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Nota de abertura:

Analise preliminar da proposta do Orcamento do
Estado para 2027, publicada em 8 de Outubro de
2026. Distingue dados, previsoes e avaliacao
editorial. As medidas permanecem sujeitas a
discussao e aprovacao parlamentar; as comparacoes

sectoriais exigem atencao ao efeito do PRR.

Um Orcamento do Estado é uma distribuicio de
possibilidades. Determina quanto fica nas familias, que
servicos podem funcionar, que investimentos avangcam e
que obrigacoes se deixam para o futuro. Os seus nimeros
descrevem escolhas politicas antes de descreverem

resultados econémicos.

A proposta do OE2027, entregue em 8 de Outubro,
merece uma leitura exigente. Ha decisdes que ajudam e
uma preocupacao legitima com a sustentabilidade
financeira. Persistem, porém, davidas sobre a capacidade
de manter investimento, melhorar servicos e converter
alivio fiscal em prosperidade duradoura. O debate
parlamentar, com votacao final prevista para 24 de

Novembro, deve esclarecer essas duvidas. [1]



https://www.parlamento.pt/Paginas/2026/outubro/Orcamento-do-Estado-para-2026.aspx
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prioridades e resultados.

O mérito financeiro e a estreiteza

da margem

Reduzir a divida puablica é uma responsabilidade séria.
Uma menor exposicio ao endividamento protege a
capacidade de resposta do Estado e limita encargos que
poderiam ser transferidos para geracoes futuras. A

prudéncia financeira tem, por isso, valor social.

DADOS ESSENCIAIS DA PROPOSTA

Indicador
Crescimento real do PIB
Inflacao — THPC

Saldo orcamental / PIB

Divida publica / PIB
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Juros da divida / PIB 2,0% 2,4%
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Estimativa para 2026 e previsao para 2027. Valores
do Governo, em contabilidade nacional; o
investimento corresponde a formacao bruta de

capital fixo das Administracoes Publicas. [3]

A margem do saldo é estreita. A subida dos encargos com
juros acrescenta pressao. O equilibrio global combina
ainda situacoes diferentes: a Administracdo Central
apresenta um défice previsto de 2,8% do PIB, enquanto os
fundos da Seguranca Social registam um excedente de
2.6%. A sustentabilidade de cada componente merece

escrutinio. [3]

A exigéncia politica deve concentrar-se na resisténcia
das contas a um ano menos favoravel. Um desvio de
receita, uma obrigacdo inesperada ou uma execucao
diferente da prevista pode consumir uma margem
pequena. Importa conhecer antecipadamente a resposta e

0s compromissos que serao protegidos.



https://app.parlamento.pt/webutils/docs/doc.pdf?Inline=true&fich=d089ca2d-bfd3-4a32-8572-bf8c2da80672.pdf&path=y6WHfXBrdgYA3afeTskTUvmR4K1TLn7CoLaOMpgmaKnwmm0zqDlLVi0xKNwks2awAB9ouIf7X4o9jCv2PARPHxg6TLAWuD3CJL01Q3yDHgR%252fVUYPnQTII%252fm%252feOw8zTHI%252fJ6n2jwz4dfj0Z4MOVtWd5bcA4is39rmCn8YIwoPUs0lnk0oKpZWGZV5Z3%252b%252bAje1PwcVIyVElyYUrsgzyFF9kzNE6wY1JbMG0mV01N4hmCkuvcqyzLp00uajAGa%252bBDZoDYZq5E9QZ5N4EtPFM%252fivuF%252bolIT43Xz2J9aIBT19iC%252bP81MLO5zTNVriLv8YC7ZmnEaZVAnr6dcJDTQQbr4yfKriiNGeVcoUPu1Q32Rnl7w8Luo4z656f%252bERF3Hm9yfr
https://app.parlamento.pt/webutils/docs/doc.pdf?Inline=true&fich=d089ca2d-bfd3-4a32-8572-bf8c2da80672.pdf&path=y6WHfXBrdgYA3afeTskTUvmR4K1TLn7CoLaOMpgmaKnwmm0zqDlLVi0xKNwks2awAB9ouIf7X4o9jCv2PARPHxg6TLAWuD3CJL01Q3yDHgR%252fVUYPnQTII%252fm%252feOw8zTHI%252fJ6n2jwz4dfj0Z4MOVtWd5bcA4is39rmCn8YIwoPUs0lnk0oKpZWGZV5Z3%252b%252bAje1PwcVIyVElyYUrsgzyFF9kzNE6wY1JbMG0mV01N4hmCkuvcqyzLp00uajAGa%252bBDZoDYZq5E9QZ5N4EtPFM%252fivuF%252bolIT43Xz2J9aIBT19iC%252bP81MLO5zTNVriLv8YC7ZmnEaZVAnr6dcJDTQQbr4yfKriiNGeVcoUPu1Q32Rnl7w8Luo4z656f%252bERF3Hm9yfr
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O Conselho das Financas Publicas endossou o cenario
macroeconémico. Assinalou, contudo, riscos de
crescimento inferior e inflacdo superior ao previsto. Os
2.1% de crescimento real para 2027 ultrapassam as
projeccoes de referéncia, situadas entre 1,6% e 1,8%, e
pressupoem uma aceleracao da actividade ao longo do

ano. [15]

Esse endosso deve ser apresentado com as reservas que
o acompanham. O crescimento nominal previsto foi
considerado compativel com os critérios legais; a sua
composicao e as hipoteses sobre emprego, remuneracoes e

precos continuam sujeitas a incerteza. [4]

A prudéncia pede cenarios alternativos utilizaveis. O
Governo deve explicar o que fara perante receitas mais
baixas, custos mais elevados ou projectos atrasados. A
antecipacao dessas respostas permite discutir prioridades

antes de a pressao financeira ditar decisoes apressadas.



https://jornaleconomico.sapo.pt/noticias/cfp-ve-riscos-no-crescimento-de-2027-e-considera-pouco-provavel-inflacao-de-29-em-2026/
https://www.cfp.pt/uploads/publicacoes_ficheiros/cfp-parecer-05-2026.pdf

Blogue Fragmentos do Caos

®

A verdade nasce onde o pensamento é livre.

O cenario prevée uma contraccido de 32,5% do
investimento publico em termos reais e uma
recuperacao de 10,4% do investimento privado. A
ultima é mais do dobro da média das instituicoes
consideradas pelo CFP, embora proxima da previsao da
Comissao Europeia. O parecer alerta para dificuldades de
concretizacdo e recomenda cautela na reparticio anual

entre sectores. [4]

A participacdo das empresas sera essencial. A sua
expansao exige financiamento, trabalhadores qualificados,
condicOes previsiveis e projectos com retorno. Uma
expectativa de crescimento transforma-se em capacidade
produtiva apenas quando essas condi¢oes permitem

investir e executar.

O fim de um programa temporario torna legitima
alguma reducao da despesa que financiava. A questao
politica é a continuidade: instalacoes concluidas precisam
de equipamentos, equipas, manutenciao e utilizacdo. A
avaliacdo deve seguir o ciclo de vida dos projectos e
identificar obrigacoes que persistem depois do

financiamento inicial.

O FMI recomendou, em Maio de 2026, ligar os planos

de investimento a compromissos de financiamento



https://www.cfp.pt/uploads/publicacoes_ficheiros/cfp-parecer-05-2026.pdf
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A autonomia de investimento constroi-se
quando Portugal consegue garantir
continuidade, manutencao e resultados para

além do calendario de cada programa.

A justica fiscal precisa de uma

visao completa

A actualizacao dos limites dos escaloes de IRS em 3,88%,
juntamente com a actualizacao da deducao especifica, tem
um custo estimado de 431 milhdes de euros. A comparacao
com o referencial salarial privado de 4,5% merece atencao:
a neutralidade fiscal depende também das deducoes e da

situacao de cada contribuinte. [5]

Actualizar escalGes evita que uma subida nominal dos
rendimentos agrave silenciosamente a tributacao. A
proteccao deve ser avaliada no conjunto do sistema. Para
as familias com pouca ou nenhuma colecta de IRS,

prestacoes, custos de habitacdo e acesso aos servicos sao



https://www.imf.org/en/news/articles/2026/05/06/mcs-05062026-portugal-staff-concluding-statement-of-the-2026-article-iv-mission
https://jornaleconomico.sapo.pt/noticias/irs-deducao-especifica-e-escaloes-da-alivio-de-431-milhoes/
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elevados. Como a taxa ¢é de 2,5% sobre a parcela em causa,
a poupanca maxima desta alteraciao isolada ronda 250
euros anuais na tributacao individual: 9.995 x 2,5%.

O limiar estava congelado desde 2013. [6]

O argumento de actualizar um limite antigo tem
fundamento. A questao distributiva mantém-se: que lugar
ocupa este beneficio perante necessidades concorrentes e
como se repartem os ganhos do pacote inteiro? Uma
decisao fiscal deve ser defendida pelo seu custo, alcance e

efeito, para além da designacao técnica que recebe.

Também a reducao de um ponto percentual da taxa de
IRC representa uma escolha com custo, estimado em 300
milhoes de euros. Esse alivio deve ser avaliado pelo
investimento adicional que induz, pela produtividade que
permite e pelas condi¢oes que cria para as empresas

crescerem. [14]

O Governo prevé mais cerca de 2,9 mil milhoes de
euros de receita fiscal nominal, sobretudo por via dos
impostos indirectos. Essa evolucao pode coexistir com
descidas de taxas, devido ao crescimento dos rendimentos,

dos precos e do consumo. Receita nominal, carga fiscal



https://eco.sapo.pt/2026/10/08/oe2027-alivia-irs-sobre-os-mais-ricos-primeiro-escalao-da-taxa-de-solidariedade-sobe-125/
https://www.idealista.pt/news/imobiliario/habitacao/2026/10/08/78119-pacote-fiscal-da-habitacao-gera-perda-de-receita-de-303-milhoes-ao-estado
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a actualizacio do minimo de existéncia e do CSI. E
informacdo util, mas o seu ambito nao permite avaliar o
efeito do conjunto das medidas fiscais e sociais. Uma
analise integral por niveis de rendimento deveria

acompanhar o debate. [3]

Saude e conhecimento: o teste da

capacidade disponivel

As dotacoes consolidadas anunciadas justificam atencao:
Saude, 17,86 mil milhées de euros, menos 1,5%; Ensino
Superior, Ciéncia e Inovacao, 3,86 mil milhdes, menos
7,6%; Educacdao, 7,79 mil milhoes, mais 1,5%. Estas
comparacoes incluem efeitos do PRR e referem-se a

estimativa de execucao de 2026. [8] [9]

Uma diminuicio do total ndo prova um corte
equivalente no funcionamento regular. Projectos
temporarios podem terminar e o financiamento corrente
crescer. Na Cultura, por exemplo, a dotacdo sem o efeito
do PRR aumenta 23,4%, apesar da diminuicao do total

anunciado. [8]

A distincao contabilistica é necessaria. Depois dela,

deve vir a demonstracao operacional: consultas realizadas,



https://jornaleconomico.sapo.pt/noticias/oe2027-estado-vai-encaixar-mais-29-mil-milhoes-de-euros-em-impostos/
https://app.parlamento.pt/webutils/docs/doc.pdf?Inline=true&fich=d089ca2d-bfd3-4a32-8572-bf8c2da80672.pdf&path=y6WHfXBrdgYA3afeTskTUvmR4K1TLn7CoLaOMpgmaKnwmm0zqDlLVi0xKNwks2awAB9ouIf7X4o9jCv2PARPHxg6TLAWuD3CJL01Q3yDHgR%252fVUYPnQTII%252fm%252feOw8zTHI%252fJ6n2jwz4dfj0Z4MOVtWd5bcA4is39rmCn8YIwoPUs0lnk0oKpZWGZV5Z3%252b%252bAje1PwcVIyVElyYUrsgzyFF9kzNE6wY1JbMG0mV01N4hmCkuvcqyzLp00uajAGa%252bBDZoDYZq5E9QZ5N4EtPFM%252fivuF%252bolIT43Xz2J9aIBT19iC%252bP81MLO5zTNVriLv8YC7ZmnEaZVAnr6dcJDTQQbr4yfKriiNGeVcoUPu1Q32Rnl7w8Luo4z656f%252bERF3Hm9yfr
https://www.dn.pt/pol%C3%ADtica/oe2027-verbas-para-ensino-superior-cincia-e-inovao-caem-76
https://www.rtp.pt/noticias/politica/governo-apresenta-proposta-de-orcamento-do-estado-para-2027_e1770215
https://www.dn.pt/pol%C3%ADtica/oe2027-verbas-para-ensino-superior-cincia-e-inovao-caem-76
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Na saude, a prevencao e os cuidados primarios
merecem uma programacao estavel. Na educacdo e na
ciéncia, interessa conhecer a continuidade das equipas,
dos laboratérios, da formacao e das ligacoes entre
conhecimento e actividade econdémica. Sao investimentos

cujo retorno exige tempo e persisténcia.

A proposta actualiza pela inflacao o limite das propinas
das licenciaturas e dos cursos técnicos superiores
profissionais publicos em 2027/2028. A avaliacao deve
juntar esse encargo as bolsas e ao alojamento. Prevé ainda
um contrato-programa de investigacdo e inovacao para
2027-2031, com objectivos, indicadores e reporte:

importa acompanhar a sua concretizacao. [2]

Habitacao: distinguir montantes

anunciados de casas disponiveis

Os 2.003 milhoes de euros anunciados para habitacao
incluem 1.071 milhoes para oferta e reabilitacao publica,
917 milhdes para apoios ao arrendamento e instrumentos

~

associados, e 15 milhdes para licenciamento. E uma



https://s3.observador.pt/wp-content/uploads/2026/10/08150512/a4964881-2005-4b3c-8691-2fb725dd2ba9.pdf
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disponibilizadas, rendas praticadas, familias abrangidas e
prazos cumpridos. Os apoios ao arrendamento tém outra
funcao: aliviar dificuldades presentes. O orcamento deve

tornar visivel o resultado de ambas as respostas.

O FMI alertou que garantias publicas e isencoes para
compradores jovens, sem condicao de recursos, estimulam
a procura e podem agravar desequilibrios. Defendeu
reforcar a oferta, facilitar licenciamento e dirigir apoio

habitacional as familias mais vulneraveis. [13]

Daqui decorre uma exigéncia para o OE2027:
acompanhar os incentivos pela sua eficacia no acesso a
habitacdo. A disponibilidade de crédito e os beneficios
fiscais devem ser confrontados com a evolucao da oferta e

com o esforco que os precos exigem as familias.

Proteccao social: reconhecer o

avanco e verificar o alcance

O aumento do valor de referéncia do complemento
solidario para idosos, de 670 para 720 euros, ¢ uma
medida positiva. Trata-se de uma referéncia sujeita a

condicao de recursos. A previsio de despesa, de 709,7



https://www.noticiasaominuto.com/pais/3063716/oe2027-governo-anuncia-2-003-milhoes-para-habitacao-publica-e-acessivel
https://www.imf.org/en/news/articles/2026/05/06/mcs-05062026-portugal-staff-concluding-statement-of-the-2026-article-iv-mission
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chegar a quem retine os requisitos. Informacao acessivel,
processos simples e tempos de decisdo razoaveis fazem
parte da politica. Um direito cujo acesso exige um
percurso incompreensivel perde alcance precisamente

entre os cidadaos com menos meios para o percorrer.

A fiscalizacao deve acompanhar o beneficio efectivo, o
acesso e a adequacao dos valores. Estes critérios permitem
reconhecer os avancos e identificar o que continua
insuficiente sem transformar a avaliacdo numa disputa de

anuncios.

Produtividade: a ligacao que

precisa de funcionar

A OCDE, no estudo econémico sobre Portugal publicado
em Janeiro de 2026, recomenda preservar investimento
produtivo, reforcar qualificagao e melhorar a eficiéncia da
despesa. Sublinha também a necessidade de avaliar
beneficios fiscais e desenvolver orcamentacao orientada

por resultados. [12]

Esse enquadramento oferece uma medida exigente

para o OE2027. Tecnologia, formacao, investigacao,



https://www.dn.pt/economia/complemento-solidrio-para-idosos-oe-2027-aposta-em-estagnao-nos-beneficirios
https://www.oecd.org/en/publications/oecd-economic-surveys-portugal-2026_025b3445-en.html
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O pais precisa de empresas capazes de adoptar
tecnologia, = melhorar  processos e  transformar
conhecimento em produtos e servigcos com maior valor.
Precisa igualmente de uma Administracao que decida com
previsibilidade. O dinheiro dedicado a esses objectivos

deve ser acompanhado pelo efeito que produz.

A reforma do Estado pode ser avaliada com critérios
concretos: duracdao dos procedimentos, informacao
reutilizada, decisOes rastreaveis, reducao de tarefas
redundantes e qualidade do atendimento. Cada melhoria
deve ter um responsavel, um prazo e uma medida de

resultado.

A prova parlamentar das

prioridades

O debate do orcamento deve exigir respostas em quatro
frentes. Primeiro, um cenario menos favoravel e uma
resposta compativel com os servicos essenciais. Segundo,
compromissos de financiamento para a continuidade dos

investimentos apés o PRR. Terceiro, uma avaliacao
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Permitem reconhecer uma medida bem executada, corrigir
uma intervencao ineficaz e responsabilizar quem
prometeu um resultado. Também ajudam a distinguir
atraso, falta de financiamento e desenho inadequado —

problemas que exigem solucoes diferentes.

O OE2027 contém medidas que ajudam e uma
intencao de equilibrio que deve ser valorizada. A sua
vulnerabilidade esta na dependéncia de previsoes
exigentes e na continuidade que precisa de demonstrar. A
qualidade politica da proposta sera medida pela forma

como resolve essa vulnerabilidade.

A melhor defesa de um orcamento é mostrar
o que cada prioridade consegue realizar — e

permitir que o pais confirme o resultado.

Portugal precisa de contas sustentaveis, de servicos
utilizaveis e de investimento que deixe capacidade
duradoura. A responsabilidade de governar consiste em
articular essas necessidades. O futuro comeca a ganhar

forma quando uma verba aprovada se transforma numa
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Este artigo ¢ uma anaélise critica assinada por
Augustus Veritas. Reconhece os beneficios da
sustentabilidade financeira e das medidas tteis,
defendendo um escrutinio mais exigente da
distribuicao dos recursos, da continuidade dos
investimentos e dos resultados dos servicos

publicos.

A base documental inclui o articulado, os
elementos informativos e complementares e o
parecer do Conselho das Financas Publicas. O
acesso integral ao relatorio principal nao foi
possivel durante a preparacao; as dotacoes
sectoriais foram cruzadas com a cobertura
publicada no dia da entrega. O texto nao constitui

uma auditoria exaustiva do orcamento.

As publicagoes da OCDE e do FMI sao
anteriores a apresentacao do OE2027 e servem de
enquadramento estrutural. As interpretacoes e
propostas de escrutinio pertencem ao autor; nao

sao apresentadas como conclusoes dessas
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demonstrar nos elementos consultados. Uma
descida de dotacao que inclui financiamento
temporario nao é automaticamente um corte no
servico regular. O calculo do beneficio do adicional
de solidariedade isola essa alteracao e refere-se a
tributacdo individual. Informacao verificada até 8

de Outubro de 2026.

Referéncias crediveis

« [1] Assembleia da Republica — Proposta de Lei n.° 110/
XVII/2.2 e calendario do OE2027, 8 de Outubro de
2026
Fonte primaria para a entrega da proposta e o processo
parlamentar.

« [2] Presidéncia do Conselho de Ministros — Articulado
da proposta do OE2027, cépia disponibilizada pelo
Observador, 8 de Outubro de 2026
Fonte primaria: IRS, minimo de existéncia, propinas e

contrato-programa de investigacao e inovacao.



https://www.parlamento.pt/Paginas/2026/outubro/Orcamento-do-Estado-para-2026.aspx
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63—68 da paginacao impressa.

* [4] Conselho das Financas Publicas — Previsoes
macroecondmicas subjacentes a Proposta de OE2027,
Parecer n.° 05/2026, 8 de Outubro de 2026
Parecer independente, incluindo os riscos e a reparticao
prevista do investimento publico e privado.

« [5] Jornal Econémico — IRS: deducao especifica e
escaloes da alivio de 431 milhoes, 8 de Outubro de 2026
Actualizacao de 3,88% e custo estimado do conjunto
das duas medidas.

« [6] ECO — OE2027 alivia IRS sobre os mais ricos.
Primeiro escalao da taxa de solidariedade sobe 12,5%, 8
de Outubro de 2026
Alteracao do limiar e enquadramento histérico do
adicional.

e [7] Jornal Economico — OE2027: Estado vai encaixar
mais 2,9 mil milhdes de euros em impostos, 8 de
Outubro de 2026
Receita fiscal nominal prevista e principais

componentes.
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Saude, ENsSINo SUperior, Clencia € Inovacao € exemplo
da Cultura sem o efeito do PRR.

* [9] RTP / Lusa — Apresentacao da proposta do
OE2027, cobertura de 8 de Outubro de 2026
Dotacao da Educacao e informacao sobre o valor de
referéncia do CSI.

« [10] Noticias ao Minuto / Lusa — Governo anuncia
2.003 milhoes para habitacao publica e acessivel, 8 de
Outubro de 2026

Composicao do montante anunciado para a habitacao.

e [11] Diario de Noticias — Complemento Solidario para

Idosos: OE2027 aposta em estagnacao nos
beneficiarios, 8 de Outubro de 2026
Valor de referéncia, previsao de despesa e hipotese
relativa aos beneficiarios.

 [12] OCDE — OECD Economic Surveys: Portugal 2026,
6 de Janeiro de 2026
Publicacdo internacional de enquadramento:
investimento, produtividade, qualificacao, despesa

fiscal e orcamentacao por resultados. DOI:

10.1787/025b3445-en.
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fiscais e oferta de habitacao.

« [14] Lusa / idealista — Pacote fiscal da habitacao gera
perda de receita de 303 milhoes ao Estado, 8 de
Outubro de 2026
Inclui a estimativa de 300 milhoes de euros associada a
reducao de um ponto percentual no IRC.

e [15] Jornal Econémico — CFP vé riscos no crescimento
de 2027 e considera pouco provavel inflacao de 2,9%
em 2026, 8 de Outubro de 2026
Sintese jornalistica do parecer e das previsoes de

referéncia.

Augustus Veritas
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