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Legal

“Um documento sem surpresas, que privilegia a estabilidade e a
consolidacdo das contas publicas.”

“Pela negativa, a auséncia de politicas verdadeiramente
reformadoras, e a manutencdo de uma das mais elevadas taxas
de esforco fiscal da Unido Europeia”.

Samuel Fernandes de Almeida
Managing Partner
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Principais previsoes

e Crescimento econémico de 2,3%: o Ministério das Financas projeta um
crescimento econdmico ligeiramente superior a média das restantes
instituicoes, refletindo medidas ja aprovadas (IRS, pensdes), e um desemprego
mais baixo (~6%)

e Saldo orcamental: +0,3% do PIB (2025) e +0,1% (2026) — excedente orcamental

e Divida publica: divida publica desce para 90,2% do PIB em 2025 e para 87,8%
em 2026 — abaixo de 90% pela primeira vez desde 2009

e Inflagao: estimada de 2,1% em 2026 (0,3% abaixo do ano de 2025)

» Desemprego: segundo as previsoes, a taxa de desemprego estimada sera de 6%
em 2026, abaixo da taxa de 6,1% em 2025

e Aumento do salario minimo nacional: para € 920 em 2026, representando um
aumento de € 50, face aos atuais € 870

e Receita fiscal do Estado: 64 237 M€ (2025) » 67 065 M€ (2026), +4,4%.
Destaques: IRS +5,0%, IVA +5,1%, IRC -2,0% pela reducao da taxaem 1 p.p. — carga
fiscal em 34,9% do PIB

e Saldo primario de 2,1% do PIB




Receita fiscal do Estado

Efeito salarios (+) e reducao
IRS +71
taxas (-)

Reducao taxa -1% e
IRC ) o -176
reversao SIFIDE indireto

Reversao isencao
ISP . o +100
pbliocombustiveis

Contribuic¢coes sociais Aumento da massa salarial +34]

Fonte: Relatdrio da Proposta de Orcamento do Estado 2026

Quanto as principais medidas de politica orcamental com impacto em 2026, destaca-se o
resultado liquido das novas medidas com ligeira reducao do saldo global (mais despesa que
receita), mas manutencao de excedente global de +0,1% do PIB em 2026.




Receita fiscal do Estado

B S N T

18 559 19 496 5,00%
IRC 9732 9532 -2,0%
Outros impostos diretos 122 439 259,60%
IVA 26 165 27 489 5,10%
ISP 4067 4254 4,60%
Imposto do Selo 2 333 2 458 5,40%
IUC 569 602 5,70%
Outros impostos indiretos 2 691 2795 3,80%
Total Receita Fiscal 64 237 67 065 4,40%

Fonte: Relatdrio da Proposta de Orcamento do Estado 2026

[1] A rubrica “Outros impostos diretos” inclui CESE, AIMI, CSB e o ASSB.
[2] A rubrica “Outros impostos diretos” inclui ISV, Imposto sobre consumo do tabaco, IABA,

CEIF, CEFID e CAV




Receita fiscal do Estado

Escaloes e taxas de IRS para 2026

_ ' Taxas (%)
Rendimento coletavel (€) Normal (A) Média (B)

Ate 8.342,00 12,50 12,500
Mais de 8.342,00 até 12.587,00 15,70 13,579
Mais de 12.587,00 até 17.838,00 21,20 15,823
Mais de 17.838,00 até 23.089,00 24,10 17,705
Mais de 23.089,00 ate 29.397,00 31,10 20,579
Mais de 29.397,00 ate 43.090,00 34,90 25,130
Mais de 43.090,00 até 46.566,00 43,10 20,472
Mais de 46.566,00 até 86.634,00 44,60 34,856
Mais de 86.634,00 48,00 -

Fonte: Proposta de Lei 37/XVII/1 - Proposta de Lei do Orcamento do Estado para 2026




Analise

Uma Proposta de OE com escassas medidas fiscais
estruturais, uma opcao que se sauda, privilegiando a
estabilidade legislativa e as alteracdes estruturantes para
diplomas avulsos.

O crescimento da receita fiscal € essencialmente
IMmpulsionado pelo aumento dos salarios e do consumo,
compensando parcialmente a reducao de 1 p.p. da taxa de
IRC.

A nivel do IRS, prevé-se a descida das taxas de IRS nos
escaldes intermédios(2.° ao 5.° escalao). As taxas do 1.° e os
ultimos escaldes (6.° ao 9.°) mantém-se Inalteradas, ainda
gue os escaldes sejam atualizados em 3,5%. O aumento do
emprego e da remuneracao media por trabalhador sao
apontados como os principais fatores que sustentam a
subida da receita, apesar da reducao prevista das taxas.

No IRC estima-se uma ligeira reducao da receita [9 732 > 9
532 (-2,0%)], refletindo o impacto direto negativo causado
pela descida da taxa em 1 p.p. Este efeito negativo é
atenuado pelo fim do SIFIDE indireto. De destacar a
reposicao das tributacdes autdnomas agravadas para
entidades com prejuizos fiscais.

VITA™



Analise

No IVA a receita aumenta de 26 165 para 27 489 (+5,1%),
acompanhando a trajetdria do consumo privado nominal e
da inflacao esperada. A principal novidade para 2026 — a
Introducao do regime de Grupos de IVA em Portugal —
encontra-se remetida para diploma proprio.

Ao nivel dos impostos diretos, € ainda de salientar o peso das
contribuicdes setoriais — nas quais se inclui a Contribuicao
Extraordinaria sobre o Setor Energético (“CESE"), o Adicional
ao IMI ("AIMI") e a Contribuicao sobre o Setor Bancario
(“CSB") — que se espera que venha a aumentar para 439
milhodes de euros em 2026 (+259,6% face ao ano anterior). De
destacar a alteracao efetuada ao regime da CESE — motivada
pela declaracao de inconstitucionalidade com forca
obrigatdria geral no que se refere a sua incidéncia sobre
concessionarias das atividades de transporte, distribuicao ou
armazenamento subterraneo de gas natural — o que,
conseguentemente, se reflete na receita estimada deste
tributo, que cai, em 2026, para 52 milhdes de euros (face aos
125 milhdées de euros do ano anterior).

De destacar que, paralelamente ao Orcamento de Estado,
estao previstas diversas medidas fiscais, das quais
destacamos as medidas no dominio da habitagcao (centradas
na habitacao jovem e arrendamento acessivel), a introducao
dos Grupos de IVA, a reducao faseada da taxa de |IRC para
17% até 2028.

IVITA™



Previsoes macroeconomicas

Previsoes de outras instituicoes para 2025-2026

T 025 (estimativa) | 2026 (previsao) |

— indicador | MF | Bdp | CFP | OCDE | FMI | CE | MF | Bdp | CFP [OCDE| FMI | CE |

PIB e componentes da despesa (taxa de

crescimento real, %)

PIB 2 1,9 1,9 1,9 2,0 1,8 2,3 1,8 1,8 1,9 1,7 2,2

Consumo privado 34 L 3,5 2,8 - 3,2 2,7 1,4 2,3 1,6 - 2,8

Consumo publico 1,5 1,6 1,6 12 - 12 12 0,3 2,6 1,0 - 12

Investimento (FBCF) 3,6 30 3,6 32 - L1 5.5 3,7 B 3,7 - 4.3

Exportacdes de bens e servicos 1,5 1 0,9 13 2,0 1,7 1,8 38 1,8 2,6 19 2,8

Importagdes de bens e servicos 4,0 4,7 4.2 2,3 29 4,3 3,6 3.7 3,7 2,7 2,7 4,1

Contributos para o crescimento do PIB (p.p.) 0,0

Procura interna 3,2 - 3.4 2,5 - 2,9 3,1 2,8 19 - 2,7

Procura externa liquida -1,2 - -1,5 -0,4 - -1, -0,9 -1,0 0,0 - -0,5

Evolucdo dos precos (taxa de variacao, %) 0,0

Deflator do PIB 3,6 4,1 3,6 2,5 2,6 3,1 2,5 2,4 21 2,3 2,2

Taxa de inflacdo (IHPC) 2.4 22 23 2.1 1,9 2,1 2] 2] 2] 2,1 2,0

Evolucao do mercado do de trabalho (taxa de

variacao, %) 0,0

Emprego (otica de Contas Nacionais) 1,7 1,8 1,5 1,8 0,5 1,0 0,9 0,9 0,3 0,4 0,9

Taxa de desemprego (% pop. ativa) 6,1 6,2 6,1 6,4 6,4 6,4 6,0 6,0 6,4 6,3 6,3

Produtividade aparente do trabalho 0,3 - 0,3 0,1 - 0,7 1,4 0,9 1,6 - 1,3

Remuneracoes por trabalhador 54 - 6,3 49 - 4,9 53 4.2 3,5 - 4,0

Saldo das balancgas corrente e de capital (em %

do PIB)

Capacidade/necessidade liquida de financiamento

face ao exterior 3,1 3,6 2,8 - - 2,4 3,0 2,3 - - 2,0

Saldo da balanc¢a corrente 1,1 - 1,2 1,1 1,7 12 0,7 0,6 1,1 1,5 09
Da qual: saldo da balan¢a de bens e servigos 1,4 1,6 0,8 1,4 - 1,4 0,9 0,1 1,4 - 1,0

Saldo da balanca de capital 2,0 - 1,7 - - 1,1 2,3 - - - 1,1

Fonte: Relatdrio da Proposta de Orcamento do Estado 2026
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