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1. Introducéao

O presente Suplemento ao Boletim Estatistico corresponde a uma atualizacdo do Suplemento
22012, tendo como objetivo a apresentagdo das estatisticas das administra¢es publicas produ-
zidas pelo Departamento de Estatistica do Banco de Portugal, explicitando os respetivos concei-
tos, metodologias, fontes de informacdo e resultados estatisticos.

A compilacdo de estatisticas das administra¢8es publicas pelo Banco de Portugal enquadra-se nas
competéncias atribuidas pela sua Lei Organica (Lei n.° 5/98 de 31 de janeiro e altera¢8es subse-
quentes) e pela Lei do Sistema Estatistico Nacional (Lei n.° 22/2008, de 13 de maio). A reparti¢do
de competéncias e os mecanismos de articulagdo na elaborac¢do das contas nacionais encontram-
se estabelecidos num protocolo celebrado em 1998 entre o Banco de Portugal e o Instituto Naci-
onal de Estatistica (INE), competindo ao INE a compilacdo das contas nacionais ndo financeiras e
ao Banco de Portugal a compilagdo das contas nacionais financeiras. Tendo em vista a consisténcia
entre as contas financeiras e as contas ndo financeiras, o0 mencionado protocolo obriga as duas
instituicdes ao estabelecimento de mecanismos de cooperacdo, consulta muitua e discussdo me-
todolégica na compilagdo das contas nacionais, nomeadamente, no que se refere a implementa-
¢do de forma harmonizada do Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais.

No caso particular das administra¢gdes publicas, esta coopera¢do é reforcada por um enquadra-
mento institucional especifico que decorre da assinatura, em 2006, do Acordo de Cooperacdo
Institucional no Dominio das Estatisticas das Administractes Publicas, entre o Banco de Portugal,
o INE e a Dire¢do-Geral do Or¢camento (DGO) (ver Caixa 1). Neste enquadramento, o Banco de
Portugal assume a responsabilidade pela compilagdo das contas financeiras das administragdes
publicas e da divida publica de Maastricht.

Para além dos reportes a organismos internacionais (Eurostat, Banco Central Europeu, Fundo Mo-
netério Internacional, entre outros), o Banco de Portugal divulga as seguintes estatisticas sobre as
administrac8es publicas:

Quadro 1 « Estatisticas sobre as administra¢des publicas divulgadas pelo Banco de Portugal
Prazo de dispo-

Boletim Esta- nibilizagdo Entidade responsével pela com-
Periodicidade tistico ) ¢ . p- ~ P
(quadros) (dias apds peri- pilagdo
q odo de referéncia)
. - ~ Trimestral F1.44/F244 t+100 Banco de Portugal
Contas financeiras das administracées
pablicas Anual F124/F224 +100 Banco de Portugal
Mensal A15 t+30 + 1 dia util Banco de Portugal
Divida publica )
Trimestral/ E3.2 t+90 Banco de Portugal
Anual
. e . Trimestral /
Ajustamento défice-divida Anual E3.4 t+90 Banco de Portugal
Intervengoes. das ac}mlnlstragoes Publl— Anual . +90 Banco de Portugal
cas para apoio ao sistema financeiro**
Fi i ini ) d- A1 E1A
|r1ancnamento das administragdes pu Mensal Se a (+50% Banco de Portugal
blicas E14
Endividamento do setor publico Mensal K1.2eK2.1 t+50% Banco de Portugal
Trimestral / Ala 4100 Banco de Portugal, Instituto Naci-
Receitas e despesas das administra- Anual ) onal de Estatistica e Eurostat
Ges publicas i
§ P Trimestral/ E35eE36 t+110 Instituto Nacional de Estatistica
Anual
Execugdo orgamental do Estado e da Mensal E2 t+50* Direcdo-Geral do Orgamento
Seguranga Social
Divida direta do Estado Mensal E.1.5 t+20* Agéncia de Gestéo da Tesouraria

e da Divida Publica

* A data exata de disponibilizagdo é ajustada de forma a coincidir com a data de divulgagéo do Boletim Estatistico.
** Disponibilizado na componente cronoldgica do BPstat | Estatisticas online.
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Dada a relevancia das estatisticas da divida publica, o Banco de Portugal disponibiliza, no Boletim
Estatistico (quadro A.15) e no BPstat | Estatisticas Online, as posi¢cdes mensais da divida publica na
6tica de Maastricht, no primeiro dia Util do segundo més apds a data de referéncia. Esta informa-
¢do é acompanhada por uma nota de informacao estatistica mensal que apresenta de forma sin-
tética os resultados mensais deste indicador. De salientar ainda que, a divulgacdo das estatisticas
referentes ao financiamento das administracdes publicas é também acompanhada por uma nota
de informacdo estatistica mensal.

Paralelamente a presente publica¢do inicia-se a divulgagdo, na componente cronoldgica do BPstat
| Estatisticas online, da informagdo sobre o impacto das medidas de apoio ao sistema financeiro
no défice e na divida das administra¢des publicas (ver Caixa 6 | Impacto no défice e na divida
das administrac¢des publicas das medidas de apoio ao sistema financeiro).

Na seccdo 2 deste Suplemento apresenta-se o enquadramento metodoldgico das estatisticas das
administra¢Bes publicas e na sec¢do 3 os resultados mais recentes destas estatisticas.

Caixa 1 | O Acordo de Cooperacao Institucional no Dominio das Estatisticas das
Administracdées Publicas

O Acordo de Cooperagdo Institucional no Dominio das Estatisticas das Administragdes PU-
blicas (ACIEAP) foi estabelecido em 10 de janeiro de 2006 entre o Departamento de Esta-
tisticas Macroecondmicas do Instituto Nacional de Estatistica, 0 Departamento de Estatis-
tica do Banco de Portugal e a Direcdo-Geral do Orcamento do Ministério das Finangas.

Este acordo teve como objetivo permitir uma melhor articulacdo das atividades estatisticas
no dominio das administragdes publicas, envolvendo o esclarecimento de questdes meto-
doldgicas, a definicdo do universo de entidades do setor das administra¢Bes publicas, a
compilagdo das contas anuais e trimestrais das administracdes publicas e da divida publica
e a preparacdo das notificacdes do Procedimento dos Défices Excessivos.

No ambito do ACIEAP foi criado um Grupo de Trabalho das Estatisticas das Administracées
Publicas (GTAP), constituido por técnicos das trés entidades, tendo como mandato a calen-
darizacdo das atividades de compilagcdo das estatisticas das administra¢es publicas, a de-
finicdo da informacdo de base necessaria, a implementagédo de solu¢bes de acesso a essa
informacdo, a discussdo e a proposta de op¢bes metodoldgicas para o registo de novas
operacdes e a apreciacdo dos resultados obtidos.

As notificacdes do Procedimento dos Défices Excessivos tém sido, desde o reporte de 31
de marc¢o de 2006, elaboradas no ambito do ACIEAP. A 31 de margo de 2016 foi enviada a
vigésima primeira notificagdo neste enquadramento, considerando-se os resultados obti-
dos, desde a entrada em vigor do ACIEAP, bastante positivos.

2. Enquadramento metodolégico

Areferéncia conceptual das estatisticas das administrac8es publicas é o Sistema Europeu de Con-
tas Nacionais e Regionais 2010 (SEC 2010) - Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho


http://www.bportugal.pt/pt-PT/Estatisticas/PublicacoesEstatisticas/NIE/Lists/FolderDeListaComLinks/Attachments/137/Dívida%20Pública_201512.pdf
http://www.bportugal.pt/pt-PT/Estatisticas/PublicacoesEstatisticas/NIE/Lists/FolderDeListaComLinks/Attachments/157/Financiamento201512.pdf
http://www.bportugal.pt/pt-PT/Estatisticas/PublicacoesEstatisticas/NIE/Lists/FolderDeListaComLinks/Attachments/157/Financiamento201512.pdf
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n° 549/2013, de 21 de maio, que estabelece um sistema fechado e integrado de representacdo
estatistica da economia, desagregada por setores institucionais e instrumentos financeiros.

Além das regras definidas no SEC 2010, o registo das opera¢8es do setor institucional das admi-
nistracOes publicas esta clarificado no Manual do SEC 2010 sobre o Défice e a Divida das Adminis-
tracOes Publicas, bem como através de orienta¢des especificas publicadas pelo Eurostat. Estas
regras incidem, entre outros assuntos, sobre a delimitagdo do setor institucional das administra-
¢Bes publicas (ver Caixa 2), 0 momento de registo das operacdes, as relacdes com as empresas
publicas, as relacdes com o setor financeiro e as parcerias publico-privadas.

Caixa 2 | Delimitacao das administracdes publicas e do setor publico

O setor publico compreende as unidades institucionais publicas incluidas nos setores ins-
titucionais das administracdes publicas, sociedades ndo financeiras e sociedades financei-
ras (ver figura 1). As unidades institucionais publicas sdo aquelas que sdo controladas pelas
administra¢Bes publicas, as quais determinam a politica geral dessas unidades.

As unidades institucionais publicas podem ser mercantis e ndo mercantis. As unidades ins-
titucionais ndo mercantis sdo aquelas cujas vendas cobrem menos de metade dos seus
custos de producao. Por vendas entende-se o fornecimento de bens ou servi¢os a pregos
economicamente significativos, isto é, precos que influenciam as quantidades produzidas
e consumidas.

O setor das administragdes publicas inclui todas as unidades institucionais publicas ndo
mercantis e reparte-se em trés subsetores: administracdo central; administracdo regional
e local; fundos de seguranca social. Neste setor institucional incluem-se entidades com
estatuto empresarial - as empresas publicas inclufdas nas administra¢des publicas - e en-
tidades sem estatuto empresarial - entidades das administra¢es publicas exceto empre-
sas.

As unidades institucionais publicas mercantis sdo classificadas no setor institucional das
sociedades ndo financeiras, sendo designadas por empresas publicas ndo financeiras ndo
incluidas nas administra¢@es publicas. Estas entidades dedicam-se, principalmente, ao for-
necimento de bens e servicos a pregos economicamente significativos.

O conjunto das empresas publicas incluidas nas administra¢es publicas e das empresas
publicas ndo financeiras ndo incluidas nas administracdes publicas designa-se por empre-
sas publicas ndo financeiras.

Existem, adicionalmente, unidades institucionais publicas que se dedicam principalmente
aintermediacdo financeira, ou atividades financeiras auxiliares, estando, nesses casos, clas-
sificadas no setor institucional das sociedades financeiras, sendo designadas por socieda-
des financeiras publicas. Estas entidades caraterizam-se por canalizarem fundos de agen-
tes econémicos com meios financeiros disponiveis para outros que necessitam de financi-
amento. Os intermediarios financeiros assumem o risco associado a obten¢do de fundos
e a aquisicdo de ativos.

Embora nem todas as sociedades financeiras publicas tenham estatuto de empresa, o con-
junto das empresas publicas ndo financeiras e das sociedades financeiras publicas de-
signa-se por empresas publicas.
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Figura 1 ¢ Delimita¢do do setor publico
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O Banco de Portugal publica na sua pagina da Internet listas de entidades para fins esta-
tisticos relativas as administracdes publicas e as entidades do setor publico exceto admi-
nistra¢Bes publicas, as quais sdo elaboradas em articulagdo com o Instituto Nacional de
Estatistica e, em regra, objeto de uma atualizagdo anual.

2.1. Contas nacionais financeiras

As contas nacionais financeiras (adiante designadas, de forma abreviada, por contas financeiras)
sdo uma das principais componentes do Sistema de Contas Nacionais e correspondem a uma
representacdo estruturada e coerente da informacdo estatistica relativa as transa¢des e patrimo-
nios financeiros da economia.

Nas contas nacionais 0s agentes econdmicos estdo agregados em seis setores institucionais (so-
ciedades ndo financeiras, sociedades financeiras, administra¢cdes publicas, familias, instituicdes
sem fim lucrativo ao servico das familias e resto do mundo). As operac8es financeiras que ocorrem
na economia agrupam-se em oito instrumentos financeiros (ouro monetario e direitos de saque
especiais, numerario e depdsitos, titulos de divida, empréstimos, agdes e outras participagdes,
regimes de seguros, pensdes e garantias estandardizadas, derivados financeiros, incluindo op¢des
sobre a¢des concedidas a empregados, e outros débitos e créditos), para os quais existem ainda
desagregac¢oes adicionais.

Um dos principais resultados das contas financeiras consiste no apuramento da poupanga finan-
ceira dos diferentes setores institucionais da economia, ou seja, a diferenca entre as aplicagdes
em ativos financeiros e os passivos contraidos num dado periodo. Por sua vez, nas contas ndo


http://www.bportugal.pt/pt-PT/Estatisticas/MetodologiaseNomenclaturasEstatisticas/LEFE/Paginas/ListadeEntidadesparaFinsEstatisticos.aspx
http://www.bportugal.pt/pt-PT/Estatisticas/MetodologiaseNomenclaturasEstatisticas/LEFE/Paginas/ListadeEntidadesparaFinsEstatisticos.aspx
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financeiras é apurada, para cada setor institucional, a capacidade ou necessidade de financia-
mento, através da diferenga entre recursos (receitas) e empregos (despesas). As aplica¢cdes em
ativos financeiros e a assungdo de passivos de um dado setor num determinado periodo consti-
tuem a contrapartida financeira da capacidade ou da necessidade de financiamento que resulta
da atividade econdmica do setor nesse periodo. Deste modo, a capacidade de financiamento re-
sulta de uma situagdo em gue OS recursos superam os empregos nas contas ndo financeiras e em
que as transactes em ativos financeiros sdo superiores as transacées em passivos nas contas
financeiras. A capacidade de financiamento corresponde, assim, a um valor positivo do saldo do
setor, também designado por superavite. Contrariamente, a necessidade de financiamento ocorre
quando os recursos sdo inferiores aos empregos e as transa¢des em ativos financeiros sao inferi-
ores as transa¢8es em passivos, 0 que da origem a um saldo negativo, também denominado dé-
fice.

De acordo com o SEC 2010, o sistema de contas nacionais integra dois tipos de informacdo: os
fluxos e os patriménios financeiros. Os fluxos traduzem a criacdo, transformacéo, troca, transfe-
réncia ou extin¢do de um valor econémico, ao longo de um determinado periodo de tempo. Os
fluxos podem assumir a forma de transac8es ou de outras varia¢8es de ativos e sdo registados,
respetivamente, nas contas de transa¢des e nas contas de outras varia¢des de volume e de rea-
valiagdo. As transacdes financeiras referem-se as aquisi¢cdes liquidas de ativos financeiros ou ao
aumento liquido de passivos ao nivel dos diversos tipos de instrumentos financeiros. As transa-
¢Bes financeiras definem-se, assim, como rela¢des entre unidades institucionais residentes ou en-
tre elas e o resto do mundo, por acordo mutuo, que envolvem a criac¢ao, liquida¢do ou mudanga
de propriedade de ativos financeiros / passivos.

As outras variagdes de ativos registam as altera¢es nos patrimoénios financeiros que ndo sdo
justificadas por transac¢des e englobam, nomeadamente, as outras varia¢g8es em volume e 0s ga-
nhos e perdas de deten¢do. As outras variagdes em volume incluem o aparecimento ou desapa-
recimento de ativos, as variacées de ativos e de passivos devido a acontecimentos extraordinarios
(por exemplo, catastrofes naturais, guerras e a anulacdo unilateral de dividas) e as alteragdes de
classificacdo ou de estrutura das unidades institucionais ou dos instrumentos. Os ganhos e perdas
de detencdo resultam da simples posse dos ativos e passivos e decorrem das flutua¢des nos pre-
¢os dos mesmos.

Os patriménios financeiros correspondem ao montante de ativos e/ou passivos financeiros deti-
dos num determinado momento do tempo. Sdo registados no inicio e no final de cada periodo
contabilstico e englobam todos os tipos de ativos e/ou passivos financeiros, desde que sejam
utilizados na atividade econémica e possam originar direitos de propriedade. Os patriménios sdo,
em geral, avaliados aos pre¢os de mercado. Dado que o sistema de Contas Nacionais é exaustivo,
todas as varia¢Oes de patrimoénios sao explicadas pelos fluxos registados no sistema. A riqueza
financeira liquida resulta da diferenca entre ativos financeiros e passivos. A riqueza financeira Ii-
quida positiva (negativa) significa que um setor tem uma posicdo credora (devedora), quando me-
dida em termos de ativos financeiros deduzidos dos passivos. De notar que a riqueza financeira
liguida ndo reflete todo o patrimoénio de um dado setor visto que este engloba também ativos
reais.

Na Caixa 3 sdo apresentados alguns exemplos de registo em contas nacionais (SEC 2010) aplica-
dos as administracdes publicas.
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Caixa 3 | Regras de contas nacionais (SEC 2010) - alguns exemplos aplicados as ad-
ministragées publicas

Administra¢8es publicas (delimitagdo do setor): O setor institucional das administracoes
publicas inclui as entidades ndo mercantis controladas por entidades publicas. As unidades
ndao mercantis sao aquelas cujos custos de produgdo sdo cobertos em menos de 50 por
cento por vendas no mercado (ver Caixa 1).

Créditos comerciais: Os créditos comerciais cedidos por um fornecedor de bens e servigos
a uma instituicdo financeira, bem como os créditos comerciais que sao objeto de renego-
ciacdo entre o fornecedor de bens e servicos e as administracdes publicas, passam a ser
considerados empréstimos, integrando a divida de Maastricht.

Garantias: No SEC 2010 as garantias sdo consideradas passivos contingentes, refletindo-
se apenas no défice e na divida se forem acionados. No entanto, as garantias concedidas
pelas administractes publicas a empresas em dificuldades financeiras devem ser classifi-
cadas como transferéncia de capital, pelo total da divida garantida, com impacto no défice
e na divida publica.

InjecBes de capital em empresas publicas: Aumentos de capital efetuados pelas adminis-
tracBes publicas em empresas publicas séo registados como transferéncia de capital, com
impacto no défice, caso o retorno esperado do investimento seja inferior a uma taxa con-
siderada suficiente.

Momento de registo das aquisices de material militar: O equipamento militar adquirido
pelas administracbes publicas deve ser registado, nas contas nacionais, no momento em
que é entregue as forcas armadas, independentemente do momento em que ocorre o
pagamento.

Momento de registo dos impostos e contribui¢8es sociais: Os impostos e as contribuicoes
sociais devem ser também registados numa base de especializacdo econémica. No en-
tanto, devem ser excluidos os montantes de impostos que tenham poucas probabilidades
de serem recebidos.

Momento de registo dos juros: Os juros sdo registados no periodo contabilistico em que
se vencem, independentemente de serem efetivamente pagos nesse perfodo.

Operag¢Bes de saneamento do setor financeiro: Nos casos em que as administracées pu-
blicas intervém no setor financeiro adquirindo ativos problematicos, devera ser registado
um impacto no défice e na divida publica correspondente ao custo incorrido pelas admi-
nistracdes publicas nessa operacdo.

Parcerias publico-privadas: Os investimentos publicos efetuados através de parcerias pu-
blico-privadas sdo considerados como despesa publica nos casos em que a maioria dos
riscos associados a exploragdo da infraestrutura permanece nas administragdes publicas.

Privatizagbes: As operacBes de privatizagdo de empresas publicas constituem uma recom-
posicdo da carteira de ativos das administra¢fes publicas, ndo tendo qualquer impacto no
défice. No entanto, as diferencas de valor resultantes da divergéncia entre o valor da venda
e o valor de registo na carteira tém impacto ao nivel dos patrimoénios financeiros.

Exemplos adicionais poderdo ser consultados no Manual do SEC 2010 sobre o Défice e a
Divida das Administra¢Bes Publicas, bem como em orienta¢des especificas publicadas pelo
Eurostat na sua pagina da Internet.
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2.2. Divida publica

A divida publica, também designada de divida de Maastricht, ¢ comumente utilizada para medir o
nivel de endividamento das administra¢8es publicas de um pais. Este conceito encontra-se defi-
nido no Regulamento (CE) n.° 479/2009 do Conselho, de 25 de maio de 2009, relativo a aplicacdo
do protocolo sobre o procedimento relativo aos défices excessivos anexo ao Tratado que institui
a Comunidade Europeia com as alterac¢des introduzidas pelo Regulamento (UE) n.° 679/2010 do
Conselho, de 26 de Julho de 2010, no que respeita a qualidade dos dados estatisticos no contexto
do procedimento relativo aos défices excessivos e pelo Regulamento (UE) n.° 220/2014 da Comis-
sdo, de 7 de mar¢o de 2014, no que respeita as referéncias ao sistema europeu de contas nacio-
nais e regionais na Unido Europeia. De acordo com este enquadramento legal, a divida publica
compreende o valor facial da totalidade das responsabilidades brutas em curso no final do ano
do setor das administra¢8es publicas, com a exce¢do das responsabilidades cujos ativos financei-
ros correspondentes sdo detidos pelo setor das administra¢gdes publicas. Deste modo, a divida de
Maastricht é compilada de forma consolidada, excluindo os ativos das administra¢des publicas em
passivos emitidos pelas préprias administra¢des publicas, ou seja, ndo englobando as operagdes
entre entidades das administra¢8es publicas.

A divida publica engloba as responsabilidades das administracdes publicas nas categorias de nu-
merario e depdsitos, titulos de divida e empréstimos, de acordo com as defini¢des do SEC 2010.
De referir que as responsabilidades brutas ndo englobam alguns dos instrumentos financeiros,
nomeadamente os derivados financeiros e os outros débitos (onde se incluem, nomeadamente,
as dividas comerciais). Adicionalmente, a divida publica é uma posi¢do em final de periodo avaliada
ao valor facial, o que corresponde ao montante contratualmente acordado pelo qual as adminis-
tracGes publicas terdo de reembolsar os credores na data de vencimento.

A divida de Maastricht apresenta algumas diferencas face a divida direta do Estado, a qual é com-
pilada pela Agéncia de Gestdao da Tesouraria e da Divida Publica - IGCP, E.P.E numa base mensal
e divulgada também pelo Banco de Portugal. Essas diferencas estédo associadas, principalmente,
aos seguintes fatores:

a) Delimitagdo do setor - a divida direta do Estado inclui apenas a divida emitida pelo Estado, en-
quanto na divida de Maastricht se incluem todas as entidades classificadas, para fins estatisticos,
no setor institucional das administra¢8es publicas;

b) Efeitos de consolidagdo - a divida direta do Estado reflete apenas os passivos deste subsetor,
enquanto a divida de Maastricht é consolidada;

c) Capitalizagdo dos certificados de aforro - a divida direta do Estado inclui a capitalizagdo acumu-
lada dos certificados de aforro, que é excluida da definicdo de Maastricht. O Eurostat pretende
revisitar a redagdo atual do Manual do Défice e da Divida das administra¢gdes publicas, de modo
a clarificar e garantir a aplicagdo harmonizada pelos diversos Estados-membros, da defini¢do do
valor facial do instrumento numerario e depdsitos, no sentido de incluir a capitalizagdo acumu-
lada dos respetivos juros no valor da divida bruta das administracdes publicas. Essa clarificacdo
podera levar a revisdo da divida das administra¢gdes publicas nos casos em que se aplique.

Para além das defini¢Bes de Maastricht e de divida de direta do Estado, existem outras formas de
medir a divida publica, nomeadamente tendo em consideracdo o setor de referéncia, a forma de
consolidac¢do, os instrumentos financeiros considerados e apresentacdo da divida numa perspe-
tiva bruta ou liquida (para mais detalhe ver Caixa 4).
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2.3.

Ajustamento défice-divida

De um modo geral, o valor do défice das administra¢8es publicas em determinado periodo ndo é

idéntico a variacdo da divida publica nesse periodo, embora, tendencialmente, evoluam no mesmo

sentido. Por norma, a divida publica regista um aumento em situa¢des de défice e uma redugdo

quando ocorrem excedentes nas contas das administra¢8es publicas. Contudo, pode apresentar
variagdes devido a outros fatores.

A diferenca entre a variagdo da divida e o valor do défice é normalmente designada por ajusta-
mento défice-divida. Um ajustamento défice-divida positivo significa que a divida publica aumenta
mais do que a acumulacdo do défice (ou diminui menos do que a acumula¢do do excedente). Pelo

contrario, um ajustamento défice-divida negativo significa que a divida publica cresce menos do

gue o défice do periodo (ou diminui mais do que a acumulacdo do excedente).

O ajustamento défice-divida pode ser justificado por trés fatores:

Transa¢des em ativos financeiros. A divida publica é um conceito bruto, isto é, diz respeito ape-
nas aos passivos do setor institucional das administragdes publicas, ndo sendo deduzidos os
ativos desse setor face ao resto da economia. Assim, variagdes de ativos financeiros na posse
das administragdes publicas constituem um primeiro fator de divergéncia entre o valor do défice
e avariacdo da divida, dado que, por vezes, é necessario emitir divida para adquirir ativos finan-
ceiros ou, pelo contrario, sdo utilizados ativos financeiros ja existentes para financiamento do
défice ou amortizagdo da divida. Estas transa¢8es em ativos financeiros podem ocorrer em qual-
quer dos instrumentos definidos no SEC 2010: numerario e depdsitos, titulos de divida, emprés-
timos concedidos a entidades classificadas fora do setor das administracdes publicas, acdes e
outras participa¢des, ou outros ativos financeiros. Por exemplo, a obten¢do de um empréstimo
que é aplicado em depdsitos até a sua utilizagdo, implica um ajustamento défice-divida de mon-
tante igual ao do depdsito constituido. A utilizagdo de receitas de privatizagdo para a amortiza-
¢do de divida é, do mesmo modo, um exemplo de uma operacdo que afeta a divida, sem que
tenha impacto no défice, originando também um ajustamento défice-divida.

Transagdes em passivos ndo incluidos na divida pdblica. O conceito de divida publica utilizado a
nivel europeu exclui, entre outros, os instrumentos de derivados financeiros e de outros débitos
(onde se incluem, nomeadamente, dividas comerciais). Assim, é possivel que a divida publica
aumente por se efetuarem pagamentos de despesa que ja havia sido registada no défice de
perfodos anteriores, seguindo o principio da especializacdo econdmica. A variacdo de passivos
ndo incluidos na divida publica constitui, assim, o segundo grande fator de diferencas. Um exem-
plo deste tipo de transa¢des ocorre quando o Estado recorre a créditos comerciais para finan-
ciar a compra de bens e servi¢os. Dado que os créditos comerciais ndo estdo incluidos no con-
ceito de divida publica, esta operacdo apenas tem impacto no défice, originando por esta via um
ajustamento défice-divida pelo montante que fica por pagar. Um outro exemplo ocorre quando
o Estado emite divida para pagamento de créditos comerciais registados em periodos anterio-
res. Esta operacdo implica um aumento da divida, sem qualquer impacto no défice, dando lugar
a um ajustamento défice-divida de igual montante.

Diferengas de valorizacdo. A divida publica é, de acordo com a metodologia definida a nivel eu-
ropeu, uma posicdo avaliada ao valor facial. Isto quer dizer que, por um lado, as transa¢des em
juros corridos e ndo pagos ndo sdo adicionadas a divida e, por outro, variagdes de valor ou re-
classificagBes com impacto no nivel da divida, ndo sendo consideradas transa¢8es econdmicas,
ndo estdo incluidas no défice. Por exemplo, a acumulacdo de juros corridos e ndo pagos reflete-
se num maior défice das administragdes publicas, sem qualquer impacto no valor facial da divida
publica, originando assim um ajustamento défice-divida. Um outro exemplo ocorre pela valori-
zagdo / desvalorizagdo da divida emitida em moeda estrangeira, o que, sendo uma variagdo de
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valor, apenas tem impacto na variagdo da divida publica. Adicionalmente, as emissdes de divida
acima (abaixo) do seu valor facial resultam em necessidades de financiamento menores (maio-
res) do que a variacdo da divida ao valor facial.

O Eurostat efetua o acompanhamento dos resultados do ajustamento défice-divida de cada pals,
sendo considerado um dos mais importantes critérios para a avaliacdo da qualidade da informa-
¢do reportada pelas institui¢des nacionais no ambito do Procedimento relativo aos Défices Exces-
sivos (Regulamento (CE) 479/2009 do Conselho, de 25 de maio de 2009 e respetivas altera¢es
introduzidas pelo Regulamento (UE) n.° 679/2010 do Conselho, de 26 de Julho de 2010 e pelo
Regulamento (UE) n.° 220/2014 da Comissdo, de 7 de margo de 2014). Os principais fatores que
contribuem para o ajustamento défice-divida em cada pais sdo publicados em notas de informa-
¢do do Eurostat.

2.4. Fontes de informacdo

Para a compilagdo das estatisticas das administra¢des publicas, o Banco de Portugal utiliza, sobre-
tudo, fontes de informacgdo internas: as estatisticas monetarias e financeiras, as estatisticas da
balanca de pagamentos e da posi¢do de investimento internacional, a central de balangos e as
estatisticas de titulos.

No que diz respeito as estatisticas monetarias e financeiras, que facultam dados sobre as institui-
¢Bes financeiras monetarias e os outros intermediarios financeiros e auxiliares financeiros, é utili-
zada informacdo sobre depdsitos e empréstimos. Neste dominio, assume também destaque a
informacdo estatistica obtida a partir da Central de Responsabilidades de Crédito, a qual disponi-
biliza dados individuais relativos aos empréstimos obtidos por entidades do setor publico junto
do setor financeiro residente.

As estatisticas da balanca de pagamentos e da posi¢édo de investimento internacional disponibili-
zam informagdo sobre as transa¢des e posi¢Bes face a ndo residentes, como, por exemplo, o
montante dos empréstimos obtidos junto de n&o residentes.

A central de balangos dispde de informacdo Util para o apuramento das participagdes das admi-
nistracdes publicas em sociedades ndo financeiras.

Por Ultimo, as estatisticas de titulos fornecem informacado ao nivel das emissdes e detentores das
carteiras de titulos de divida e/ou de a¢des, um instrumento fundamental para o apuramento da
dfvida publica e do financiamento das administragdes publicas. Estas estatisticas estdo suportadas
por uma base de dados de titulos (titulo a titulo e investidor a investidor), a qual contém toda a
informacdo sobre estes instrumentos, nomeadamente, ao nivel das suas caracteristicas, dos mon-
tantes emitidos e seus detentores.

Ainformacdo apurada internamente é complementada com informagdo de entidades externas ao
Banco de Portugal.

A Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica - IGCP, E.P.E disponibiliza, entre outros,
dados relativos as responsabilidades do Tesouro em depdsitos de entidades publicas, a divida
direta do Estado e as emissdes e amortiza¢Bes de diversos instrumentos de divida.
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Os servicos regionais de estatistica dos Agores e da Madeira disponibilizam, também, informacdo
sobre as respetivas dividas e sobre o0 ajustamento défice-divida de cada regido. A divida das Regi-
des Autdbnomas dos Acores e da Madeira é compilada pelos respetivos servicos regionais de esta-
tistica com a colaborac¢ao do Banco de Portugal.

A Direcdo-Geral do Orcamento é responsavel por informacgdo sobre a execugdo orcamental, ativos
financeiros do Estado e empréstimos garantidos.

A Caixa Geral de Aposentagdes, o Instituto de Gestao de Fundos de Capitalizagdo da Seguranca
Social e a Direcdo-Geral do Tesouro e Finangas fornecem informagdo sobre as suas carteiras em
instrumentos financeiros.

Por dltimo, o Instituto Nacional de Estatistica fornece informac¢do de base necessaria ao apura-
mento de alguns detalhes dos outros débitos e créditos relacionados, entre outros, com os des-
fasamentos temporais de impostos e contribui¢cdes sociais e dos fundos comunitarios.

3. Apresentacdo de alguns resultados estatisticos

Neste capitulo sdo apresentados os principais resultados das estatisticas das administragdes pu-
blicas numa base consolidada.

Em 2015, a divida publica, na ética do Procedimento dos Défices Excessivos, atingiu os 129,0 por
cento do PIB (Grafico 1), apds se ter situado em 130,2 por cento do PIB no final de 2014. A capa-
cidade (+) / necessidade (-) de financiamento das administra¢des publicas de 2015 foi de -4,4 por
cento do PIB, que compara com -7,2 por cento do PIB em 2014.

Grafico 1 * Divida publica e capacidade (+) / necessidade (-) de financiamento das admi-
nistracdes publicas
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Informagdo disponivel nos quadros E.3.1 e E.3.2 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no
BPstat | Estatisticas online.

De acordo com a informagdo mais recente disponibilizada no quadro A.15 - divida e financiamento
das administra¢des publicas do capitulo dos Principais Indicadores do Boletim Estatistico do
Banco de Portugal, a divida publica na 6tica de Maastricht atingiu, em abril de 2016, 235,8 mil
milhdes de euros, aumentando 4,5 mil milhdes de euros relativamente ao final de dezembro de
2015. Esta variacdo reflete emissdes liquidas positivas de titulos (5,7 mil milh8es de euros), um
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aumento das responsabilidades em numerario e depdsitos (1,2 mil milhdes de euros) e uma di-
minui¢do de empréstimos (2,5 mil milhdes de euros). O aumento da divida publica nos primeiros
quatro meses de 2016 foi acompanhado por um aumento menos acentuado dos ativos em de-
pésitos (3,0 mil milhdes de euros), pelo que a divida publica liquida de depdsitos da administragéo
central registou um aumento de 1,5 mil milh8es de euros face ao final de 2015, ascendendo a
219,6 mil milhdes de euros.

3.1. Divida publica

Em 2015, a divida das administra¢des publicas de Portugal ascendeu a 231,3 mil milhdes de euros,
correspondendo a 129,0 por cento do PIB. Este valor representa uma reducgdo face aos 130,2 por
cento registados no final do ano de 2014, permanecendo acima do racio de divida publica definido
pelo Tratado de Maastricht (60 por cento do PIB) (Gréfico 2). A evolugdo registada em 2015 foi ex-
plicada por emissoes liquidas positivas de titulos de divida (+10,3 mil milhdes de euros) e pelo au-
mento das responsabilidades em numerario e depdsitos (+3,7 mil milhdes de euros) (Gréafico 3).

O aumento registado nestes instrumentos foi parcialmente compensado pela reducdo dos em-
préstimos obtidos, nomeadamente, por via dos reembolsos realizados ao Fundo Monetario Inter-
nacional no ambito do Programa de Assisténcia Econémica e Financeira a Portugal (-8,4 mil mi-
Ihdes de euros). O Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira (PAEF) foi acordado, em maio
de 2011, tendo terminado em 30 de junho de 2014. Neste perfodo, Portugal recebeu um total de
cerca de 78,1 mil milhdes de euros, repartidos pelo Fundo Europeu de Estabilidade Financeira
(29,17 mil milhdes), Fundo Monetario Internacional (26,5 mil milhdes) e Mecanismo Europeu de
Estabilizagdo Financeira (22,5 mil milhdes).

Grafico 2 « Divida das administra¢des publicas
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Informacéo disponivel no quadro E.3.2 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no BPstat | Es-
tatisticas online.
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Grafico 3 ¢ Variacdo da divida publica por instrumento
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Informagdo disponivel no quadro E.3.3 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no BPstat | Es-
tatisticas online.

O aumento registado na divida publica em 2015 foi acompanhado por uma redu¢do dos depdsitos
da administracdo central em 4,3 mil milh&es de euros pelo que a divida publica liquida de depdsi-
tos da administracdo central registou um aumento de 9,9 mil milhdes de euros face ao final de
2014, ascendendo a 218,1 mil milh8es de euros (121,6 por cento do PIB) no final de dezembro de
2015 (Gréfico 2).

Caixa 4 | Conceitos de divida publica

Nas estatisticas das administracées publicas podem identificar-se varios conceitos de di-
vida publica. O conceito mais utilizado corresponde a divida na 6tica de Maastricht, o qual
corresponde a divida consolidada das administragdes publicas, excluindo os créditos co-
merciais.

De destacar, de igual modo, o conceito de divida do setor publico ndo financeiro (ver Caixa
5), que, para além da divida das entidades que integram o setor das administracdes publi-
cas, compreende também a divida das empresas publicas nédo financeiras ndo incluidas
nas administragdes publicas.

O Banco de Portugal divulga mensalmente, no Capitulo K - Endividamento do setor ndo
financeiro do Boletim Estatistico, o valor da divida do conjunto das empresas publicas nao
financeiras, tanto para as inclufdas e como para as ndo incluidas no setor institucional das
administracées publicas. Esta informagdo encontra-se descrita com maior nivel de detalhe
na secc¢do 3.6.

No Quadro 2 apresenta-se uma sintese dos principais conceitos e respetivos valores para
dezembro de 2014 e dezembro de 2015.
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Quadro 2 « Conceitos de divida publica

Em milhdes de euros

Conceitos de divida publica dez-14 dez-15

(1) Divida ndo consolidada do setor publico néo financeiro 289,5 295,5

Divida das empresas publicas ndo financeiras ndo incluidas nas

@) Administra¢ées Publicas /8 72
(3)=(1-2) Divida ndo consolidada das Administragdes Publicas 281,6 2884
da qual: divida ndo consolidada da Administracéo Central 268,8 276,6

da qual: divida ndo consolidada da Administracéo Regional e Local 12,8 11,7

(4) Dividas entre entidades das Administracdes Publicas 52,4 54,7
(5)=(3-4) Divida consolidada das Administracées Publicas 2292 233,7
(6) Créditos comerciais obtidos pelas Administracdes Publicas 3,5 2.4

Divida na 6tica de Maastricht

(8) Depdsitos da administracdo central 17,6 133

Divida na ¢tica de Maastricht liquida de depésitos da administra-

¢do central

No Grafico 4 é apresentada a decomposi¢do da divida publica por subsetor e o efeito de consoli-
dacdo. O aumento da divida das administra¢des publicas em 5,6 mil milh8es de euros em 2015
resultou, essencialmente, do acréscimo de divida da administragéo central (em 6,1 mil milhdes de
euros). O efeito de consolidagdo aumentou 0,4 mil milhdes de euros, levando a uma reducdo da
divida consolidada nesse montante.

No Gréfico 5 apresenta-se a evolu¢do da divida da administra¢do regional dos Acores e da Madeira
e da administracdo local. O total da divida das duas regides auténomas passou de 0,7 mil milhdes
de euros no final de 2000 (0,5 por cento do PIB) para 6,1 mil milhdes de euros em 2015 (3,4 por
cento do PIB). Deste modo, o peso da divida das duas regiGes auténomas no total da administra-
¢do regional e local passou de 25,3 por cento no final de 2000 para 57,7 por cento no final de
2015.

A divida da administracdo local apresentou também uma evolu¢do marcadamente ascendente
entre 2000 e 2010, passando de 2,0 mil milhdes de euros no final de 2000 (1,6 por cento do PIB)
para 6,1 mil milhdes de euros no final de 2010 (3,4 por cento do PIB). Entre 2010 e 2015, a divida
da administracdo local reduziu-se, e situava-se, no final de 2015, em 4,5 mil milhdes de euros (2,5
por cento do PIB).
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Grafico 4 « Divida das administra¢des publicas por subsetor
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Informagdo disponivel no quadro E.3.2 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no BPstat | Es-
tatisticas online.

Gréfico 5 ¢ Divida da administracdo regional e local

12,0
10,0
80
6,0

4,0

Em mil milhdes de euros

20

0,0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Administracdo regional e local M Administracdo regional da Madeira 8 Administracdo regional dos Acores 1 Administracdo local

Informagdo disponivel no quadro E.3.2 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no BPstat | Es-
tatisticas online.

Relativamente a estrutura da divida das administra¢des publicas por instrumento financeiro (Gra-
fico 6), assistiu-se, entre 2011 e 2014, a um incremento no peso dos empréstimos obtidos no total
da divida, em contrapartida da reducdo do financiamento por titulos, principalmente por via do
Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira. O peso dos empréstimos no total da divida si-
tuou-se em 39,3 por cento em 2015, que compara com 15,2 por cento no final de 2010. Os tftulos
de divida reduziram a sua preponderancia, passando o seu peso no total da divida de 78,0 por
cento no final de 2010, para 52,7 por cento em 2015. No entanto, em 2015, assistiu-se a uma
inversdo desta tendéncia, com o peso dos titulos de divida no total da divida a aumentar 3,3 pon-
tos percentuais face a 2014, por contrapartida da reducdo do peso dos empréstimos no total da
divida. Neste periodo, registou-se, adicionalmente, um aumento do peso do numerario e depdsi-
tos, por via de um acréscimo de responsabilidades das administracdes publicas em certificados
de aforro e certificados do Tesouro adquiridos pelas familias.
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Grafico 6 * Reparticdo da divida por instrumento financeiro
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Informacdo disponivel no quadro E.3.3 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal
e no BPstat | Estatisticas online.

3.2.Poupanca financeira

Em 2015, a necessidade de financiamento (ou seja, a poupanca financeira negativa) das adminis-
tra¢Bes publicas situou-se, em 4,4 por cento do PIB, que compara com 7,2 por cento em 2014 (
Grafico 7). A reducdo da necessidade de financiamento resultou, em grande medida, da diminui-
¢do da necessidade de financiamento da administracdo central, que passou de 7,9 por cento do
PIB em 2014 para 5,4 por cento em 2015. A administracdo regional e local registou um aumento
da sua capacidade de financiamento comparativamente com o ano de 2014, situando-se em 0,4
por cento do PIB em 2015, ap6s 0,3 por cento do PIB no ano anterior. De igual modo, os fundos
de seguranca social aumentaram a sua capacidade de financiamento de 0,5 por cento do PIB em
2014 para 0,6 por cento do PIB em 2015.

A reducdo da necessidade de financiamento das administra¢cdes publicas face ao ano anterior
encontra-se influenciada pelo registo da capitalizagdo do Novo Banco (4,9 mil milhdes de euros)
em 2014, que teve um impacto mais significativo que o da operagdo de resolu¢do do Banif (2,5 mil
milhdes de euros) em 2015.
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Grafico 7 « Capacidade (+) / necessidade (-) de financiamento por subsetor das adminis-
tragdes publicas
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Informagdo disponivel no quadro E.3.1 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no BPstat | Es-
tatisticas online.

O valor da necessidade de financiamento das administra¢des publicas registado em 2015 deveu-
se a um aumento de passivos e a uma reducdo dos ativos financeiros. O aumento dos recursos
financeiros (Grafico 8) foi determinado pelas emissdes liquidas positivas de titulos de divida e pelo
investimento das familias em certificados de aforro e do Tesouro. Em sentido contréario, salienta-
se a redugdo dos empréstimos obtidos, nomeadamente, no ambito do Programa de Assisténcia
Econdmica e Financeira a Portugal, conforme referido anteriormente.

A evolucdo registada nos recursos financeiros foi acompanhada por uma redugdo dos ativos fi-
nanceiros (Grafico 9), justificada, em grande medida, pela redu¢do de depdsitos e pelo desinves-
timento em tftulos de divida emitidos por ndo residentes. A utilizacdo de fundos recebidos no
ambito do Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira a Portugal, principalmente nos anos
de 2011 a 2013, contribuiu para redu¢do de depdsitos das administragdes publicas verificada em
2015. Refira-se ainda o aumento registado em 2012, na componente de titulos de divida, por via
da subscricdo, por parte do Estado, de instrumentos de capital contingente emitidos pelos bancos
no ambito dos seus processos de recapitalizagdo. Em 2014, registou-se uma redug¢do na carteira
das administractes publicas em titulos de divida, na sequéncia da amortizagdo parcial destes ins-
trumentos de capital contingente pelos bancos. A transferéncia dos fundos de pens&es dos ban-
cos para as administra¢des publicas teve um reflexo no instrumento outros débitos e créditos em
2011 e 2012. Esta transferéncia foi realizada em 2011, embora o recebimento pelas administra-
¢Bes publicas dos montantes associados tenha ocorrido em 2012, originando um desfasamento
temporal registado no instrumento outros débitos e créditos.
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Grafico 8 ¢ Passivos das administra¢des publicas (transagdes)
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Informagdo disponivel no quadro F.1.4.4 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no BPstat |
Estatisticas online.

Grafico 9 ¢ Ativos financeiros das administra¢des publicas (transagdes)
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Informacédo disponivel no quadro F.1.4.4 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no BPstat |
Estatisticas online.

3.3. Riqueza financeira

O patrimdnio financeiro liquido das administragdes publicas situou-se em -108,8 por cento do PIB
em 2015 (-108,5 no final do ano anterior). A deterioracdo do patriménio financeiro liquido das
administrac8es publicas foi determinada pelo subsetor da administragdo central, cujo patriménio
financeiro liquido passou de -112,0 por cento do PIB no final de 2014 para -113,4 por cento do
PIB no final de 2015 (Gréfico 10). O patriménio financeiro liquido da administracdo regional e local
registou um ligeiro aumento, situando-se em -5,5 por cento do PIB no final de 2015, o que com-
para com -6,5 por cento do PIB em 2014. Ao mesmo tempo, o patrimoénio financeiro liquido dos
fundos de seguranca social, que resulta da acumulagdo dos excedentes dos respetivos regimes
contributivos, passou de 10,0 por cento do PIB em 2014 para 10,1 por cento do PIB em 2015.
Note-se que nos Ultimos anos o patriménio financeiro liquido das administragdes publicas tem
vindo a agravar-se sucessivamente, passando de -37,8 por cento do PIB no final de 2000 para -
108,8 por cento do PIBem 2015.
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A analise dos patrimonios financeiros liquidos das administra¢des publicas por instrumento finan-
ceiro (Grafico 11) evidencia o forte peso da parcela de titulos de divida emitidos por este setor. O
peso deste instrumento financeiro aumentou entre 2014 e 2015, devido as emissdes liquidas po-
sitivas de titulos, o que ja ndo acontecia desde 2010. Note-se que, nos anos anteriores, 0 aumento
verificado nos titulos de divida emitidos era justificado pela valorizagao das cota¢Bes dos titulos
de divida publica. Em 2015, os empréstimos obtidos reduziram a sua representatividade no finan-
ciamento das administra¢8es publicas, apds o forte aumento verificado desde 2011, por via dos
empréstimos obtidos no ambito do Programa de Assisténcia Econémica e Financeira a Portugal.
Por seu turno, destaca-se o aumento verificado em 2012 nos ativos financeiros das administra-
¢Bes publicas, que se encontra influenciado pela subscricdo de instrumentos de capital contin-
gente e de acbes ao abrigo do processo de recapitalizagdo do setor bancario. Em 2014, uma par-
cela destes instrumentos de capital contingente foi amortizada pelos bancos que os emitiram,
reduzindo o peso da carteira de titulos de divida do setor das administracdes publicas. As a¢des
e outras participa¢8es continuam a evidenciar um forte peso na carteira das administracées pu-
blicas, passando de 42,1 por cento em 2014 para 44,3 por cento do total dos ativos financeiros
em 2015.

Grafico 10 * Patrimonio financeiro liquido das administra¢des publicas por subsector
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Informagdo disponivel no BPstat | Estatisticas online.
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Grafico 11 ¢ Posi¢des de ativos financeiros e de passivos das administracdes publicas
por instrumento
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Informagdo disponivel no quadro F.2.4.4 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no BPstat |
Estatisticas online.

A varia¢do do patriménio financeiro liquido em 2015 é justificada por menores necessidades de
financiamento do setor (4,6 mil milhdes de euros) e por outras variagdes de volume e prego posi-
tivas de 1,0 mil milhdes de euros, as quais vinham a registar valores negativos desde 2011 (Gréfico
12).

As outras variagdes de volume e preco apresentaram valores significativos em 2010 e 2011 devido
a forte desvalorizacdo dos titulos de divida publica. Note-se que esta valorizagdo se verifica nos
patrimonios financeiros das administrag8es publicas, mas ndo em termos da divida de Maastricht,
devido as diferencas de valorizacdo entre os dois conceitos.

Grafico 12 « Variacdo do patriménio financeiro liquido das administraces publicas
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Informacdo disponivel nos quadros F.1.4.4 e F.2.4.4 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no
BPstat | Estatisticas online.
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3.4. Ajustamento défice-divida

Em 2015, uma vez que o défice se situou em 7,9 mil milhdes de euros e a varia¢ao da divida em
5,6 mil milhdes de euros, o ajustamento défice-divida, obtido por diferenca, é de -2,3 mil milhdes
de euros. Este ajustamento foi justificado principalmente pela aquisi¢do liquida de ativos financei-
ros, por via da reducao de depdsitos (-3,0 mil milhdes de euros) e pelo desinvestimento em titulos
de divida (-1,0 mil milh&es de euros). O ajustamento défice-divida de 2015 é também explicado
pelas transagdes em passivos ndo incluidos na divida, nomeadamente, pela redugdo nos outros
débitos e créditos (-1,9 mil milhdes de euros), pelo efeito dado pelas variagdes cambiais da divida
em moeda estrangeira (1,4 mil milh8es de euros) e pelas emiss@es de titulos acima do seu valor
facial (-1,8 mil milhes de euros). No Grafico 13 apresenta-se a evolu¢do do ajustamento défice-
divida. Note-se que o elevado ajustamento défice-divida que se verificou em 2011 é justificado, na
sua maioria, pela acumulagdo de depdsitos das administracdes publicas junto de bancos, por via
da parcela ndo utilizada dos fundos recebidos no ambito do Programa de Assisténcia Econémica
e Financeira a Portugal, que se iniciou nesse ano.

Grafico 13 » Ajustamento défice - divida
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A informacdo sobre o ajustamento défice-divida trimestral pode ser consultada no BPstat | Esta-
tisticas online e no quadro E.3.4 - Ajustamento entre a capacidade / necessidade liquida de finan-
ciamento e a varia¢do da divida das administra¢des publicas do Boletim Estatistico do Banco de
Portugal.

3.5.Défice e financiamento das administracdes publicas

O financiamento das administra¢des publicas engloba os passivos em titulos e empréstimos de-
duzidos da variacdo de depdsitos e das aplicacBes em titulos, exceto as transacées de agdes e
outras participa¢Bes emitidas por outros setores que ndo instituicdes financeiras monetarias, e
de créditos comerciais de residentes. Trata-se de estatisticas mensais que permitem, ao longo do
ano, obter informacdo adicional sobre a situagdo financeira do setor das administragdes publicas.
No entanto, visto que é um conceito que ndo inclui todos os instrumentos financeiros, o seu valor
nado é igual ao da poupanca financeira. Ndo obstante, em termos anuais, os valores aproximam-
se, como se pode verificar no Grafico 14, que apresenta os valores do financiamento acumulado
nos ultimos 12 meses e do défice (necessidade de financiamento) das administra¢8es publicas
em cada ano.



Grafico 14 « Financiamento e défice das administra¢des publicas
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Informagdo disponivel nos quadros E.1.1 e E.3.1 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no
BPstat | Estatisticas online.

3.6. Endividamento do setor publico nao financeiro

Caixa 5 | Estatisticas do setor publico
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As estatisticas do setor publico fornecem elementos essenciais para descrever a economia

de cada pafs. No contexto da Unido Europeia, estas estatisticas permitem observar, no que

respeita ao setor institucional das administragdes publicas, o cumprimento dos critérios
definidos pelo Tratado de Maastricht, pelo qual os Estados-Membros se comprometeram
a manter o seu défice abaixo de 3 por cento do seu produto interno bruto (PIB) e a sua

divida publica abaixo de 60 por cento do PIB.

Além da informacdo sobre o setor das administracées publicas, as estatisticas relativas a

conceitos mais alargados de setor publico tém sido alvo de uma crescente procura e exi-

géncia por parte dos utilizadores. Assim, o Banco de Portugal disponibiliza informacao

mensal sobre o endividamento do setor publico ndo financeiro que inclui, para além do

setor institucional das administragdes publicas, as empresas publicas néo financeiras ndo

incluidas nas administragdes publicas. Esta informacao inclui também dados mensais so-

bre a divida das administrac8es publicas, consolidada e ndo consolidada, incluindo créditos

comerciais, bem como sobre os setores institucionais financiadores.

De acordo com a informacdo mais recente disponibilizada no capitulo K do Boletim Estatistico do

Banco de Portugal, a divida das empresas publicas ndo incluidas nas administra¢des publicas atin-

giu, em 2015, 7,2 mil milh8es de euros (4,0 por cento do PIB), o que representa uma diminuicdo,
de cerca de 0,6 mil milh8es de euros, face a 2014 (Grafico 15). A divida das empresas publicas
incluidas nas administra¢cdes publicas passou de 37,7 mil milh8es de euros (21,7 por cento do

PIB), em 2014, para 36,8 mil milhdes de euros (20,5 por cento do PIB) em 2015.
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O total da divida ndo consolidada do setor publico ndo financeiro, incluindo os créditos comerciais,
situou-se em 295,5 mil milhdes de euros, em 2015, um aumento de 6,0 mil milhdes de euros em
relagdo ao final de 2014.

Analisando a divida consolidada (incluindo créditos comerciais) das administra¢des publicas por
setor detentor, verifica-se que os ndo residentes sao os principais financiadores das administra-
¢Bes publicas (Grafico 16), que detém cerca de 65,9 por cento da divida, e as sociedades financei-
ras residentes (24,7 por cento). Nos Ultimos anos assistiu-se a um aumento do peso das socieda-
des financeiras residentes no financiamento das administra¢8es publicas, o qual em dezembro de
2007 se situava em 13,3 por cento. Esta variacdo reflete, em grande medida, o programa de aqui-
sicdo de titulos de divida do setor publico, no ambito do programa de compra de ativos do setor
publico (PSPP) criado pelo conselho do Banco Central Europeu. Contrariamente, observou-se uma
redu¢do da parcela financiada pelos ndo residentes, a qual se situava em 72,8 por cento no final
de 2007. De notar que, em 2015, a parcela de ndo residentes inclui 29,7 por cento de empréstimos
obtidos no ambito do PAEF e cerca de 5,3 por cento de titulos em carteira do Banco Central Eu-
ropeu, no ambito do programa de estabilizacdo do mercado de titulos de divida (SMP).

Grafico 15 * Divida das empresas publicas
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Informagdo disponivel no quadro K.1.2 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no BPstat | Es-
tatisticas online.

Grafico 16 * Divida publica por setor financiador
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Informacdo disponivel no quadro K.1.3 do Boletim Estatistico do Banco de Portugal e no BPstat | Es-
tatisticas online.
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3.7. Comparacdo internacional?

Entre 2010 e 2015, a maior parte dos pafses da Area do Euro realizaram esforcos de convergéncia
ao nivel do défice publico, para o limite estabelecido pelo Tratado de Maastricht. Ndo obstante,
apresentaram, na generalidade, uma deterioracdo da divida publica (Grafico 17).

Grafico 17 « Divida e défice publico nos paises da area do euro: 2010 e 2015
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Legenda:
AT: Austria; BE: Bélgica; CY: Chipre; DE: Alemanha; EE: Esténia; ES: Espanha; FI: Finlandia; FR: Franga; GR: Grécia; IE: Irlanda; IT: Itélia; LU:
Luxemburgo; MT: Malta; NL: Holanda; PT: Portugal; SI: Eslovénia; SK: Eslovaquia; LV: Leténia; LT: Lituania; Area do euro: composicio de
19 paises.

O quadro A.14 - Finangas Publicas do capitulo dos Principais Indicadores do Boletim Estatistico
apresenta uma comparacdo dos valores de Portugal com os agregados da area do euro. Neste
quadro apresentam-se igualmente graficos de comparagdo com alguns paises da area do euro,
nomeadamente sobre o nivel da divida publica e o ajustamento défice-divida.

No final de 2015, a divida publica encontrava-se acima do limite estabelecido pelo Tratado de
Maastricht na maioria dos pafses da area do euro (Grafico 18).

O ajustamento défice-divida nos paises da area do euro assumiu, em 2015, montantes relativa-
mente reduzidos, exceto na Grécia onde a divida apresentou um crescimento bastante inferior ao
valor do défice do ano (Grafico 19), devido a redug¢do dos ativos financeiros em carteira das admi-
nistracées publicas daquele pafs. Em Portugal, o valor do ajustamento défice-divida de 2015 foi
justificado, principalmente, pela reducéo de depdsitos das administra¢ées publicas junto de ban-
cos e pela reducdo da carteira das administra¢8es publicas em titulos emitidos por ndo residentes.

Na Caixa 6 é apresentado o impacto no défice e na divida das administragdes publicas das medi-
das de apoio ao sistema financeiro entre 2007 e 2015.
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Caixa 6 | Impacto no défice e na divida das administra¢des publicas das medidas de
apoio ao sistema financeiro

Os Estados-Membros da Unido Europeia transmitem ao Eurostat® informagdo sobre o im-
pacto das medidas de apoio ao sistema financeiro no défice e na divida das administraces
publicas. Esta informacdo engloba as transa¢ées com impacto nas receitas e despesas e,
como tal, no défice das administra¢ées publicas por via, nomeadamente, de injecdes de
capital, execucdo de garantias e juros imputados relativos a divida contraida para fazer
face as intervencdes realizadas. De igual modo, engloba as responsabilidades contraidas
pelas administracées publicas, incluidas na divida publica, destinadas ao financiamento
destas medidas, designadamente através da emissao de titulos de divida ou da obtencdo
de empréstimos. As interven¢es junto do setor financeiro envolvem também a aquisicdo
de ativos pelas administracdes publicas. Estes ativos compreendem, entre outros, 0s em-
préstimos concedidos no ambito das intervengoes, os titulos de divida adquiridos, nome-
adamente os instrumentos de capital contingente emitidos pelos bancos e investimentos
em acBes e outras participacdes, em particular por via da subscricdo de aumentos de ca-
pital ndo registados no défice. Os riscos potenciais associados a passivos contingentes, tal
como garantias concedidas a entidades do setor financeiro, sdo também incluidos na in-
formacdo transmitida.

Com a presente publicacdo o Banco de Portugal passa a divulgar na componente cronolé-
gica do BPstat | Estatisticas online, a informacdo sobre o impacto destas medidas de apoio
ao sistema financeiro no défice e na divida das administragoes publicas.

Em Portugal, o impacto acumulado no défice das medidas de apoio ao sistema financeiro
ao longo do periodo de 2007 a 2015 foi de -7,0 por cento do PIB de 2015 (Gréafico 20). As
principais operacées foram, em 2010, a assunc¢do de imparidades do Banco Portugués de
Negocios pelas sociedades constituidas pelo Estado para este efeito (-1,0 por cento do
PIB), em 2014, a capitalizacdo do Novo Banco (-2,8 por cento do PIB), e, em 2015, a reso-
lucdo do Banif (-1,4 por cento do PIB).

Por seu lado, as medidas de apoio ao sistema financeiro realizadas entre 2007 e 2015
tiveram um impacto na divida publica portuguesa que ascendeu a 11,5 por cento do PIB
no final de 2015. Os ativos das administracdes publicas portuguesas relacionados com as
medidas de apoio ao setor financeiro, em parte avaliados ao valor nominal, ascenderam a
5,5 por cento do PIB em 2015.
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Grafico 20 * Impacto das medidas de apoio ao sistema financeiro no défice e na divida
publica em Portugal | 2007 - 2015
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Ao nivel dos paises da area euro, em 2015, o impacto no défice das medidas de apoio ao
setor financeiro foi particularmente elevado na Grécia (-4,1 por cento do PIB) (Grafico 21),
devido essencialmente a recapitalizacdo de bancos, e em Portugal e na Eslovénia (-1,6 por
cento do PIB). No perfodo compreendido entre 2007 a 2015, o impacto acumulado, em
percentagem do PIB de 2015, foi de -21,7 na Irlanda, -16,8 na Grécia, -13,7 na Eslovénia, -
9,5 no Chipre e -7,0 em Portugal.

Grafico 21 ¢ Impacto das medidas de apoio ao sistema financeiro no défice nos paises
da area euro (acumulado de 2007 a 2015 e em 2015)
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Ao nivel do endividamento acumulado entre 2007 e 2015 das administracdes publicas dos
Estados-Membros, as medidas de apoio ao sistema financeiro tiveram maior reflexo na
divida publica da Irlanda (31,8 por cento do PIB), Grécia (25,7 por cento do PIB), Chipre
(21,0 por cento do PIB) e Eslovénia (17,0 por cento do PIB) e Portugal (11,5 por cento do
PIB) (Grafico 22).

Grafico 22 ¢ Impacto das medidas de apoio ao sistema financeiro na divida publica
nos paises da area euro | 2015
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Notas

* Os passivos do BANIF S.A. (entidade residual resultante do processo de resolugdo do Banif) estdo incluidos na divida das administragBes pablicas na
Gtica de Maastricht (no valor de 295 milhdes de euros ou seja 0,16 por cento do PIB). No entanto, prossegue a aprecia¢do, ao nivel das instancias
estatisticas europeias competentes, do tratamento metodoldgico a observar na resolugdo do BANIF S.A., com o objetivo de garantir um registo consistente
entre os varios dominios estatisticos e os vdrios paises.

2 Comparacdo efetuada com base em informacdo anual disponibilizada pelo Eurostat.

3 Esta informacdo é publicada semestralmente na pégina do Eurostat em hitp://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-
deficit/supple mtary-tables-financial-crisis.


http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit/supplemtary-tables-financial-crisis
http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit/supplemtary-tables-financial-crisis
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