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Previsoes da CE, FMI e OCDE
- Outono de 2013

Nos meses de outubro e novembro de 2013, o FMI, a CE e a OCDE divulgaram as previsées de Outono,
contendo uma atualizagdo das projecfes de 2013 a 2015.

Previsdes Macroecondmicas

Face as previsdes de Primavera, o PIB mundial foi revisto em baixa pela generalidade das instituicdes
internacionais devido sobretudo as perspetivas de um crescimento menos robusto das economias emer-
gentes e em desenvolvimento com destaque para os paises asiaticos (especialmente da india), Russia e
Brasil. Esta evolugéo reflete a desacelera¢éo da procura externa, precos de matérias-primas mais baixos,
politicas econdmicas menos expansionistas e receios quanto a estabilidade financeira nalguns destes
paises.

Para 2014 e 2015, as atuais proje¢Bes apontam para uma melhoria do desempenho da economia mun-
dial, assente sobretudo no refor¢o do crescimento das economias avancadas onde se evidencia um cres-
cimento relativamente forte dos EUA, mais moderado do Japdo e uma recuperacdo da economia da
Unido Europeia, permanecendo, porém, com evolu¢des bastantes distintas entre os estados membros
(mais forte nos paises balticos, Suécia e Polonia e mais fraco nos paises do sul da area do euro, alguns
deles sujeitos a programas de ajustamento econémico).

A incerteza associada as perspetivas econdmicas mundiais mantém-se ainda elevada. No caso da area
do euro, deve-se a continuacao da crise das dividas soberanas. De facto, apesar da melhoria significativa
da situagédo do mercado financeiro na area do euro, a descida das taxas de juro nos paises mais vulneréa-
veis ainda ndo se transmitiu no custo de financiamento dos agentes econdémicos. No caso dos EUA, os
maiores riscos prendem-se com a indefinicdo do acordo de médio prazo de redugéo da divida publica e
dos possiveis efeitos da redugdo dos estimulos monetarios por parte da Reserva Federal (“tapering of
quantitative easing”) na volatilidade e instabilidade dos mercados financeiros internacionais. Adicional-
mente, no periodo mais recente, alguns sinais de alguma instabilidade financeira nos paises emergentes
e em desenvolvimento, especialmente naqueles que apresentam um défice externo mais elevado (casos
da india, Indonésia e Brasil). Estes sinais conduziram a saidas de capitais, depreciacdes cambiais e
aumento dos seus custos de financiamento, contribuindo para as perspetivas de um crescimento menos
forte dessas economias.

Quadro 1. PIB a pre¢os constantes

(variag&o anual, em %) Desvios face a Primavera de 2013, em p.p.
2012 2013 2014 2015 2013 2014
CE FMI  OCDE CE FMI OCDE | CE OCDE CE FMI OCDE CE FMI  OCDE

Economia Mundial 3.3 3,2 2,9 2,7 4,0 3,6 3,6 4,3 3,9 0,1 -0,4 -0,4 0,2 -0,4 -0,4

Economias Avancadas 0,1 0,5 12 : 16 2,0 : 21 : -0,6 0,0 : -0,5 -0,2 :
EUA 2,8 1.6 1.6 1,7 2,6 2,6 29 31 3.4 -0,3 -0,3 -0,2 0,0 -0,4 0,1
Japéao 2,0 2,1 2,0 1,8 2,0 1,2 1,5 1.3 1,0 0,7 0,4 0,2 0,4 -0,2 0,1

Unido Europeia -0,4 0,0 0,0 : 1,4 1,3 : 1,9 : 0,1 0,0 : 0,0 0,0 H
Reino Unido 0,1 1,3 14 14 2,2 1,9 2,4 2,4 25 0,7 0,7 0,6 0,5 0.4 0,9
Area do Euro -0,7 -0,4 -0,4 -0,4 1,1 1,0 1,0 1,7 1,6 0,0 -0,1 0,2 -0,1 -0,1 -0,1
Alemanha 0,7 0,5 0,5 0,5 1,7 1,4 1,7 1,9 2,0 0,1 -0,1 0,1 -0,1 -0,1 -0,2
Franga 0,0 0,2 0,2 0,2 0,9 1,0 1,0 17 1,6 0,3 0,3 0,5 -0,2 0,1 0,2
Italia -2,5 -1,8 -1,8 -1,9 0,7 0,7 0,6 1,2 1.4 -0,5 -0,3 -0,1 0,0 0,2 0,2
Espanha -1,6 -1,3 -1,3 -1,3 0,5 0,2 0,5 1,7 1,0 0,2 0,3 0,4 -0,4 -0,5 0,1
Portugal -3,2 -1,8 -1,8 -1,7 0,8 0,8 0,4 1,5 1,1 0,5 0,5 1,0 0,2 0,2 0,2

Economias Emergentes e em Desenvolimento 4,9 4,5 4,5 : 5,0 51 : 53 : -0,7 -0,8 : -0,6 -0,6 H
Russia 3,4 1.9 1,5 1,5 3,0 3,0 23 3.4 2,9 -1,4 -1,9 -0,8 -0,8 -0,8 -1,3
China 7.8 75 73 7,7 7.4 73 8,2 7.4 75 -0,5 -0,7 0,1 -0,7 -0,9 -0,2
india 3.8 2,9 3,8 3,0 4,0 51 4,7 53 57 -2,8 -1,9 -2,3 -2,6 -1,1 -1,7
Brasil 0,9 2,2 2,5 2,5 2,5 2,5 2,2 31 25 -0,8 -0,5 -0,4 -1,1 -1,5 -1,3

Fontes: FMI, World Economic Outlook, outubro 2013; Comissao Europeia, Economic Forecast, e OCDE, Economic Outlook, novembro
2013.
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ApOs uma recessao que se prolongou até ao primeiro trimestre de 2013, o PIB da area do euro retomou o
crescimento no 2.° e 3° trimestre, e devendo manter a trajetoria positiva até ao final do ano, dada a evolu-
¢do positiva dos indicadores de confianca. Para 2014, prevé-se a uma recuperacéo gradual da economia
da area do euro, devendo o PIB aumentar em torno de 1%, em média anual, invertendo a contracdo regis-
tada nos dois anos precedentes. Para esta melhoria devera concorrer o crescimento das exportacdes e a
aceleracéo da procura interna.

Quanto a taxa de inflagdo, as projecdes do FMI apontam para uma ligeira acelera¢éo na generalidade das
economias avangadas, para se situar em para niveis proximos de 1,8% 2014 (1,4% em 2013); enquanto
para o conjunto dos paises emergentes e em desenvolvimento, deve diminuir para 5,7%, com destaque
para a continuagdo de taxas elevadas em alguns paises da América Latina. Para a area do euro e EUA, a
taxa de inflagdo deve manter-se a um nivel baixo durante um periodo alargado, estando previsto, em
ambos, ndo ultrapassar, em média, os 2%, em 2014 e 2015.

O preco do petrdleo deve continuar a desacelerar em 2014 e 2015, para se situar, em média, no conjunto
destes dois anos, em cerca de 106 USD/bbl (108 USD/bbl, em média, em 2013) mantendo-se, no entanto,
em niveis elevados, associado ao prosseguimento da instabilidade geopolitica no Médio Oriente e ao
aumento da procura por parte das economias avangadas, em linha com a melhoria da sua situagéo eco-
ndémica. No caso dos precos das matérias-primas ndo energéticas, as proje¢des das instituicbes interna-
cionais preveem a continuagao de uma quebra em 2014 devido a diminuicéo significativa dos pregos dos
produtos alimentares; mas cuja evolugcdo é contrariada pela aceleragdo dos precos dos metais e dos
produtos agricolas.

Quadro 2. Taxa de inflagdo e pre¢co das matérias-primas

(variagdo anual, em %) Desvios face a Primavera de 2013, em p.p.
2012 2013 2014 2015 2013 2014
CE FMI OCDE| CE FMI OCDE| CE OCDE CE FMI OCDE| CE FMI  OCDE
Economias Avancadas 2,0 : 14 : : 18 : : . : -0,3 : : -0,2 :
EUA 21 15 14 15 19 15 18121 19 03 04 01|-02 02 -01
Japéo 0,0 03 00 02| 26 29 23|12 18 01 01 03|08 -01 05
Unido Europeia 2,6 17 1,7 : 16 17 : 16 : 01 -02 : 01 01 :
Reino Unido 2,8 2,6 2,7 2,6 23 23 24121 23 0,2 00 -02)|-02 -02 0,0
Area do Euro 25 15 15 14 15 15 12| 14 12 01 -2 01|00 00 0,0
Alemanha 21 17 16 17 17 18 18] 16 20 0,1 00 01|01 01 0,2
Franca 2,2 1,0 1,0 1,0 14 15 12| 13 12 02 06 01|03 00 0,2
Itélia 33 15 16 14 16 13 13115 10 01 04 02|01 -01 01
Espanha 2,4 18 1,8 1,6 0,9 15 05| 06 06 0,3 01 01| 01 00 0,1
Portugal 2,8 06 07 05| 10 10 06| 12 04 01 00 05|00 00 04
Economias Emergentes e em Desenwolvimento 6,1 : 6,2 : : 57 : : : : 03 : : 01 :
Russia 6,6 55 67 66 | 50 57 57|50 45 : 02 00 : 05 03
China 2,7 : 2,7 25 : 3,0 24 : 24 : 03 00 : 00 02
india 10,4 : 109 115 : 89 9,6 : 77 : 01 31 : 18 27
Brasil 54 : 6,3 59 : 58 50 : 51 : 02 -03 : 11 0,2
em memoéria:
Preco médio do petréleo Brent (USD/bbl) 111,8 | 1088 1045 1100 1058 101,4 110,0( 99,7 110,0 39 19 59| 66 38 44
Preco das matérias primas excl. prod. energ. (taxade variagio,em %) | 9,4 | -27 -15 : 18 4.2 : 1,1 . 02 -06 : 17 01

Fontes: FMI, World Economic Outlook, outubro 2013; Comissao Europeia, Economic Forecast, e OCDE, Economic Outlook, novembro
2013.

Em resultado da fraca e lenta recuperacdo da atividade econémica, o mercado de trabalho da &rea do
euro ndo deve apresentar uma melhoria significativa nos préximos dois anos, estando apenas previsto um
ligeiro aumento do emprego em 2014 (em cerca de 0,2%) e uma estabilizacdo da taxa de desemprego,
em cerca de 12,2%, a qual s6 devera diminuir em 2015, para cerca de 11,8%, traduzindo uma grande
disparidade de situagfes entre os diferentes paises. Assim, para o ano de 2014, de entre os paises da
area do euro, esta previsto um aumento mais significativo da taxa de desemprego para o Chipre, Paises
Baixos e Eslovénia; contrariado por uma descida mais acentuada para a Grécia e Irlanda.

36 BMEP N.° 11|2013 — Destaque



GEE|GPEARI

Quadro 3. Taxa de desemprego

(Em % da Populagéo Activa) Desvios face a Primavera de 2013, em p.p.
2012 2013 2014 2015 2013 2014
CE FMI  OCDE| CE FMI  OCDE CE OCDE CE FMI  OCDE CE FMI OCDE

Economias Avancadas| 8,0 : 8,1 : : 8,0 : : : : -0,1 : : -0,1 :
EUA 8,1 75 7,6 7,5 6,9 7,4 6,9 6,5 6,3 -0,2 -0,1 0,0 -0,3 -0,1 -0,1
Japéo 4,3 4,0 4,2 4,0 3,9 4,3 3,9 3,8 3,8 -0,3 0,1 -0,2 -0,3 0,2 -0,2
Area do Euro 11,4 12,2 12,3 12,0 12,2 12,2 12,1 11,8 11,8 0,0 0,0 -0,1 0,1 -0,1 -0,2
Alemanha 5,5 54 5,6 54 53 55 54 51 52 0,0 -0,1 0,4 0,0 0,1 0,6
Franga 10,2 11,0 11,0 10,6 11,2 11,1 10,8 11,3 10,7 0,4 -0,2 -0,1 0,3 -0,5 -0,3
Italia 107 | 122 125 121 | 124 124 124 | 121 121 0,4 0,5 0,2 0,2 0,0 0,1
Espanha 25,0 26,6 269 264 | 264 267 26,3 25,3 25,6 -0,4 -0,1 -0,9 0,0 0,2 -1,7
Portugal 15,7 17,4 174 16,7 | 17,7 17,7 16,1 17,3 15,8 -0,8 -0,8 -1,5 -0,8 -0,8 -2,5
Bélgica 7,6 8,6 8,7 8,6 8,7 8,6 9,1 8,4 9,0 0,6 0,7 0,2 0,7 0,5 0,3
Irlanda 14,7 13,3 137 136 | 12,3 133 13,2 11,7 12,3 -0,9 -0,5 -0,7 -1,4 -0,4 -0,9
Grécia 24,3 270 270 272 | 260 260 271 24,0 26,6 0,0 0,0 -0,6 0,0 0,0 -1,3

Chipre 11,9 16,7 17,0 : 19,2 195 : 18,4 : 1,2 : 2,3 :

Malta 6,4 6,4 6,4 : 6,3 6,3 : 6,3 : 0,1 0,0 : 0,2 0,0 :
Luxemburgo 51 57 6,6 6,9 6,4 7,0 71 6,5 7,2 0,2 0,3 0,2 0,6 0,6 0,4
Paises Baixos 53 7,0 7,1 6,7 8,0 7.4 7,8 7.7 81 0,1 0,8 0,3 0,8 0,9 0,8
Austria 4,3 51 4,8 4,8 5,0 4,8 4,7 4,7 4,3 0,4 0,2 0,1 0,3 0,3 0,0
Eslovénia 8,9 11,1 10,3 10,7 11,6 10,9 11,2 11,6 11,4 1,1 0,5 0,5 1,3 1,5 0,9
Finlandia 7,7 8,2 8,0 8,3 8,3 79 8,3 8,1 8,0 0,1 -0,1 0,1 0,3 -0,2 0,2
Eslovaquia 14,0 13,9 14,4 14,4 13,7 14,4 14,2 13,3 13,7 -0,6 0,1 -0,2 -0,4 0,1 -0,5
Estonia 10,2 9,3 8,3 8,4 9,0 7,0 8,1 8,2 7,7 -0,4 0,5 -1,3 0,0 0,8 -1,2

Unido Europeia 10,5 11,1 : : 11,0 : : 10,7 : 0,0 : : -0,1 : :
Reino Unido 7,9 7,7 7,7 7,8 75 75 7,5 7,3 7,2 -0,3 -0,1 -0,2 -0,4 -0,3 -0,4
Dinamarca 7,5 7,3 7,1 7,0 7,2 7,1 6,7 7,0 6,5 -0,4 -0,5 -0,4 -0,4 -0,1 -0,6
Suécia 8,0 8,1 8,0 8,0 7,9 7,7 7,8 7,4 7,5 -0,2 -0,1 -0,2 -0,2 -0,1 -0,3
Polénia 10,1 10,7 10,9 10,5 10,8 11,0 10,6 10,5 10,3 -0,2 : -0,3 -0,6 : -0,7
Rep. Checa 7,0 7,1 7,4 7,0 7,0 7,5 6,9 6,7 6,8 -0,4 -0,7 -0,3 -0,4 -0,9 -0,6

Fontes: FMI, World Economic Outlook, outubro 2013; Comissao Europeia, Economic Forecast, e OCDE, Economic Outlook, novembro
2013.

Previs@Ges de Financas Publicas

Na expectativa de uma recuperagdo da economia da Unido Europeia, a CE, o FMI e a OCDE esperam
uma diminuicdo dos défices orcamentais para a média dos paises da area do euro ao longo do horizonte
da projecdo. Assim, para 2014, as trés instituicbes apresentam uma previsédo alinhada para o défice das
administra¢des publicas na area do euro de 2,5% do PIB. Em 2015, as trés organiza¢gfes esperam uma
reducéo do défice, ainda que de menor amplitude no caso da CE (de 0,1 p.p. do PIB, enquanto a CE e a
OCDE projetam 0,4 p.p. € 0,7 p.p., respetivamente).

Para Portugal, as previsdes da CE e do FMI para o défice encontram-se em linha com as do Governo
portugués (4,0% do PIB em 2014 e 2,5% em 2013), como seria de esperar dado a existéncia do Progra-
ma de Ajustamento Econdmico (PAE), enquanto a OCDE prevé 4,6% em 2014, 3,6% em 2015.
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Quadro 4. Saldo orgcamental

Em % do PIB
2013 2014 2015
CE CE FMI OCDE CE FMI OCDE

Economias Avancadas -3,5 -2,1
EUA -6,4 -5,7 -4,7 -5,8 -4,9 -3,9 -4,6
Japéo -9,6 -7,2 -6,8 -8,5 -5,8 -5,7 -6,8
Area do Euro -3,1 -2,5 -2,5 -2,5 -2,4 -2,1 -1,8
Alemanha 0,0 0,1 -0,1 0,2 0,2 0,0 0,6
Franca -4,1 -3,8 -3,5 -3,7 -3,7 -2,8 -3,0
ltalia -3,0 -2,7 -2,1 -2,8 -2,5 -1,8 -2,0
Espanha -6,8 -5,9 -5,8 -6,1 -6,6 -5,0 -5,1
Portugal -5,9 -4,0 -4,0 -4,6 -2,5 -2,5 -3,6
Bélgica -2,8 -2,6 -2,5 -2,4 -2,5 -1,5 -1,1
Irlanda -7.4 -5,0 -5,0 -5,0 -3,0 -2,9 -3,1
Grécia -13,5 -2,0 -3,3 -2,2 -1,1 -2,1 -1,4

Chipre -8,3 -8,4 -7,5 : -6,3 -5,3

Malta -3,4 -3,4 -3,6 : -3,5 -3,6
Luxemburgo -0,9 -1,0 -0,9 -0,3 -2,7 -1,6 -1,1
Paises Baixos -3,3 -3,3 -3,2 -3,0 -3,0 -4,8 -2,3
Austria -2,5 -1,9 -2,4 -1,9 -1,5 -1,9 -1,2
Eslovénia -5,8 -7,1 -3,8 -5,9 -3,8 -3,9 -2,9
Finlandia -2,2 -2,3 -2,1 -2,3 -2,0 -1,6 -1,8
Eslovaquia -3,0 -3,2 -3,8 -2,8 -3,8 -3,2 -2,6
Esténia -0,4 -0,1 0,2 -0,1 -0,1 0,1 0,0

Unido Europeia -3,5 -2,7 -2,9 : -2,6 -2,5
Reino Unido -6,4 -5,3 -5,8 -5,9 -4,3 -4,9 -4,7
Dinamarca -1,7 -1,7 -2,0 -1,5 -2,7 -2,9 -1,9
Suécia -0,9 -1,2 -1,5 -1,7 -0,5 -0,5 -1,1
Polénia -4,8 4,6 -3,4 4,6 -3,3 -2,8 -3,1
Rep. Checa -2,9 -3,0 -2,9 -2,9 -3,5 -2,6 -2,9

Fontes: Comissé@o Europeia, Economic Forecast, Autumn 2013, FMI, World Economic Outlook,
outubro 2013 e OCDE, Economic Outlook novembro 2013.

Quanto ao racio da divida publica no PIB, a CE, o FMI e a OCDE preveem que, em média nos paises da
area do euro, este aumente ligeiramente em 2014, invertendo a tendéncia no ano a seguir, ainda que a
um ritmo muito lento.

Para Portugal, a CE esperada uma diminuigdo do racio da divida publica no PIB em 2014, enquanto o
FMI prevé que este ainda aumente em 2014, invertendo a tendéncia em 2015. As previsbes da OCDE
s8o menos otimistas ao prever que a divida publica continue a aumentar no horizonte da projecéo.
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Quadro 5. Divida publica

Em % do PIB
2013 2014 2015
CE CE FMI  OCDE| CE FMI OCDE
Economias Avangadas 108,3 107,7
EUA 89,7 90,2 107,3 106,3 | 90,0 107,0 106,5
Japéo : : 2423 232,0 : 2424 2354
Area do Euro 955 | 959 961 959 | 954 953 956
Alemanha 79,6 77,1 78,1 76,1 74,1 75,2 73,6
Franca 93,5 95,3 94,8 96,7 96,0 94,8 97,8
ltélia 133,0 | 134,0 133,1 133,2| 133,1 131,8 132,6
Espanha 94,8 99,9 99,1 98,0 | 104,3 1025 101,8
Portugal 127,8 | 126,7 1253 127,4 | 1257 124,2 1295
Bélgica 100,4 | 101,3 101,2 1004 | 101,0 100,2 98,5
Irlanda 124,2 | 120,8 121,0 120,7 | 119,12 118,33 1185
Grécia 176,2 | 175,9 1740 181,3 | 1709 168,6 183,0
Chipre 116,0 | 124,2 123,0 : 127,4 1257
Malta 72,6 73,3 74,0 : 74,1 74,4
Luxemburgo 245 | 257 246 26,1 | 287 266 282
Paises Baixos 748 | 764 756 770 | 769 76,7 775
Austria 74,8 74,5 74,8 76,1 73,5 74,2 75,5
Eslovénia 63,2 70,1 75,3 70,5 74,2 77,6 74,7
Finlandia 58,4 61,0 59,8 60,0 62,5 60,5 62,7
Eslovaquia 54,3 57,2 57,5 56,9 58,1 58,2 56,4
Estonia 10,0 9,7 10,4 93 91 9,8 8,9
Unido Europeia 89,7 | 90,2 90,0 : 90,0 89,7
Reino Unido 94,3 96,9 95,3 110,0 | 98,6 97,9 1116
Dinamarca 44,3 43,7 47,8 46,0 | 451 49,2 47,5
Suécia 41,3 41,9 42,2 42,9 41,0 40,5 42,8
Polénia 58,2 | 510 50,0 520 | 525 50,7 521
Rep. Checa 49,0 | 506 489 516 | 523 496 539

Nota: Para os paises da Unido Europeia, os valores apresentados estdo de acordo com o crité-
rio de Maastricht.

Fontes: Comisséo Europeia, Economic Forecast, Autumn 2013, FMI, World Economic Outlook,
outubro 2013 e OCDE, Economic Outlook novembro 2013.
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