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Previsdes macroeconémicas subjacentes ao Plano
Estrutural-Orcamental Nacional de Médio Prazo

O Conselho das Financas Publicas (CFP) publica hoje o seu Parecer sobre as Previsdes
macroecondmicas subjacentes ao Plano Estrutural-Orcamental Nacional de Médio Prazo
para 2025-2028 (POEN-MP), apresentado pelo XXIV Governo Constitucional na XVI
Legislatura. A elaboracdo deste Parecer foi enquadrada pelo Ministério das Financas no
Protocolo entre o Ministério das Financas e o Conselho das Financas Publicas, celebrado a 6
de fevereiro de 2015.

A elaboracdo do cendrio macroecondmico subjacente ao POEN-MP ocorre num contexto
pautado por uma elevada incerteza, particularmente externa, e que inclui, entre outras,
tensdes geopoliticas relevantes, associadas a fragmentacdo do comércio mundial e
conflitos armados, com potencial para introduzir novas perturbacdes nas cadeias de
producdo e de alimentar o recrudescimento do preco das matérias-primas energéticas, de
enfraquecer a confianca e o investimento. Mais recentemente, a dificuldade sentida na
indUstria automovel europeia pode vir a ter repercussdes na economia portuguesa ndo
contempladas nas previsoes das instituicoes de referéncia, e consequentemente também
nao refletidas nas hipéteses externas deste exercicio de previsao.

Nos termos do nimero 2 do artigo 11.° do Regulamento 2024/1263 do Parlamento
Europeu e do Conselho de 29 de abril de 2024, e tendo em consideracao as condicionantes
identificadas a andlise das previsdes macroecondédmicas subjacentes ao Plano Or¢camental-
Estrutural Nacional de Médio Prazo, o Conselho das Financas PUblicas considera as
estimativas e previsdes para a evolucdo do PIB real e respetivo deflator como provaveis e
plausiveis. As estimativas apresentadas para a taxa de crescimento do PIB potencial, bem
como para o hiato do produto, ndo aparentam ser coerentes com o restante cendrio
macroecondmico apresentado. Assim:

e Ao longo de todo o horizonte de projecao, a dindmica projetada para o
investimento ndo aparenta incorporar o perfil de execucdo assumido para os
fundos do PRR. A dissondncia é particularmente evidente em 2027, ano em que a
revisdo significativa em alta face ao apresentado no PE/2024 ndo encontra
justificacdo nas hipéteses de enquadramento, particularmente a quebra de 1,5% do
PIB de investimento publico financiado por este instrumento, cujo prazo de
execucdo termina em 2026. Acresce que a implementacdo do PRR podera sofrer
ainda alteracbes, com impacto relevante nas perspetivas para a procura interna e
para a evolucdo do stock de capital e, bem assim, do crescimento potencial da



economia portuguesa, em virtude de uma execucdo potencialmente inferior ao
assumido pelo MF.

A estimativa apresentada para o hiato do produto apresenta um perfil ascendente
ao longo do horizonte de projecdo, e um nivel significativamente positivo em 2028.
Tal ndo aparenta ser coerente com o restante cenario macroeconémico
apresentado. Esperar-se-ia que no final do horizonte de projecdo este hiato
convergisse para valores préximos de zero, o que ndo sucede. A ndo
disponibilizacdo de informacao adicional para o calculo do PIB potencial utilizando a
metodologia comum da UE (EUCAM), bem como a ndo disponibilizacdo da Tabela 7-
A do POEN-MP ndo permite recalcular o produto potencial, e consequentemente o
hiato do produto compativel com a previsao para o PIB real e demais varidveis da
previsao macroeconémica. Recorda-se que a estimativa para o hiato do produto
afeta o célculo dos saldos orcamentais ajustados do ciclo, essenciais na computacao
da trajetéria para a taxa de crescimento das despesas liquidas.

A elaboracdo deste Parecer restringiu-se aos elementos do cenario
macroecondmico recebidos pelo CFP, ndo abrangendo os pressupostos necessarios
ao cdlculo da trajetdria das despesas liquidas, uma vez que ndo foram facultados ao
CFP os pressupostos metodoldgicos utilizados no calculo do compromisso da
trajetéria das despesas liquidas que constard no POEN-MP. O CFP também ndo teve
acesso a essa trajetéria, nem a trajetéria de referéncia. Ndo teve igualmente acesso
d identificacdo e quantificacdo do impacto de eventuais medidas de politica
incorporadas no cendrio macroeconémico.
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