif| 2018 2019 Dif

AdministragBes Publicas -1457 -385 1071 -07 -02 05 eSSl paaaaaye---o-
Administragdo Central -3438 -2964 474  -17 -14 03
Seguranga Social 1582 1731 149 0.8 0.8 00 fed
ALR 399 sa8 (419 02 04 02 [ | 100 | Gror>
Fonte: ROE2019
474
Transferéncias/do OE
Saldo AC Seg.Social ALR Saldo
(AP2018) (AP2019)
I 2018
[]2019
* A melhoria do Saldo das AP justificado pela melhoria

esperada para todos os subsetores;

* Melhoria do saldo da ALR significativamente superior ao
aumento das transferéncias do OE;

* Melhoria do saldo da SS inferior ao aumento das
Transferéncias do OE;

* 42% da melhoria do saldo das AP a ser justificado pelo

ALR.
Seg.Social
Dez | 2018 Hélder Reis 20
Sumario Introdugio Encruadramanto Madidas Orgamsntais Cenaxio WMacro Cenario Orgamental
Ajustamento Orcamental[1l/4]
Ajustamento Or¢gamental 2018 -2019
(Administragées Publicas, Contabilidade Nacional)
Em milhdes de euros Em % do PIB
1071 o5)
—— (Lo7L ﬂ 25
H n v
Déficeem Receita Tota_l___Despesa Juros Déficeem Défice Receita Total Despesa Juros Déficeem
2018 (OE19) Primdria 2019 (0E19) em 2018 Primaria 2019 (OE19)

Aumento significativo da despesa
(91% da receita)
Poupanga em juros mantém-se

Em % do PIB, ajustamento
distribuido em partes iguais

Fonte: ROE2018
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Cenario Orgamental

Ajustamento Orcamental[2/4]

Ajustamento Estrutural 2018 -2019

(Administragées Publicas, Contabilidade Nacional)

Decomposicao do Ajustamento
Em % e p.p. do PIB

Défice Estrutural
em 2019

Défice
Estrutural 2018

Variagdo do
Saldo Primdrio
estrutural

Variagdo
de Juros

Ajustamento estrutural em 2019
sobretudo explicado pela reducao dos
juros e acréscimo dos dividendos do BdP
e da CGD.

Fonte: ROE2018

Ajustamento Orgcamental
Em % e p.p. do PIB

Défice  AjustamentoComponente  Efeito Défice
em 2018 estrutural Ciclica Liquido em 2019
One-off

Ajustamento estrutural a contribuir
para a redugdo do défice
orcamental.
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Cenario Orgamental

Ajustamento Orcamental[3/4]

Avaliagao da Comissao Europeia

Cumprimento das Regras — Brago Preventivo do PEC (em % PIB)

the DBP of Portugal is at risk of non-

Ajustamento Regra da Divida . . .
Estrutural despesa Publica(*) compliance with the provisions of the
2018 2019 2017 2018 2017 2018 Stability and Growth Pact
Comissdo Europeia - Avaliagdo ao OE2019 - 21.11.2018
Objetivo 0.6 0.6 0.1 0.7 0.4 0.5
Resultados 0.4 0.0 16 21 04 0.0
Desvio -0.2 -0.6 -1.5 -1.4 0 -0.5
Desvio Médio -0.4 -5 -0.1 Portugal is not expected to
Por memdria OE19 0.4 0.2 make  sufficient  progress  towards
(*) Ajustamento Estrutural Linear Minimo compliance with the debt reduction
benchmark in 2019

Fonte: Comissdo Europeia - Avaliagdo ao OE2019 - 21.11.2018 e Commission Opinion of

21.11.2018 on the Draft Budgetary Plan of Portugal.

Possivel Incumprimento das regras do
PEC (Vertente preventiva), em particular
do Ajustamento Estrutural e da Regra da
Despesa.
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Ajustamento Orcamental[4/4]

Evolugdo do Saldo Estrutural Natureza da Politica Orgamental
Saldo Estrutural, Saldo Primario Estrutural e Juros Politica Orcamental e Posi¢do Ciclica
10 _(%do PiB) (em pontos percentuais do PIB)
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Fonte: Elaborado com base na informagdo disponibilizada no ROE2019
Convergéncia do saldo orcamental estrutural 2018 e 2019 Politica Orgamental neutra.
para o objetivo de médio prazo (0.25%), com Os ganhos conjunturais alocados ao
forte contributo dos juros (60%) financiamento de despesas.
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Sumazio Introdugic Encuadramanto Madidas Orgamsntais Cenaxio WMacro Cenario Orgamental
Ajustamento Orcamental[5/4]
Passagem da Contabilidade Publica a Nacional
(Administragées Publicas)
-1808
386
2193 75

Déficedas Accrual Accrual Fundos Impostos Garantias Accrual Restantes Neutral. Défice das
AP (CP) EPR Juros PensBes SNS e CGA Fundos AP (CN)

* Em contabilidade Publica do Défice aumenta 889M<€ de 2018 para 2019.

* O ajustamento accrual reduz o défice de contabilidade publica para
nacional em 1217M<€ ou 1808M<€ (590M<€ por explicar).

* O significativo aumento do défice em contabilidade publica aumenta as
necessidades liquidas de financiamento do Estado
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Divida[1l/2]

Necessidades de Financiamento em 2019 (Administragdo Central, Contabilidade Publica)

Défice Orgcamental
3,6 MME€ (+0.5) Necessidades Divida a Necessidades
Liquidas de vencer em Brutas de
Financiamento 2019 Financiamento
Aquisicdo AF 8,6MME 36MME€ 44,7MME
5,0MME£ (-0.4)
NLF aumentam 337em2018 | | +2.4MME |
0,1ME€ face a 2018 +2.3MM€

=

Composigao do financiamento em 2019
(em milhares de milhGes de euros — ao valor de encaixe

2019 (previsdo do OE/2019)

emissdo  amortizagdo saldo
Certificados de Aforro e do Tesouro 3.0 4.0 1.0
Bilhetes do Tesouro 15.2 14.1 -1.1
Obrigagdes do Tesouro 17.5 10.4 7.1
Outras 8.2 7.5 -0.7
Total 43.9 36.0 7.9
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Sumirio Introdugdo Encuadramanto Vzdidas Orgamsntais Cenario Macro Cenario Orgamental
Dividal[2/2]
Evolugdo da Divida Publica em % do PIB
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Divida (2018) EfeitoPIB  Saldo Primdrio Outros EfeitoJuros  Divida (2019) § § § § g g
Analise de Sensibilidade Notas:
a0 * Redugdo do racio Divida/PIB
o e Saldo primario com contributo positivo
o * Efeito PIB com contributo superior ao efeito Juros
uox e Ajustamento stock-flow com contributo positivo
o0 * Sustentabilidade
0% [Cendrio: taxa de juro 3.0%, Crescimento nominal PIB =
oo = Cendirio Base +/-0.2 p.p. taxa Juro 3% e excedente primario de 3% do PIB]
Cendrio Base +/-0.5 p.p. taxa Juro
70% Cendrio Base (i=3%; PIB=3%; sp=3%)
o Numero de anos para ficar abaixo de 100% 7
. Numero de anos para ficar abaixo de 60% 18
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