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Nota prévia

O estudo, em que esta apresentacao se baseia, foi concluido antes da divulgacdo da Proposta de
Orcamento do Estado para 2011, pelo que ndo contempla eventuais dados relevantes para analise
constantes desse documento.
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= Adivida publica consolidada atinge, em Dezembro de 2009, um valor de 162,5 mil milhdes de euros, correspondente a

96,7% do PIB a precos correntes

= Adivida publica consolidada foi apurada adicionando a divida directa do Estado em Dezembro de 2009, a divida

remunerada liquida de disponibilidades do SEE (excluindo as empresas classificadas no Tipo 1), a divida das Regides

Auténomas e a divida do Sector Autarquico.
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Nota: A divida segundo o Procedimento dos Défices Excessivos consiste nos valores oficiais publicados pelo Banco de Portugal, pelo INE e pelo Ministério das Finangas,
sendo os relevantes para o Eurostat. A divida directa do Estado é publicada pelo IGCP e serve de base a analise de evolucdo da divida publica consolidada até 2040 no
ambito do estudo desenvolvido. Estes valores s&o superiores aos do Ministério das Financgas, do INE, e do Banco de Portugal, na medida em que sdo mais abrangentes,

incluindo os juros dos Certificados de Aforro, CEDIC — Certificados Especiais de Divida Publica e divida publica detida pelo Fundo de Estabiliza¢do da Seguranca Social.
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Categorias

Caracteristicas

Tratamento

Tipo 1

Tipo 2

Tipo 3

Proveitos operacionais asseguram a cobertura (i)
dos custos operacionais, (ii) do servi¢co da divida
remunerada e (iii) do investimento anual previsto

Apés assuncao da divida remunerada liguida pelo
Estado, os proveitos operacionais sdo suficientes
para cobertura dos custos operacionais e do
investimento anual previsto

Apos assuncéo da divida remunerada liguida pelo
Estado, a empresa ndo gera proveitos
operacionais suficientes para fazer face aos
custos operacionais e ao investimento anual
previstos

Exclusdo da empresa para apuramento dos
compromissos adicionais do Estado

O stock de divida remunerada liquida € adicionado a
divida directa do Estado em 31 Dez 09

O stock de divida remunerada liquida € adicionado a
divida directa do Estado em 31 Dez 09

Os défices de exploracdo futuros estimados (6ptica de
continuidade) e os planos de investimento (confirmados
no pos PEC) sdo adicionados, anualmente, a divida
publica consolidada

Nota: Pressupfe-se que as indemnizacfes compensatoérias estaveis se vao manter no futuro, contribuindo para o défice
publico primario, mas ndo para os compromissos adicionais do Estado.
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Metodologia: Municipios, Regibes Autonomas

A divida estimada das Regifes Autbnomas é adicionada a divida directa do Estado a 31 Dez. 09:
= Divida directa das Regides;

= Divida indirecta incluindo (i) empresas publicas regionais com aval e (ii) a divida estimada das
Regioes concessionérias de PPP;
Autonomas
= Factoring;
= Divida dos municipios das Regides; e

= Divida das empresas publicas regionais sem aval da Regiéo.

Sector A divida estimada relativamente ao Sector Autarquico (Municipios, empresas municipais e servi¢cos
Autarquico municipalizados) é adicionada a divida directa do Estado a 31 Dez. 2009.

= Justica e seguranca (incluido): os projectos que implicam pagamentos pelo Estado (ex. campus
justica, prisdes) foram adicionados anualmente a divida publica consolidada

= Plataformas logisticas (ndo incluido): apenas 0s investimentos rentaveis e autosustentaveis serao

Outros realizados pelo sector privado

investimentos

= Energia (ndo incluido): ao Estado Portugués apenas compete o papel de regulacdo e monitorizagéo
do sistema

= Novo Aeroporto de Lisboa (nédo incluido): assume-se realizagdo em simultdneo com a privatiza¢ao
da ANA
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Metodologia: PPP e Concessoes

Concessdes = As novas concessdes, em contratacdo ou anunciadas

incluidas = As concessdes rodoviarias em fase de operac&o e de remuneracgao

____________________________________________________________________________________________________________________

As concessdes sem pagamentos pelo Estado

Concessoes
excluidas A ~ ~ ~ L : -
s concessdes em operacao e remuneracao que ja se encontram reflectidas nas contas publicas
= Pagamentos liquidos anuais a realizar pelo Estado durante o prazo das concessdes (acrescem,
anualmente, a divida publica consolidada)
Fluxos = Receitas proprias liqguidas da EP - Estradas de Portugal (deduzem, anualmente, a divida publica

considerados consolidada)

= Receitas liguidas ap6s areversao das concessdes rodoviarias para o Estado (abatem, anualmente, a
divida publica consolidada)
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Metodologia: evolucao anual da divida publica cor

Divida publica Défice Dindmica Concessodes SEE (défices e Receitas liquidas Receitas liquidas  Divida publica
consolidadaano t-1 priméario automéaticada  (pagamentos investimentos) préprias Estradas reversao consolidadaano t
divida liquidos do Estado) de Portugal (EP) Concessodes

- J
Y

Fluxos que abatem a divida
consolidada do ano t-1

Fluxos que acrescem a divida consolidada do ano t-1
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307
1%

B SEE = 29.762 milhBes de euros a acrescer a
m Concessoes divida directa do Estado em Dez.
RAM 2009
RAA

o = 28.663 milhBes de euros a acrescer,
Municipios

o anualmente, em fluxos nominais, a
H Seguranga e justica

divida publica consolidada até 2040

TOTAL: 58.425 milhdes de euros

Face a 1.2 versdo do Estudo, de Janeiro de 2010, o VAL dos compromissos totais reduziu-se em 12,5 mil milhdes de euros devido:
. A suspens&o/adiamento na implementacdo de concessdes rodoviarias e ferroviarias (-11,5 mil milhées de euros),

" A suspenséo de planos de investimento do SEE (-2,8 mil milh6es de euros), que mais que compensou 0 aumento do stock de
divida (+0,8 mil milh&es de euros);

" Ao incremento dos compromissos adicionais nas restantes categorias (+1,0 mil milhdes).
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VAL dos compromissos adicionais estimados: =
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= As 10 principais empresas
representam cerca de 95% do total
considerando, tanto a divida
remunerada liquida em Dezembro de
2009, como o VAL dos
Défices/Investimentos futuros a
Janeiro de 2010.

Face a 1.2 versdo do Estudo de Janeiro de 2010, e apesar da eliminagdo dos planos de investimento da REFER, da CP, do Metro

Lisboa e do Metro do Porto, ndo houve alteracdo do Top 10 das empresas do SEE com maior contributo para os compromissos

adicionais do Estado.
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Evolucao das concessoes consideradas

1. Concessdes Rodoviarias

Legenda:

=  Concessé&o SCUT Algarve (4) * s Subconcesséo Tejo Internacional (1) - Projecto anunciado
" Concessao SCUT Beira Interior (4) = 4 Subconcess&o Vouga (2) - Projecto em contratago
" Concessao SCUT Interior Norte (4) (3) = Projecto em fase de construgéo (data de
=  Concessdo SCUT Costa de Prata (4) 2. Concessdes Ferroviarias (Alta Velocidade) adjudicagéo)
. Concesséo SCUT Beiras Litoral e Alta 4) . Troco Poceirdo-Caia (Maio 2010) 3) (4) - Projecto em fase de operag&o
- Concessédo SCUT Norte Litoral (4) . Troco Lisboa-Poceirdo (1) V. Projecto incluido face a 1.2 versao do estudo
. Concessao SCUT Grande Porto (4) ]

] . Troco Lisboa-Pombal (1) X _ projecto excluido face a 1.2 versdo do estudo
» v/ Concessdo AENOR (4)

N ) " Troco Pombal-Porto Q)
» v/ Concessé&o LusoLisboa (4)

. Trogo Porto-Vigo (1)

. Concessao Tunel do Maréo (Maio 2008) 3)

= Subconcessao Douro Interior (Nov. 2008)  (3) " Incluséo da AENOR e da LusoLisboa,
3. Parcerias Publico-Privadas Hospitalares cujo Contrato foi renegociado de

. Subconcessao Transmontana (Dez. 2008) (3)
portagem real para pagamento pela

. Subconcesséo Baixo Tejo (Jan. 2009) (3) - Hospital de Braga (Dez. 2008) 3) . L
) disponibilidade

=  Subconcessdo Baixo Alentejo (Jan. 2009)  (3) =  Hospital de Loures (Set. 2009) 3)

L ) . . = Excluséo de 5 Subconcessbes
. Subconcesséo Litoral Oeste (Fev. 2009) (3) . Hospital de Vila Franca de Xira 2 o

rodoviarias entretanto suspensas
. Subconcesséo Algarve Litoral (Abr. 2009) (3) . Hospital de Lisboa Oriental (2
. . * Inclusa 2 PPP hospital

. Subconcesséao Pinhal Interior (Abl’ 2010) (3) " Hospita| Central do A|garve (2) TEUEITEE ] ospitalares

B entretanto anunciadas
=  Subconcessao RotaOeste (1) = Hospital de Vila Nova de Gaia (1)

= Adiamento do trogo ferroviario Lisboa-
Poceirdo de 2010 para 2014 e do trogo
Lisboa/Vigo de 2011/12 para 2020

= 3¢ Subconcessao Auto-Estradas do Centro -/ Hospital de Pévoa do Varzim 1)
* s Subconcesséo Serra da Estrela

" 4 Subconcessao Ribatejo
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VAL dos compromissos adicionais estimados: C

5 8

(+19%) (-68%)
2020
13%
(-57%)
(-22%)
7.986 0
Total Out. 2010: 15.966 milhdes de euros (-42%)
Total Jan. 2010: 27.488 milhdes de euros (-91%)
Concessoes Ferroviarias M Concessdes Rodoviaria: ' Saude [ Projecto em contratagdo B Projecto anunciado
Nota: (%) variacdo face a 1.2 versado do Estudo (Jan. 2010) Projecto em fase de operagdo M Projecto em fase de construcéo

Face a 1.2 versdo do Estudo, de Janeiro de 2010, verifica-se:

» Rodoviarias (-8,7 mil milhdes de euros): Suspensao de 5 projectos e introducéo de portagens nas 7 SCUT

= Ferroviarias (- 3,1 mil milhdes de euros): Adiamento dos projectos ferroviarios (TGV)

= Anunciados (-2,0 mil milh&es de euros): Suspenséo de 5 concessdes rodoviarias e adiamento Lisboa-Poceirdo

= Em contratacédo (-7,4 mil milhdes de euros): Adiamento Lisboa-Poceirédo, anulagdo AE Centro e adjudicacéo Poceirdo-Caia e Pinhal Interior
= Em construcédo (+2,2 mil milhdes de euros): Incluséo Poceirdo-Caia e Pinhal Interior

= Em operacéo (-4,3 mil milhdes de euros): Introducéo de portagens nas 7 SCUT
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Peso da divida publica directa no PIB em

Divida publica directa
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Peso da divida publica directa no PIB a precos correntes (%)

Fontes: PIB a pregos correntes em Dezembro de 2008 e em Dezembro de 2009 (INE, base 2006), Divida publica directa em Dezembro de 2008 e em Dezembro de
2009 (Instituto de Gestdo de Tesouraria e do Crédito Publico, I.P.).

Face a 1.2 versé&o do Estudo, de Janeiro de 2010, verifica-se que:

= OPIB apregos correntes em 2008 e em 2009 evolui de 166,4 e de 160,8 mil milhdes de euros, para 172,1 e 168,1 mil milhdes de euros,
respectivamente, por alteracao da base de célculo do PIB de 2000 para 2006;

= Adivida publica directa, embora mantenha os valores nominais (correccao em 2009 de 132,5 mil milh&es de euros para 132,7 mil milhdes de

euros), em 2008 e em 2009, passa de 71,2% do PIB e de 82,4% do PIB, para 68,8% e 79,0%, respectivamente. BP[
12
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Comparac&o internacional do peso da divida pablicane P

Divida publica em paises europeus

120%
100%
80% Legenda:
Portugal 2008 m 2009

60%

Restantes paises 12008 m 2009

e Zona Euro
40%

20%

peso da divida publica no PIB (%)

0% ——

Espanha Irlanda Alemanha Zona Euro Portugal Grécia Italia

Fontes: Paises europeus e média Zona Euro (AMECO). Portugal (INE, 2.2 notificagdo do Procedimento dos Défices Excessivos de 28 de Setembro de 2010).
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Pressupostos macroeconémicos

Estimativa Projecces

2009 2010

1. PIB real (tv anual, %)" -2,6% 1,2% 0,5% 1,1% 1,7% 1,8% 1,8% 2,0% 2,5% 2,5%
2. Inflac&o (IPC como proxy para o deflator do PIB, %)1 -0,8% 1,4% 2,0% 2,0% 2,0% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2%
3. Taxa de juro da divida publica alema a 10 anos (%) 3,3% 2,7% 2,9% 3,2% 3,8% 4,0% 4,5% 4,9% 4,9% 4,9%
4. Spread da divida publica portuguesa face a alemé (10 anos) %2 0,9% 2,3% 2,5% 1,8% 1,3% 1,0% 0,8% 0,4% 0,4% 0,4%
5. Euribor 3 meses (%)l 1,2% 0,8% 1,2% 2,5% 3,8% 3.8% 4,1% 4,5% 4,5% 4,5%
6. Taxa de juro da divida publica portuguesa a 10 anos (%) 4,2% 5,0% 5,4% 5,0% 5,0% 5,0% 5,3% 5,3% 5,3% 5,3%
7. Taxa de juro implicita/média da divida publica portuguesa (%) 4,3% 3,8% 3,7% 3,7% 3,9% 4,1% 4,2% 4,8% 4,9% 4,9%
8. PIB a pregos correntes (mil milh8es de euros) 168,1 172,5 176,8 182,3 189,1 196,8 204,9 251,4 400,0 636,6

Fontes: Departamento de Estudos Econémicos e Financeiros (DEEF) do Banco BPI, Banco de Portugal, INE, Or¢gamento de Estado para 2010, Relatério de Orientagéo da Politica
Orcamental (ROPO) Julho 2010.

Nota 1: Projec¢des do Relatorio de Orientacdo da Politica Orcamental (ROPO) Julho 2010 até 2013 e nos anos seguintes previsdes do DEEF do Banco BPI. Para as previsfes do Banco
BPI assumiu-se que as taxas de juro de longo prazo se referem a taxas das OTs a 10 anos e que a taxa de juro de curto prazo emula a taxa Euribor a 3 meses. Excepc¢éo para 2010, em
que se assume a previsdo do Banco de Portugal (Boletim Econémico de Outono 2010) para o crescimento do PIB e inflagdo. Considera-se o PIB pregos correntes base 2006 em 2009 em
linha com 0 ROPO Julho 2010 e segundo INE (22 Notificagdo do Procedimento dos Défices Excessivos - PDE).

Nota 2: O spread da divida publica portuguesa face a alema a 10 anos corresponde ao diferencial entre a taxa das OTs a 10 anos e a taxa dos Bunds também a 10 anos projectadas pelo
DEEF do Banco BPI.

Face a 1.2versédo do Estudo, de Janeiro de 2010, verifica-se:

= Crescimento real do PIB: em 2010 passou de 0,5% para 1,2%; em 2011 de 1,0% para 0,5%; e em 2013 de 1,3% para 1,7%;

= Inflagdo: em 2010 passou de 1,5% para 1,4%; em 2011 de 1,8% para 2,0%; em 2012 e 2013 de 2,2% para 2,0%;

= Spread da divida portuguesa face a alema nos 10 anos: em 2010 passou de 0,5% para 2,3%; em 2011 de 0,4% para 2,5%;... estabiliza agora
em 2020 em 0,4% que compara com 0,2% anteriormente;

= Taxade juro dadivida portuguesa: estabiliza agora em 4,9% a partir de 2023 quando antes estabilizava em 5,3% (queda estrutural das taxas
de juro de longo prazo da divida sem risco — Alemanha).

LJBPI

14



Pressupostos para evolucido do saldo primario

* Anos 2010-2013
Segundo ROPO Jul 2010 e MFAP

em % do PIB 2010 2011 2012 2013
Receita total 40,6+1,8=42,4% 42,0% 42,8% 43,0%
Despesa total primaria (excl. juros) 44,7+1,8=46,5% 42,9% 42,0% 41,1%
Saldo primario -4,1% -0,9% 0,8% 1,9%

* Anos 2014-2020

Convergéncia entre previsées do ROPO Jul 2010 e cenarios histéricos relevantes.

« Anos 2020-2040

Despesa Receita Saldo o
e .,. Critério*
primaria total primario
A 40,3% 41,8% 1,5% Média 1999-2008
B 40,6% 42,9% 2,3% 2013 segundo ROPO Jul 2010
C 37,4% 40,2% 2,8% 2000

Fontes: BPI, AMECO, Ministério das Financas, Banco de Portugal, INE.
Nota: * os valores da despesa primaria e, consequentemente, do saldo primario foram ajustados

para garantir comparabilidade entre os valores histdricos e as projecgdes.

Face a 1.2 versado do Estudo, de Janeiro de 2010, verifica-se:

= Cenarios A e C: passou a considerar-se o saldo primério e ndo o saldo primario corrente. A diferenca resulta, sobretudo, da inclusao das
medidas temporarias nas receitas totais, que nao constavam das receitas correntes, e ainclusao de um valor minimo de investimento anual
por necessidade de reposi¢cao e manutengao nas despesas “totais” excluindo juros. Assim, passou a recorrer-se a um saldo primario
“corrigido” em vez do tradicional saldo primario corrente ;

= Cenario A: a alteracdo referidaimplicou que, neste cenério, o saldo a partir de 2020 deixasse de ser 0,9% do PIB para ser 1,5% do PIB;

= Cenario B: considerou-se o cenario do ROPO Jul 2010 (projeccéo de 2013 no futuro) quando antes se usavam as projec¢des da AMECO para
2011 como previséo 2012-2040.

= Cenario C: o saldo priméario passou de 2,5% do PIB para 2,8% do PIB depois de 2020. _‘
. P p 0 p 0 p BP[



Outros Pressupostos

Regides §
\Ulielalel=s - | Divida consolidada das Reqgifes Auténomas e do Sector Autarguico: assume-se que se mantera constante em

Sector ~valor nominal até 2040
Autarquico ?

Seguranca N . . L L
gocialg Evolucdo da Seguranca Social: considera-se ja integrada no saldo priméario
» Indemnizacdes compensatérias e dividendos: assume-se gque se vao manter no futuro nos niveis actuais,
contribuindo para o saldo publico primario, mas néo para os compromissos adicionais do Estado
» Défices operacionais: assume-se que os défices operacionais das empresas do TIPO 3 vao evoluir
SEE globalmente a taxas médias anuais préximas das registadas no ultimo triénio (cercade 2% a.a., excluindo os

Hospitais EPE)

* |nvestimento: assumiu-se a hipétese que até 2040, nas empresas dos TIPO 2 e 3, ndo seréo efectuados
investimentos adicionais para além dos cerca de 6 mil milhdes de euros (em valor actualizado liquido)
considerados no estudo

» Concessdes e PPP: assumiu-se a hipotese que até 2040 nédo serdo implementados novos projectos, com

excepgao daqueles que ja foram confirmados pelo Governo no p6s PEC (ex. TGV Lisboa — Madrid, TGV Lisboa
Concessoes —Vigo e PPP Hospitalares)

e PPP

= Novo Aeroporto de Lisboa: projecto sem impacto no estudo, uma vez que se assume a sua realizagdo em

simultaneo com a privatizagao da ANA
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15-Out-2010

em % do PIB 2009 2010 2011 2012 2013 C
Divida consolidada (BPI) 103,9% 103,6% 101,9%
Saldo primario -6,4% -4,1% -0,9% 0,8% 1,9% 1,5% 2,3% 2,8%
Dinamica automatica -5,6% -1,1% -1,2% -0,6% -0,2% -0,1% -0,1% -0,1%
Encargos com juros -3,2% -3,6% -3,7% -3,8% -3,9% -3,7% -2,7% -2,2%
Total de outros encargos (lig.) - -0,8% -0,6% -0,5% -0,7% 0,3% 0,3% 0,3%
SEE - -0,5% -0,3% -0,4% -0,5% -0,1% -0,1% -0,1%
Concessbes - -0,4% -0,3% -0,1% -0,2% -0,1% -0,1% -0,1%
EP e reversao de concessdes - 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,5% 0,5% 0,5%

06-Jan-2010

em % do PIB

Divida consolidada (BPI) 100,0% 106,0% 111,2% 116,1% 120,3% 147,0% 300,0% 115,5%
Saldo primario -3,7% -3,7% Cada cenario tinha convergéncia diferente para 0,9% -4,0% 2,5%
) ) ] 0 padréo de longo prazo, porque o ponto de
Encargos com juros -2,8% -3,7% presentemente. -7,7% -15,5% -6,2%

Encargos (lig.): SEE +

Concessoes - Reversoes - -1,0% -1,0% -1,6% -1,8% -0,2% -0,2% -0,2%
Nota: Dindmica automéatica decorre da diferenca entre os encargos com juros e o efeito de crescimento nominal do produto sobre a variacdo da divida em
percentagem do PIB. O efeito dos encargos com juros esté incluido na dindmica automética, que reflecte ainda o contributo da evolu¢éo do produto real e da
inflacdo. Por exemplo: assumindo um nivel de divida proximo de 100% do PIB, no caso da taxa de juro ser 5% e o crescimento nominal do PIB ser 3%, grosso
modo, a divida publica em percentagem do PIB cresceria cerca de 2% pelo impacto da dinAmica automatica.
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15-Out-2010
mil milhdes de euros
Divida consolidada (BPI)

Saldo primério -10,6 -7,1 -1,6 15 3,6 9,6 14,9 18,0
Encargos com juros -4.8 -6,2 -6,5 -6,9 -7,4 -23,3 -17,1 -14,2
Total de outros encargos (lig.) - -1,3 -1,2 -1,2 -1,2 1,9 1,9 1,9
SEE - 0,8 -0,6 -0,8 -0,9 -0,6 -0,6 -0,6
Concessdes + Seg. e Justica - -0,6 -0,6 -04 -0,4 -0,6 -0,6 -0,6
EP e reversdo de concessodes - 0,1 0,0 0,0 0,1 3,1 3,1 3,1

06-Jan-2010
mil milhdes de euros
Divida consolidada (BPI) 160,5 172,5

Saldo primério -5,9 -6,0

Encargos com juros -4,5 -6,0

Encargos (lig.): SEE +
Concessoes - Reversoes - -1,6

186,4

-1,7

201,9

217,5

Ponto de partida é agora 2013 e ndo 2010, pelo
que a convergéncia é diferente face a verséo de
Janeiro.

8944 1825,3

55 -24,3
-46,8 -94,3
-1,2 -1,2
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apenas 1,5% a partir de 2020
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em % do PIB
Divida consolidada (BPI)

Saldo primério -6,4%
Dindmica automaética -5,6%
Encargos com juros -3,2%

Total de outros encargos (lig.) -
SEE -
Concessbes -
EP e reversdo de concessbes -

-4,1%
-1,1%
-3,6%

-0,8%
-0,5%
-0,4%

0,1%

103,9%

-0,9%
-1,2%
-3, 7%

-0,6%
-0,3%
-0,3%

0,0%

103,6%

0,8%
-0,6%
-3,8%

-0,5%
-0,4%
-0,1%

0,0%

1,9%
-0,2%
-3,9%

-0,7%
-0,5%
-0,2%

0,0%

1,5% 1,5%
-0,1% -1,1%
-3,7% -4, 7%
0,3% 0,3%
-0,1% -0,1%
-0,1% -0,1%
0,5% 0,5%

mil milhdes de euros
Divida consolidada (BPI)

Saldo primario -10,6
Encargos com juros -4,8

Total de outros encargos (lig.) -
SEE -
Concessfes + Seg. e Justica -
EP e reverséo de concessdes -

-7,1
-6,2

-1,3
-0,8
-0,6

0,1

-1,6
-6,5

-1,2
-0,6
-0,6

0,0

15
-6,9

-1,2
-0,8
-0,4

0,0

2013

3,6
-7.4

-1,2
-0,9
-0,4

0,1

A (BPI)

PIB @1.5%

486,7
9,6 7,7
-23,3 -24,3
1,9 1,9
-0,6 -0,6
-0,6 -0,6
3,1 3,1

LJBPI



Principais Conclusoes

1. Desde Janeiro de 2010 até agora foram tomadas decisdes e apresentadas propostas que melhoram a
sustentabilidade futura da Divida Consolidada do Estado Portugués:

. Cancelamento ou adiamento de projectos de investimento do Sector Empresarial do Estado e das Parcerias
Publico-Privadas;

. Introducéo de portagens nas SCUT;

. Anuncio de um Programa de Privatizaces;

. Fixacdo de objectivos ambiciosos para a evolucdo do saldo primério até 2013.

2. A efectiva sustentabilidade da Divida Consolidada do Estado Portugués no médio-longo prazo depende da
concretizacdo dos objectivos enunciados para o periodo de 2010-2013 e de:

. Niveis razoaveis de crescimento real do PIB (>2,5% ao ano);
. Superavites primarios superiores a 1,5% do PIB,;
. Forte contencdo do Investimento Publico realizado pelo Estado, Autarquias, Regides Autébnomas, Sector

Empresarial do Estado e Parcerias Publico-Privadas.

3. Nestas circunstancias sdo dificeis de entender as contratacbes realizadas no passado recente,
designadamente nas Auto-Estradas e no TGV, sendo fortemente recomendavel o seu adiamento.
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