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Estrutura do Relatério —

CENARIO MACROECONOMICO c
AGREGADOS ORCAMENTAIS v

QUADRO PLURIANUAL DE PROGRAMACAO e
ORCAMENTAL

EVOLUCAO DA DIVIDA PUBLICA, ENDIVIDAMENTO E
NECESSIDADES BRUTAS DE FINANCIAMENTO

COMPARACAO COM O PAEF (2010-14)
TRANSPARENCIA ORCAMENTAL




Objetivos da POE/2014

Concluir o Programa de Ajustamento no prazo previsto
(jJunho 2014)

Iniciar um novo ciclo de consolidacao duradoura e de
crescimento econdmico

Objetivos implicam cumprir as metas a que o pais se
obrigou, mas também

« estabelecer a convicg¢ao de que um novo ciclo implica
o compromisso com a reducao sustentada do fardo
que o excesso de divida representa para a atividade
economica

* restabelecer a confianca junto dos credores, nacionais
e internacionais, assegurando que o Estado portugués
retoma o0 acesso aos mercados financeiros com vista
ao financiamento e gestao da divida




Consolidacao assinalavel

Um primeiro balanco do programa de ajustamento...

Equilibrios macroeconomicos
(em % do PIB)

| 2010 2013 2014

Agregados orcamentais estruturais?

Saldo global -8,2% -3,9% -3,0%

Saldo priméario -5,4% +0,4% +1,4%
Saldos com o exterior (BdP, MF)

Corr. e Capital -9,4% 3,1% 3,5%

Bens e Servigos -7,2% 2,1%

1 - Liquidos de fatores especiais

« Resultados tanto mais assinalaveis quanto ocorreram num
contexto macroecondmico, interno e externo, desfavoravel




Otimismo do programa inicial...

.. quanto ao seu enquadramento

» Antecipacao incompleta da contracao da procura em importantes
destinos das exportacdes

» Subestimacao do impacto nas financgas publicas do necessario
ajustamento dos outros sectores

Comparacao da evolugao das estimativas de evolucao do PIB (a
pregos constantes)
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Tambeém afetada por fatores alheios aos desenvolvimentos orcamentais
no decurso do programa (apoio ao sistema financeiro, aumento de
depositos associado aos desembolsos do programa) e por reclassificagdes
ocorridas imediatamente antes do inicio do programa (registo de dividas
comerciais, reclassificacao de EP)




Longo caminho que resta percorrer

Consolidar e reforcar a correcao dos
desequilibrios

Objetivo de médio prazo (OMP): saldo estrutural > -0,5% PIB

Sustentabilidade da divida publica requer reducao significativa do
respetivo racio

1.2 redugao prevista para 2014, de 127,8% para 126,7%

Riscos no horizonte (como o de reclassificacao adicional de empresas publicas)

Exige persisténcia de excedentes primarios no futuro

Impde convencer os agentes econdmicos da necessidade de
reducao ordenada e credivel do fardo da divida publica
Reduzira incerteza para as decisdes de poupanca e investimento

Permitira o acesso aos mercados financeiros em condi¢cdes normais de
financiamento da divida (publica e privada)




Longo caminho que resta percorrer

Entrar num novo ciclo de crescimento e
criacao de emprego

Prioridade ao investimento

Acelerar o progresso em indicadores que revelam a
percecao negativa dos investidores quanto a
estabilidade e ao enquadramento da atividade
economica em Portugal

— Ambiente macroeconomico

— Acesso a financiamento

— Burocracia governamental ineficiente

— Efeito dos impostos nos incentivos para investir
— Instabilidade das medidas de politica

— Eficiéncia da regulamentacao laboral

— Eficiéncia do quadro legal na resolucao de
conflitos




Avaliacao global

Licoes do programa

Ajustamento tem que ser global e prosseguido
simetricamente nos varios dominios

 Politica orcamental
» Resto da economia
« Enquadramento institucional

PrevisGes macro-orcamentais: prudéncia e
plurianualidade

Transparéncia




Cenario macroeconomico

Riscos significativos

(i) reversibilidade das medidas de consolidacao;

(i) subestimacao dos impactos das medidas de
consolidacao sobre o consumo privado em 2014;

(i) otimismo na estimativa do crescimento do
investimento

(iv) sustentabilidade do contributo da procura externa
para o crescimento do PIB

Sublinha-se a auséncia de um programa estruturado e
consensualizado de consolidacao e gestao orcamental

O principal risco quanto a concretizacao da inversao

da trajetoria de crescimento prende-se com a definicao de um
ambiente de estabilidade que reduza a incerteza dos
investidores relativamente a evolucao esperada e ao contexto
em que esta decorrera




Transparéncia orcamental

« A transparéncia orcamental e a credibilidade que dela
decorre sao cruciais para
« melhorar condi¢des de financiamento da divida publica
» assegurar a confianga dos agentes econémicos

* induzir os ajustamentos na despesa publica capazes de
produzir os ganhos de eficiéncia indispensaveis a
consolidacao orcamental sustentada e ao estimulo a
atividade

« Portugal tem feito progressos relevantes nos ultimos
10-12 anos

« Mas também aqui ha um longo caminho a percorrer...




Transparéncia orcamental

... Caminho a percorrer

Aprofundar o alcance e a transparéncia do processo de revisao
estrutural da despesa esbocado na POE/2014

Apresentar projecdes macro-orcamentais de curto e médio
prazo realistas, bem como cenarios de longo prazo
quantificados, com divulgacao das hipoteses e metodologias
subjacentes

Incluir projecées distintas, antes de medidas e incluindo o
efeito das medidas previstas

Reduzir a incerteza juridica e credibilizar as regras do jogo (o
Orcamento do Estado introduz habitualmente alteracdes a
legislacao em vigor, por exemplo, no sistema fiscal e no
enquadramento orcamental das regides e dos municipios)

Melhorar, nas propostas de OE, a ligacao entre a dotacao
provisional e os riscos subjacentes as previsdes
macroeconomicas e as projecoes orcamentais




