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(Resolugdes, recomendagdes e pareceres)

PARECERES

CONSELHO

PARECER DO CONSELHO
de 7 de Julho de 2009
sobre o programa de estabilidade actualizado da Eslovénia para 2008-2011
(2009/C 195/01)

O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia,

Tendo em conta o Regulamento (CE) n.° 1466/97 do Conselho, de 7 de Julho de 1997, relativo ao reforgo
da supervisdo das situagdes orgamentais e a supervisdo e coordenacdo das politicas econémicas (1), nomea-
damente o n.° 3 do artigo 5.°,

Tendo em conta a recomendacdo da Comissdo,

Apds consulta a0 Comité Econémico e Financeiro,

EMITIU O PRESENTE PARECER:

1. Em 7 de Julho de 2009, o Conselho examinou o programa de estabilidade actualizado da Eslovénia

relativo ao periodo de 2008 a 2011.

. O soélido crescimento econémico da Eslovénia nos ultimos anos, 5 % em média em 2004-2008, foi

marcado por um forte desempenho das exportagdes e investimentos. Dado o seu muito elevado grau de
abertura, a economia foi severamente afectada pela crise global. A actividade desacelerou consideravel-
mente ao longo de 2008, com uma queda acentuada no dltimo trimestre. Simultaneamente, a econo-
mia registou um aumento dos custos unitdrios do trabalho. Além disso, embora apoiado por um forte
aumento do emprego e dos saldrios, o consumo privado foi travado pela inflagdo elevada e a quebra de
confianca dos consumidores. Utilizar a margem de manobra fiscal oferecida pelos niveis moderados de
défice e divida no inicio da crise, as autoridades adoptaram medidas de apoio a economia, destinadas a
estabilizar o sistema financeiro, salvaguardar postos de trabalho e aumentar o potencial de crescimento,
tendo as empresas beneficiado igualmente do desagravamento fiscal decidido antes do inicio da crise.
Ao mesmo tempo, dada a necessidade de melhorar a sustentabilidade das financas ptblicas a longo
prazo, foram tomadas medidas de consolidagdo e novas medidas de poupanca, ap6s a apresentagdo do
programa (no orgamento suplementar aprovado pelo governo em 17 de Junho) para travar o aumento
rapido do défice publico, de menos de 1 % do PIB em 2008 para mais de 5 % do PIB em 2009 (cerca
de metade desta deterioragdo deve-se ao funcionamento dos estabilizadores automdticos). A supressdo
das medidas de incentivo orcamental e o regresso a consolida¢do orcamental sio um desafio crucial que
se perspectiva, juntamente com a necessidade de aumentar a sustentabilidade a longo prazo, através

(") JOL 209 de 2.8.1997, p. 1. Os documentos referidos no presente texto podem ser consultados no seguinte enderego:

http://ec.europa.cufeconomy_finance/about/activitiesjsgp/main_en.htm


http://ec.europa.eu/economy_finance/about/activities/sgp/main_en.htm
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de uma reforma do sistema de pensdes. Perante a recente evolugdo registada nos saldrios e na produ-
tividade, outro desafio se perfila: o de aumentar a competitividade através de politicas salariais adequa-
das e de um esfor¢o na drea da investigagio e inovagdo que ajudem a aumentar a intensidade
tecnoldgica da producio.

. O cendrio macroeconémico subjacente ao programa prevé que, apos uma expansdo de 3,5 % em 2008,

o PIB real caird 4 % em 2009, antes de recuperar para um crescimento positivo e crescente ao longo do
periodo restante de vigéncia do programa. Avaliado a luz das informacdes actualmente disponiveis (1),
nomeadamente os dados sobre o PIB real para o primeiro trimestre de 2009 divulgados apds a
apresentagdo do programa, este cendrio parece basear-se em pressupostos de crescimento favoraveis.
O crescimento econémico em 2009 poderd ser inferior ao projectado no programa e a recuperagio
poderd ser mais moderada em 2010. A luz do que precede, também a subida do desemprego podera
ser um tanto mais rdapida do que o previsto na actualizacdo. Parecem realistas as projec¢des do
programa para a inflagdo, que se prevé ird moderar significativamente a partir do pico atingido em
2008. A actualizagdo projecta uma redugio do défice externo mais pronunciada do que os servicos da
Comissdo em 2009 (de 5,6 % do PIB em 2008) na perspectiva de um significativo ajustamento
descendente a nivel do crescimento dos saldrios do sector privado.

. Segundo a notificacdo orcamental da Primavera de 2009, o défice das administra¢des ptiblicas em 2008

¢ estimado em 0, 9 % do PIB, em sintonia com o objectivo fixado na anterior actualizacdo do programa
de estabilidade, mas no contexto de um crescimento do PIB inferior ao previsto (3,5 % contra os 4,6 %
previstos). A execu¢do orcamental foi marcada por derrapagens da despesa. Estas impediram a supe-
ragdo do objectivo para 2008, que teria sido possivel gracas ao facto de: i) os resultados de 2007 terem
sido um ponto percentual do PIB superiores ao esperado no anterior programa e de ii) a receita ter
registado em 2008 um crescimento superior ao orgamentado. A receita aumentou 7,1 %, em vez
de 6,4 % como previsto, com uma evolugdo positiva a nivel do imposto sobre o rendimento das
pessoas singulares, das contribui¢des sociais e das receitas ndo fiscais. A despesa aumentou 10,7 %,
em vez de 7,4 %, com derrapagens no investimento publico, transferéncias sociais e remuneragdes dos
trabalhadores.

. Em conformidade com o programa actualizado, o défice das administra¢des publicas deverd ampliar-se

significativamente em 2009, para 5,1 % do PIB, reflectindo o funcionamento dos estabilizadores auto-
maticos e de varias medidas discriciondrias, a forte dinimica das transferéncias sociais (nomeadamente
disposi¢des em matéria de indexagdo) e as remuneragdes dos trabalhadores (em consequéncia do acordo
para responder as «disparidades salariais»). Segundo o programa, as medidas de apoio a economia,
estabelecidas nos pacotes de incentivo aprovados pelo governo, bem como as medidas expansionistas
tomadas antes do inicio da crise (sobretudo desagravamento fiscal para as empresas), atingiriam quase
2 % do PIB. Ao mesmo tempo, foram tomadas medidas de consolidacdo sob a forma de um aumento
dos impostos especiais sobre o consumo e de poupancas a nivel das despesas com a massa salarial do
sector publico, o consumo intermédio e o investimento. Estas ltimas foram anunciadas no programa
de estabilidade e, mais tarde, confirmadas em parte no orgamento suplementar. O programa prevé um
agravamento do défice estrutural, ou seja, o défice corrigido das variagdes ciclicas e liquido de medidas
pontuais e outras medidas tempordrias, de 1,25 pontos percentuais do PIB (calculado de acordo com a
metodologia comum), que aponta para uma orientacio orcamental expansionista.

. A estratégia do programa a médio prazo é reduzir o défice das administragdes publicas ao longo do

periodo de vigéncia do programa através de um ajustamento antecipado, de pouco mais de 5 % do PIB
em 2009 para 3,4 % do PIB em 2011. O défice primdrio melhorard um pouco mais rapidamente, dado
o aumento projectado dos encargos com juros. O programa confirma o objectivo de médio prazo,
segundo o qual a situagdo orcamental da Eslovénia apresentard um défice estrutural de 1 % do PIB, mas,
embora pressupondo uma evolucdo no sentido do objectivo de médio prazo a partir de 2010, ndo
prevé que esse objectivo seja alcangado no periodo de vigéncia do programa. Reflectindo o objectivo de
«retirar o incentivo orcamental em conformidade com o relangamento econémico até 2011», a con-
solidagdo prevista incide principalmente sobre o lado da despesa, induzida por uma baixa das subven-
¢des de um ponto percentual do PIB entre 2009 e 2011. O regime de subvencdo salarial deverd ser
gradualmente extinto em 2010 e as restantes medidas de incentivo no lado da despesa sé-lo-do em
2011. O aumento previsto dos encargos com juros de 0,25 pontos percentuais do PIB durante o
perfodo de vigéncia do programa é amplamente compensado por uma baixa das remuneragdes dos
trabalhadores em termos de percentagem do PIB. Estd previsto o congelamento da dotagdo para
transferéncias sociais até ao fim de 2010 (ao nivel alcancado no primeiro semestre de 2009).

(") A avaliacdo tem em conta, nomeadamente, as previsdes dos servicos da Comissdo da Primavera de 2009, bem como

outras informagdes disponibilizadas desde entéo.
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Prevé-se que a receita aumente 0,5 pontos percentuais do PIB em 2010. A divida bruta ptblica,
estimada em 22,8 % do PIB em 2008, deverd subir 13,5 pontos durante o periodo de vigéncia do
programa. O aumento substancial do défice primdrio representa mais de metade da subida do ricio da
divida; mas o efeito de bola de neve e um ajustamento significativo défice-divida em 2009, reflectindo
as recapitalizacdes e as operagdes de liquidez para apoiar o sector financeiro, também contribuem para
essa subida.

. As previsdes or¢amentais do programa estdo sujeitos a revisdo em baixa durante o periodo de vigéncia

do programa. Em primeiro lugar, o crescimento econdémico poderd ser inferior ao projectado no
programa. Em segundo lugar, tal como sugerido no orcamento suplementar aprovado apds a apresen-
tacdo do programa, as poupangas a nivel das despesas com o consumo intermédio e o investimento,
anunciadas no programa de estabilidade para 2009, poderdo ndo ser plenamente realizadas. Existem
riscos de derrapagem da despesa: por exemplo, a nova restrigio prevista, nomeadamente a nivel da
massa salarial, tem de ser ainda negociada com os parceiros sociais. Poderd também ser dificil assegurar
a inversdo prevista das medidas de incentivo no lado da despesa, que consistem essencialmente em
subvengdes. Em terceiro lugar, para além do impacto de um crescimento econdémico eventualmente
mais baixo, poderd ocorrer uma quebra das receitas a partir de 2010, especialmente nos impostos
indirectos. Por dltimo, as importantes garantias dadas pelo Estado no contexto das medidas de apoio ao
sector financeiro constituem outro risco a que os objectivos orgamentais estio sujeitos (as despesas
aumentardo se e quando as garantias forem accionadas). Os riscos negativos para os objectivos orga-
mentais, agravados pela incerteza quanto ao ajustamento défice-divida, implicam que o ricio da divida
poderd aumentar mais rapidamente do que se prevé no programa.

. O impacto orgamental do envelhecimento demografico a longo prazo na Eslovénia é bastante superior

a média da UE, principalmente em virtude do aumento relativamente sensivel que se prevé para as
despesas com as pensdes, em termos de percentagem do PIB, durante as préximas décadas. A situacdo
or¢amental em 2008 estimada no programa — que ¢é pior do que a posi¢do inicial do programa
anterior — agrava o impacto orcamental do envelhecimento da populagdo sobre o hiato de sustenta-
bilidade. A reducdo do défice primdrio a médio prazo, como previsto no programa, e a nova reforma
das pensdes destinada a reduzir o aumento substancial das despesas ligadas ao envelhecimento demo-
grafico, nomeadamente incentivando o prolongamento da vida activa, contribuiriam para reduzir os
elevados riscos que pesam sobre a sustentabilidade das finangas publicas.

. O quadro orgamental esloveno oferece margem para melhoria, nomeadamente na area do controlo da

despesa, atendendo ao facto de a estratégia de consolidacdo depender da restriio da despesa. Ao
mesmo tempo, a eficiéncia da despesa publica, inclusive na drea dos cuidados de satde, poderd ser
reforcada para ajudar a que a restricio da despesa ndo comprometa o nivel dos servigos prestados. Para
alcancar este objectivo, o governo pretende introduzir a orcamentagio baseada no desempenho a partir
do préximo ciclo orcamental (2010-2011), mas o programa ndo explica em pormenor como esta
medida serd posta em pratica.

A Eslovénia adoptou diversas medidas para salvaguardar a estabilidade do sector financeiro. No Outono
de 2008, foi instituida uma garantia ilimitada do Estado sobre os depdsitos bancdrios dos particulares.
Além disso, o governo pode utilizar os seguintes tipos de medidas: i) empréstimos e investimentos em
capital préprio em institui¢des de crédito, companhias de seguros e resseguros e sociedades de pensdes;
i) garantias do Estado a institui¢des de crédito para operacdes de refinanciamento; e iii) compras de
créditos a institui¢des de crédito. Prevé-se que estas medidas sejam gradualmente suprimidas até ao final
de 2010. O tecto do volume global de garantias do Estado foi fixado em 12 mil milhdes de EUR (33 %
do PIB). Um segundo conjunto de medidas, aprovado em principios de 2009, consiste num regime de
garantia do Estado para empréstimos bancérios a empresas, bem como na recapitalizacio do Banco de
Exportacdo e Desenvolvimento da Eslovénia e do Fundo para o Empreendedorismo (que atingem juntos
0,6 % do PIB). Por dltimo, o governo depositou temporariamente junto da banca as receitas de algumas
recentes emissdes de titulos.

Em sintonia com o Plano de Relancamento da Economia Europeia aprovado em Dezembro de 2008
pelo Conselho Europeu, a Eslovénia aprovou dois pacotes de incentivo. Juntamente com o desagrava-
mento fiscal que beneficia as empresas determinado antes do inicio da crise, as medidas de incentivo
iriam até quase 2 % do PIB e seriam em parte financiadas pelas medidas de consolidagdo jd adoptadas e
anunciadas. De acordo com o orcamento suplementar, a sua incidéncia liquida eleva-se a cerca
de 0,75 % do PIB. Estas medidas parecem constituir uma resposta adequada a contracgdo econdmica,
dado que a margem de manobra fiscal permitida pelos niveis moderados do défice e da divida no inicio
da crise ¢ restringida pelos desafios de sustentabilidade a longo prazo.
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Pode considerar-se que as medidas de incentivo foram tomadas em tempo ttil e bem orientadas, uma
vez que a sua principal finalidade ¢é travar a deterioragdo do mercado de trabalho e aumentar o
potencial de crescimento e competitividade, incentivando o investimento em novas tecnologias e em
I&D. Apds a apresentagdo do programa, o governo aprovou um terceiro conjunto de medidas que
reafecta parte dos fundos dos dois pacotes anteriores, face a fraca aceitagio do regime de subvengdes
salariais, prevé um apoio suplementar ao mercado de trabalho e uma transferéncia de montante fixo
para as pessoas desfavorecidas. As medidas de incentivo relacionadas com a despesa (principalmente
subvencdes) serdo, em principio, tempordrias — validas por um ou dois anos —, mas as restantes
medidas, incluindo o desagravamento fiscal anteriormente decidido, sio de natureza permanente. Os
investimentos infra-estruturais em curso deverdo apoiar ainda mais o relancamento. As medidas adop-
tadas pelas autoridades estdo relacionadas com a agenda de reformas a médio prazo e com as reco-
mendacdes especificas por pais propostas pela Comissdo em 28 de Janeiro de 2009, no admbito da
Estratégia de Lisboa para o Crescimento e o Emprego, e aprovadas pelo Conselho Europeu da Primavera
em 19 de Marco.

12. Apés o forte aumento em 2009, prevé-se que o défice se reduza gradualmente, sobretudo em 2010.
Tendo em conta os riscos a que os objectivos or¢amentais estio sujeitos, o défice ndo descerd abaixo do
valor de referéncia de 3 % do PIB até ao fim do periodo de vigéncia do programa (2011). E provével
que o défice de 2009 se acentue bastante, possivelmente para além do objectivo do programa. A
orientacdo or¢amental apresentada no programa em 2010 e 2011 ndo assegurard uma melhoria
estrutural adequada em virtude das contingéncias de sustentabilidade a longo prazo, a menos que se
leve por diante a reforma das pensdes e se enfrentem os ji referidos riscos que pesam sobre os
objectivos or¢amentais, nomeadamente pondo fim aos incentivos logo que o relangamento se imponha,
implementando outras medidas de consolidagdo e garantindo o controlo rigoroso da despesa. Além
disso, hd que acelerar o ajustamento previsto em 2011, na perspectiva da aceleracio prevista do
crescimento econémico.

13. No respeitante aos requisitos em matéria de dados especificados no Cédigo de Conduta para os
programas de estabilidade e de convergéncia, o programa omite certos dados obrigatdrios e facultati-
vos (1).

A conclusdo geral é que a politica or¢amental da Eslovénia serd expansionista em 2009, em conformidade
com o Plano de Relangamento da Economia Europeia. A Eslovénia adoptou medidas para apoiar a economia
em sintonia com a margem de manobra proporcionada pelos niveis moderados do défice e da divida no
inicio da crise, que, juntamente com o desagravamento fiscal em beneficio das empresas decidido antes da
crise, parece ser uma resposta adequada ao Plano de Relancamento. As medidas sdo atempadas, bem
orientadas e em parte tempordrias. Para além do apoio a economia e ao emprego, visam o aumento do
crescimento potencial e da competitividade, incentivando o investimento em novas tecnologias e em I&D.
Simultaneamente, como a margem de manobra orcamental ¢é restringida pelas contingéncias de sustentabi-
lidade a longo prazo, foram tomadas medidas de consolida¢do para ajudar a financiar as medidas de
incentivo. O programa anuncia poupangas adicionais para 2009, que parecem ter sido apenas em parte
confirmadas no or¢amento suplementar aprovado em 17 de Junho. Depois disso, o programa planeia um
regresso a consolidagdo orcamental, com uma melhoria do saldo estrutural primario em 2010 e, em menor
medida, em 2011, mas ndo se prevé que o défice desca abaixo do valor de referéncia de 3 % do PIB até ao
fim do periodo de vigéncia do programa. A estratégia orcamental estd sujeita a riscos de revisdo em baixa,
uma vez que o crescimento econdmico poderd ser inferior ao projectado. Acresce que poderd ser dificil
inverter as medidas de incentivo, e ndo sdo de excluir derrapagens da despesa. Embora o rdcio da divida scja
baixo (se bem que em rapido crescimento), considera-se que a Eslovénia corre um grande risco no que
respeita & sustentabilidade das finangas ptblicas a longo prazo, devido ao impacto considerdvel que o
envelhecimento demogréfico deverd ter no orgamento.

Atendendo a avaliagdo supra, a Eslovénia é convidada a:

i) implementar as medidas de incentivo em 2009 em sintonia com o Plano de Relancamento e no quadro
do Pacto de Estabilidade e Crescimento,

ii) comegar a inverter os incentivos or¢amentais em 2010, tal como previsto no programa, e, posterior-
mente, levar a cabo uma consolidacio significativa gracas a medidas concretas; manter simultaneamente
a despesa publica sob rigoroso controlo,

iiij) tendo em conta o aumento projectado das despesas ligadas ao envelhecimento demogréfico, melhorar a
sustentabilidade a longo prazo das finangas ptblicas mediante uma reforma do sistema de pensdes,
tendo nomeadamente em vista encorajar uma vida activa mais longa.

(") Concretamente, ndo sdo apresentados dados sobre a capacidade/necessidade liquida de financiamento em relagdo ao
resto do mundo.
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Comparacio das principais projec¢des macroeconémicas e orcamentais

2007 2008 2009 2010 2011

PIB real (variagdio em %) PE Abril de 2009 6,8 3,5 - 4,0 1,0 2,7

COM Primavera 6,8 3,5 -3,4 0,7 n.d.

de 2009

PE Nov. de 2007 58 4,6 4,1 4,5 n.d.
Inflacio THPC (%) (%) PE Abril de 2009 3,6 57 04 16 2,6

COM Primavera 3,8 5,5 0,7 2,0 n.d.

de 2009

PE Nov. de 2007 3,4 3,5 2,8 2,6 n.a.
Hiato do produto (') PE Abril de 2009 4,7 4,4 -23 -35 -31
(% do PIB potencial)

COM Primavera 4,5 3,2 -1,3 - 2,7 n.d.

de 2009

PE Nov. de 2007 0,7 0,5 0,1 0,2 n.d.
Capacidade/necessidade liquida | PE Abril de 2009 n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
de financiamento em relagdo ao -
resto do mundo (% do PIB) COM Primavera - 3,7 - 5,6 - 4,6 - 44 n.a.

de 2009

PE Nov. de 2007 n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Saldo das administracdes ptibli- | PE Abril de 2009 0,5 -0,9 -51 -39 -34
cas (% do PIB)

COM Primavera 0,5 -0,9 -55 - 6,5 n.d.

de 2009

SP Nov. 2007 - 0,6 - 0,9 - 0,6 0,0 n.d.
Saldo primério (% do PIB) PE Abril de 2009 1,8 0,2 -3,6 -22 - 1,6

COM Primavera 1,8 0,2 -39 - 4,7 n.d.

de 2009

PE Nov. de 2007 0,7 0,2 0,6 1,1 n.d.
Saldo corrigido das variagdes PE Abril de 2009 - 1,6 -29 - 4,1 -23 -2,0
ciclicas (3 (% do PIB)

COM Primavera -1,7 - 2,5 - 49 - 5.2 n.d.

de 2009

PE Nov. de 2007 -0,9 - 1,1 -0,7 -0,1 n.d.
Saldo estrutural (3) (% do PIB) PE Abril de 2009 -1,6 -29 - 4,1 -23 -2,0

COM Primavera - 1,7 - 2,5 - 49 - 5.2 n.d.

de 2009

PE Nov. de 2007 -08 - 1,0 -0,7 -0,1 n.d.
Divida publica bruta (% do PIB) | PE Abril de 2009 23,4 22,8 30,5 34,1 36,3

COM Primavera 23,4 22,8 29,3 34,9 n.d.

de 2009

PE Nov. de 2007 25,6 24,7 23,8 22,5 n.d.

Notas:

(") Hiatos do produto e saldos corrigidos das variagdes ciclicas de acordo com o programa, recalculados pelos servicos da Comissdo com
base nas informacdes contidas no mesmo.

() Com base num crescimento potencial estimado de 3,9 %, 4,9 %, 1,0 % e 2,2 %, respectivamente, no periodo de 2007-2010.

(}) Medidas pontuais e outras medidas tempordrias sio zero, em conformidade com o programa mais recente e as previsdes da Primavera
de 2009 dos servicos da Comissdo.

(*) Para os programas, ¢ indicada a defini¢do de IPC.

Fonte:
Programas de Estabilidade (PE); Previsdes da Primavera de 2009 dos servigos da Comissdo (COM); cdlculos dos servigos da Comissdo.




