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26 de abril de 2016

Desde a sua entrada em fung¢des, em fevereiro de 2012, o Conselho das Finangas Publicas
(CFP), no cumprimento dos seus estatutos e de acordo com a Lei de Enquadramento
Orcamental (LEO) e com a regulamentacdo europeia, tem emitido analises sobre o Programa

de Estabilidade ou, durante a vigéncia do Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira

(PAEF), sobre o Documento de Estratégia Or¢amental. Essas analises sdo divulgadas 2 % a trés
semanas apos a apresentagdo desses documentos pelo Governo, momento em que o CFP
deles toma conhecimento. Procedimento idéntico é observado com respeito as propostas de
Orcamento do Estado, cuja primeira apreciagdo pelo CFP se referiu a POE/2013.

Desde a apresenta¢dao do Or¢camento do Estado para 2015, em outubro de 2014, o CFP tem
produzido um Parecer sobre o cenario macroecondmico subjacente ao Programa de

Estabilidade e ao Orgamento do Estado. Diferentemente das andlises atrds referidas, este
procedimento supde que o Parecer do CFP seja submetido em simultdneo com a
apresentacdo pelo Governo desses documentos. Por essa razao foi assinado um Protocolo
entre o Ministério das Financas e o CFP estabelecendo as regras quanto a troca de informacao

entre as duas instituicdes, prévia a respetiva publicacdo. Dada a sua finalidade, a informacao
ai contemplada respeita apenas ao cendrio macroeconémico e ndo inclui o texto que o

justifica.

Assim, no que se refere ao Programa de Estabilidade agora em debate, o CFP emitiu esse
Parecer no dia 21 de abril passado, em simultdneo com a divulgacdo publica pelo Governo do
Programa de Estabilidade 2016-2020 e do Programa Nacional de Reformas para idéntico
periodo. Na mesma altura o CFP teve conhecimento desses documentos cuja andlise estd
agora a preparar nos termos habituais. O tempo disponivel desde a sua divulgacdao nao
permite ainda o exame detalhado por eles exigido, razdo pela qual este ndo serd objeto desta
apresentacao.

O CFP tem, contudo, acompanhado assiduamente todos os documentos de programacao
orcamental bem como a respetiva execucado, tornando publicas as suas andlises e procurando
instituir a pratica de considerar cada novo programa a luz do cumprimento das politicas

anteriormente enunciadas. Os programas aprovados ou propostos em 2016 assumem uma

particular relevancia atendendo a que, inserindo-se numa nova legislatura, definem as
orientacdes da politica econdmica e orcamental que deverdo presidir a respetiva execucao
no proximo quadriénio. Reforcando essa relevancia esta ainda o facto de se completar em
2016 o periodo de programacdo abrangido pelo primeiro Documento de Estratégia
Orcamental (DEOQ/2012) elaborado no contexto do PAEF, que viria a concluir-se, como
previsto, em junho de 2014.
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Esse facto torna interessante analisar em que medida os resultados entao previstos foram ou
ndo alcangados, o que constitui um ponto de partida importante para a programagao
subsequente. Antecipando algumas conclusdes da analise mais detalhada a apresentar no
contexto da apreciacdo do Programa de Estabilidade 2016-2020, podem ja relevar-se alguns
aspetos dessa execu¢do, nomeadamente por referéncia a analise do DEO/2012 elaborada

pelo CFP. Pontos importantes desta analise referiam que: (i) os ajustamentos orgamentais
precisam de ser suficientemente fortes; (ii) a maior parte do ajustamento deve incidir sobre
as despesas e ndo sobre as receitas publicas; (iii) o ajustamento deve, além disso, assentar
em medidas permanentes dirigidas em especial as despesas mais rigidas.

Segundo a programacgao entdo prevista, o ajustamento orcamental a realizar entre 2010 e
2016 dever-se-ia em 30% a receita corrente, em quase 50% a despesa corrente (com realce
para as despesas com pessoal, responsaveis por quase 40% do ajustamento) e em 20% as
despesas de capital. Entre 2012 e 2016, o contributo da receita corrente deveria mesmo
descer, compensado pelo reforgo do respeitante a despesa corrente, que explicaria 80% do
ajustamento.

A luz dos principios expostos no seu Relatdrio, esta programagdo merecia um juizo positivo
do CFP que, no entanto, referia ainda:

Talvez mais importante que a intensidade e a rapidez do ajustamento é a sua
qualidade. Um ajustamento duradouro, incorporando cortes em gastos néo
produtivos e aumentos em impostos que minimizem a distor¢do na afetacdo de
recursos, contribui normalmente para a sustentabilidade da divida publica.

Estudos empiricos revelam, por exemplo, que, aos cortes ou compressbes
horizontais dos saldrios dos funciondrios publicos, os governos deviam preferir
a racionalizagdo da fungdo publica, eliminando burocracia e formando e
realocando os trabalhadores em atividades mais produtivas.

... a estratégia orcamental do Governo exigird um compromisso firme com os
limites de despesa, especialmente na drea dos gastos correntes primadrios,
apoiado em reformas estruturais dessas categorias de despesa. S6 uma vontade
politica determinada e perseverante poderd levar por diante tais passos.

O Relatério sublinhava em seguida a importancia da fixacao de limites plurianuais a despesa,
abrangentes e vinculativos, bem como um conjunto de condicdes a que a definicdo e gestdo
desses limites devia obedecer, exigindo a redefinicdo do enquadramento orcamental e a
existéncia de projecdes macro-or¢camentais fidveis e corrigidas do enviesamento otimista que
até ai as tinha caracterizado. Nesse contexto, o Relatério concluia que:

O enquadramento orcamental de médio prazo submetido pelo Governo como
parte do procedimento de execugdo do DEO/2012 estd ainda longe de cumprir
estes requisitos.
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Mesmo sem o apuramento dos resultados previstos para o final de 2016, ou apenas tendo
em conta os obtidos até a conclusdao do programa, é claro que, no que respeita a qualidade,
o ajustamento que teve lugar diferiu substancialmente do entdo programado.

A nivel de reformas, apenas em 2015 foi aprovada a do enquadramento orcamental, que
desde hd muito se apresentava como critica para a definicdo de uma estratégia orcamental
capaz de assegurar a sustentabilidade das finangas publicas, enquadrando as decisdes de
politica econdmica numa perspetiva de médio prazo, adequada para orientar as expectativas
e decisOes do sector privado. No passado, essas estratégias ndo cumpriram esse requisito.
Por um lado, conduziram ao esgotamento do espaco or¢gamental necessdario a utilizacdo da
politica orcamental como instrumento de estabilizacdo econémica; por outro, acomodaram
um nivel de endividamento externo que acentuou a vulnerabilidade da economia as
flutuagdes da conjuntura internacional.

Ndo obstante o ajustamento orcamental ja alcangado, muito ha ainda a fazer, no plano da
reforma do enquadramento orcamental, com vista a corrigir estes dois problemas e a
conseguir o ajustamento orcamental duradouro, crucial para repor a economia numa
trajetdria de crescimento e de financiamento sustentdvel.

Uma parte do problema tem a ver com os cenarios de médio prazo e respetiva articulacdo
com a programacao das despesas publicas. Como a nova Lei de Enquadramento Or¢camental
(LEO) reconhece, em linha com a evidéncia exposta por vasto numero de estudos empiricos
de ajustamentos orcamentais bem-sucedidos, a existéncia de limites de despesa crediveis
num horizonte de médio prazo é indispensavel a sua boa gestdo e a obtengdo de ganhos de
eficiéncia nas despesas. Independentemente de qualquer objetivo aprioristico quanto ao
nivel ou afetacdo destas, a sua gestdo eficiente é uma base essencial de um ajustamento
orcamental duradouro.

Para ser duradouro e alavancar o crescimento da economia, o ajustamento orgcamental
necessario difere profundamente de um programa de emergéncia. Neste o que conta é limitar
as necessidades de financiamento, controlando o nivel de despesas e de receitas, através de
medidas que atuem de imediato, embora com natureza eventualmente reversivel. Torna-lo
duradouro exige, porém, a definicdo de uma politica fiscal que fomente a poupanca e o
investimento, a par de uma gestao das despesas publicas que constantemente promova a sua
eficacia e eficiéncia.

As projecOes macroecondmicas de médio prazo sdo uma base essencial de um ajustamento
dessa natureza. Do lado das receitas devem integrar o impacto previsivel das medidas de
natureza fiscal; do lado das despesas, devem permitir fixar, para um horizonte de médio
prazo, um limite global de despesas que constitua a base necessaria para a sua aloca¢ao aos
diversos tipos de despesa, o que implica definir prioridades entre eles. Uma vez fixados esses
limites, a respetiva gestdo deve ser da responsabilidade dos gestores sectoriais, cujos



programas devem, além dos dispéndios a realizar, indicar as metas a atingir e os prazos
previstos para tal. Esses elementos constituem, por seu turno, a base da avaliagao dos
programas, sem a qual os resultados sdo indefinidamente adiados, requerendo sempre mais
tempo e mais meios, acabando em novos programas com caracteristicas idénticas.

Estes principios foram pela primeira vez consagrados entre nés na nova LEO que, ao fazé-lo,
reconheceu que a infraestrutura de gestdo financeira publica em Portugal estd ainda longe
de possuir os meios necessarios a sua implementacao, tendo por isso estabelecido um prazo
de transicdo de trés anos para a realizar.

Fundamental entre esses meios é a qualidade da informagdo contabilistica, que tem
constituido um importante fator de vulnerabilidade para a gestdo das finangas publicas. A
fragmentacdo contabilistica vigente nas administracdes publicas atrasa e prejudica
seriamente a consolidacdo de contas, tal como a articulacdo entre a gestdo de fluxos de
tesouraria e a gestdo de compromissos. A adogdo, também em setembro ultimo, do Sistema
de Normalizagdo Contabilistica para as Administragdes Publicas (SNC-AP), que o CFP sauda,
destina-se a corrigir essa situacdo. O Decreto-Lei que o aprova contém os principios
adequados a superacdo das falhas na informacdo de base e agregada ha muito sentidas e,
desse modo, complementa os principios da nova LEO. Falta, contudo, colocar no terreno a
nova LEO e o SNC-AP, tarefas que exigem vontade politica e capacita¢do técnica.

O CFP deu o seu Parecer a proposta de lei e esperava ver incorporados no Programa de

Estabilidade 2016-2020 e no Programa Nacional de Reformas o espirito e as medidas
necessarias a concretizacdo dos principios subjacentes a estas iniciativas reformistas no
dominio da gestdao das finangas publicas, um tema que sera desenvolvido na analise ao
Programa de Estabilidade.

A qualidade das projecdes macroecondmicas de médio prazo sobre as quais incidiu o recente
Parecer é, nesta 6tica, uma condigdo importante a respeitar. No caso de uma economia com
um elevado nivel de vulnerabilidade externa, essa qualidade tem de assentar num
significativo grau de prudéncia. Qualguer andlise do registo histodrico das projecdes integradas
nos Programas de Estabilidade submetidos por Portugal revela que essa condi¢cdo nunca foi
respeitada. Porém, ndo sé as consequéncias dai resultantes para o crescimento e a
estabilidade da economia mostram a urgéncia em quebrar essa tradicdo, como atualmente

existe um quadro legal que o exige.

Duas areas requerem especial atencdo com vista a elaboracdo de projecées de médio prazo
prudentes: a relativa as hipdteses de enquadramento externo da economia e, no plano
interno, a sua articulacdo com um programa de politica econdmica que assente, em matéria
de politica orcamental, num compromisso firme de médio prazo com a projecao de despesas,
capaz de servir de base a sua gestdo e avaliacdo, condi¢Oes indispensaveis do seu controlo. O
otimismo que sempre caracterizou as projecées subjacentes aos Programas de Estabilidade
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normalmente falhou nestas duas areas e conduziu a acumulagdo de desequilibrios
orcamentais, a instabilidade da politica fiscal e, no limite, a insustentabilidade das finangas
publicas.

O Parecer do CFP quanto ao cendrio macroecondmico subjacente ao Programa de
Estabilidade 2016-2020 sublinha esses dois aspetos. No dominio do enquadramento externo,
a incerteza que tem vindo a manifestar-se na economia global, com particular incidéncia na
Europa e em mercados relevantes para a economia portuguesa, aconselham um grau de
prudéncia adicional com respeito as projecdes oficiais que, embora apontando os riscos
existentes, tendem a ajustar-se tardiamente aos pontos de viragem da conjuntura. Por isso,
desde o Relatério emitido em marco Ultimo sobre a Situacao e Condicionantes das Finangas

Publicas, o CFP tem chamado a atencdo para a evolucdo desfavoravel de diversos aspetos da
economia internacional relevantes para as projecdes de procura dirigida as exportacoes
portuguesas, evolugdo essa que tem vindo a confirmar-se e continua, por isso, a aconselhar
nessas projecdes uma prudéncia superior a que decorre da aplicacdo direta das previsdes de
organismos internacionais. Sobre este ponto é importante sublinhar a assimetria com que a
economia portuguesa se defronta: se a conjuntura internacional vier a revelar-se mais
favoravel do que as projecdes retidas a nivel nacional, isso melhorara as condi¢des de acesso
a financiamento; se suceder o contrario, a deterioracdo dessas condi¢ces serd, no caso
portugués, muito mais gravosa que a resultante para paises com capacidade de

financiamento assegurada.

No que se refere a politica econdmica, o cenario a que o CFP teve acesso suscita duvidas
devido a auséncia de fundamentagdo suficiente, em particular quanto as hipdteses nele
implicitas com respeito a competitividade estrutural da economia e as suas implicacdes para
a dindmica de crescimento projetada, assente no investimento e nas exportacdes. Embora,
na opinido do CFP, esta seja a estratégia correta para a economia portuguesa, ela ndo pode
justificar-se apenas pelo impacto orcamental direto de medidas identificadas no Programa
Nacional de Reformas. Por um lado, em alguns casos, como o da implementacdo da reforma
da LEO, esse impacto direto pode mesmo ser negligencidvel, embora com um contributo
elevado para a exequibilidade da politica orcamental e, consequentemente, para as
expectativas dos agentes econdmicos de que depende o investimento necessario para induzir
a desejada correcdo da competitividade estrutural da economia. Por outro lado, ndo esta
assegurada a definicdo de limites de despesa crediveis e respetiva alocacdo, nem sdo
conhecidos os parametros de gestdo e avaliacdo das medidas programadas (nomeadamente
o faseamento da execucdo e dos gastos associados) o que, face a experiéncia anterior,
constitui uma lacuna que continua por colmatar.
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