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SUMARIO EXECUTIVO

A andlise do Conselho das Finangas Publicas (CFP) a proposta de Orcamento do Estado
centra-se na avaliacdo da sua insercdo numa trajetéria de correcdo da dindmica do
endividamento do sector publico, conducente a sustentabilidade das financas publicas
portuguesas, o que comporta dois vetores igualmente essenciais: o controlo da divida
publica e a reestruturacdo da economia no sentido da promogéo do crescimento estavel.

Portugal tem tendido a manter previsdes orcamentais otimistas e a lancar mao de medidas
ocasionais, com duracdo limitada no tempo ou nao recorrentes, de modo a facilitar o
cumprimento dos objetivos definidos para o défice orcamental. Tal op¢do adia as reformas
indispensaveis, prolonga o esforco de ajustamento e agrava os seus custos, podendo levar a
perda de confianca no processo.

O CFP ainda nao dispde da capacidade de elaboracdo de previsdes macro-orcamentais
alternativas as apresentadas pelo Governo. Contudo, os indicadores disponiveis deixam
entender que a previsdo macroeconémica que serve de base a proposta em analise do
Orcamento do Estado para 2013 (OE/2013) se apresenta otimista, podendo subavaliar o
efeito das medidas orcamentais, designadamente sobre as expectativas dos agentes
econémicos, afetando o consumo privado, o investimento e o emprego. Sublinha-se que
também as previsdes macroecondmicas elaboradas no ambito do Programa de Assisténcia
Econdmica e Financeira (PAEF) tém vindo a ser sujeitas a revisdes em baixa.

Relativamente a componente orcamental, a propria estimativa da execucdo em 2012 nao esta
assegurada, sé vindo a ser conhecida no final do primeiro trimestre de 2013. As previsdes
orcamentais para 2013 ndo explicitam a incorporacdo do efeito dos elevados riscos que o
Relatdrio do OE/2013 enumera de forma exaustiva. Ndo é ainda explicitada a consideracao
de outros riscos, decorrentes da dificuldade em avaliar o impacto orcamental das alteracdes
fiscais e da propria incerteza associada a degradacdo do rendimento disponivel e, mais
importante, do rendimento permanente.

O OE/2013 constitui a primeira aplicacdo, ainda de uma forma incompleta e pouco
transparente, do quadro plurianual previsto na lei de enquadramento orcamental (LEO),
demonstrando, no entanto, que o normativo legal permite que o quadro plurianual aprovado
pelo Parlamento na primavera ndo vincule sequer a proposta de orcamento apresentada no
outono, ndo proporcionando um efetivo enquadramento a médio prazo das despesas. Assim,
afigura-se ser necessario ir mais longe no aperfeicoamento do enquadramento legislativo,
em varios dominios, incluindo a consideracdo de uma regra de despesa, que reforgaria a
credibilidade da regra de saldo estrutural ja constante da LEO.

Em comparacdo com o previsto no Documento de Estratégia Orcamental, de abril de 2012
(DEO/2012), o ano de 2012 revelou-se dificil para a politica orcamental portuguesa. Em
confronto com 2011, espera-se agora uma queda das receitas equivalente a 4,4 p.p. do PIB,
da qual a maior parte resulta de uma menor intensidade na utilizagdo de medidas
temporarias ou nao recorrentes que, em 2011, acresceram as receitas em 4% do PIB. O
Governo respondeu a evolugdo negativa das receitas reduzindo as despesas para além do
gue previra no inicio de 2012, esperando agora até final de 2012 uma quebra das despesas



em 3,8 p.p. do PIB (contra os 1,4 p.p. previstos no DEO/2012). Contudo, da reducdo adicional
em 2012, 0,8 p.p. do PIB devem-se a medidas temporarias ou ndo recorrentes, sobretudo
receitas de concessdes, que abatem a outra despesa de capital, como é o caso da concessao,
ainda ndo confirmada, da ANA.

Uma implicacdo importante da proposta de OE/2013 consiste no facto de o saldo primario
permanecer negativo em 2012 e 2013, levando a subidas do racio da divida publica
relativamente as proje¢des originais. Segundo a revisdo do PAEF de outubro, o maximo
previsto para esse racio atinge 123,7% do PIB em 2013 (contra 115,3% na revisao de julho),
mantendo-se praticamente estavel (123,6%) em 2014 e baixando para 118,4% em 2016.

Em média, ao longo dos quatro anos, de 2013 a 2016, a previsdo para o racio da divida
publica supera em 8,4 por cento do PIB a proje¢do anterior (de abril, publicada no contexto
do 3.° exame regular do PAEF). Tal subida afetara as despesas com juros nos periodos
seguintes, constituindo assim um fator de pressao adicional sobre o ajustamento or¢camental,
aumentando o nivel e a rigidez da despesa futura, o que confirma a necessidade de os
objetivos da estratégia orcamental serem respeitados, em particular no que se refere aos
défices global e priméario em 2014 e nos anos seguintes.

A evolugdo recente da divida publica tem exibido uma dinamica muito desfavoravel. Tendo
em conta a previsdo da proposta de orcamento, no quinquénio compreendido entre 2008 e
2013, o racio da divida ird aumentar em 52 p.p. do PIB. Para este acréscimo contribuiu a
dinamica desfavoravel entre os juros e o crescimento do produto (21,3 p.p. do PIB), seguido
do impacto dos sucessivos défices primarios (15,6 p.p. do PIB) e dos ajustamentos défice-
divida (15,1 p.p. do PIB).

Dada a escassa margem de manobra existente neste dominio, o CFP sugere que, para
salvaguardar o objetivo de recuperar a sustentabilidade das finangas publicas no futuro
préximo, seria aconselhavel preservar as metas para o racio de despesas fixadas no
DEO/2012.

Entre 2010 e 2012 aproximadamente metade da reducdo do saldo global reflete os efeitos
de medidas temporarias e fatores especiais. Estes nimeros revelam a persisténcia num
ajustamento fortemente baseado em medidas de curto prazo, que dificilmente podem guiar
as expectativas dos agentes econdmicos e reduzir a incerteza com respeito a orientacdo da
politica. E certo que o que conta, em termos de financiamento, sdo os valores ndo ajustados.
Porém, a comparacdo com a qualidade do ajustamento avaliada com base em dados
ajustados evidencia a necessidade de adotar medidas permanentes, substituindo o recurso a
medidas temporarias e a medidas ndo recorrentes.

Observando a composi¢do do ajustamento orcamental planeado corrigido dos efeitos das
medidas temporarias, medidas ndo recorrentes e fatores especiais, 61,9% do ajustamento
entre 2010 e 2013 basear-se-a em medidas do lado das receitas. Do lado das despesas,
ajustamentos estruturais a despesa corrente ndo dao praticamente qualquer contributo para
o ajustamento previsto no saldo global, dado que o acréscimo da despesa com juros absorve
quase por completo a reducdo observada na despesa corrente primaria.

iv | Analise da proposta de Orcamento do Estado para 2013 -F



A orientacdo da politica orcamental mantém um impacto negativo sobre a procura interna,
sendo o reflexo da necessidade de correcao do elevado nivel de endividamento do pais, que
eliminou o espago de manobra da politica orcamental, retirando viabilidade a qualquer
possibilidade de orientacdo contra-ciclica nessa area. Ndo s6 o aumento do défice nao seria
financiavel, como uma tal opcéo levaria a agravar o racio da divida publica, absorvendo em
encargos com juros o beneficio ilusério do estimulo. Mais grave ainda, essa ilusao continuaria
a atrasar o esforco de redireccionamento da economia para os sectores de bens
transacionaveis, que esta a ocorrer, como o demonstra o bom comportamento das
exportacdes, mas que precisa de ser continuado e reforcado com vista a assegurar a melhoria
estavel do nivel de vida dos portugueses.

O CFP deixa algumas sugestdes destinadas a reforcar a orientagdo de médio prazo da politica
or¢amental portuguesa e também a melhorar a gestdo das despesas publicas, visando o
aumento da sua eficiéncia e o cumprimento de uma regra de despesa eficaz. A experiéncia
internacional aconselha o empenhamento politico inequivoco e sustentado neste tipo de
exercicio e sublinha o papel da comunicacdo e da transparéncia do processo, a par do
envolvimento dos destinatarios das mudancas, aspetos criticos para assegurar o apoio das
partes interessadas e do publico em geral.
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