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FDESAFIO DAS FINANGAS PUBLICAS

Quais sao os princi

pais desafios

das financas publicas em Portugal?

RICARDQ SANTOS FERREIRA
refes-zi-a@jorna sconomico. ot

O principal desafio
das finangas publicas
em Portugal continua
a ser asua
sustentabilidade.
Primeiro, voltando a
controlar o défice
or¢camental; depois,
reduzindo a divida
publica.

Subjacente, em todos
0s comentarios, a
necessidade de
maior crescimento
econémico, o tema
do primeirc desafio, o
da competitividade,
abordado nas
paginas anteriores.

JORO CESAR DAS NEVES
Fro'gssy
na Lniversidads

Porzugal esta de novo em
emergéncia orgamerlal. O
consulado Centeno fez da
austeridace mative de argulho
erigindo paradoxalmente a redugéo
do dé’ice em virlude sup-ema de
um goverro sccialista apoiado a
esquerda. Agora, apos o virus, com
valores orgamentais piores que em
2015 e aterceira divida pUblica
mais alta da Unifo, estamos de
novo em zona de perigo de orisa
financeira,

A derrocada ainda € evilada pe a
generosa pclitica do Banco Central
Europeu, manlendo as laxes de
juro em niveis minimos. Loga que
ezla lermine, por subida da
inflagio, o desequilitrio estrutural
das nossas contas publicas ficara
patenze

O maior desafio das Finangas sera,
pois. manter a linha de politica dos
Ultimos anos. (O pafs, gque passou
uma cécada a ouvir como o
aslorgo resullava e o d3
desaparecia, nfio gostaré de ser
informado que ludo lem de
recomegar. Pior, hoje a retdrica
mudou, e o sucesso mede-se, rio
por virtude orcamental, mas de
novo pelas maravilhas dos fundos
estruturais, agora no Programa de
Racuperagio ¢ Resil éncia. Os
sucessores de Centeno ndo
conseguirio revender a sua
estratégia. tdo u-gente agora como
em 2015,

Por autro ladao, o trugue de fazer
ausleridade sem parecsr auslero
Lambém acabou. C milagre do
equilibrio orgamental indoler foi
congeguido subindo impostos e
cortando despesas ce
funcionamento e investimento. A
estratégia era evidentemente
insustentavel e realmrente ilusdria.
Ora, Com 08 sery
depacperados, a carga fiscal em
maximos histéricos e pior divida de
sempre, a situagéc é realmente
pior gug anl zlé porque 4
maravilha do PR3 ndo gerard

crescimanto empresarial imediato e

implicaré gastos do Estado

Talves o maior desalio seja explicar
ao publico que Portugal, dez anos
apds o Ultimo colapso e repetidas
promessas de sucesso, esta outra
ves No buraco.

JOAC DUQUE
P-ofe:

an I8FF3

A regposta a esta pergunta cue o
Jornal Econdmico me colocou s a
quem dou j& oz meus parabéns
pelo quinguénio de vida 2 como ¢
dessrho da yield curve {estrutura
lemporal das laxas de juro): para
cada prazo, o seu desafio.

A curto prazo ha que reequilibrar
rapidamente o orgaments corrente
e de capital de modo 2 que o
défice se anule. Note-se que ndo
vale a para tentar mecanismos
zofistas e malabarizmos

conlab ©os que levam a
desreconhecer despesas, embora
se menilesler em d'vida.

No nédio e longo praco hé que
comegar a hatalna da divida
acumulada. Este € uma batalha a
ganhar ncs 15 an bsequentes.
Para isso lemos de congelar a
divida em termos nominais e fazer
Crescer a economia em termos
reais 1a ardem dos 3%-3,5% ao
ano. Depcis & esperar que se
verifique umra taxa de infla
implicila no PIB “produlo inlermo
bruto. da ordemn dos 2% ce modo
a que o PIB nominal cresga em 13
anos o suficiente para reduzir a
divida a 63%0 do PIB sim
seria a mele a desejar para 2037,
admit ndo que reequilibramos o
défice em 2022 e que néo
acarretamos para a divida oLtros
esqueletos escondidos ou a
escorder, como a TAP.

Serad impossivel? Talvez. Com
polilicas que privilegiam o zurlo
prazo, que privilegiam o amprego
de baixo valor acrescentaco em
lugar da produlividade e do
imerte azelerado da
economia. com polilicas que néo
premeiam o trabalnc, a
produlividade e o - nunca léa
chegaremos. Mas se néo
ambicionarmos dobrar o Bojador
nunca o passaremas!

JOAQUIM MIRANDA SARMENTO
Professo”
10 ISEG

Cesde 2001, quando Portugal foi
objelo de um procedimenlo da
Comiss&o Europeia por défices
excessivos, as finangas publicas, e
mais conc-etamente o défice
orgamental e a divida publ ca,
esliveram demasiado presenles na
vidae nad Ho puolica &
politica em Portugal. Digo

demas ado presentes, pcrgue ndo
sdo um fim em si mesmo. S&o um
inszrumento das polit cas publicas.
O fim de qualquer polit ca olblica &
proporcionar aos cidadéos as
melhares condigties de vida, um
desevolvimenlo suslenlive

A pancemia veio colccar esta
discusséo em pausa. Mas o lema
continua a ser central, por trés
razties:

1) fraca qralidade da despesa
plblica;

2) lraca consolidagdo orgamenlal
nos anos de crescimenlo
econdmico entre 2016 e 2019

3) elevada divida publica, que
anles da crise rondava os 120%
do PIB e estd agora ac ma dos
130%.

Creio que ha trés grandes desafios
em termos de finangas plblicas:

1) Um consenso orgamental, em

publicas seja condigéo essencial
para as escolhas politicas sob-e
receita € cespesa;

2) Uma maior eliciéncia de
despasa publica, através de uma
Reforma das Finangas Plblicas,
como tenho defendido desde ha
mitird melhores
lices e reducir

e desperdicios e com
5 pouvangas ir reduzindo a
carga fiscal;

3) Uma consolidaco orgamental
estrutural 2 uma reducac da divida
poblica, que permila, com oz
pontos anteriores, que as Finangas
Flblicas possam ser usadas de
forma contracic ica, sobretudo em
mamentos de cr como aqueles
que vivenos no ullims ano e meio
Portugal foi um dos paises que
menos recursos publicos usou na
resposta & pancemia (na salde e
na economia), exatamente pelo
glevado nivel de divida plblica e a
lraca consolidagéo orgamental dos
Ultimas anos, assente em fatores
tempora-ios.

MARIA ROSA BORGES
Pre a

O principal desafio pa-a as
finangas publicas &, na minha
perspetiva, a garantia da sua
sustertabilidade, "um cenario
macroecondnico que se
caracleriza por uma evolugo da
economia portuguesa modesta
que, com base nas projegées do
Banco de Portugal, ageras
recLpera em 2022, da quebra de
/n registada em 2020.

A sustentabil dade néo impli
inaxistércia de divica, mas t
somenle a capacidade de néo a
tornar excessiva, a poito ce peder
enlrar em delaull, risco corrido na
crise de 2007/2008, mas qus nfo
parace ser provavel no momento
presenle, néo chslanle o eslorgo
orgemental realizadao do lado da
despesa nas medidas lomadas
pelo Governc para a atenuar o
impacto negeativo da crise
pandémica na economia e da
gueda das receitas, que a quebra
na actividade econdm ca
inzenlivou

Em todo o caso, a sitLagéo
scondnica portuguesa apesar de
dar sinaig de recuperacio, em
virlude ca progressiva aberlura da
economia e edade
proporcionadas palo sucesso da
vacinagdo em massa dos
portugueses contra a Covid -1, vai
contin.ar a exigir algum esforgo
orgemental, ndo ed porgJe
algumas das medidas de combate
e témr um carater
permanente, Gomao o crescimerto
se parspetiva
modeslo, gm linha com a evolugio
da economia, em particular com a
evolugéo do setor do
nomeadanenle do lurismo, cnde
recaem muilas

SErvicos

paiees, sendo por isso de prever a
manulencéo de algum deficil
orgamental, nos proximos anos.
Nestas circunstarcias, espera-se
uma politica argamental conduzida
com prudéncia, que conlrole as
despesas correntes. mitigando-as
com financiamento dos fundos
eurapeus e gue seja capaz ds
equilibrar oz impaclos na economia
da ratirada das madidas
temporérias de apoio 4s empresas
& &s familias 2 seus refllexos nas
receilas cem a suslenlabilidade
das finangas publicas. A divida
publica permanece eleveda e a
necessidade de ler saldos
priméarios positivos serd sempre
uma emergéncia.
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