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Observatorio poe em causa calculos
de Passos para sustentabilidade da
divida
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Laboratorio do CES/UC apresenta cenarios de evolucao da divida para
justificar uma “reestruturaciao profunda”.

(http://imagens6.publico.pt/imagens.aspx/834166?tp=UH&db=IMAGENS)

Carvalho da Silva, responsavel do observatério, foi um dos subscritores do manifesto dos 74
MIGUEL MANSO

TOPICOS > Relancado o debate sobre a reestruturagao da divida

( /'mpm[]_s] publica portuguesa, o Observatorio sobre Crises e
Alternativas veio nesta quinta-feira defender a urgéncia

Troika .~ .

(http://www. publico. pt de uma renegociacao, alertando para a reduzida

[troika ) probabilidade de Portugal conseguir manter o actual

. . servico da divida e, a0 mesmo tempo, tentar cumprir as
Divida Publica

(http://www. publico.pt_ etas do tratado orcamental.
/divida-publica )
Num boletim publicado nesta quinta-feira, o laboratorio

Financas publicas . .
(http://www.publico.pt associado do Centro de Estudos Sociais (CES) da

[financas-publicas Universidade de Coimbra constroéi cenarios sobre a
Estado social evolucao da divida publica, pondo em causa os
(http://www.publico.pt _ pressupostos da equacao utilizada pelo primeiro-

/estado-social ) .. . .~
es1ado-soca ministro quando disse que Portugal tem condicoes para
Presidente da pagar a sua divida.

Republica
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http://www.publico.pt _ Para o observatdrio, a “sustentabilidade da divida e o
[presidente-

, cumprimento do tratado orcamental dependem de uma
da-republica )

combinacao de condigoes extraordinarias cuja
Passos Coelho

(http://www.publico.pt

/passos-coelho )

probabilidade de ocorrer é extremamente reduzida”. E
contrapoe que uma “analise realista” remete

“necessariamente para a necessidade de uma
reestruturacao profunda”. Porque “o proposito de servir
a divida publica a todo o custo tende a resultar a prazo

MAIS numa situacao em que, apesar de todos os cortes

« Receita de orcamentais, a insustentabilidade acaba por se impor
Passos para a como um facto”, o observatorio liderado por Manuel
sustentabilidade da

Carvalho da Silva entende que o Estado deve desde ja

divida esquece

. tomar a iniciativa de desencadear um processo de
troika e pacto

orcamental reestruturacao.

(http://www.publico.pt

1628093 Um cenério referido no boletim seria avancar com uma
. Peticionarios renegociacao — seja no quadro da Unido Europeia, seja
assumemn ate directamente com os credores privados e oficias — que
manifesto dos 74 permitisse reduzir o stock da divida para cerca de 60%
mgmﬁc_ado do PIB, “combinado com uma diminuicao das taxas de
politico” . molicit de 2%

(httpy//www.publico.pt) UTC IMPplicitas para cerca de 2%

/1631598)

Quando, em Marco, foi langado o manifesto dos 74
= Manifesto da http://www.publico.pt/economia/noticia/manifesto-
divida recebe apoio . .
. preparar-a-reestruturacao-da-divida-para-crescer-

de 74 economistas

estrangeiros sustentadamente-1627870?page=-1), que o
(http://www.publico.pt ex-secretario-geral da CGTP subscreveu, Passos Coelho
1628981 apresentou os seus pressupostos para Portugal evitar
'« “Houve uma uma reestruturacao: “Se nos conseguirmos exibir nos
reaccio exagerada”  proximos anos, em média, um excedente primario em
a0 manifesto da torno de 1,8%, nao me parece uma coisa muito irrealista,
divida pablica estamos muito proximo de chegar a uma meta dessa
(http://www.publico.pt op legar a uma metd .
1631228) natureza. Se juntarmos um nivel de inflacao nao superior

a 1% e um crescimento anual entre 1,5% e 2%, temos a
possibilidade de exibir o resultado que pretendemos:
sustentabilidade da divida publica com reducao da
divida”.

E esta receita (http: //www.publico.pt/economia/noticia

/receita-de-passos-para-a-sustentabilidade-da-divida-

esquece-troika-e-pacto-orcamental-1628093) —

conjugada com as obrigacoes do tratado or¢camental
referidas pelo Presidente da Republica no prefacio do
livro Roteiros VIII — que é posta em causa pelo
observatorio. “Simulando a trajectéria da divida com os
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valores referidos pelo primeiro-ministro (excedente
primario de 1,8%, crescimento nominal 2,6%) para uma
taxa de juro implicita de 4% (referida pelo Presidente da
Republica, mas omitida pelo primeiro)”, havera uma
“trajectoria horizontal” da divida, sugere-se no
documento. Ou seja, neste cenario “a divida em
percentagem do PIB manter-se-ia indefinidamente no
nivel de 126,6% previsto pelo FMI para 2014”.

O observatorio enfatiza ainda que, em relacao ao
crescimento, a taxa de juro da divida e ao excedente
orcamental primario (descontado o pagamento dos
juros), “em nenhum dos altimos 14 anos se verificaram
conjuntamente as condicoes de sustentabilidade” que
Passos refere. “Entre 1990 e 2008, as taxas de juro da
divida publica foram sempre superiores a 4%” e “as
projeccoes desta taxa para o futuro estao rodeadas de
incertezas”; ao mesmo tempo, “s6 em cinco dos tltimos
14 anos e em dois dos altimos dez anos se verificou um
crescimento real acima deste limiar [1,6%]”; e quanto ao
excedente primario “s6 encontramos um saldo primario
superior a 1,8% recuando a 1991”.

No boletim, referem-se ainda as dificuldades em serem
cumpridas as regras do pacto orcamental, que desde
Janeiro de 2013 exige, entre outras regras, um limite de
0,5% de défice estrutural (excluindo os efeitos
temporarios e conjunturais) e a reducao da divida para
60% do PIB num periodo de 20 anos. E “nunca nos
ultimos dez anos as condic¢oes de sustentabilidade ou de
cumprimento do tratado se verificaram”, frisam.

“Se a sustentabilidade da divida depende de uma
combinacao de condigoes extraordinarias cuja
probabilidade de ocorrer é — de acordo com a trajectéria
recente da economia portuguesa — extremamente
reduzida, o cumprimento das condi¢oes do tratado
orcamental implicaria o sacrificio de extractos sociais
maioritarios da populacao portuguesa e da propria
missao do Estado Social”, sustenta ainda o observatorio.
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