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Enquadramento

Contexto e Antecedentes

Pelo Decreto Regulamentar n.2 8/2018, de 4 de setembro, foi criado o Conselho Superior de
Obras Publicas, sendo este um “Orgdo independente de consulta em matéria de infraestruturas,
designadamente aeroportudrias, rodovidrias, ferrovidrias, portudrias, ambientais, energéticas e

de comunicagbes™.

Alguns meses mais tarde, em 10 de janeiro de 2019, foi publicado o Programa Nacional de
Investimentos 2030, sendo este um “instrumento de planeamento do proximo ciclo de
investimentos estratégicos e estruturantes de dmbito nacional”, de acordo com a nota
introdutdria nele contida, visando a concretizacdo desse conjunto de investimentos no
horizonte temporal de 2021 a 2030. Pretende-se, portanto, que o PNI 2030 venha substituir o
Plano Estratégico dos Transportes e Infraestruturas (PETI 3+) para o horizonte 2014-2020, seu

antecessor.

O PNI 2030, tal como nele expresso, resultou de um exercicio realizado pelo XXI Governo
Constitucional, “envolvendo os mais variados atores econdmicos e sociais”, atendendo a
identificada necessidade de “alcancar um amplo consenso nacional relativamente aos

investimentos a realizar”.

Ora, atendendo a missdo do CSOP e, mais particularmente, as suas competéncias?, foi este

incumbido de “emitir parecer de cardcter técnico, econémico e financeiro”® sobre o PNI 2030.

Neste contexto, o CSOP promoveu a constituicdo de uma comissao técnica, composta por
“especialistas com qualificagbes e experiéncia nas dreas relevantes em fung¢do dos relatdrios
solicitados™, sendo um dos quais “indicado pela Unidade Técnica de Acompanhamento de

Projetos™.

! Conforme art.2 2.2 do Regulamento CSOP.

2 Destacando-se, conforme art.2 4.2 do Regulamento CSOP e para os efeitos do presente relatério, a
emissdo de parecer prévio obrigatdrio, ndo vinculativo, sobre “os programas de investimento e os projetos
de valor superior a € 75 000 000, que sejam aprovados por Conselho de Ministros”.

3 Conforme art.2 3.2, n.2 1, do Regulamento CSOP.

4 Conforme art.2 11, n.2 1, do Regulamento CSOP.

5> Conforme art.2 11, n.2 5, do Regulamento CSOP.
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O trabalho desenvolvido pelo técnico indicado pela UTAP, elaborado nos termos e para os
efeitos do Regulamento CSOP, integrard o conjunto de relatérios técnicos que fundamentarao
a pronuncia, sobre o PNI 2030, do Conselho Permanente do CSOP a remeter, para discussao e

aprovacado, para o respetivo Conselho Plendrio.

Ambito dos Trabalhos

Atendendo ao contexto e aos antecedentes atras expostos, ndo poderia o trabalho ora vertido
no presente relatério deixar de ser um reflexo, desde logo, do dmbito e natureza ainda
programatica / de planeamento do PNI 2030, mas também, por um lado, do enquadramento e
da finalidade dos mencionados relatério técnicos e, por outro, das competéncias especificas da
UTAP, em concreto, aquelas que se revelam diferenciadoras face aos demais especialistas

consultados para efeitos da elaboracao da pronuncia do CSOP sobre o PNI 2030.

Como ponto prévio, houve, assim, a necessidade de identificar e delimitar o dmbito dos

trabalhos a realizar pela UTAP.

Para tal e para além das referéncias ja aqui feitas, tanto ao PNI 2030, como ao Regulamento
CSOP, na auséncia de disposicdo legal ou regulamentar especifica sobre o ambito do parecer a
emitir neste ambito, ndo pudemos ignorar a determinagdo prevista neste regulamento, mais
concretamente no seu n.2 1 do art.2 12.2, que dispde que “[o]s relatdrios técnicos devem conter
a andlise econdmico-financeira dos investimentos a realizar, incluindo a andlise dos respetivos
custos de manutengdo e enquadramento or¢camental”, sendo certo, naturalmente, que essa
determinagdao tem em vista, em especial, os relatdrios técnicos a emitir relativamente aos

projetos concretos e ndo ao PNI 2030, ainda de natureza programatica.

Quanto a UTAP e ao aporte técnico que a mesma pode trazer a analise do PNI 2030, importa
recordar que se trata da unidade que, relativamente aos processos de Parcerias Publico-Privadas
e conforme especificado no Decreto-Lei n.2 111/2012, de 23 de maio, “assegura um apoio
técnico especializado ao Governo, e em especial ao Ministério das Finangas, em matérias de

natureza economico-financeira”.
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Perante o exposto, em primeiro lugar e ndo esquecendo que o CSOP tem por missdo,
nomeadamente, “coadjuvar o Governo na preparacGo de decisGes sobre programas de
investimento”®, entendeu-se que seria pertinente, relativamente a um tal programa, proceder-
se, naturalmente, a andlise custo-beneficio dos projetos de investimento, considerando ser um
tipo de analise que, no nosso entender, pode e deve ser utilizado para a medigdo dos impactos
sociais de um determinado projeto, ou um conjunto de projetos, de investimento. Tal exige,
desse modo, a identificagcdo, quantificacdo e comparacdo dos custos e beneficios sociais,
expressos em valores monetdrios negativos (custos) e positivos (beneficios), associados ao
projeto de investimento, permitindo a comparacao de diversos projetos, pelo que poderd esta
analise custo-beneficio ser utilizada como ferramenta de apoio a decisdo de selecdo e, mais

tarde, promocao de projetos de investimento.

Em segundo lugar, identificdmos a pertinéncia na realizacdo de uma andlise da viabilidade
financeira dos projetos de investimento. Ja esta, ao contrario da anterior, centra-se nos fluxos
monetarios internos do projeto, isto é, aqueles que, desde logo, se exige que sejam aportados
ao projeto para que o seu desenvolvimento seja possivel e os que, tipicamente mais tarde, sdo
gerados no projeto e permitem ao seu promotor obter um retorno dos montantes investidos.
Assim, seja num figurino de promocao publica direta do projeto de investimento ou noutro de
promocdo do projeto de investimento em modelo de parceria com o setor privado, a andlise de
viabilidade financeira é relevante para o apuramento das necessidades de recursos financeiros
publicos a empenhar no projeto e, caso a conjugagao dos resultados dessa andlise com o modelo
de desenvolvimento do projeto demonstre a necessidade da existéncia desse esforgo financeiro

do setor publico, para efeitos de planeamento orgamental.

Por fim e em terceiro lugar, entendemos que a andlise a efetuar pela UTAP e a refletir no ambito
do presente relatério deveria igualmente e sobretudo, abarcar uma analise dos impactos

or¢amentais dos investimentos previstos no PNI 2030.

Na verdade, devido a natureza ainda programatica / de planeamento do PNI 2030 e a eventual
impossibilidade de levantamento da totalidade dos elementos econdmico-financeiros, afetos a
cada projeto, o PNI 2030 é omisso relativamente a concretizagdo destas analises (custo-

beneficio e de viabilidade financeira), pelo que nao é possivel, nesta fase, analisar criticamente

6 Conforme art.2 3.2, n.2 1, do Regulamento CSOP.
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0s projetos, numa perspetiva econdmico-financeira, ou quaisquer analises — inexistentes —

efetuadas relativamente aos mesmos.

Ja quanto a analise dos impactos orgamentais dos investimentos, a natureza do PNI 2030 podera
ter também contribuido para a auséncia de definicdo quanto ao modelo de contratagdo de cada

um dos investimentos, sem a qual ndo é possivel identificar os impactos orcamentais individuais.

Desenvolvemos, no entanto e ainda que sujeito as limitagdes e riscos identificados ao longo
deste relatério, a andlise dos impactos or¢camentais da globalidade dos investimentos previstos

no PNI 2030.

Porém, pela relevancia que as mencionadas analises tém para o processo de selegdo e de
formagdo da convicgdo de promogdo dos projetos, vertemos ainda no presente relatério
propostas de ambito, de objetivo e de informagdo minima que a concretizagdo das andlises de

custo-beneficio e de viabilidade financeira devera pressupor.

Grafico 1 — Linhas orientadoras do ambito dos trabalhos

PROGRAMA NACIONAL
DE INVESTIMENTOS 2 03 O
Relatdrio sobre a matérias

Instrumento de econdmico-financeiras e os

planeamento dos impactos orcamentais dos
investimentos estratégicos projetos previstos no PNI 2030
e estruturantes

Tem por missao
coadjuvar o Governo
nas decisGes sobre
programas de
investimento

No ambito das PPP,
assegura apoio técnico
em matérias
econdmico-financeiras
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Nota de conjuntura: os impactos da pandemia COVID-19

No dia 31 de mar¢o, depois da habitual discussdo publica e parlamentar levada a cabo sobre a

proposta de Orcamento do Estado, o OE 2020 foi, depois de aprovado, publicado’.

O trabalho que a este relatdrio deu origem foi desenvolvido em momento anterior a essa data
(essencialmente, até ao inicio do més de marco do presente ano), embora com base na proposta

do OE 2020 que, em termos materiais, veio entdo a ser aprovada.

Conforme descrito, nomeadamente, no ambito dos trabalhos incluido na nota de
Enquadramento a este relatdrio, um dos seus eixos fundamentais é precisamente o estudo dos

impactos orcamentais dos projetos de investimento previstos no PNI 2030.

Sucede, porém, que desde meados do més de marco do presente ano, com especial incidéncia
desde o dia 18 de marco?, que Portugal vive uma situacdo pandémica originada pelo virus SARS-
CoV-2 causador da doenga COVID-19. A declaragdo de pandemia mundial ocorreu, através de

um comunicado da Organizacdo Mundial de Saude, no dia 12 de marco anterior.

Muito embora, na data de conclusdo do presente relatério, seja ainda muito prematuro
antecipar toda a extensdo dos impactos econédmicos causados pela doengca COVID-19 em
Portugal, é inegdvel que serdao amplos e, seguramente, impactantes também na administragdo
publica, tanto na componente das suas receitas, como na das suas despesas. Esses impactos
ocorrerdo, desde logo, mediante os ajustamentos econdmicos automadticos, mas também

através das escolhas governativas que sejam feitas fora do quadro fundador do OE 2020.

No campo dos ajustamentos econdmicos automaticos, a redugao da atividade originara uma
quebra transversal da receita fiscal (nos impostos sobre a produgdo, a importagao, o rendimento
e o patrimdnio), atendendo a repressdo causada, nomeadamente pela declaracdo do estado de
emergéncia em Portugal e pelas medidas restritivas do contacto social e profissional impostas

por razoes de saude publica, tanto em Portugal como num conjunto muito alargado de paises

7 Através da Lei n.2 2/2020, de 31 de margo.
8 Data em que foi decretado o estado de emergéncia em Portugal, com fundamento na verificagdo de uma
situacdo de calamidade publica, causada pela pandemia da doenga COVID-19.
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com quem Portugal tem relagdes econdémicas, tanto no lado da oferta (produgao), como da

procura (consumo).

Passando para o campo das escolhas governativas, sdo ja, na data de conclusdo do presente
relatério, conhecidas varias medidas das quais se poderd intuir que ocorrerao choques adversos
no saldo da administracdo publica, como é o exemplo da “versao simplificada do lay-off’, como
é comumente apresentada, e que representard um esfor¢o adicional para o sistema de

Seguranca Social.

Em suma e conforme indica o Fundo Monetdrio Internacional no seu relatério World Economic

Outlook®,

“A pandemic scenario had been raised as a possibility in previous economic policy
discussions, but none of us had a meaningful sense of what it would look like on the ground
and what it would mean for the economy.

(...)

This crisis is like no other. First, the shock is large. The output loss associated with this
health emergency and related containment measures likely dwarfs the losses that
triggered the global financial crisis. Second, like in a war or a political crisis, there is
continued severe uncertainty about the duration and intensity of the shock. Third, under
current circumstances there is a very different role for economic policy. In normal crises,
policymakers try to encourage economic activity by stimulating aggregate demand as
quickly as possible. This time, the crisis is to a large extent the consequence of needed
containment measures. This makes stimulating activity more challenging and, at least for

the most affected sectors, undesirable.”

Apesar das dificuldades que o presente contexto oferece para a elaboragdo de estimativas
macroecondmicas, ndo deixa o FMI de apontar, neste mesmo relatério, para uma quebra do PIB
estimado para 2020 em Portugal de -8% face a 2019. Como sabemos, o PIB é uma medida de
criacdo de riqgueza amplamente utilizada, sendo também muito relevante para aferir a saude
das contas publicas de um pais, podendo ser igualmente utilizada como proxy para a estimativa,

designadamente, da receita fiscal arrecadada pelas administra¢des publicas.

% Publicado em abril de 2020 e disponivel em:
https://www.imf.org/en/Publications/WEQ/Issues/2020/04/14/weo-april-2020 .
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Ora, perante este contexto, ndo podemos deixar de apontar que antecipamos uma forte pressao
no sentido da obsolescéncia da conclusdo expressa neste relatdrio — de que néo se antecipa que
da concretizagdo dos investimentos previstos no PNI 2030 resulte um impacto liquido orcamental
disruptivo face ao esforco atualmente considerado no Orgcamento do Estado para a
concretizag¢do dos investimentos jd em execugdo ou em contratagdo —, pela ligagdo que a mesma

tem com a apreciacao de exequibilidade dos investimentos previstos no PNI 2030.

Em primeiro lugar e em face da previsivel forte reducdo nas receitas da administracdo publica,
a realizacdo de despesas pela administracdo publica esta sujeita a maior pressao,

particularmente num pais como Portugal que tem ainda um forte legado de divida publica.

Em segundo lugar, é esperado que o conjunto de medidas governativas de combate a pandemia
causada pela doenca COVID-19 ou aos seus efeitos traga também um impacto negativo na
execucdo orcamental da administracdao publica, seja através de uma reducgdo da sua receita ou

de um aumento da sua despesa.

Em terceiro lugar e quanto ao mix de fontes de financiamento dos projetos de investimento
previsto no PNI 2030, é inegdvel a expetativa de que a doengca COVID-19 projetara efeitos
adversos, ndo sé para a administragdo publica, como para o setor privado ou mesmo para o
Setor Empresarial do Estado, fontes que no PNI 2030 se prevé que venham a ser responsaveis
por financiar 43% do investimento.

Perante isto, perguntamo-nos se a expetativa de envolvimento do setor privado e do Setor
Empresarial do Estado se poderd manter. Num primeiro plano, em fun¢ao dos reflexos que se
poderao fazer sentir na capacidade de financiamento destes dois setores. Num segundo, em
fungdo da degradagdo que a pandemia podera causar nos resultados esperados para cada um
dos projetos de investimento previstos no PNI 2030. De natureza mercantil, é de esperar que o
envolvimento destes dois setores em projetos de investimento ocorra apenas mediante a
expetativa de uma adequada remuneracdo dos capitais investidos. Serd que os projetos
manterdo a mesma capacidade de captagdo de investimento privado e do Setor Empresarial do
Estado? Caso ndo mantenham, a solugdo serd a ndo prossecu¢do do projeto de investimento, a
sua modificagdo ou o refor¢o do envolvimento do setor publico no financiamento dos projetos

de investimento previstos no PNI 2030?
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Finalmente, em quarto lugar, da necessidade de estimulo que a economia terd a partir do
momento em que as medidas de contencgado social e profissional estejam levantadas, ou muito
aligeiradas, podera resultar a necessidade de alterar (i) o calendario de execuc¢do dos projetos
de investimento previsto no PNI 2030, (ii) bem como o portfolio de investimentos, o que podera

alterar a conclusdo expressa neste relatério.

Tendo estes aspetos sido mencionados apenas de forma ilustrativa — e, necessariamente pela
falta de dados inerente as inumeras incertezas neste momento vividas, sem qualquer
concretizacdo —, poderemos desde ja propor uma linha de separacdao. De um lado, aqueles
impactos que se sentirdo, essencialmente, durante o estado pandémico. Do outro, aquelas
medidas de reaquecimento econémico, que originardo impactos que se sentirdo apds o estado
pandémico ter terminado. Parece-nos que esta separacao é particularmente importante ser
feita, especialmente porque o PNI 2030 é um plano de longo-prazo, de aplicacdo durante um
periodo que se antecipa (e espera) vir a ser muitissimo mais longo do que o periodo da

pandemia.

No entanto, tampouco esta separacdo é de relevante utilidade no momento atual, uma vez que,
tanto o PNI 2030 ndo contém calendarios de execuc¢do dos projetos de investimento, como

ninguém arriscard dizer quando terminara o estado de pandemia. Nés ndo arriscamos.
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1. Sumario Executivo

O presente relatdrio reflete a andlise da UTAP ao PNI 2030, naturalmente seguindo uma
abordagem econdmico-financeira sobre os projetos de investimento vertidos nesse

instrumento.

Para o efeito, centrdmo-nos no estudo dos impactos orcamentais desses projetos de
investimento constantes do PNI 2030, comecando por procurar estabelecer uma
correspondéncia com os investimentos previstos no Relatério do OE 2020. Utilizando-os como
referencial de partida e depois de, em primeiro lugar, realizadas as necessarias uniformizacdes
de ambito e, em seguida, apreciadas as fontes de financiamento dos projetos de investimento,
concluimos que ndo se antecipa que da concretizacdo dos investimentos previstos no PNI 2030
resulte um impacto liquido orcamental disruptivo face ao esfor¢co atualmente considerado no
Orcamento do Estado para 2020 para a concretizacdo dos investimentos ja em execu¢do ou em
contratagao.

Esta conclusdo ndo podera, porém, ser desconectada do conjunto de pressupostos e limitages

que fomos expressando ao longo do relatdrio.

Finalizamos o estudo dos impactos orcamentais dos projetos de investimento com a
identificacdo dos principais riscos na execucdo orcamental do PNI 2030. Organizando esse
capitulo de acordo com as diversas fontes de financiamento dos projetos de investimento
concebidas no PNI 2030, procurdmos apontar, para cada uma, os principais riscos que,
materializando-se, poderdo significar impactos (adicionais ou acrescidos) em despesas (em

formacgao bruta de capital fixo) da administragdo publica.

Passamos, por fim, para duas analises de relevo no ambito do planeamento e decisdo de
projetos de promogao publica, enquadramento que esta associado aos projetos de investimento
previstos no PNI 2030. Tratam-se (i) da andlise custo-beneficio e (ii) da analise de viabilidade
financeira dos projetos de investimento. Ndo existindo, porém, qualquer referéncia a estas
andlises no PNI 2030, o que pode ser justificado pela natureza ainda programatica/de
planeamento deste instrumento, e na convicgdo de ser um contributo Util com vista a procurar
assegurar uma pratica homogénea nas futuras analises a realizar pelas entidades promotoras
dos projetos, apresentdmos propostas de ambito, de objetivo e de informacdo minima que a

concretizagdo das mencionadas anadlises devera pressupor.
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2. Ponto de partida: o Orgamento do Estado para 2020

Para efeitos da andlise dos impactos orcamentais da globalidade dos investimentos previstos no

PNI 2030, propomo-nos iniciar com uma breve visita ao Orgamento do Estado para o ano 2020.

O saldo orgamental, o investimento publico e a proje¢do de PIB

Para o0 ano 2020, esta previsto um saldo orcamental das administracGes publicas de 0,2% do PIB,
“o primeiro excedente orcamental da era democrdtica”®®, podendo, assim, inferir-se uma

estimativa de PIB para 2020 em torno de 218 mil milhdes de euros.

Quanto ao investimento das administragdes publicas, prevé-se que atinga uma cifra de 4,9 mil
milhGes de euros, “em resultado da realizagdo de investimentos estruturantes, designadamente
na ferrovia, na expansdo dos metros, na aquisicGo de material circulante, na rodovia, na
construgéo de novos hospitais e do Programa Nacional de Regadios” !, a qual corresponde a

2,3% do PIB estimado.

Quadro 1 - Conta das Administragdes Publicas, 2019-2020 (Quadro 3.2 do Relatdrio do OE 2020)

Ouadro 3.2, Conta das Administragbes Piblicas, 2019-2020

2019 el 2009 el
Estimativa Prindalks Estimativa Prindalks
T T T N T

1. Receitas fiscals 52909 54 705 25,1 51 34
Impostos sfprodugdo e Importagda 31363 33 0&3 15,2 153 34
Impostos sfrendimento & patd mdnla 20346 21645 99 29 33

Z.Contribulgles soclals 25 256 26 359 120 1Z.1 44
Das quals: contribulples soclals efetias 20 570 1 Te 9.8 100 57

3. 0utras receltas cormentes 12 308 13 215 548 5,1 74

4. Total receita comrente (1+2+3) 90 473 94 287 429 433 4.2

5. Receltas de capital 73 1maa o4 s 39,0

6. Total receita (4+5) 91213 95 315 433 438 4,5

7. Comsuma | ntermédio 11271 11 595 53 53 29

8. Despesas com pessoal 12 MO 23538 10,8 102 16

9. Prestagles sodals 38 748 35952 18,4 153 ER
Das quais: prestagies que ndo em espéde 34730 35 803 16,5 154 31

10. Juros 6526 & 3ES 3,1 -} 2,5

11. Subsidias B2 518 0.4 a4 53

12. Outras despesas cormentes 5 000 5 185 24 A 58

13. Total despesa comente |7T+8+5+10+11+12) 85 119 87 647 a0 20 a0

Da qual: despesa comente primadia (13-10] 78 593 81282 a7 Erd W]

14, Formiagla bruta de capital flao 4 168 45922 2,0 r 18,1

15. Outras despesas de capltal 2 100 2212 10 10 54

16. Total despesas de capital (14+15) 6 267 7134 0 33 13,8

17. Total despesa (13+16) ‘91 387 54 72 43 4 37
Da qual: total despesa primaria (17-10] B4 BEL a3 a7 a0 a1 4.2

18. Cap. [+]/ Nec. (-] financ liguido (§-17) 174 533 0,1 0z )

Forrtes: INE & Ministério das Finangas.

10 Conforme capitulo 3.2.1 do Relatério do OE 2020.
11 Conforme capitulo 3.2.1 do Relatério do OE 2020.
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A neutralidade orcamental dos fundos europeus

De acordo com o glossario disponivel no sitio do Conselho de Finangas Publicas, “(...) no
apuramento das contas publicas na dtica da contabilidade nacional, as verbas de fundos
comunitdrios recebidas e transferidas pelas Administragées Publicas para outros sectores sGo
subtraidas a sua receita e despesa, sendo, deste modo, registadas como se fossem pagas

diretamente pela UE aos beneficidrios finais.”. *2

Também o Relatério do OE 2020 alude a esta neutralidade, pois explica que, na passagem da
6tica da contabilidade publica a dtica da contabilidade nacional, parte do diferencial entre os
saldos orgamentais segundo cada uma destas se justifica “pela aplicagdo do principio da
neutralidade dos fundos europeus, uma vez que em contas nacionais os referidos fundos
europeus tém impacto neutro no saldo orcamental”®®, conforme se pode observar também no

Quadro 2 abaixo.

Quadro 2 — Passagem de saldos de Contabilidade Publica a Contabilidade Nacional (Quadro 3.4
do Relatério do OE 2020)

Quadro 3.4, Passagem de saldos de Contabilidade Publica a Contabilidade Madonal

|milhiges de euros)

RS

Estimativa | Oramento | Estimativa | Orgamento

|__imilhBes deeuros) | (% doPiB) |
1. Saldo das AP em contabilidade pablica -1 107 -1 430 -0.5 =07
Administragio Central ™ 4171 -4 762 -0 -2,2
Administragio Regional e local EX G611 0.3 0.3
Seguranga Social 2435 27 1.2 13
2. Apustamentos em Contas Nacionais 513 1954 o4 09
Impostos e contribuigBes =74 199 00 0.1
Garantias 130 prr] 0.1 0.1
Fundos de PensBes 477 450 02 02
Diferenca entre juros pagos e devidos do Estada s 737 o4 0.3
SMS e OGA -435 4 -0,2 o0
Entidades Piblics Redassificadas 1283 1107 0E 0.5
Meutralidade dos fundos europeus =432 =740 -0,2 0.3
Outras ajustamentas =732 &7 -0,4 00
3. Saldo das AP em contabilidade nacional (1+2) -174 533 0,1 0,2
Administragio Central -3 519 -2 530 =17 -1.3
Administracio Regional & locl ) ) 0.4 0,3
Seguranga Sodial 2agl 27 1.2 1.3

Maota: (a) O saldo da Administreg3o Centrsl em contsbilidade nacional parte dos limites maximos da despesa ficados em
contzbilidade plblica para se obter uma estimativa que inclui um diferencial de 590 milkSes de euros, diferindo assim do
apresentado no Anexo A1

Forite: Ministerio das Finangas.

2 Em www.cfp.pt.
13 Conforme capitulo 3.2.4 do Relatério do OF 2020.
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Diga-se, finalmente, que o saldo orgamental mais comumente referido é aquele que resulta da
contabilidade nacional. Explica o CFP, no documento intitulado “Do Saldo em Contabilidade
Publica ao Saldo em Contabilidade Nacional — Apontamento do Conselho das Finangas Publicas
N.2 1/2014, de janeiro de 2014”4, que “a afericdo do cumprimento dos critérios de disciplina
orcamental definidos no Tratado de Maastricht, designadamente a observdncia de um défice
orcamental abaixo do valor de referéncia de 3% do PIB, é efetuada com base nas estatisticas das

administracdes publicas apuradas em contabilidade nacional”.

E, pois, o saldo apurado ao abrigo desta ética que o Governo, no Relatério do OE 2020, menciona

como referencial.

O investimento publico estruturante

Integrados no volume total de investimento das administracGes publicas previsto para 2020 (4,9
mil milhdes de euros), estdo os investimentos estruturantes. Esta qualificacdo, de acordo com
os critérios utilizados pelo Governo na elaboracdo do Relatério do OE 2020, integra os
investimentos “cujo valor ultrapassa os 19 milhées de euros incluidos nas contas das

administracdes publicas e que jd se apresentem em execucdo ou em contrata¢do”®.

Quanto ao impacto or¢camental destes investimentos estruturantes, o Relatério do OE 2020
aponta para uma execuc¢ao de 7,1 mil milhGes de euros para o quadriénio 2020-2023, incluindo
a incidéncia de despesa de 1,3 mil milhGes de euros durante o exercicio orgamental de 2020.
Expbe-se no Quadro 3 seguinte a decomposicao da despesa prevista para 2020, com alocagdo

por projeto.

Acrescenta-se ainda no Relatdrio do OE 2020, com respeito aos investimentos estruturantes ja
em execucdo ou em contrata¢do, que “a larga maioria dos projetos tem término em 2023.
Contudo, projetos como a aquisicdo de material circulante para a CP terminardo apds essa

data™*®

14 Disponivel para consulta em www.cfp.pt.
15 Conforme capitulo 1.1 do Relatério do OE 2020.
16 Conforme capitulo 1.1 do Relatério do OE 2020.
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Quadro 3 — Investimentos estruturantes em execug¢ado ou em contratacao (Quadro 1.1 do

Relatério do OE 2020)

Quadro 1.1, Investimentos estruturantes £m execucao ou em contratacdo

i)
Deserigde - DERIZ Total Pents da situaglaPredisBo
Ta0 1345 TosE
[inclulds nas contas das AF)
- priseipals o 155 BT 1513
Comedor Intemadaonal Sul = les 430 Obras em execugdofoontratgdo
Comedor Intemadanal Morme 52 &0 E21 Obraz em eouclofonimatacdlo
Comedor Nore-Sul E v &0 331  Obraz em esouclofoeimatacdlo
Comedores complementares 11 23 141 Obras em emouglofcontmatagdo
Dibwrack e expanshs nos metros 14 143 &3
Expansdoda rede do Metro de Lizsboa 10 &5 HO  Emcontratagdo [inhdoe de execuclo: 3 semestne de 3000
Expansdoda rede do Metro do Pono 4 75 308 Em contratagdo [inhde de execucdo: junko de J000)
Metro do Mondego 2F B8 Comtratacloda 18 fase condulda {Imido de cbras em 3HY
Aguisgle de frota [ =24
Metro de Lisboa ” a7 Relatdrio peeliminar comdulde
[adjodicaglio final: primein rimestne 2050
Metrn do Pono 10 50 Procdiments @M CONCUMRS inlemacicnal
Materal dreulante Mandegs 11 2B Preparaglo concumso intemadonal
Comboios da P H 5 16  Frocedimento & CONCUS s inMEmmacionsl
Manutengio de combaics CP (EMEF] 15 33 106 Frocedimenio @M COnCUrSe inErmacional
Bareos da Transteja 13 91 Procdimenis @ ONUSS inlemacicnal
Carmis £ ) 164 Frocedimenio @M CONCUrSe inermacional
STOR 17 T Bl Frocedimenio @M cOnCURSe inlermnacicnal
Ridenia n 4 39
Porie 25 de Bbril & & 13 Obmas em esoudo
Pomte Rio Guadiana 5 T 12 Empreitada adjudicada
P2 [irege Pema oo lagoa Arul & outnos] & T 145 Empreitada do nd de Pemacova adjudicada
EMZDS - Fetira [A33N0)/Esca afArouca 1 14 33 Empreitada adjudicada
IFS - Wilar Fomaso/Fronbeim & & 15 Empreitada adjudicada
Liga¢do do Parg. de Formarniz 3 A3 2 & 10 Empreitada adjudicada
IC17 il = Tdmel do Grila ] 10 Procedimenio @ CONCUrss inlermnacicnal
Sabde = [mnes St em nfasanaunms 1s 103 350
Hedpital lisboa Oriental FFP|+Eguipamento) 5 4™  Em contrataglo
Hespital da Madeina 15 62 1 Em contrataglo
Nown Hospital Central do Aberiejo 1 11 151 Em contratagla
Hespital Proxmidade Seiel 2 49 Frojeto em exeougio
Hoedpital Prosimidade Sinmma 51 Em contrmatagla
Hespital Pedid o de S50 Joda 3 2B Obras @m éxcda
Agricullura - regadio [ 113 457 Em esecugiof etratagdo
Deeticsa Macional - bei de programagde milhar 295 315 1345
Educagly it 1EE 537
540 Investimenios insciics PT 2020 EH a3 473 OQbms previstas, em orso ¢ oaduidas
EE Pargue das Nagles F & E Obrms emesoudao
ES Camdes 3 1z 15 Obras em eseougdo
ES Joda de Bamas 1 T 10 Prepanglic di comcurso pdblice
Corseratdno Nadonal 1 9 11 Obras em eseougdo
ES Gago Coutinho - Alverca 1 T 0 Obras em esecugdo
ES Monie da Caparica H £ 0 Obms em exeugdo
Motas:

1) O investimento previsto para o Hospital de Lisboa Oriental ndo esta limitado 20 guadriénio referido e sera feito em regime PPP,

2} O Hospital Proximidade de Sintra € feito em regime protocelar com a Camara Munidipal de Sintra, estande a concessdo e
construgao a carge da Camara (29,5 mithdes de euros) e a aquisigao e instalagdo do equipamento a carge da Administragae Central
(21,6 milhées de euros).

Fonte: Ministério das Finangas.
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3. PNI 2030

Concluida a abordagem ao Relatdrio do OE 2020, o qual sera por nés utilizado como o ponto de
partida para a anadlise dos impactos orcamentais do PNI 2030, avangamos para a andlise deste
instrumento de planeamento, naturalmente de acordo com o ambito e a delimitacdo de

trabalhos por nds exposto no capitulo de Enquadramento do presente relatdrio.

Para tal, comecaremos por identificar, para efeitos exclusivamente de contextualizacdo, as
principais dreas tematicas em que se inserem os investimentos estruturantes previstos no PNI

2030.

De seguida, exporemos os principios orientadores e as caracteristicas objetivas minimas que os

projetos integrados no PNI 2030 apresentam.

Indicaremos, posteriormente, o volume de investimento previsto no PNI 2030 para, finalmente
e depois de realizados exercicios de (i) uniformizacdo de ambito, entre os investimentos
estruturantes previstos no PNI 2030 e no Relatério do OE 2020, e de (ii) andlise do pacote
financeiro global previsto para o PNI 2030, concluir, ainda neste capitulo, pelos impactos

orcamentais da globalidade dos investimentos previstos no PNI 2030.
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3.1.

Os investimentos previstos no PNI 2030

O PNI 2030 compreende investimentos de promogao publica, com foco nas seguintes 4 areas

tematicas:

Quadro 4 — Areas teméticas do PNI 2030

@ TRANSPORTES AMBIENTE

e ENERGIA ' REGADIO

E MOBILIDADE

» Mobilidade » Ciclo urbano da * Redes * Regadio /
sustentavel e agua - Ratoren da Infraestruturas
HAPIes * Residuos urbanos Produo?o idrdutices
puiblicos ca agricolas

« Rodoits * Protecao do litoral * Eficiéncia

» Passivos ambientais SHempetia

« Ferrovia

- Maritimo-portudrio Recursos hidricos

. Aeroportudrio * Recursos marinhos

Fonte: PNI 2030

Conforme apresentado no PNI 2030, “foram adotados os seguintes principios orientadores:

Perspetiva de longo prazo;

Planeamento de investimentos estratégicos e estruturantes de promogdo publica;
Programa multisetorial, focado em dreas temdticas estratégicas para a competitividade
externa e a coesdo interna de Portugal;

Alinhamento com outros instrumentos de estratégia e politica publica, de forma a

garantir uma forte coeréncia estratégica a este instrumento de planeamento.”

Para além do respeito pelos citados principios orientadores, os investimentos previstos no PNI

2030 apresentam ainda as seguintes caracteristicas:

“Dominio: Investimentos em infraestruturas e equipamentos®’;

Ampbito territorial: Portugal Continental;

Horizonte temporal: 2021 a 2030; e

Dimenséo: Projetos ou Programas®® de investimento de valor superior a 75 milhdes de

euros.”

7" N3o inclui investimentos complementares em material circulante.
18 programas de investimento consistem num conjunto de projeto com naturezas e propdsitos
semelhantes.
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Quanto ao horizonte temporal, é nosso entendimento que nesse se enquadra apenas a fase de
investimento de cada projeto, ndo a totalidade do projeto de investimento (ou todo o respetivo
prazo), incluindo, portanto, a totalidade do periodo de operagao de cada projeto, durante o qual
se poderdao materializar impactos orcamentais. Esta € uma matéria que, pela relevancia que tem
para efeitos da quantificacdo impactos orcamentais da globalidade dos investimentos previstos
no PNI 2030, abordaremos mais aprofundadamente numa fase mais adiantada do relatério em

presenca.
Passando, finalmente, para o volume de investimento previsto no PNI, esse totaliza 21,9 mil
milhGes de euros, distribuido, entre cada uma das 4 areas tematicas, da forma como se

apresenta no Grdfico 2 seguinte.

Grafico 2 — Volume de investimento previsto no PNI 2030, distribuido por dreas tematicas

PROGRAMA NACIONAL 2 O O
DE INVESTIMENTOS

21 905 milhdes de euros

12 655 milhGes de euros

----------------- -9

4930
milhGes de
euros

3 570 milhdes
de euros

750 milhdes
de euros

f2) TRANSPORTES @ AMBIENTE e ENERGIA . REGADIO
E MOBILIDADE

Aqui chegados, valerd a pena recordar que o Relatdrio do OE 2020 prevé que os investimentos
estruturantes ja em execugdao ou em contratagdo, representem, durante o quadriénio 2020-

2023, um volume total de investimento de 7,1 mil milhdes de euros.
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Perguntamo-nos, entdo e porque utilizamos o Relatério do OE 2020 como ponto de partida para
a andlise dos impactos orgamentais do PNI 2030, se o volume de investimento previsto no PNI
(21,9 mil milhées de euros) poderd ser comparado com o montante dos investimentos
estruturantes ja em execu¢@o ou em contratagdo, ainda que a sua incidéncia se prolongue ao
longo do quadriénio 2020-2023, ou, pelo contrdrio, se a sua comparagdo exigird a uniformiza¢éo
de dmbito dos investimentos compreendidos num e noutro plano.

E a esta pergunta que procuraremos responder ja no préximo subcapitulo.
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3.2. O investimento publico estruturante: do Relatério do OE 2020 ao PNI 2030

Neste subcapitulo, como veiculo para possibilitar a analise dos impactos orcamentais dos
investimentos previstos no PNI 2030, trataremos de identificar as diferencas entre os
investimentos estruturantes ja em execug¢ao ou em contratagdo e os investimentos previstos no
instrumento de planeamento em apreco, para, por fim e na medida do que se revele necessario,
efetuarmos os ajustamentos que asseguram a coeréncia de dmbito entre os investimentos

considerados na analise.

Comegamos, assim, por relembrar o volume de investimento (formagdo bruta de capital fixo)

publico previsto no Relatdrio do OE 2020. S3o 4,9 mil milhdes de euros.

No entanto, deste montante, apenas 1 345 milhdes de euros corresponde a investimento
publico estruturante, o qual tem uma incidéncia plurianual de 7,1 mil milhdes de euros, tal como
indicado no Capitulo 2 do presente relatério. Sendo esperado que outros investimentos se
venham a concretizar ao longo do periodo de execucdo destes, é também expectavel que, na
data de inicio daqueles, os que estdo ja em execu¢do ou em contratacdo apresentem, pelo

menos, algum nivel de concretizagao.

Como primeiro passo, houve, entdo, que delimitar o periodo esperado de incidéncia —
plurianual, é certo, mas qual, em concreto? — deste universo de investimento publico
estruturante. Partimos, para tal, das indicagGes expressas no Relatério do OE 2020, repetindo a
citagdo ja apresentada no Capitulo 2 deste relatério: “(...) a larga maioria dos projetos tem
término em 2023. Contudo, projetos como a aquisicdo de material circulante para a CP
terminardo apds essa data”. Tendo esta indicagdao como referéncia, procuramos, efetivamente
e partindo do montante de 7,1 mil milhdes de euros, apurar aquele que corresponde ao

investimento com execug¢ado prevista para o quadriénio 2020-2023.

Mediante uma andlise a lista dos investimentos ja em execuc¢do ou em contratacdo presente no
Relatério do OE 2020 (cfr. Quadro 3 supra), fomos levados a excluir o projeto do Hospital de
Lisboa Oriental. Atendendo ao modelo de contratacdo previsto para este projeto (em regime de
PPP), o montante inscrito no Relatério do OE 2020 (470 milhGes de euros) respeita, ndo ao
esforco de investimento para implementacdo do projeto — esse cabera ao parceiro privado —,

mas aos encargos que o Estado concedente prevé que tera com esta parceria, os quais estardo
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distribuidos ao longo do periodo contratualizado de operacdo da infraestrutura hospitalar.
Assim e sendo nosso entendimento que, metodologicamente, o PNI 2030 expressa o volume de
investimento para implementacdo de cada projeto, mesmo quando realizado por operadores
privados, ndo, alternativamente, quaisquer encargos que o Estado venha a ter que incorrer para
sustentar a viabilidade econdmico-financeira de um projeto para o seu promotor,
desconsideramos os encargos que o Estado concedente prevé que terd com o Hospital de Lisboa

Oriental.

Também o periodo de distribuicao dos encargos do Estado concedente nos levaria a excluir este
projeto. De acordo com o caderno de encargos disponivel no sitio da UTAP?, o direito do
parceiro privado a atribuicio de remuneracdo (a qual corresponde a encargos do Estado
concedente) inicia-se em data ndo anterior a 3 anos apds a data de producdo de efeitos do
contrato e termina no ultimo ano de vigéncia do mesmo, o qual tem uma duracdo prevista de
30 anos. Ora, atendendo ao anterior, ndo é verosimil que os encargos do Estado concedente se
iniciem antes do término do quadriénio 2020-2023, mas, mesmo que, em teoria, se admitisse
que assim ndo fosse, apenas uma muito reduzida parte dos encargos estimados com esta

parceria poderia estar compreendida no mencionado quadriénio.

O segundo passo foi dado devido a necessidade de uniformizar o valor minimo dos
investimentos considerados num e noutro plano. Enquanto no PNI 2030 estdo incluidos apenas
os investimentos de valor superior a 75 milhdes de euros, a quantificagdo de 7,1 milhdes de
euros considerada no Relatdrio do OE 2020, para investimentos estruturantes ja em execug¢ao

ou em contratagao, integra aqueles cujos valores ultrapassa os 19 milhdes de euros.

No Quadro 5 infra, estdao excluidos, por referéncia ao Quadro 3, os investimentos de valor

superior a 19 milhdes de euros, os quais totalizam 365 milhdes de euros.

Quadro 5 — Investimentos estruturantes em execu¢ao ou em contratacao de valor superior a 75

milhoes de euros

1% Em www.utap.pt.
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Quadro 1.1, Investimentos estruturantes em execucao ou em contratacdo
o]

Deserigde DEMIZD Total Penite da situsglayPrevisio
= Ta0 1345 TosE
[inclulda nas contas das AP)
Ferovia - prindpais corredones 135 4 1513
Cormedor Intemadaonal Sul e 12 430 Obras em esougdofoenratagdo
Comedor Intemadaonal More 52 &0 E21 Obras em exeouglofomtratacio
Cormedor Norte-5ul £+l 371 Obras em exeougliofoontmtagdo
Comedores complementares 11 3 141  Obrai e ensouilo/onirataglo
Dbk e evsansls nes melros 14 143
Expansdoda rede do Metro de Lisboa 10 L5 HO  Em contratagdo [inhde de execuclo: 2 semesine de 30
Espanidoda rede do Metro do Pono 4 75 38 Em contratagda (inkde de execiclol junbo de 200
Feiro do Mondego i) BS Comimatacloda IF fase condulda (Imido de obras em 2
Aguisige de frota = 147 24

Metro de Lisboa 78 137 R latdria poelimingr condulde

[adjodicacio final: primein rmeste 20500

Comboios da P H 5 168 Procedisenio e concurs intemacionsl

Manuten{io de combaios CP (EMEF) 15 33 106  Procedisenio em conourss intemacional

Baroos da Transtejo 12 91  Procedimento em conous e inemaconal

Carmis 25 k) 164 Procedisenio em concurss intermacional

STCP 17 7 B)  Procedimento em conours e intemaconal
Rodeovia w ar 139

| F3 [irege Peme oo lagoa AZul & outnos] & 7 145 Emgreitada dond de Penacsva adjudicda
Sk = | [~ T i s 103 350

Heapital lisbea Orental PRP | «Equipamenta) 1 47  Em contrataglo

Hespital da Madeira 1= &2 MM Em contratagla

Nowo Hospital Cemiral do Aleriefo 1 11 151 Em contratagla

[ J

Agriculvara - regadio [-=] 113 457 Emn e secuglo)contrtagdo
Deefichn Macional - b de programacde militar 295 315 A545
Edinils 104 1EB 537
S0 s timniniod mdc tos FT 2000 &1 L3 473 Ol previstas, #m urse & onduldas

Motas:
1) O inwestimento previsto para o Hospital de Lisboa Oriental ndo esta limitade a0 quadriénio referido e sera feito em regime PPP;

2} O Hospital Proximidade de Sintra & feito em regime protocolar com a Cémara Municipal de Sintra, estando a concess3o e
construgdo a cargo da Camara (29,6 mithdes de euros) e a aquisicdo e instalagdo do equipamento a cargo da Administragdo Central
{21,6 milhdes de suros).

Fonte: Ministério das Finangas.

Por fim, no terceiro passo procurdmos excluir os investimentos que, embora qualificados como
estruturantes e de valor minimo de 75 milhées de euros, apresentassem uma natureza
excluida do édmbito do PNI 2030. Em concreto, fomos capazes de identificar que, ao contrario
do que sucede no PNI 2030, no investimento publico estruturante incluindo no totalizador de
7,1 mil milhGes de euros inscrito no Relatdrio do OE 2020 estd incluido investimento em material

circulante (aquisicdo de frota).
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No Quadro 6 infra, estao excluidos, por referéncia ao Quadro 5, os mencionados investimentos

em material circulante de valor superior a 75 milhdes de euros, os quais totalizam 746 milhoes

de euros.

Quadro 6 — Investimentos estruturantes em execu¢do ou em contratacdo em coeréncia de

ambito com o PNI 2030

Quadro 1.1. Investimentos estruturantes em execugio ou em contratacio

e
Dhisseriglo DER B0 Total Paniba ﬂw
Esgim athva
a0 1345 ToeE
[inclulda nas concas das APF)
Ferovia - prindpais cormbiones 133 28T 1513
Comedor Intemadonal Sul e Les 430 Db em o ofon o o
Comedor Imemadonal Nome L7 &0 21 Obras em e giof oeimiagdio
Comedor Nore-5ul i 371 Obras em e giof oetmtagdio
Comedoms complemenitanes u I3 141  Obras e e gliof catmtagdio
Otk S EEgsanalD NS MElr 14 143 03
Espanidioda rede do Meiro de Lsboa o 45 20 Em contratagdo (inkd e de execuglo: ¥ semesine de 20200
Espanidioda rede do Metro do PFona 4 -] 308 Em contrtagdo (inkde de execuglo: junko de 2020)
Metro do Mondege Iz 85 Contatacioda 19 fase condulda (Imido de cbas em 2020)
Anuiigde de frota ES 147 24
Ritdesiia n AF 39
|3 [irege Pemacova lagoa Arul & outnos) & T 145 Empreitada do nd de Pemaosva adjudicada
S bt = i it infea 16 103 350
( E )
Hedpital da Madeina 15 ¥ M Em contrtagia
Howo Hospital Cemiral do Aleriejo 1 11 151 Em contrtagda
Agricultura = reg o -] 113 457 Em execulofmntataglo
Deefesa Macional - b de programacie miliar 255 315 1545
Educapls 14 1BE 537
&0 Investi mentos imscriios PT 2030 a1 143 473 Obmas previstas, em curso & oonculdas

Notas:

1} O inwestimento previsto para o Hospital de Lisboa Oriental nde esta limitade a0 quadriénio referide e sera feito em regime PPP,

2} O Hospital Proximidade de Sintra & feito em regime protocolar com a Camara Municipal de Sintra, estando a concessdo e
construgao a cargo da Camara (29,6 milhdes de euros) e a aguisicdo e instalagdo do equipamento a cargo da Administrag3o Central

{21,& milhdes de suros).
Fonte: Ministério das Finangas.
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Para concluir e sumariar, apresentamos no Grdfico 3 seguinte os diversos passos dados de forma

a uniformizar o ambito dos investimentos estruturantes previstos no Relatério do OE 2020 com

o daqueles incluidos no PNI 2030. Seguidamente, no Grdfico 4 abaixo, apresentamos, de forma

comparada, o volume do investimento publico estruturante previsto no PNI 2030 e aquele

previsto no Relatdrio do OE 2020, apds uniformizacdo de ambito com o PNI 2030.

Grafico 3 — O investimento publico estruturante: do Relatério do OE 2020 ao PNI 2030
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Gréfico 4 — O volume comparado do investimento publico estruturante
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Sendo nosso entendimento que, metodologicamente, o PNI 2030 expressa o volume de
investimento para implementacdo de cada projeto, mesmo quando realizado por operadores
privados, e ndo, necessariamente, os encargos em que o Estado venha a ter que incorrer para
sustentar a viabilidade econémico-financeira de um projeto para o seu promotor, questionamo-
nos, por fim, qual o esforco orcamental previsto para a concretizagdo do volume de investimento
previsto no PNI 2030.

Para responder a esta pergunta, teremos que analisar e tomar em consideragdo o pacote de

financiamento dos investimentos previsto no PNI 2030. E o que faremos no préximo subcapitulo.
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3.3. O pacote financeiro previsto no PNI 2030

No que respeita a estratégia de financiamento, o PNI 2030 identifica diversas origens de fundos
para o financiamento do esforco de investimento, admitindo, desde logo, uma reparticao do
mesmo entre os setores publico e privado. Como muito bem resumido no préprio documento,
“sendo certo que o PNI2030 é um programa estratégico e de planeamento de investimento, de
promocgdo publica, também é certo que este esfor¢co ndo caberd exclusivamente ao Estado e

restante Administragéo Publica”®.

Numa segunda linha e quanto ao setor publico, o PNI 2030 identifica, por um lado, o esforco de
financiamento a realizar pelo Setor Empresarial do Estado e, por outro, as fontes de
financiamento quando o esforco é realizado pelas Administracées Publicas. Conforme bem
esclarecido no PNI 2030, a caracterizacdo de Administracdes Publicas integra as Empresas
Publicas Reclassificadas?!, enquanto na caracterizac3o de Setor Empresarial do Estado est3o
integradas apenas as Empresas Publicas ndo Reclassificadas??, portanto ndo integrantes do
perimetro de contas nacionais / do Orcamento do Estado. O Quadro 7 abaixo representa-o de

forma muito ilustrativa.

20 conforme Capitulo 7 do PNI 2030.

21 Segundo a defini¢cdo presente no glossdrio do CFP, definem-se como “entidades que na sua génese
juridica ndo constituiriam uma entidade do sector publico administrativo mas que, por for¢a da lei de
enquadramento orcamental e dos critérios definidos no Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais,
é objeto de reclassificacdo no sector das Administragdes Publicas, sendo as suas contas relevantes para
efeitos de apuramento dos agregados das contas publicas. A listagem das entidades que constituem o
sector das Administragées Publicas é divulgada pelo INE no contexto do Sistema Europeu de Contas
Nacionais e Regionais/Procedimento dos Défices Excessivos”.

22 Segundo a definic3o presente no glossario do CFP, definem-se como “As entidades que fazem parte do
Sector Publico Empresarial, cuja produgdo é considerada mercantil de acordo com os critérios definidos no
Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais (SEC)”.
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Quadro 7 — As origens de financiamento com expressdo no perimetro das contas nacionais /

Orcamento do Estado

SETOR INSTITUCIONAL

PERIMETRO DAS
CONTAS
Naciomars/ OE?

@

SETOR

Administracoes Publicas (AP

Entidades publicas que dependem
diretamente do Estado

Inclui: Entidades da Administragao Centrale da
Administragdo Local, incluinde Empresas Plblicas
Reclassificadas incluidas no perimetro das contas
nacienais/ Orgamento do Estado

v

PUBLICO @

Setor Empresarial do Estado (SEE) ]

Conjunto das unidades produtivas do
Estado, organizadas e geridas de forma
empresarial, integrando as empresas
publicas e participadas

Inclui: Empresas Plblicas ndo Reclassificadas e,
«como tal, ndeincluidas no perimetro das contas
nacionais/ Orgamento do Estado

X

SETOR

PrIvADO

Setor Privado /Operadores

Privados (OP)

Sociedades ndo financeiras privadas, ndo
controladas pela Administracao Publica
Inclui: Operadores privadesa operar com base em

contratos de concessdo, licengas de exploracio/
operacio, entre cutrosfiguras contratuais

X

Fonte: PNI 2030

O exposto permite-nos, desde logo, indicar que o esforco de financiamento realizado, tanto pelo

setor privado, como pelo Setor Empresarial do Estado, ndo terd impacto, pelo menos direto, no

Orcamento do Estado. Corresponde este esforco a cerca de 9,5 mil milhGes de euros. Ha, porém,

impactos, por via indireta, que a realizacdo destes investimentos podera projetar no Orcamento

do Estado. Veremos adiante.

Entrando, entdo, nas fontes do financiamento a cargo das Administragcdes Publicas, cabe

assinalar, desde logo e pelo que vimos no Capitulo 2 do documento em aprego, que esta previsto

que cerca de 5,7 mil milhdes de euros sejam financiados através de fundos europeus, ficando o

demais a cargo de receitas ou redugdo de encargos previstas para o Orgamento do Estado,

conforme se pode observar no Grdfico 5.
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Gréfico 5 — Distribuicdo do pacote financeiro global do PNI 2030
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Estruturais e PPPs Estado
de
Investimento

Fonte: PNI 2030

Em suma, prevé-se que a concretizagdo dos investimentos incluidos no PNI 2030 venha a
representar um esforco orcamental de cerca de 6,8 mil milhdes de euros (31%), apesar de esses

investimentos totalizarem 21,9 mil milhdes de euros.

Quica devido a natureza ainda programatica / de planeamento do PNI 2030, as origens de
financiamento nao sdo apresentadas, neste instrumento, até ao nivel de projeto mas apenas de
forma global e setorial. Quanto a esta ultima perspetiva, pensamos ser interessante assinalar
qgue esta previsto que o envolvimento dos recursos do setor privado esteja, essencialmente,
concentrado, em termos absolutos, nos investimentos a realizar nos subsetores (i) da producao
de energia (1 800 milhGes de euros), (ii) maritimo-portudrio (1 777 milhdes de euros), (iii) das
redes de transmissdo de energia (1 577 milhdes de euros), (iv) da mobilidade sustentavel e
transportes publicos® (840 milhdes de euros) e (v) aeroportudrio (707 milhdes de euros),

agregando, em conjunto, 84% do fundos provenientes do setor privado.

Algumas considerag6es sobre o pacote financeiro dos investimentos individuais

No caso dos investimentos previstos para os subsetores da produgdo de energia (1 800 milhdes

de euros), das redes de transmissdo de energia (1 577 milhGes de euros) e aeroportuario (707

milhdes de euros), tampouco estd previsto a alocagdo de quaisquer recursos de origens

23 Neste subsetor ndo se incluem as infraestruturas rodoviarias e ferrovidrias.
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diferentes do setor privado. Quanto ao subsetor maritimo-portudrio, o esforco de
financiamento do investimento estd maioritariamente concentrado, igualmente, no setor
privado, com uma pequena parcela a cargo das Administracées Portudrias (Setor Empresarial do
Estado) e uma componente residual a cargo da Infraestruturas de Portugal, S.A. (Empresa
Pdblica Reclassificada), neste udltimo caso quando os investimentos a realizar incluam

componentes de melhoria de acessos rodo-ferrovidrios a areas portuarias.

Com base nas fichas de investimento?*, que, n3o sendo fichas individuais de investimento ou de
projeto, permitem, ainda assim, ter uma perspetiva mais focada, é possivel indicar que se prevé
que a totalidade do investimento concebido no PNI 2030 a realizar no subsetor aeroportuario
venha a ser financiado pela ANA — Aeroportos de Portugal, S.A.. Esta sociedade, outrora de
capitais exclusivamente publicos, foi alvo de um processo de privatizacdo — no ambito dos
compromissos assumidos pelo Estado Portugués junto dos credores internacionais — que se
concluiu em 2013, ja depois de terem sido assinados, em 2012 entre a ANA e o Estado Portugués,
os contratos de concessdo de servico publico aeroportuario, abrangendo a maioria dos
aeroportos situados no territério nacional, incluindo os mais relevantes em termos do nimero
de movimentacdo de pessoas e aeronaves. Os referidos contratos atribuem a ANA a concessao
do servigco publico aeroportuario, por 50 anos, até ao ano de 2062, ndo estando prevista
qualquer contrapartida pecuniaria do Estado Portugués. Pelo contrario, ndo s6 a ANA liquidou
um prémio pela atribuicdo da concessao e, posteriormente, a Vinci (acionista da ANA) pagou um
preco pela privatizagdao, como se prevé que, com inicio em 2023, a concessiondria venha a
partilhar com o concedente uma percentagem, contratualmente definida, da respetiva
remuneracdo (em parte, subjacente a taxas e tarifas sujeitas a regulacdo econdémica resultante

das regras legais e contratuais previstas).

Apesar do anterior — donde se pode retirar que a equacgao financeira do contrato, esperada na
data de celebragdo do contrato, nao previa a necessidade de qualquer contrapartida pecunidria
do concedente para que o negdcio fosse vidvel econdmico-financeiramente —, ndo se podera
concluir, por ora, que o investimento concebido no PNI 2030 a realizar no subsetor
aeroportudrio® seja ausente de qualquer esforco pecunidrio do setor publico. Na verdade e de

forma muito resumida, havera que concluir, primeiro, se esse investimento faz parte, tanto das

24 Anexo A.1 do PNI 20230.
25 Ao qual haverd que somar 40 milhdes de euros inscritos no subsetor rodovia + ferrovia, totalizando 747
milhdes de euros a cargo da ANA.
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obrigagdes contratuais do setor privado, como da equacao financeira contratual, e, ndo fazendo,
se da implementa¢do do modelo de compensac¢do ou reposicdo do equilibrio financeiro do
contrato resultardo encargos para o setor publico. Isto mesmo se pretende demonstrar no

Grdfico 6 abaixo.

Gréfico 6 — Contrapartidas do investimento de promoc¢do publica financiado pelo setor

privado®®
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Diga-se, porém, que, nos casos em que o investimento de promocado publica financiado pelo
setor privado assente num contrato em que o contraente é uma entidade do Setor Empresarial
do Estado, mesmo modalidades que exijam a atribuicdo, a entidade do setor privado, de
contrapartidas pecunidrias pagas pelo contraente, ndo resultardo encargos com impacto

orcamental, pelas razbes ja expostas anteriormente. Serd, porventura, esta a realidade do

26 O fluxograma aqui apresentado é apenas uma representacdo genérica e exemplificativa das vias pelas
quais o investimento de promocdo publica, mesmo quando financiado pelo setor privado, podera ter
impactos no Orcamento do Estado. Ndo deverd, portanto, dispensar uma andlise cuidada, caso a caso,
atendendo as particularidades de cada projeto de investimento e das circunstancias econdmico-
financeiras, contratuais e legais em que cada investimento assenta.
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subsetor maritimo-portudrio (salvo a pequena parcela a financiar pela IP), apesar de ter um forte

componente do investimento que se preveé vir a ser financiado pelo setor privado.

Feita a apresentac¢do das origens de financiamento dos investimentos previstos no PNI 2030,
bem como das fontes de financiamento publico, propomo-nos passar para a andlise dos

impactos orcamentais da globalidade dos investimentos previstos no PNI 2030.
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3.4. Osimpactos orcamentais dos investimentos previstos no PNI 2030

No presente subcapitulo, para podermos concluir sobre os impactos orcamentais dos
investimentos previstos no PNI 2030, teremos que tomar em consideracdao os aspetos que

anteriormente menciondmos neste Capitulo, bem como no Capitulo 2 do presente relatério.

Desde logo, partindo do volume de investimentos previsto no PNI 2030, bem como da
abrangéncia temporal do mesmo, sera que o esforco orcamental prognosticado é disruptivo
face a pegada orcamental prevista para os investimentos estruturantes ja em execuc¢ao ou em

contratagao?

Antes de responder a pergunta, aproveitamos para recordar que, tomando em consideracdo o
volume de investimento que se prevé vir a ser realizado a cargo do setor privado e do Setor
Empresarial do Estado, bem como a prenunciada contribuicao de fundos europeus para suportar
o esforco a cargo das Administragdes Publicas, resulta que, de entre o total de investimento
concebido no PNI 2030, apenas 31% serd financiado com recurso ao Orcamento do Estado,
concretamente, através (i) do Fundo Ambiental, (ii) do excedente/poupanca que se prevé que
venha resultar em face da previsado de reducao de encargos com PPPs — modelo de contratacdo
muito em voga no inicio dos anos 2000 para a construcdo e operacgdo de infraestruturas de

servigo publico — e (iii) de receitas gerais do Estado.

Quanto a redug¢do de encargos com PPPs, vem esta fonte descrita no PNl 2030 como a
“poupanca estimada com redugdo dos encargos com PPPs no periodo 2021/2030, por
comparagdo com o ano de 2019”. Estd, efetivamente, prevista uma redu¢do anual acumulada
destes encargos, ao longo do periodo abrangido pelo PNI 2030, face a previsdao orgamental para
o ano de 2019, aquele a que respeitava o Or¢amento do Estado em vigor aquando da publicagao
do PNI 2030. Em concreto, no Relatdrio do OE 2019 esta orgamentado, para 2019, um encargo
liguido de 1 180 milhdes de euros com as PPP, prevendo-se uma reducdo progressiva do encargo
anual com estes contratos?’, conforme se pode observar no Quadro 8 abaixo. A poupanca
acumulada dos encargos liquidos cifra-se, assim, em 10 mil milhGes de euros (9,1 mil milhdes de
euros de poupanca acumulada dos encargos brutos), significativamente superior ao montante
gue se prevé vir a alocar ao financiamento dos investimentos previstos no PNI 2030 (1,6 mil

milhGes de euros).

27 Conforme capitulo V1.3 do Relatério do OE 2019.
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Quadro 8 — Previsdo dos encargos plurianuais com as PPP (Quadro VI.3.1 do Relatdrio do OE

2019)=

Sactores 2018 2013 2020 2021 2022 2023 2024 M25 MN2E6 0IT 2028 2023 2030
Rodoviario 1204 1180 1037 1081 1055 852 794 653 483 412 I3 233 281
encargosbrins 1538 1518 1444 1435 1446 1275 1223 108% 963 372 804 714 623

receliss 334 33E 0 347 354 31 423 430 437 47D 460 4EE 475 2

Farrowiarko 35 o4 = 04 55 35 55 28 o 9 9 £l £l
Sadde 484 428 302 178 55 38 21 41 3B 3E a7 47 40
Saguranga ™ 51 33 ] 13 a o o o o D b a a
Aaroporiuarie o 0 0 0 o 2 -3 -3 -3 -0 20 -2 -
encargos brutos o D a a a o o o o D b a a

recelias o o a a a ] a o o 10 20 20 21

Total 1774 1652 1485 1332 1165 936 B8O 712 530 447 362 267 310

Subeoral Melmoe 35 INfraes TUTUras

) ) - 1745 TE84 T457 1303 1138 P05 549 681 488 415 320 234 278
rodovidnas sob gesran dreia da P

Fonte: Entidades Gestoras das PPP

Respondendo, agora, a pergunta colocada, conclui-se que a sobreposi¢do dos investimentos
estruturantes incluidos do Relatério do OE 2020 com o investimento inscrito no PNI 2030
origina uma redugdo do esfor¢o orgamental anualizado de 1 372 milhGes de euros (quadriénio
2020-2023) para 971 milhGes de euros (periodo 2023-2030), conforme se pretende representar

nos graficos seguintes.

28 Trata-se, na verdade, de uma parte do Quadro VI.3.1 do Relatério do OE 2019, o qual termina no ano
2062. Para efeitos do presente relatdrio, apenas se extraiu até ao ano 2030, ano final da abrangéncia
temporal do PNI 2030.
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Grafico 7 — Do volume do investimento publico estruturante aos seus impactos orgcamentais
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Grafico 8 — As fontes de financiamento externas ao Orcamento do Estado
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Gréfico 9 — As fontes de financiamento com recurso ao Orcamento do Estado
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Esta conclusdo ndo se obtém, porém, sem um conjunto de limitagcdes ou pressupostos, alguns
dos quais se foram expondo, ainda que de forma indireta, ao longo do presente relatério, pelo

gue os passaremos a explicitar de forma consolidada.

Desde logo, esta conclusdo resulta de um apuramento que parte da premissa de que o impacto
or¢amental dos investimentos estruturantes se mantera constante durante o quadriénio 2020-
2023. No Relatério do OE 2020, prevé-se que os investimentos estruturantes ja em execucdo ou
em contratacdo tenham um impacto orcamental, acumulado durante o mencionado quadriénio,
de 7,1 mil milhdes de euros. No entanto, ndo podemos ignorar que, ao longo deste periodo, nao
so os investimentos irdo sendo concretizados, como outros poderdo passar a estar em execugao,
nomeadamente entre 2021 e 2023. Atendendo, porém, a limitacdo de dados disponiveis,
assumiu-se que 7,1 mil milhdes de euros corresponde ao adequado referencial de impacto

orcamental acumulado ao longo daquele periodo quadrienal.

Entrando, agora, no plano da harmonizacdo efetuada entre o ambito dos investimentos
estruturantes previstos no PNI 2030 e aqueles que estdo mencionados no Relatério do OE 2020
(designadamente, no montante minimo dos investimentos, na distribuicdo dos impactos
orgcamentais num periodo determinado e na natureza dos investimentos), ndo podemos deixar

ainda de alertar para alguns aspetos que nos parecem dignos de nota.

Antes de mais, notamos que, mesmo depois de efetuado o trabalho de harmonizagao, no
conjunto dos investimentos estruturantes em execugdo ou contratagao estdo incluidos

investimentos na Educagdo, na Defesa Nacional e em infraestrutura da Saude. S3o trés setores

PNI 2030 — relatério de analise da UTAP Pagina 38



UTAP

Unidade Técnica de Acompanhamento de Projetos

nao abrangidos pelo PNI 2030. No polo oposto, este inclui, por sua vez, investimentos nos
setores do ambiente e da energia, os quais ndo vém mencionados no quadro de investimentos
em execugao ou contrata¢do do Relatdrio do OE 2020. Se a prudéncia aconselha a que, por um
lado, ndo se atribua um nexo de causalidade entre a auséncia de referéncia a investimentos em
determinados setores a exclusdo a priori desses setores dos programas de investimentos, por

outro, tampouco se pode assegurar que isso hdo acontece.

Dito o anterior, ha varios aspetos que podem justificar que investimentos em determinado
setores possam ter ficado excluidos sem que isso tenha sido um pressuposto estabelecido a
priori. Pode resultar, por exemplo, das fontes de financiamento consideradas para determinado
investimento (se é verdade que os investimentos no setor da Energia estdo considerados no PNI
2030, também o é o facto de serem na sua quase totalidade financiados por fontes externas ao
Orcamento do Estado). Também a titulo exemplificativo, pode resultar, simplesmente, das
prioridades setoriais assumidas em cada momento. Em suma, ndo sé pelo que acaba de se
expor, como pelo facto de as divergéncias ocorrerem nos dois sentidos (exclusGes que poderdo
ter ocorrido, tanto no quadro dos investimentos em execucdo ou contrata¢gdo, como no PNI
2030), assumiu-se que o conjunto de investimentos em execug¢do ou contratacdo, depois de
efetuada a harmonizagdo entre o ambito dos investimentos estruturantes previstos no PNI 2030
e aqueles que estdo mencionados no Relatério do OE 2020, é um adequado referencial para se

poder concluir sobre os impactos orcamentais dos investimentos previstos no PNI 2030.

Ainda no plano da harmonizagdo efetuada entre o ambito dos investimentos estruturantes
previstos no PNI 2030 e aqueles que estdo mencionados no Relatério do OE 2020, embora de
forma de mais concreta, pressupos-se que para além da aquisicao de material circulante para a
CP e do Hospital Lisboa Oriental (em regime PPP), nenhum outro investimento, de valor superior
a 75 milhdes de euros, incluido no conjunto de investimentos estruturantes em execu¢do ou em

contratagdo, exigira um esforgco orgamental que se estenda para além de 2023.

Como limitagcdo do ambito das conclusGes expressas neste relatério, recordamos ainda que a
formagao bruta de capital fixo representa uma despesa de apenas 2,3% do PIB estimado para
2020. Ademais, estando esta estimada em 4,9 mil milhdes de euros para 2020, os investimentos

estruturantes limitam-se a uma parcela de 1,3 mil milhdes de euros, inferior a 1% do PIB.
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Também no campo das limitagGes com que nos deparamos na presente analise, o PNI 2030 ndo
contém qualquer calendario especificando, tanto o volume de investimentos a concretizar ao
longo do tempo, como a distribuicdo ao longo do tempo da disponibilizacdo das fontes de
financiamento, sem o qual optou-se por (ou, antes, restou-nos) assumir uma distribuicao linear

dos montantes de investimento e financiamento.

Assim, e ainda que com sujei¢ao aos pressupostos e limitagdes expressas, ndo se antecipa que
do PNI 2030 resulte um impacto liquido orcamental disruptivo face ao esfor¢o atualmente

considerado para concretiza¢ao dos investimentos ja em execugdo ou em contratagdo.
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4. Os principais riscos na execugao orgamental do PNI 2030

Apreciado o PNI 2030, na perspetiva do impacto liquido orgamental dos investimentos nele
previstos, passaremos a identificar e comentar os principais riscos de desvio face a conclusdo

expressa no Capitulo 3 anterior.

Dividiremos esta Capitulo em duas partes: (i) os riscos relacionados com as fontes de
financiamento alheias as Administragcdes Publicas e (ii) os riscos associados as fontes de

financiamento na esfera das Administracdes Publicas.

4.1. O investimento financiado por fontes alheias as Administracdes Publicas

Como vimos anteriormente, prevé-se que cerca de 43% do volume de investimento enquadrado
no PNI 2030 seja financiado pelo setor privado (37%) e pelo Setor Empresarial do Estado (6%).
A partida, tanto um como o outro ndo terdo qualquer expressdo nas contas nacionais /

Orcamento do Estado.

Poderdo existir, porém, circunstancias que alterem essa conclusao.

Os investimentos financiados pelo setor privado

Quanto aos investimentos que se entendeu, na feitura do PNI 2030, terem condi¢Ges para
beneficiar do financiamento privado, nada neste instrumento de planeamento se diz sobre,
nomeadamente, a viabilidade econdmico-financeira do projeto de investimento, dos
pressupostos de exploragdo em que esse projeto de investimento assenta ou do contexto
contratual em que o mesmo sera desenvolvido. Conforme ja explorado no subcapitulo 3.3 do
presente relatdrio, esses trés aspetos, entre outros, poderdo ser determinantes para atestar se,
de facto, um investimento financiado pelo setor privado é ausente de qualquer esfor¢o do setor
publico com expressdo em contas nacionais ou, pelo contrario, se o setor publico desempenha
um papel determinante para a concretizagdo do investimento preconizado. Em concreto, mas a
titulo meramente exemplificativo, direitos a reposicdo do equilibrio financeiro ou compensacao

poderdo ser exercidos pelo cocontratante privado mesmo perante a concretizagdo, as suas
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expensas, de um investimento de iniciativa publica. Esses direitos poderdo, ou nao, suscitar
esforgos do setor publico com expressdo em contas nacionais / Orgamento do Estado.

Ja investimentos de iniciativa publica a serem desenvolvidos pelo setor privado mediante uma
nova realidade contratual, apenas mediante um estudo da viabilidade econémico-financeira do
projeto de investimento se podera concluir quanto a se 0 mesmo exige, ou ndo, a existéncia de

compromissos pecunidrios do setor publico.

Os investimentos financiados pelo Setor Empresarial do Estado

Passando para a fatia do investimento financiado pelo Setor Empresarial do Estado, esse estara
a cargo, essencialmente, das administracdes portudrias e do Grupo AdP — Aguas de Portugal,
SGPS, S.A.. Em ambos os casos, estamos perante sociedade mercantis que, apesar de terem
participacdes do Estado, encontram habitualmente formas de financiamento dos seus
investimentos sem a necessidade de reforcos de capital ou outra forma de compromisso
acionista, seja o autofinanciamento, o recurso a capitais alheios ou através de fundos europeus.
N3o deixa, no entanto, de existir o risco de que os investimentos previstos no PNI 2030 venham
a exigir, pelo menos em parte, compromissos acionistas — entenda-se, das Administra¢des
Publicas, na qualidade de acionistas do Setor Empresarial do Estado.

Quicd num plano mais tedrico, mas ndo podemos encerrar a abordagem ao Setor Empresarial
do Estado sem mencionar ou admitir a futura alteragdo das circunstancias que permitem que,
tanto as administragGes portudrias, como a AdP, ndao sejam Empresas Publicas Reclassificadas.
Tal significaria que os investimentos a realizar por estas entidades passariam a ter expressao em

contas nacionais / Orcamento do Estado.

4.2. O investimento suportado pelas Administragdes Publicas

Neste subcapitulo ha que distinguir, desde logo, a componente dos investimentos que se prevé

vir a ser financiada através de fundos europeus, daqueles em que as fontes de financiamento

terdo expressdo em contas nacionais / Orcamento do Estado.
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Os investimentos financiados através de fundos europeus

Como visto anteriormente, os investimentos financiados através de fundos europeus nao
oferecem qualquer expressdo em contas nacionais / Orcamento do Estado. Ndo se poderd
olvidar, todavia, que o PNI 2030 foi publicado no inicio de 2019, antecipando, em larga medida,
a estabilizagdo do Quadro Financeiro Plurianual da Unido Europeia que vigorara entre 2021-
2027. Mesmo na presente data, tampouco o QFP 2021-2027 se encontra estabilizado e acordado
entre os 27 Paises Membros da Unido Europeia®. Nesse sentido, ndo se poderd deixar de
assinalar o risco de o pressuposto assumido na elaboracdo do PNI 2030 se vir a revelar

desajustado do QFP 2021-2027.

Caso o pressuposto considerado no PNI 2030 se venha a revelar otimista face ao montante de
fundos europeus que poderao ser utilizados para financiar os investimentos previstos no PNI
2030, poér-se-d a questdo de qual a alternativa: serdo encontradas outras formas de
financiamento do investimento e, subsidiariamente, terdo essas expressao em contas nacionais
/ Orcamento do Estado, ou, pelo contrario, ndo? Ou, alternativamente, serd o investimento

anulado, suspenso, reconfigurado?

Os investimentos financiados através do Or¢amento do Estado

Iniciaremos pelas receitas gerais do Estado, as quais sdo a principal fonte de financiamento dos
investimentos previstos no PNI 2030 com expressdo em contas nacionais / Orgamento do Estado

(3,6 mil milhdes de euros).

Para o efeito, revertemos para o Quadro 1 anterior, no qual estdo expostos os agregadores das
fontes de receita do Orgamento do Estado, com destaque para a arrecadagao fiscal. O Relatdrio
do OE 2020, no seu capitulo 5.1, dedicado aos riscos de execugdo orcamental, aponta para o
efeito que choques na procura interna tém em “menor receita fiscal em termos nominais. Como

consequéncia, regista-se um agravamento do saldo das administracdées publicas em

2 Citando Charles Michel, presidente do Conselho Europeu, na sua declaragdo apds a reunido
extraordindria do Conselho Europeu, de 20 e 21 de fevereiro, a propdsito do QFP 2021-2027:
"Trabalhdmos arduamente para tentar conciliar as diferentes preocupagées, os diferentes interesses e as
diferentes opinides na mesa das negociagées. Mas precisamos de mais tempo."
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percentagem do PIB (...)”. Naturalmente que quebras também na procura externa produzirdo

reducdes na receita fiscal.

Com base neste Quadro 1, podemos ainda indicar que o volume de financiamento dos
investimentos previstos no PNI 2030 com base em receitas gerais do Estado se acerca de 4% das
receitas previstas para 2020 (95,3 mil milhdes de euros). Naturalmente, que se levarmos em
conta o periodo de abrangéncia do PNI 2030 (10 anos), poderiamos ser tentados a concluir pela
resiliéncia do PNI 2030 a variacdes que venham a ocorrer nas receitas das Administracdes
Publicas. Nao é, porém, sem reservas que tal indicacdo pode ser dada, atendendo a crénica
escassez de recursos das Administracdes Publicas, a qual torna cada exercicio orcamental num
jogo de op¢des em que diversos compromissos e sacrificios tém que ser assumidos.

Assim, definitivamente, entendemos que apenas se podera dizer que a concretizacdo dos
investimentos previsto no PNI 2030 estd exposto, desde logo, a producdo, importacao,
rendimento e patrimdnio, fatores definidores da arrecadacao fiscal do Estado, principal fonte

de receita prevista no Orcamento do Estado.

Passando para o Fundo Ambiental, estd previsto que os investimentos inscritos no PNI 2030
sejam financiados em 1,6 mil milhdes de euros por este fundo. As fontes de receitas do fundo
sdo variadas, conforme o art.2 4.2 do Decreto-Lein.242-A/2016, de 12 de agosto, na sua redac¢do
atual, mediante o qual, entre outras finalidades, é criado o Fundo Ambiental. A multiplicidade
de fontes de receitas ndo permite analisar cuidadamente cada uma, mas possibilita, sem davida,

apontar alguns exemplos, comentando os riscos envolvidos na sua estimativa e concretizagao.

Iniciando com a alinea a) do mencionado art.2 4.2 (“o montante das receitas nacionais de leilGes
relativos ao Comércio Europeu de Licencas de Emisséo (CELE) (...)”*°), essa é a fonte de receitas
do fundo com maior expressdo, de acordo com o Relatério de Atividades e Gestdao 2018 do
Fundo Ambiental, o mais recente disponivel no seu sitio®'. Representou, em 2018, 85% das
receitas do fundo (67% em 2017). As transferéncias do Orgamento do Estado (alinea q) do art.2

4.9), a taxa de recursos hidricos (alinea d) do art.2 4.2) e a taxa de gestdo de residuos (alinea e)

30 De acordo com a Agéncia Portuguesa do Ambiente, em www.apambiente.pt, “O Comércio Europeu de
Licencas de Emissdo (CELE) é um mecanismo flexivel previsto no contexto do Protocolo de Quioto,
constituindo o primeiro instrumento de mercado intracomunitdrio de regulacdo das emissGes de Gases
com Efeito de Estufa (GEE).”

31 Em www.fundoambiental.pt.
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do art.? 4.9) representaram, somadas ao produto dos leildes CELE, 99% das receitas do fundo

(95% em 2017).

Segundo informa a APA no seu sitio, sobre o titulo “Participagdo de Portugal nos leilGes de
licengcas de emissdo CELE”, “No periodo 2013-2020 (CELE 3), (...) a atribuigdo de licencas de
emiss@o é feita com recurso a leildo, mantendo-se a atribui¢Go gratuita, progressivamente em
volumes menores, feita com recurso a benchmarks definidos a nivel comunitdrio.”. Por sua vez,
guanto ao periodo 2021-2030, informa também a APA que, através da Diretiva (UE) 2018/410
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de marco de 2018, que regula o regime CELE no
periodo 2021-2030, “Mantém-se a atribuicdo das licencas de emissdo a titulo gratuito a fim de
se evitar o risco de fuga de carbono devido as politicas climdticas da UE, mas a venda em leildo
de licen¢as de emissGo mantém-se como a regra geral, correspondendo a uma quota-parte de
57% das licencgas (...)” e que “A quantidade de licencas de emissdo a titulo gratuita continuard a

basear-se em pardmetros de referéncia (benckmarks)”.

Atendendo (i) ao facto de, aquando da publicacdo do PNI 2030, se conhecer ja a Diretiva que
regulara o regime CELE para vigorar ao longo da totalidade do periodo abrangido pelo PNI 2030,
(ii) a manutencdo da atribuicdo de licengas de emissdo a titulo gratuito e (iii) que a reducdo dos
volumes de licengas atribuidos ser uma tendéncia ja em curso aquando da publicacdo do PNI
2030, ndo se identificam riscos significativos relacionados com o financiamento dos

investimentos previstos no PNI 2030 através do Fundo Ambiental.

Terminamos, entdo, com a redu¢do de encargos com PPPs como forma de financiamento de

parte dos investimentos previstos no PNI 2030.

Vimos ja como o montante que se prevé vir a alocar ao financiamento dos investimentos
previstos no PNI 2030 (1,6 mil milhdes de euros) é substancialmente menor que a poupanca
anual acumulada, desde 2021 até 2030, dos encargos liquidos com PPP face a previsdo
orcamental para o ano de 2019 (10 mil milhdes de euros ou 9,1 mil milhGes de euros de
poupanca acumulada dos encargos brutos com PPP, sem considerar o aumento estimado de

receitas anuais de portagens face a 2019).

Se, numa primeira abordagem, poderiamos ser tentados a concluir que a previsdo incluida no

PNI 2030 estad significativamente salvaguardada face a desvios que venham a ocorrer na efetiva
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reducdo de encargos com PPPs, na verdade, face a escassez de dados, ndo poderemos afiancar
tal conclusdo. Primeiro, porque desconhecemos que outras aloca¢bes, para além dos
investimentos previstos no PNI 2030, estdo previstas ou se revelardo necessarias para essa
reducdo de encargos com PPPs. Segundo, porque no PNI 2030 n3do estdo incluidos calendarios,
seja de execug¢dao do investimento, seja de utilizacdo das fontes de financiamento dos
investimentos. Assim, embora de forma acumulada, ao longo do periodo 2021-2030, a reducdo
de encargos com PPPs seja substancialmente superior ao montante dessa reducao que se prevé
vir a financiar investimentos incluidos no PNI 2030, ndo poderemos ignorar que o facto de o
valor se acumular ao longo do periodo podera ndo o tornar, também por essa razao,
inteiramente disponivel para financiar os investimentos previstos no PNI 2030. Em concreto e a
titulo exemplificativo, s6 em 2023, é que se acumulam, tendo por referéncia o Relatério do OE
2019, reducdes de encargos com PPP equivalentes ao montante que se prevé utilizar para

financiamento de investimentos do PNI 2030.
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5. As analises custo-beneficio e de viabilidade financeira dos projetos

Conforme adiantado no capitulo do Enquadramento, o Regulamento CSOP determina que “fo]s
relatdrios técnicos devem conter a andlise econémico-financeira dos investimentos a realizar,
incluindo a andlise dos respetivos custos de manuten¢do e enquadramento or¢camental.”, o que,
atendendo, por um lado, as competéncias da UTAP e, por outro, a missdo do CSOP, nos remeteu,
desde logo, para (i) a analise custo beneficio dos projetos de investimentos, bem como para (ii)

a analise da viabilidade financeira desses projetos.

No primeiro caso, trata-se de uma andlise que, no nosso entender, pode ser utilizada para a
medicdo dos impactos sociais de um determinado projeto, ou um conjunto de projetos, de
investimento. Exige, desse modo, a identificacdo, quantificacdo e comparacdo dos custos e
beneficios sociais, expressos em valores monetarios negativos (custos) e positivos (beneficios),
associados ao projeto de investimento, permitindo a comparacao de diversos projetos, pelo que
podera esta analise custo-beneficio ser utilizada como ferramenta de apoio a decisdo de selecdo

e, mais tarde, promocao de projetos de investimento.

No segundo caso, ao contrario da anterior, a andlise da viabilidade financeira dos projetos de
investimento centra-se nos fluxos monetarios internos dos projetos, isto €, aqueles que, desde
logo, se exige que sejam aportados no projeto para que o seu desenvolvimento seja possivel e
os que, tipicamente mais tarde, sdo gerados no projeto e permitem ao seu promotor obter um
retorno dos montantes investidos. Assim, seja num figurino de promogdo publica direta do
projeto de investimento ou noutro de promog¢ao do projeto de investimento em modelo de
parceria com o setor privado, a analise de viabilidade financeira é relevante para o apuramento
das necessidades de recursos financeiros publicos a empenhar no projeto e, caso a conjuga¢ao
dos resultados dessa analise com o modelo de desenvolvimento do projeto demonstre a
necessidade da existéncia desse esfor¢o financeiro do setor publico, para efeitos de

planeamento orcamental.

Ndo existe, porém, qualquer referéncia a estas analises no PNI 2030, o que pode ser justificado

pela natureza ainda programatica/de planeamento deste instrumento.

Nessa linha, consideramos que, pela relevancia que as mencionadas andlises tém para o

processo de selecdo e de formagao da convic¢do de promogdo dos projetos, bem como pelo
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dominio que as entidades publicas promotoras dos projetos deverdao ter sobre os impactos
socioecondmicos esperados e os pressupostos financeiros dos projetos, projetados ao longo de
todo o seu ciclo de vida, deverdo ser essas entidades as responsdveis pela realizagao das citadas
anadlises, que deverdo ser realizadas de forma casuistica e especificamente dirigida a cada
propdsito de cada projeto, no contexto da formagdo de decisdo quanto a respetiva

implementacao.

Baseado no entendimento supra, cremos que um contributo Util que podera ser avancado nesta
fase, com vista a procurar assegurar uma pratica homogénea nas futuras analises a realizar pelas
entidades promotoras dos projetos, passa pela apresentacdo de propostas de ambito, de
objetivo e de informacdo minima que a concretizacdo das mencionadas andlises deverd

pressupor, o que se faz nos pardgrafos seguintes.

Cabera, depois, ao CSOP realizar, num momento posterior e quando oportuno, uma aprecia¢ao

critica das referidas analises.

5.1. A analise custo-beneficio

Admitindo que as analises custo-beneficio poderdo apresentar multiplas variantes,
pretendemos apresentar neste relatério, ainda que de forma sucinta, uma proposta de ambito,
de objetivo e de informagdo minima a que a realizagdo da analise custo-beneficio dos projetos

de investimento devera estar sujeita.

Quanto ao seu ambito, atendendo a que o PNI 2030 versa sobre investimentos de promogao
publica, propomos que a andlise custo-beneficio a realizar sobre cada um dos projetos de
investimento e independentemente das fontes de financiamento desses investimentos, publica
ou privada, abarque os respetivos impactos sociais, sejam negativos ou positivos. Ndo sé aqueles
gue se pretende visar, como outros que sejam consequenciais e que tanto possam ser positivos

como negativos.

Esses impactos deverdo, em primeiro lugar, ser identificados para, de seguida, serem

quantificados individualmente e, por fim, comparados, apurando-se o saldo correspondente ao

PNI 2030 — relatério de analise da UTAP Pagina 48



UTAP

Unidade Técnica de Acompanhamento de Projetos

beneficio total liquido atual do projeto de investimento. Esta é, de forma resumida, a nossa

proposta de metodologia de elaboragdo da analise custo-beneficio.

Em concreto, depois de identificados os custos e os beneficios, aos primeiros deverad ser
atribuido um valor monetario negativo e aos segundos um valor monetario positivo. O conjunto
de valores, depois de colocados na linha do tempo do projeto de investimento, atendendo ao
momento em que se verificam, deverdo ser descontados, atendendo ao valor temporal do
dinheiro, e somados de forma a ser apurado o beneficio total liquido do projeto de investimento,

representado através de um valor atualizado liquido.

A medida apurada permite a comparacdo de projetos de investimento alternativos e releva
como forma de promocdo de uma aplicacdo dos recursos no sentido da criacdo de valor para a
sociedade, atendendo ndo sé os efeitos desejados, como os efeitos indesejados, embora

esperados®.

Identificacao

Entrando no primeiro dos trés passos da elaboracdo de uma analise custo-beneficio, verificamos
gue o PNI 2030 identifica, concretamente, no Anexo A.1. | Fichas de Investimento, os principais

beneficios de cada projeto de investimento.

Aguando da realizagdo da andlise custo-beneficio, serd necessdrio assegurar que os beneficios
de cada projeto de investimento se esgotam nesses ja mencionados, bem como identificar os

custos associados a cada projeto de investimento.

Quantificagdo

Seja no mencionado Anexo A.1. | Fichas de Investimento, ou em qualquer outra componente

do PNI 2030, ndo sdo quantificados os custos e beneficios diretos de cada projeto de

investimento.

32 Efetivamente, a realizac3o ex ante de uma anélise custo-beneficio terd como premissa que os efeitos
sociais de um projeto de investimento sejam esperados, muito embora possam ser indesejados. Nao
deixard, naturalmente, a anadlise custo-beneficio realizada ex post de ser uma vilida ferramenta, na
medida em que tomara em consideracdo os efeitos efetivamente resultantes de um projeto de
investimento, podendo esses efeitos ter sido, ou ndo, prognosticados ex ante.
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A quantificacdo desses efeitos deverd atender aos impactos socioecondmicos de cada projeto
de investimento, devendo, ainda, ser considerados apenas os efeitos diretos, essencialmente
para evitar a dupla contagem com andlises custo-beneficio que se facam para projetos

complementares.

Comparagao

Finalmente, no terceiro passo da elaboracdao de uma analise custo-beneficio, deverdo os custos
(impactos negativos) ser comparados com os beneficios (impactos positivos), identificando-se o

momento temporal de verificacdo dos impactos.

Uma vez apurado o saldo liquido dos impactos, representado em VAL, podera ser comparado

com projetos de investimento alternativos.

Os impactos, ou efeitos, deverdo ser apurados numa base incremental, isto €, comparando um
cendrio com projeto com outro sem projeto. Deste modo, o cenario contrafactual podera estar
alicercado tanto na auséncia de qualquer projeto preexistente, como na existéncia de um
projeto que sera parcial ou totalmente substituido pelo novo projeto (projeto em estudo e

objeto da analise custo-beneficio).

5.2. A analise de viabilidade financeira

A andlise de viabilidade financeira de projetos devera ser entendida como completar, nunca
alternativa ou substitutiva, da andlise custo-beneficio. Sendo nossa proposta que, perante um
projeto de promogao publica, esta se centre nos aspetos socioecondémicos desse projeto, ja a
andlise de viabilidade financeira do projeto centra-se, exclusivamente, em fluxos internos do

projeto, isto €, aqueles que sdo gerados no projeto ao aportados ao mesmo.

Num outro prisma, enquanto através da andlise custo beneficio é apurado um valor, a analise
de viabilidade financeira expressa-se, tipicamente, numa métrica de rentabilidade,

habitualmente numa TIR, embora se possa expressar também num VAL.
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Num contexto de politicas publicas, a andlise de viabilidade financeira permite apurar se a
execucdo de um determinado projeto de investimento exige que lhe seja conferido suporte
financeiro ou, pelo contrario, se esse projeto é autossuficiente ou permite a distribuicdao de

meios financeiros para o setor publico.

A concretizagdo de uma analise ex ante de viabilidade financeira passa pela projecado dos fluxos
financeiros, o que requer a disponibilidade do conjunto de receitas e despesas, incluindo de
implementacdo e operacao, esperadas ao longo de toda a vida de um determinado projeto.
Mediante a modelacdo financeira dessas, serd possivel prognosticar se um projeto é sustentavel

financeiramente.

Numa segunda etapa, haverd que ponderar se a sustentabilidade financeira de um projeto —
demonstrada através de uma TIR ou rentabilidade positiva — permite tornd-lo viavel, isto é,
permitir ao seu investidor esperar uma rentabilidade que ofereca a adequada remuneracao dos

montantes investidos, atendendo ao tipo e grau de risco por si incorrido.

Em resumo, arriscamos apontar, como principal beneficio da realizacdo de analises de
viabilidade financeira aos projetos de investimento de promoc¢ao publica, a preocupac¢do com a
sustentabilidade das contas publicas. Evidentemente, quando se prevé que um determinado
investimento seja financiado pelas Administra¢des Publicas, sendo esta analise um instrumento
a partir do qual se podera extrair, tanto a quantificacdo dos recursos necessarios a concretizagao
do investimento, como a quantificagdo dos meios financeiros gerados pelo projeto e,
potencialmente, destinados a serem receitas das Administragdes Publicas. Mas também quando
se prevé que um determinado investimento seja financiado por fontes externas as
AdministragGes Publicas, permitindo apurar o esfor¢o financeiro do contraente publico, se
necessario para tornar o projeto vidvel, e, consequentemente, para efeitos de planeamento

or¢amental.

De entre os requisitos de informacdo minima para desenvolver uma andlise de viabilidade
financeira, designada e genericamente, (i) o cronograma de investimento e periodo de
operacao, (ii) o detalhe dos custos de investimento, (iii) o detalhe dos custos de operacao, (iv) o
detalhe dos custos de ciclo de vida, (v) a identificacdo das receitas geradas pelo projeto e (vi) a
identificacdo das origens de financiamento do investimento, bem como das rendas pagas pelo

Estado caso se prevejam, apenas muito residualmente sdo abordados no PNI 2030. Em
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particular, para alguns projetos ou grupo de projetos é apresentado o custo global de
investimento. No mais, serd possivel intuir, para um reduzido nimero de projetos, a origem das

fontes de financiamento.

Em suma, no PNI 2030 ndo sdo apresentadas as andlises custo-beneficio e de viabilidade
financeira dos projetos de investimento, como tampouco ai se expressam os dados que

pudessem permitir concretizar as mencionadas andlises.
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