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Cenario macroeconomico

Parecer do CFP

« Em linha com as previsbes conhecidas até a data da
apresentacao da POE/2015

« Nao contem enviesamentos dignos de nota

* Indicadores recentes apontam para que as previsoes oficiais
podem vir a ser corrigidas num sentido menos favoravel,
designadamente como consequéncia dos desenvolvimentos
recentes do enquadramento internacional

* Uma evolucao dos precos implicitos eventualmente inferior a
prevista, em particular no tocante ao deflator do PIB, tornara
mais dificil atingir os objetivos orcamentais expressos em
percentagem do PIB




Confronto com o DEO 2014-18

* Inflexao significativa no respeitante a composicao do
crescimento economico previsto:

— papel acrescido do consumo privado, que volta a crescer a
ritmo superior ao do PIB e a contribuir para a reducao da
taxa de poupanca das familias

— menor contracao do consumo publico
— perda relativa de peso da formacao bruta de capital fixo
— menor excedente corrente com o exterior

« Um conjunto de variacdes que nao contribuem para a
sustentabilidade do crescimento economico e das financas
publicas nacionais
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As estimativas da POE/2015 apontam para um saldo ajustado de:
« 2014: -3,8% do PIB - melhoria de 1,4 p.p. (2188 M€)
« 2015:-2,8% do PIB - melhoria de 1,0 p.p. (1625 M¥€)
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A melhoria prevista para o saldo ajustado explica-se por:
« Em percentagem do PIB: maior contributo da despesa
« Em termos nominais: maior contributo da receita




Previsoes de receita

* O crescimento da receita prevista para 2015 na POE/2015
depende significativamente:

— do crescimento nominal da economia e da sua
composicao, fortemente assente no consumo privado

— do reforco do combate a fraude e evasao fiscal, cujo
montante estimado nao é evidenciado no relatério

* A previsao de evolucao de alguns impostos e contribuicdes é
superior a da respetiva base de incidéncia macroecondmica, o
que constitui um fator de risco




Cenario de politicas invariantes

A sua apresentacao constitui um desenvolvimento positivo a
bem da transparéncia orcamental, imposto pela legislacao
comunitaria

Contudo, da sua conjugacdao com as estimativas
correspondentes as medidas de consolidacao orcamental
enunciadas nao se afigura possivel validar ou reconciliar os
agregados da conta das administracoes publicas




Medidas de consolida¢cao orcamental

Na analise do CFP, 421 M€ (equivalente a 40% do total de
medidas permanentes), nao se encontram especificados, o
que impede a avaliagdo da sua exequibilidade ou do seu
Impacto

A POE/2015 nao é acompanhada de um plano detalhado de
implementacdo das medidas, o que dificulta a sua
monitorizacao ao longo do ano

A insuficiente especificacdo das medidas de consolidacao
prejudica a transparéncia do exercicio orcamental e constitui
um risco nao negligenciavel




Evolucao prevista da despesa

O aumento do consumo intermédio previsto para 2015 nao
parece refletir o impacto das medidas apresentadas

O montante de prestacdes sociais que nao em especie,
sobretudo pensdes e outras transferéncias monetarias para as
familias, reflete em linhas gerais as medidas e as pressoes
orcamentais identificadas pelo Governo, mas 100 M€
correspondem a medidas nao suficientemente especificadas

A informacao disponibilizada sobre prestacdes sociais em
espécie, subsidios e outra despesa corrente nao permite
compatibilizar a sua evolucao com o efeito das medidas
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Limite de despesa: Quadro Plurianual de

Programacao Orcamental
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O QPPO continua a nao revelar a eficacia necessaria, nao
representando uma verdadeira condicionante ativa da despesa.

Desde a aprovacao do QPPO inicial, em julho de 2012, os tetos que
deveriam disciplinar a programacao e a execucao da despesa num
horizonte de médio prazo tém sido sucessivamente revistos em alta.
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Evolucao da divida publica
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A POE/2015 prevé a viragem da trajetoria ascendente do
racio da divida publica em 2014 (127,2% do PIB), continuando
a diminuir em 2015 (123,7%)

Em 2015, a reducao em 3,5 p.p. do PIB ficar-se-a a dever

— em 2,5 p.p. a um ajustamento défice-divida favoravel

— em 1 p.p. ao crescimento do PIB nominal e ao excedente
primario cujos efeitos sao parcialmente anulados pelos juros
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Gestao da divida publica

A trajetoria da divida publica em 2015 e nos anos seguintes
esta muito condicionada pelos ajustamentos defice-divida,
em particular pela utilizacdo de depositos da administracao
central

Pode ser parcialmente contrariada pela necessidade de
manutencao de um nivel significativo de depdsitos do
Tesouro enquanto as condi¢cdes do mercado das dividas
soberanas nao se encontrarem totalmente normalizadas

Deve promover-se ativamente uma melhor gestdo da
tesouraria do Estado designadamente mediante a adocao da
Conta Unica do Tesouro, o que permitiria reduzir o montante
de disponibilidades financeiras necessarias ao funcionamento
dos servicos publicos.
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Conclusao

A POE/2015, embora procurando prosseguir a trajetoria de
consolidacao tragcada, apresenta riscos nao negligenciaveis:

° NO cenario macroeconomico em que se baseia

* no respeitante as medidas de politica orcamental que lhe
estao implicitas

Sublinha-se a insuficiente explicitacdo do enunciado e da
programacao das politicas, uma carateristica habitual dos
orcamentos em Portugal, que muito tem contribuido para o
insucesso da politica orcamental no papel essencial que lhe
cabe na definicdo de uma politica economica, que assegure a
estabilidade necessaria as decisbes de investimento e
poupanca de que depende o crescimento econémico
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Obrigada pela vossa atencao.
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