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.. Sejam boas as politicas publicas e as reformas estruturais.

Portugal, as estruturas produtivas:

A regeneracao esta em curso ha anos,
estara por mais anos.

E percurso longo, tem os seus custos.

Pode robustecer-nos porque o quadro é duro:
e moeda forte,
e economia aberta,
e globalizacao e comeércio livre.

Mas pode robustecer-nos desde que ...

E o Estado se reconceitue, modere, modernize,
deixe de fazer péssimas afectacoes de recursos
e deixe de sobrepesar
(racios DCP/PIB e RF/PIB, ‘custos de contexto’)
a competitividade.
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Portugal:
alguns
factos




Portugal - Crescimento real

Anos

2001
2002
2003
2004
2005
2006

PIB

+2,0%
+0,8%
-0,8%
+1,3%
+0,5%
+1,3%

Média
+0,84%

INVr&cr)

+1,0%
-3,5%
-7,4%
+0,3%
-3,1%
-2,0%

Média
-2,0%

Fonte: BP, Relatério anual, 2006
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Portugal - Taxa de Desemprego

(Min desde 1960: 1966 1,8%)
(Max desde 1960: 1986 9,9%)

2001 4,0% (jcs 13,4%)
2002 5,0% (jcs 17,3%)
2003 6,3% (jcs 23,8%)
2004 6,7% (jcs 20,5%)
2005 7,6% (jcs 23,7%)
2006 7,7% (jcs 28,4%)
2007 (e) |> 8,0%

jcs : taxa de desemprego nos jovens com curso superior
Médias anuais
Fonte: BP, Relatérios anuais e Séries longas.
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Portugal — Produtividade do trabalho

- versus UE15 -

UE15 = 100%

Portugal 1995: 62,3%
Portugal 2000: 66,7%

(Quebra da série estatistica em 2003)

Portugal 2006: 60,4%

Fonte: BP, Relatoério anual, 2006, quadro A.3.4
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Portugal — Competitividade e Nivel de vida

PIB per capita real PPC
- versus Irlanda -
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Fonte: O Sobrepeso do Estado em Portugal MC




Portugal — Competitividade e Nivel de vida

PIB per capita real PPC
- versus UE25 -

“Convergéncia real” para a média UE25 entre 1991 e 2006:

PIB per capita de Portugal divergiu cerca de 1% ao ano

[Outros (como Espanha e varios novos Estados-membros) convergiram]

Fonte: Comissao Europeia.. Boletim “European economy””
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Portugal — Competitividade e Nivel de vida

PIB per capita real PPC
- versus UE15 -

UE15 = 100%

Portugal 1995: 68%
Portugal 2000: 73%

(Quebra da série estatistica em 2003)

Portugal 2006: 65%

Fonte: BP, Relatorio anual, 2006, quadro A.3.4
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Divergéncia real Portugal / UE15 o
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Portugal - Competitividade das exportacoes
- Quotas de mercado e margens do exportador -

Em 10 anos (1998 a 2007):
Os Exportadores Portugueses

perdem 15% de quota de mercado

e, conjugadamente,

perdem 6% de margem de lucro.

Fonte: BP, estimativas e projec¢oes do Boletim Econémico
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Portugal 1999-2005:

Maior apreciacao cambial
na Zona Euro

"""""" A Ahearne e J Pisani-Ferry, "The Euro Only for the Agile”, Bruegel Policy Brief, Feb 2006
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Portugal - Competitividade das exportacoes
- O efeito do Euro -
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Exemplo de
forte apreciacao
da moeda
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perda de dinamismo
relativo das exportacoes

Source: Eurostat

A Ahearne e J Pisani-Ferry, "The Euro Only for the Agile”, Bruegel Policy Brief, Feb 2006
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Portugal — Défice externo
Balanca corrente em % do PIB

2001 -9,9%
2002 -8,1%
2003 -6,1%
2004 -7,7%
2005 -9,7%
2006 -9,5%

Fonte: BP, Relatorio anual 2006
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Portugal:
O peso
do Estado




Despesas Publicas totais em % do P1B, 1970 - 2004

% of GDP

Table 1 — Total public expenditure as a

(General government)

1970 1980 1985 1990 1995 2000 2004 | pp change

2004-1970
AU 379 472 50.2 49.6 57.2 523 50.7 12.8
BE 40.8 56.1 593 529 52.8 492 49 5 87
DK 40.8 53.1 56.3 56.1 60.3 541 55.0 141
FI 299 38.7 443 46.0 59.6 491 504 205
FR 37.1 454 52.0 49.7 552 525 545 17.4
GE 37.7 471 46.0 44.1 49.6 482 475 98
GR 242 290 41.9 484 51.0 520 50.0 258
IR 342 46.1 49.0 38.0 415 320 343 0.1
LU 289 48.4 444 455 385 46.0 17.1
NE 40.1 54.7 56.3 53.0 514 46.0 48 0 9

PPo | 197 361 48 BE 450 sy
SP 20.7 315 40.4 42.6 45.0 40.0 405 198
SW 421 60.0 62.9 585 67.7 57.4 57.0 149
UK 36.9 432 443 392 445 398 436 6.6
. 29.0(GR) 404 (SP) 38.0(IR) 41.5(IR) 320(R) 343(IR)| 01(IR)

: ") 60.0 (SW) 62.9(SW) 358.5(SW) 67.7(SW) 57.4(SW) 57.0(SW) @
EU12 35.1 45.0 492 482 51.6 482 85~ 7134
EU15 358 454 491 474 513 46.8 480 | 122

US 31.7 33.1 357 355 35.0 325 /2T N T
JP 18.5 31.2 314 31.1 36.9 409 386 20.1

Source: AMECO Database, updated on 4 April 2005.

Fonte: A Afonso e V Gaspar, Working Papers,n® 9, BP, Abril 2006
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Receitas Fiscais totais em % do PIB, 1970 - 2004

Table 5 — Tax revenues including social security contributions
(General government)

1970 1980 1985 1990 1995 2000 2004 [ pp change
2004-1970
AU 375 433 45.5 424 43.1 44.6 44 4 6.9
BE 35.8 45.0 482 45.7 457 46.5 46.4 10.6
DK 423 448 48.3 47.6 499 50.1 50.7 8.4
I | 313 382 421 454 458 474 437 | 124
FR 35.3 421 453 44.2 443 458 45.0 9.7
GE 359 42.0 41.8 394 413 43.2 40.3 45
GR 23.1 24.4 28.7 30.8 335 40.0 39.5 16.4
IR | 273 312 350 336 340 = 324 319 | 46
IT 26.6 32.0 36.0 39.9 41.7 425 41.1 14.5
LU 27.7 41.6 449 425 40.7 41.1 13.4
NE 36.0 442 44.0 432 40.4 413 39 3.2
P-o 202 25.7 30.0 31.0 33.4 366 371 169 ¥ 29 D
SP 18.1 25.6 30.0 34.8 333 354 36.7 )
SW 40.2 48.5 49.5 53.7 494 53.8 51.0 10.8
UK 35.8 35.3 37.3 35.6 35.5 37.8 37.0 1.3
Min 18.1(SP) 24.4(GR) 28.7(GR) 30.8 (GR) 33.3(SP) 324(IR) 31.9(IR)4 1.3 (UK
Max 42.3 (DK) 48.5 (SW) 49.5(SW) 53.7 (SW) 49.9 (DK) 53.8 (SW) 51 n,-m-,| 18.5 (SP))
EU12 413 42.7 41.2 —;
EU15 41.0 423 409 |
UsS 26.9 272 26.4 27.3 27.9 298 253 -1.6
JP 19.5 253 27.7 30.1 26.7 26.9 26.5 ' 7.0

Source: AMECO Database, updated on 4 April 2005.

Fonte: A Afonso e V Gaspar, Working Papers,n® 9, BP, Abril 2006




Crescimento do Peso do Estado em % do PIB

1970 - 2004

Figure 2 - Changes i total spending and 1n taxes and social conmbunons-t0-GDP

ratios, between 1970 and 2004
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Peso do Estado e Competitividade

- Portugal versus Irlanda -

42 - PORTUGAL
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ajustado) 32 -

IRLANDA

1984 1988 1992 1996 2000 2004
IRLANDA

PIB per capita %%
(USD constantes 2000, -
PPC) 25000
20000 PORTUGAL
15000 -
10000 - 1
1984 1988 1992 1996 2000 2004

MC




Peso do Estado
Portugal versus Irlanda

Portugal precisaria de reduzir estes racios
em 30% ou mais

para atingir os homologos racios da Irlanda:

1) Despesas correntes primarias/PIB
(corrigido do ciclo)

2) Despesas de pessoal/PIB

3) Emprego publico/emprego total

(n° de empregados, sem Saude e Educacao)

4) Economia paralela/PIB

MC




Peso do Estado
Portugal versus Irlanda

Portugal precisaria de reduzir a taxa de IRC
em 54%
para atingir a homologa taxa da Irlanda.

(Taxa maxima, com derramas)

Portugal precisaria de reduzir o racio
divida publica/PIB
em 50%
para atingir o homologo racio da Irlanda.

MC




O novo
Pacto

de Estabilidade
e Crescimento




O novo Pacto de 2005...

Mais gradualismo e mais flexibilidade

“OMP” = Défice «c.c.m.t.» nao superior a 1% do PIB em
tendéncia, com melhorias anuais de pelo menos 0,5 pp do
racio

(Velho Pacto: “OMP” = nao défice)

Heterogeneidade de cada pais; diversidade de trajectorias
pluri-anuais para chegar aos “OMP”

Nao as “medidas temporarias”

MC




O novo Pacto e os OMP...

- Regulamento (CE) n° 1055/2005 -
Altera o Regulamento (CE) n© 1466/97

Artigo 2°A
«Cada Estado-membro tera um OMP diferenciado (...).
Estes OMP (...) permitirao progredir rapidamente na
sustentabilidade orcamental e, tendo em conta este aspecto,
proporcionarao uma margem de manobra orcamental,
em especial para (...) investimento publico.

(...) Sera especificado um intervalo de variacao (...)
para os OMP entre - 1 % do PIB
e uma situacao de equilibrio ou excedentaria,
em termos corrigidos de variacoes ciclicas
e liquidos de medidas pontuais e temporarias.

Os OMP (...) poderao ser revistos sempre que seja
implementada uma reforma estrutural importante (...).»

MC




O novo Pacto e o ‘prociclicismo’...

- Regulamento (CE) n° 1055/2005 -
Altera o Regulamento (CE) n° 1466/97

Artigo 5°

«(...) o Conselho analisara se o Estado-membro prossegue a
melhoria anual do seu saldo,

em termos corrigidos de variagcoes
ciclicas e liquidos de medidas pontuais ou temporarias,
para alcancar o seu OMP,

tendo 0,5 % do PIB (entenda-se, 0,5 pp de melhoria do racio) como
valor de referéncia.

O Conselho tomara em consideracao
se os esforcos de ajustamento
sao maiores em periodos de conjuntura economica favoravel,
podendo ser mais limitados em periodos desfavoraveis.
(...)
O Conselho tomara em conta as
reformas estruturais importantes aplicadas (...).
Deve ser dada especial atengﬁo as reformas dos sistemas
de pensodes (...) sistema em varios pilares que inclua um pilar

obrlgatorlo de capitalizagao integral.» (...)

MC




Portugal - Défice publico total

em % do PIB

Anos Défice oficial Défice estrutural
(c.c.m.t.)
2001 -4,3% -5,3%
2002 -2,9% -4,7%0
2003 -2,9% -4,8%
2004 -3,3% -5,1%
2005 -6,1% -5,6%
2006 -3,9% -3,4%
2007 (OE) -3,7%0 (OE) -2,6%0 (OE)

Fonte: Para 2001 a 2006, BP, Relatério anual de 2006. Para 2007, OE 2007, Out 2006.
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O novo Pacto...

« Sim (condicional ...) ao bom investimento publico (FBCF)

 Sim as “reformas estruturais importantes”
(entre estas, a reforma do sistema de pensodes)

 Nao a politicas pro-ciclicas
« Sim a uma nova noc¢ao de “recessao grave”

« Sim a distincao entre erros de politica e erros de previsao

MC




O novo Pacto
e as «reformas estruturais importantes»

«Reformas estruturais Importantes»

E Reforco do PIB Potencial

REFORMAS
CONCEPTUAIS
do ESTADO

N
J
E Sustentabilidade das Financas Publicas ]—

E Analise custos-beneficios

MC




O novo Pacto e o médio prazo...
- Regulamento (CE) n° 1056/2005 -
Altera o Regulamento (CE) n°© 1467/97

Artigo 2°, n° 3
«(...) A Comissao tomara em conta
todos os factores pertinentes (...).

O relatorio reflectira de modo adequado a
evolucao da situacao economica a médio prazo
(em especial, o crescimento potencial,
as condicoes ciclicas prevalecentes e
a implementacao de politicas no contexto da Agenda de
Lisboa e de politicas destinadas a fomentar a investigacao

e o desenvolvimento e a inovacao)

e a evolucao da situacao orcamental a médio prazo
(em especial, os esforcos de consolidacao
orcamental em “periodos favoraveis”, a sustentabilidade
da divida, o investimento publico e a qualidade global

das financas publicas). (...).»

MC




Portugail:
PIB potencial
e hiato
do PIB efectivo

As estimativas diferem
conforme o momento, o método e a fonte




Novo Pacto e nocao de «recessao grave»

- Regulamento (CE) n° 1056/2005 -
Altera o Regulamento (CE) n° 1467/97

Artigo 2° n° 2

A Comissao e o Conselho, ao apreciar e decidir
quanto a existéncia de um défice excessivo (...) podem considerar
que O excesso
tem um caracter excepcional (...)
quando resultar de uma
recessao econdémica grave ...:

(a) Uma taxa de crescimento anual negativa
do volume do PIB
ou
(b) uma perda acumulada do produto
durante um periodo prolongado de crescimento
anual muito reduzido do volume do PIB relativamente ao
seu crescimento potencial.»

MC




Portugal - Hiato negativo acumulado do PIB

(Fonte: MF, Programa de EC para Portugal, versao 2003)
(O novo Pacto de EC nao vigorava...)

Hiato acumulado 2003-07 incompleto, em 5 anos:

- 1 70/0 (método f producio)

A curva em U do hiato negativo comeca em 2003
e parece atingir o ponto pior em 2005 ou 2006.

Esta trajectoria é previsional apos 2003,
pode ser desmentida pelos factos.

MC




Portugal - Hiato negativo acumulado do PIB
(Fonte: MF, Programa de EC para Portugal, versao Dez 2005)

Hiato acumulado 2004-09 incompleto, em 6 anos:

-11,9%

A curva em U do hiato negativo parece ter comecado antes de 2004
e parece atingir o ponto pior em 2006.
Podera estar completada em 2010.

Esta trajectoria é previsional apos 2004,
pode ser desmentida pelos factos.
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Portugal - Hiato negativo acumulado do PIB
(Fonte: OCDE, Economic Outlook, Nov 2006)

Hiato acumulado 2003-08 incompleto, em 6 anos:
- 18,90/0 (método filtro HP)

A curva em U do hiato negativo comeca em 2003
e parece atingir o ponto pior em 2007.

Esta trajectoria é previsional apos 2005,
Qde ser desr~ntida pelos factos.

Portugal,
‘“hiato - ” do PIB:

E pior do que

meédias

Pior pais da OCDE Zona €

em 2005, e OCDE
2006, em 2003, 04!

2007F, 05, 06,

2008F O7F, O8F
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Portugal - Hiato negativo acumulado do PIB

(Fonte: Comissao Europeia, Boletim Economico, Outono 2006)

Hiato acumulado 2003-08 incompleto, em 6 anos:

'9, 50/0 (método f producio)
ou

'6,40/0 (método filtro HP)

A curva em U do hiato negativo comeca em 2003
e parece atingir o ponto pior em 2005 e 2006
ou em 2006, respectivamente.

Esta trajectoria é previsional apos 2005,
pode ser desmentida pelos factos.

A taxa de crescimento do PIB potencial
é significativamente atenuada
nestas estimativas da CE para os anos mais recentes.
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Portugal - Hiato do PIB

(Fonte: BP, estudo de 2006)
HIATO DO PRODUTO - METODOS ESTRUTURAIS

VS METODOS ESTATISTICOS

ltgap _ll
do PIB efectivo
com
PIB Pot
afrouxado

6% -

—CD —CES —HP

4% -

2% -

0% —

-2% 4

_40/0 -

-6% -

Vanda Almeida e Ricardo Félix, Boletim Econdmico, BP, Outono 2006
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Portugal — PIB potencial

(Fonte: BP, estudo de 2006)

CRESCIMENTO DO PRODUTO POTENCIAL -

METODOS ESTRUTURAIS VS METODOS
ESTATISTICOS

PIB Pot
em
abrandamento

8% -

--=PIBobservado —CD —CES —HP

6% -

4% 4

2% A

. . . '
00/0 1 1 1 1 1 1 LI 1 1 Ll 1 1 Ll 1 1 { i 1 1

2% -

008 44392 TETEFTTETETETeEeTsTTTe

Vanda Almeida e Ricardo Félix, Boletim Econdmico, BP, Outono 2006




Portugal — PIB potencial

(Fonte: BP, estudo de 2006)

Variaveis explicativas do afrouxamento do PIB potencial anos 2 mil

1) Stock de capital e
produtividade especifica do factor capital

[FBCF caiu 16%, real acumulado, em 5 anos, 2002-06 (fonte BP, BEc, Outono 07)]

2) Produtividade total dos factores

[Qualidade das instituicoes publicas;
Peso e eficiéncia do Estado;
Custos de contexto;
Qualidade da organizacao e gestao das empresas;
Qualidade das tecnologias;
Qualidade do capital humano; ... ]
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Portugal:

Conclusoes




Portugal:

e PIB Potencial:
Em afrouxamento.
Questao estrutural...

 PIB Efectivo:
Em afrouxamento.
Abaixo do potencial desde 2003, inclusive.

Investimento, problema da composicao do PIB.

e Ciclo econémico, pelo novo Pacto:
Em «recessao grave» desde 2003, inclusive.

e Competitividade:
Em perda relativa.
Exportacoes em perda relativa.

e Politica orcamental:
O mal nao necessario do “prociclicismo”.
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Peso e eficiéncia

do Estado
(DCP/PIB e RF/PIB)

“Quality
of institu-
tions”

Instabilidade
dos governos

Reformas
estruturais

Péssimas
afectacoes
de recursos

“Custos de
contexto”

Politicas “supply side”

Novo
Pacto 2005

Politica
orcamental
anticiclica

Politica Globali mento UE o
monetaria zagao




Peso e eficiéncia

do Estado
(DCP/PIB e RF/PIB)

“Quality
of institu-
tions”

Instabilidade
Governos

“Custos de
contexto”

Péssimas
afectacoes
de recursos

Reformas
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Politicas “supply side”

RHs

Novo Politica
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................ a.nticiclica
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Politicas orcamenta de rendimentos

Reformas
conceituais ||
do Estadg
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Politicas «Cost-reducing
microeconomicas policies» (Okun)




.. Sejam boas as politicas publicas e as reformas estruturais.

Portugal, as estruturas produtivas:

A regeneracao esta em curso ha anos,
estara por mais anos.

E percurso longo, tem os seus custos.

Pode robustecer-nos porque o quadro é duro:
e moeda forte,
e economia aberta,
e globalizacao e comeércio livre.

Mas pode robustecer-nos desde que ...

E o Estado se reconceitue, modere, modernize,
deixe de fazer péssimas afectacoes de recursos
e deixe de sobrepesar
(racios DCP/PIB e RF/PIB, ‘custos de contexto’)
a competitividade.
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