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Previsoes Macroeconomicas da CE, FMI e OCDE
- Outono de 2012

Nos meses de outubro e novembro de 2012, o FMI, a CE e a OCDE divulgaram as previs6es de Outono,
contendo uma atualiza¢édo das projeg6es macroecondmicas de 2012 a 2014. Face as previsfes de Pri-
mavera, o PIB mundial foi revisto em baixa para 2012 e especialmente para 2013, abrangendo quer as
economias avancgadas quer os paises emergentes e em desenvolvimento (com destaque para a india em
ambos os anos e para o Brasil em 2012).

As atuais projecdes das Instituicdes Internacionais apontam para um abrandamento do crescimento da
economia mundial, em 2012, e para uma ligeira melhoria, em 2013, a qual se devera reforcar em 2014,
devendo-se estender a generalidade das regifes. Refletindo a evolu¢do da economia mundial, o0 comércio
de bens e servigos deve abrandar para 3,8% em volume, no conjunto de 2012 e 2013 (5,8% em 2011),
abaixo do valor médio registado na década de 2000.

Para 2013, o conjunto das economias avancadas devera continuar a expandir-se com taxas modestas;
enquanto o dos paises emergentes e em desenvolvimento deve manter um crescimento mais robusto,
embora em desaceleracdo face aos anos precedentes, tais como os paises asiaticos (China e india). O
FMI, a CE e a OCDE preveem uma expansdo moderada dos EUA, um crescimento mais fraco do Japéo
(ap6s uma recuperacgdo, em 2012, associada ao esfor¢o de reconstrucdo do pais na sequéncia do terra-
moto registado no inicio de 2011) e uma quase estagnac¢do da Unido Europeia com evolu¢des muito dis-
tintas entre os estados membros (com um crescimento mais forte na Poldnia e paises béalticos e, uma
recessao prolongada na Grécia).

Nos ultimos meses, os fatores de incerteza intensificaram-se e 0s riscos no sentido descendente da ativi-
dade econdmica mundial aumentaram consideravelmente devido, sobretudo, & deterioracdo da situacéo
econdmica dos paises do sul da &rea do euro e a intensificacdo e alastramento da crise da divida sobera-
na na area do euro a um conjunto alargado de economias, com impacto nos custos de financiamento e
nos niveis de confianca dos agentes econémicos.

Quadro 1. PIB
(precos constantes)
(variagdo anual, em %) Desvios face a Primavera de 2012, emp.p.
2011 2012 2013 2014 2012 2013
CE FMI OCDE| CE FMI OCDE| CE OCDE CE FMI  OCDE| CE FMI OCDE

Economia Mundial 38 131 33 29|33 36 34 39 42 -0,2 -0,2 -05 | -04 -05 -0,8

Economias Avangadas 1,6 : 1,3 : : 15 : : : : -0,1 : : -0,5 :
EUA 18 |21 22 22|23 21 2,0 26 28 0,1 0,1 -0,2 0,2 -03 -0,6
Japao 07120 22 16 (08 12 07 |19 08 0,1 02 -04(-09 -05 -08

Uni&o Europeia 15 [-0,3 -0,2 : 04 05 : 16 : -0,3 -0,2 : " -0,9 -0,8 :
Reino Unido 09 [-03 -04 -01]09 11 0,9 20 16 -0,8 " -1,2 -06 | -0,8 -09 -10
Area do Euro 14 |-04 -04 0401 02 -01]|14 13 -0,1 -0,1 -0,3 " -0,9 -0,7 -1,0
Alemanha 30 (08 09 0908 09 06 |20 19 0,1 03 -03|-09 -06 -14
Franca 1,7 (02 01 02|04 04 03|12 13 -03 -04 -041|-09 -06 -09
Italia 04 |-23 -23 -221]-05 -07 -101] 08 06 -0,9 -0,4 -05 | -0,9 -04 -0,6
Espanha 04 [-14 -15 -13]|-14 -13 -14] 08 05 0,4 0,3 0,3 -1,1 -1,4 -0,6
Portugal -1,7 |-30 -30 -31(-10 -10 -18 | 08 0,9 0,3 0,3 0,1 -1,3 -1,3  -0,9

Economias Emergentes e em Desenvolvimentd 6,2 53 : : 56 : : : : -04 : : -04 :
Ruissia 43 (37 37 34139 38 3,8 40 41 0,1 -0,3 -1,1 0,1 -0 -0,3
China 93 |77 78 75|77 82 8,5 78 89 -0,7 -0,4 -0,7 | -05 -06 -0,8
india 72 |50 49 44|58 6,0 6,5 66 7,1 -1,8 -2,0 -29 | -1,7 1,3 -13
Brasil 27 |15 15 15 39 40 4,0 40 41 -1,6 -1,5 -1,7 | -0,3 -0,1 -0,2

Fontes: FMI, World Economic Outlook, outubro 2012; Comissdo Europeia, Economic Forecast, e OCDE, Economic Outlook, novembro
2012.

A economia da area do euro, apds uma moderada contragdo em 2012, tendera a apresentar uma melho-

ria ténue em 2013, estando previsto um crescimento virtualmente nulo, prevendo-se a manutengdo de um
fraco crescimento na Alemanha e em Franga e a continuagao de uma recessao em ltalia e Espanha. O
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prolongamento do enfraquecimento da economia da area do euro deve-se aos efeitos da crise da divida
soberana, as repercussdes do processo de desalavancagem do setor bancéario & economia real, num
guadro de ajustamento dos balancos das familias e das empresas, e ao impacto da maior restritividade
das politicas orcamentais na generalidade dos paises.

A procura interna da area do euro, embora com alguma recuperacéo, deve continuar a diminuir devido ao
prosseguimento de uma quebra do consumo privado e publico e de um novo recuo do investimento. O
reforgo da procura externa e a melhoria de competitividade contribuem para uma aceleragéo das exporta-
¢bes em 2013, resultando na continuagdo de um contributo positivo das exportagdes liquidas para o pro-
duto.

A taxa de inflagdo deve diminuir na generalidade dos paises, em 2013, devendo os paises emergentes
registar valores em torno de 5,8% (6,1% em 2012) e permanecer menos elevada na maioria das econo-
mias avangadas em 1,6% (1,9% em 2012), prevendo-se, contudo, a manutenc@o em niveis elevados dos
precos do petréleo, em torno de 108 USD/bbl em 2013 (110 USD/bbl em 2012). A taxa de inflacdo na
area do euro deve continuar a diminuir, estando previsto que se situe abaixo dos 2% em 2013, apesar de
se manter em valores relativamente elevados em alguns paises devido ao impacto dos aumentos de
impostos indiretos e de precos fixados administrativamente, exigidos para a consolida¢do orcamental.

Quadro 2. Taxa de inflagdo e preco das matérias-primas

(variag&o anual, em %) Desvios face a Primavera de 2012, emp.p.
2011 2012 2013 2014 2012 2013
CE FMI  OCDE| CE FMI  OCDE| CE OCDE CE FMI  OCDE| CE FMI_ OCDE
Economias Avancadas 2,7 : 19 : : 1,6 : : : B 0,0 B : -0,1 B
EUA 32 2,1 2,0 2,1 2,0 18 18 121 20 -04 -01 -02| 00 -01 -01
Japao -03 |-02 00 0,0 -01 -02 -05] 02 13 0,1 00 02)|-09 -02 -03
Unido Europeia 3,1 2,7 25 : 2,0 1,8 : 1,8 : 0,1 0,2 : 0,1 0,0 :
Reino Unido 45 2,7 2,7 2,6 2,1 1,9 19119 18 -0,2 03 00|01 -01 00
Area do Euro 2,7 25 23 2,4 18 1,6 16 | 16 12 0,1 03 00| 00 00 -03
Alemanha 25 2,1 2,2 2,1 19 19 19118 20 -0,2 03 -02| 01 01 -01
Franca 2,3 2,3 19 2,2 1,7 10 13117 12 0,2 -01 -02)|-02 -06 -05
Italia 29 33 3,0 3.2 2,0 1,8 19|17 09 0,1 o5 -01|-03 00 -04
Espanha 3,1 2,5 2,4 2,2 2,1 2,4 12113 04 0,6 05 06 1,0 08 -09
Portugal 3,6 2,9 2,8 2,7 0,9 0,7 08113 10 -1 -04 -04)-02 -07 01
Economias Emergentes e em Desenvolvimento 7,2 : 6,1 : : 58 : : : H -0,1 H : 0,2 :
Ruassia 8,4 7,7 51 50 7.4 6,6 64 |74 43 12 03 04| 06 0,2 0,6
China 54 : 3,0 2,6 : 3,0 15 : 14 : -03 -0,7 : 00 -13
india 8,9 : 10,2 10,0 : 9,6 7,7 : 6,6 : 20 21 : 2,3 0,9
Brasil 6,6 : 52 53 : 4,9 53 : 52 B 0,0 0,4 : -0,1 0,0
em memoria:
Preco médio do petrdleo Brent (USD/bbl) 110,9 (112,6 106,2 110,0(109,1 1051 110,0(103,1 110,0 -42 -85 -110( -11 -49 -16,2
Preco das matérias primas excl. prod. energ. (txvariagdo %) 184 | -9,1 -95 H 0,0 -2,9 H -1,2 : -2,6 0,8 B -02 -08

Fontes: FMI, World Economic Outlook, outubro 2012; Comissao Europeia, Economic Forecast, e OCDE, Economic Outlook, novembro
2012.

Associado a fraqueza da atividade econdémica, o mercado de trabalho deve deteriorar-se na area do euro,
estando prevista uma diminuicdo do emprego abaixo de 1% em 2013, pelo segundo ano consecutivo,
traduzindo uma grande disparidade de situag6es entre os diferentes paises. Assim, a taxa de desemprego
deve aumentar para cerca de 11,7% para a média da area do euro, em 2013 (10,2% em 2011 e 11.2%
em 2012), tendéncia que se estende a generalidade dos paises, com destaque para a forte subida nos
paises do sul (Grécia, Chipre, Espanha, Portugal e ltalia).
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Quadro 3. Taxa de desemprego

(Em % da Populacdo Activa) Desvios face a Primavera de 2012, em p.p.
2011 2012 2013 2014 2012 2013
CE FMI  OCDE| CE FMI  OCDE | CE OCDE CE FMI  OCDE CE FMI  OCDE

Economias Avancadas 7,9 : 8,0 : : 8,1 : : : : 0,0 : : 0,3 :
EUA 9,0 8,2 8,2 8,1 7,9 8,1 7,8 7,5 7,5 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,2 0,2
Japdo 4,6 4,8 45 4,4 4,7 4,4 4,4 46 43 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0
Area do Euro 10,2 11,3 11,2 11,1 11,8 11,5 11,9 | 11,7 12,0 0,3 0,3 0,3 0,8 0,7 0,8
Alemanha 59 55 52 53 56 53 55 55 56 0,0 -0,4 -0,1 0,3 -0,2 03
Franca 9,6 10,2 10,1 9,9 10,7 10,5 10,7 | 10,7 10,9 0,0 0,2 0,1 0,4 0,4 0,7
Itélia 8,4 10,6 10,6 10,6 11,5 11,1 11,4 | 11,8 11,8 1,1 1,1 1,2 1,8 1,4 1,5
Espanha 21,7 25,1 24,9 25,0 26,6 25,1 26,9 | 26,1 268 0,7 0,7 0,5 1,5 1,2 1,6
Portugal 12,7 15,5 15,5 15,5 16,4 16,0 16,9 | 159 16,6 0,0 1,1 0,1 1,3 2,0 0,7
Bélgica 7,2 75 7,4 7,4 7,7 79 7,7 7,8 7,7 -0,1 -0,6 -0,1 -0,2 -0,4 -0,1
Irlanda 14,4 14,8 14,8 14,8 14,7 14,4 14,7 | 142 14,6 0,5 0,3 0,3 1,1 0,6 0,3
Grécia 17,7 23,6 23,8 23,6 24,0 25,4 26,7 | 222 27,2 39 4,4 2,4 4.4 6,0 51

Chipre 7,9 12,1 11,7 : 13,1 12,5 : 13,9 : 2,3 2,2 : 3,2 2,9 :

Malta 6,5 6,3 6,0 : 6,3 58 : 6,2 : 0,3 -0,6 : 0,0 -0,7 :
Luxemburgo 4,8 54 6,2 6,1 6,4 6,1 6,6 6,4 6,7 0,2 0,2 -0,2 0,5 0,1 0,0
Paises Baixos 4,4 54 52 52 6,1 57 58 6,2 6,1 -0,3 -0,3 -0,1 -0,1 0,2 0,1
Austria 4,2 4,5 4,3 4,4 4,7 4,5 4,7 4,2 4,7 0,2 -0,1 -0,2 0,5 0,2 -0,1
Eslovénia 8,2 8,5 8,8 8,5 9,3 9,0 9,7 9,6 9,8 -0,6 0,1 -0,3 -0,1 0,1 0,5
Finlandia 7,8 7,9 7,6 7,7 8,1 7,8 8,0 80 7.8 0,0 -0,1 -0,2 0,4 0,0 0,2
Eslovaquia 13,6 13,5 13,7 13,7 13,5 13,5 13,6 | 13,1 13,0 0,3 -0,1 -0,3 0,8 -0,1 0,1
Esténia 12,5 10,5 10,1 9,9 9,8 9,1 9,1 9,0 8,7 -1,1 -1,2 -1,5 -0,7 -0,9 -1,3

Unido Europeia 9,7 10,5 : : 10,9 : : 10,7 : 0,2 : : 0,6 : :
Reino Unido 8,0 7,9 8,1 8,0 8,0 8,1 8,3 7,8 8,0 -0,6 -0,2 -0,6 -0,4 -0,1 -0,7
Dinamarca 7,6 7,7 5,6 7,5 7,7 53 7.4 76 73 0,0 -0,2 -0,1 0,1 -0,2 -0,1
Suécia 7,5 75 7,5 7,7 7,4 7,7 7,9 6,9 7,6 -0,2 0,0 0,1 -0,3 0,0 0,3
Polénia 9,7 101 100 101 | 105 10,2 10,5 | 10,3 10,7 0,3 0,6 -0,2 0,9 11 -0,1
Rep. Checa 6,7 7,0 7,0 6,9 7,3 8,0 7,2 7,1 7,1 -0,2 0,0 -0,1 0,1 0,6 -0,3

Fontes: FMI, World Economic Outlook, outubro 2012; Comissdo Europeia, Economic Forecast, e OCDE, Economic Outlook,
novembro 2012.

PrevisOes de Financgas Publicas

Apesar do agravamento da situagdo econdmica em 2012, a CE, o FMI e a OCDE esperam uma diminui-
¢do dos défices orcamentais para a média dos paises da area do euro ao longo do horizonte da projecéo,
gue devera ser, no entanto, cada vez mais moderada. Assim, para 2013, a CE e o FMI preveem, para a
area do euro, um défice das administragcdes publicas de 2,6% do PIB e a OCDE de 2,8% do PIB. Em
2014, o FMI espera uma reducgéo do défice de 0,5p.p. do PIB, enquanto a CE e a OCDE projetam 0,1p.p.
e 0,2p.p., respetivamente.
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Quadro 4. Saldo orgcamental das Administrag6es Publicas

Em % do PIB Diferencas face a primavera de 2012, em p.p.
2012 2013 2014 2012 2013
CE CE FMI OCDE CE FMI OCDE CE FMI OCDE CE FMI OCDE
Economias Avangadas

EUA -8,5 -7,3 -7,3 -6,8 -6,2 -5,6 -5,2 -0,2 -0,6 -0,2 -0,2 -1,0 -0,3

Japao -8,3 -7,9 9,1 -10,1 -7,7 -7,2 -7,9 -0,1 0,0 0,0 0,1 -0,4 0,0

Area do Euro -3,3 -2,6 -2,6 -2,8 -2,5 -2,1 -2,6 -0,1 -0,1 -0,3 0,3 0,1 -0,8
Alemanha -0,2 -0,2 -0,4 -0,4 0,0 -0,3 -0,7 0,7 0,4 0,7 0,5 0,2 0,2
Franca -4,5 -3,5 -3,5 -3,4 -3,5 -2,8 -2,9 0,0 -0,1 0,0 0,7 0,4 -0,4
Italia -2,9 -2,1 -1,8 -2,9 -2,1 -1,6 -3,4 -0,9 -0,3 -1,3 -1,0 -0,3 -2,3
Espanha -8,0 -6,0 -5,7 -6,3 -6,4 -4,6 -5,9 -1,6 -1,0 -2,7 0,3 0,0 -3,0
Portugal -5,0 -4,5 -4,5 -4,9 -2,5 -2,5 -2,9 -0,3 -0,5 -0,6 -1,4 -1,5 -1,4
Bélgica -3,0 -3,4 -2,3 -2,3 -3,5 -1,5 -1,7 0,0 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 -0,1
Irlanda -8,4 -7,5 -7,5 -7,5 -5,0 -5,0 -5,3 -0,1 0,2 0,3 0,0 -0,1 0,1
Grécia -6,8 -55 -4,7 -5,6 -4,6 -3,4 -4,6 15 -0,3 0,5 21 -0,1 -0,7
Chipre -5,3 -5,7 -5,6 : -6,0 -6,4 : -1,8 -1,1 : -3,2 -4,2
Malta -2,6 -2,9 -2,2 : -2,6 -1,9 : 0,0 0,2 : 0,0 0,2
Luxemburgo -19 -1,7 -1,8 -1,7 -1,8 -2,0 -0,9 -0,1 -0,9 -0,6 0,5 0,2 -0,6
Paises Baixos -3,7 -2,9 -3,2 -3,0 -3,2 -3,6 -2,5 0,7 0,8 0,5 18 1,7 0,0
Austria -3,2 -2,7 -2,1 -2,7 -1,9 -1,8 -2,1 -0,2 0,2 -0,2 -0,8 0,3 -0,4
Eslovénia -4,4 -3,9 -4,4 -3,6 -4,1 -2,8 -3,0 -0,1 0,0 -0,4 -0,1 -0,3 -0,6
Finlandia -1,8 -1,2 -0,9 -1,0 -1,0 -0,3 -0,4 -1,0 0,0 -0,7 -0,8 -0,1 -1,0
Eslovaquia -4,9 -3,2 -2,9 -2,9 -3,1 -2,9 -2,4 -0,2 -0,6 0,0 1,6 0,8 0,0
Esténia -1,1 -0,5 -0,4 -0,3 0,3 -0,4 0,2 1,2 0,1 1,0 0,8 0,1 0,0

Uni&o Europeia -3,6 -3,2 -3,2 : -2,9 -2,6 : 0,0 -0,1 : 0,0 0,0

Reino Unido -6,2 -7,2 -7,3 -6,9 -5,9 -5,8 -6,0 0,5 -0,2 1,1 -0,7 -0,7 -0,3
Dinamarca -39 -2,0 -2,0 -2,1 -1,7 -1,9 -1,7 0,2 2,0 -0,2 0,0 0,6 -0,1
Suécia 0,0 -0,3 -0,2 -0,8 0,4 0,2 -0,2 0,3 -0,1 0,0 -0,4 -0,7 -1,1
Poldnia -3,4 -31 -3,1 -2,9 -3,0 -2,6 -2,3 -0,4 -0,2 -0,6 -0,6 -0,3 -0,7
Rep. Checa -3,5 -34 -3,0 -3,3 -3,2 -2,8 -2,7 -0,7 0,3 -0,8 -0,8 0,4 -1,1

Fontes: Comiss@o Europeia, Economic Forecast, outubro 2012, FMI, World Economic Outlook, outubro 2012 e OCDE, Eco-
nomic Outlook novembro 2012.

Para Portugal, a CE e o FMI esperam um défice de 5,0% do PIB em 2012, de 4,5% em 2013 e de 2,5%
em 2014, tal como esté definido no Programa de Ajustamento Econdmico e Financeiro (PAEF), enquanto
a OCDE prevé 5,2% em 2012, 4,9% em 2013 e 2,9% em 2014.

Quanto ao racio da divida publica no PIB, a CE, o FMI e a OCDE preveem que, na maioria dos paises da
area do euro, este venha a aumentar em 2013, ainda que a um ritmo mais lento.
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Quadro 5. Divida das Administragdes Publicas

Em % do PB Diferencas face a primavera de 2012, em p.p.
2011 2012 2013 2014 2012 2013
CE CE FMI  OCDE| CE FMI  OCDE| CE FMI OCDE CE FMI OCDE CE FMI OCDE
Economias Avangadas
EUA 103,5 | 109,6 107,2 1098 | 112,3 111,7 113,0| 1133 1138 1141 0,7 0,6 1,2 05 1,6 1,8
Japéao 2332 | 2406 236,6 2143 | 2495 2450 2243|2508 2462 2300 21,6 0,7 0,2 27,7 38 1,7
Area do Euro 881 | 929 936 936 | 945 949 954 | 943 947 963 1,2 3,7 -5,5 19 39 -4,5
Alemanha 805 | 81,7 830 818 | 808 815 804 | 784 796 793 -0,5 4,2 -6,7 01 4,1 -7,4
Franca 86,0 | 900 900 913 | 92,7 921 943 | 938 929 958 -0,4 0,9 -14,2 0,2 13 -13,0
Italia 120,7 | 126,5 126,3 1278 | 1276 1278 1304 | 126,5 127,3 1322 3,0 3,0 51 58 4,0 8,3
Espanha 69,3 | 86,1 90,7 86,1 92,7 969 926 | 97,1 1000 97,6 51 11,7 -1,8 57 12,9 1,7
Portugal 108,1 | 119,1 119,1 1155 1235 123,7 123,0| 1235 1236 1245 5,2 6,7 -8,8 6,4 8,4 -7,1
Bélgica 978 | 999 990 99,0 | 1005 994 98,7 | 101,0 986 97,7 -0,6 -0,1 -4,1 -0,3 0,9 -3,3
Irlanda 106,4 | 1176 117,7 1173|1225 1193 1219 | 119,2 1184 1220 15 4,6 -4,3 23 16 -5,0
Grécia 170,6 | 176,7 170,7 176,7 | 1884 181,8 188,66 | 1889 180,2 1952 60,6 17,5 8,7 68,2 20,9 155
Chipre 711 | 89,7 431 : 96,7 450 : 102,7 456 : 131 -31,2 : 18,6 -30,3
Malta 70,9 72,3 718 : 73,0 71,1 : 72,7 69,7 . -2,5 0,4 : -2,1 0,4
Luxemburgo 18,3 21,3 21,7 22,3 23,6 24,6 251 26,9 27,3 26,9 10 -2,1 -3,7 2,0 -2,2 -3,6
Paises Baixos 655 | 688 682 721 | 693 702 731 | 703 719 735 -1,2 -1,9 -89 -3,6 -35  -10,5
Austria 72,4 74,6 74,3 75,6 75,9 74,9 77,6 751 74,4 78,5 0,4 0,4 -7.4 16 0,7 -6,8
Eslovénia 46,9 | 540 532 53,9 590 574 585 | 623 587 61,0 -0,7 0,7 -6,4 1,0 1,6 -4,7
Finlandia 49,0 | 531 526 534 | 54,7 53,9 56,6 | 550 541 588 2,6 1,0 -5,7 3,0 1,0 -5,2
Eslovaquia 433 | 51,7 463 52,2 543 47,2 54,9 55,9 476 56,2 2,0 -0,7 0,1 08 -15 0,7
Esténia 6,1 10,5 8,2 10,8 | 11,9 9,7 12,3 11,2 93 12,0 01 25 -1,9 0,2 4,4 -0,5
Uni&o Europeia 830 | 868 87,2 : 885 888 : 88,6 888 : 0,7 2,7 : 1,3 32 :
Reino Unido 85,0 | 88,7 887 89,5 | 93,2 933 937 | 951 96,0 96,7 -2,5 0,3 -147 -1,4 2,0 -145
Dinamarca 46,6 | 454 47,1 459 | 44,7 476 458 | 453 478 455 4,5 -4,2 -17,1 2,7 -4,5 -19,0
Suécia 384 | 374 371 37,7 362 359 371 | 341 341 364 1,7 16 -10,3 21 2,3 -8,9
Polénia 56,4 | 555 551 57,3 | 558 553 584 | 56,1 550 585 05 -0,6 -5,6 21 0,2 -3,9
Rep. Checa 408 | 451 431 441 | 469 450 473 | 481 456 49,7 1,2 -0,8 -6,6 2,0 -0,5 -5,3

Nota: Para os paises da UE. considerou-se a divida publica de acordo com a definicdo de Maastricht.

Fontes: Comissé@o Europeia, Economic Forecast, outubro 2012, FMI, World Economic Outlook, outubro 2012 e OCDE, Economic
Outlook novembro 2012.

Para Portugal, a CE e o FMI esperam que a divida aumente até 2013, para estabilizar ou diminuir no ano
seguinte. Ja a OCDE espera que este indicador continue a aumentar até 2014, refletindo, em parte, a
previsao mais desfavoravel para o saldo orcamental.
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