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COMUNICADO DE LA COMISION EUROPEA, EL BCE Y EL FMI
SOBRE LA DUODECIMA MISION DE EVALUACION A PORTUGAL

Equipos integrados por expertos de la Comision Europea (CE), el Banco Central Europeo
(BCE) y el Fondo Monetario Internacional (FMI) visitaron Lisboa del 22 de abril al 2 de mayo
de 2014 para realizar la duodécima y ultima evaluacién del programa de ajuste econdmico
de Portugal. Las conversaciones mantenidas con las autoridades durante la visita se
centraron también en los desafios pendientes tras la conclusion del programa.

La recuperacion econdémica se estda acentuando. Las exportaciones contindan
impulsando el crecimiento econdmico, mientras que la inversién y el consumo privados
también han comenzado a recuperarse. Se prevé que el desempleo se reduzca aln mas,
en consonancia con la moderada recuperacién econémica esperada para 2014 y 2015.

Se han reafirmado los objetivos de déficit pablico del 4% para 2014 y del 2,5% para
2015. El objetivo de déficit establecido para 2013 se alcanzé con un margen holgado, y la
ejecucion presupuestaria en los primeros meses del afio en curso ha sido mejor de lo
esperado. No obstante, existen importantes riesgos a la baja para el presupuesto
relacionados con los desafios juridicos que adn persisten, que contribuyen a las presiones
para sustituir medidas de calidad mas elevada por medidas con menor grado de certeza y
calidad. Las cuentas fiscales también podrian verse afectadas por los posibles cambios en
el tratamiento de los activos por impuestos diferidos, que aun se estan considerando, y por
el tratamiento estadistico de los esfuerzos para gestionar de forma mas eficiente el
sobreendeudamiento de algunas empresas publicas. EI Gobierno ha presentado su
estrategia fiscal a medio plazo hasta 2018, de conformidad con los compromisos asumidos
en el marco del programa.
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La estabilizacién del sector bancario ha continuado, pero las condiciones de
financiacion de la economia siguen siendo dificiles' . La capitalizacion bancaria se ha
fortalecido significativamente durante la aplicacién del programa y todavia existen recursos
disponibles para apoyar al sistema bancario, de conformidad con las normas de la UE
sobre ayudas publicas en caso de que surjan necesidades adicionales de capital. Las
condiciones de liquidez del mercado también han seguido mejorando. La tendencia de los
préstamos morosos se ha estabilizado, aunque las condiciones de funcionamiento de las
entidades de crédito siguen planteando desafios. El acceso al crédito bancario a un coste
razonable continba estando limitado para las empresas viables pero fuertemente
endeudadas, especialmente en el caso de las pymes.

El acceso de Portugal a los mercados de deuda soberana ha mejorado notablemente
en un contexto de robusta demanda por parte de los inversores y de acentuado
descenso de los tipos de interés. Ello refleja la evolucion econémica interna en un
contexto de mayor movilizacion del mercado en toda la regién. Portugal ha aprovechado
esta mejora de las condiciones del mercado para realizar con éxito varias operaciones de
canje y emisiones de deuda, suavizando el perfil para futuros reembolsos de deuda y
estableciendo un importante colchén de liquidez.

El programa sigue por buen camino de cara a su conclusion, al término de esta
evaluacion final. El programa ha encauzado la economia portuguesa por una senda de
saneamiento de las finanzas publicas, estabilidad financiera y competitividad, como
resultado de una ejecucién solida que, en ocasiones, ha supuesto sacrificios inevitables
para los portugueses. Durante los tres ultimos afios, la balanza por cuenta corriente paso
de contabilizar un déficit sustancial a registrar un superavit, el déficit publico se ha reducido
mas de la mitad y se ha mantenido la sostenibilidad de la deuda publica. Se han llevado a
cabo ambiciosas reformas en todos los principales sectores de la economia, se ha
reforzado el marco regulatorio a fin de hacer mas eficientes los mercados de productos y
las industrias de red y que, como consecuencia, se logren mejores resultados econémicos
basados en un aumento de la competitividad. También se han adoptado medidas para
mejorar la flexibilidad del mercado laboral.

Con todo, persiste el desafio de hacer que la economia sea mas dinamica, flexible y
resistente. La persistencia de algunos problemas en la estructura y el funcionamiento de
los mercados limita la flexibilidad de respuesta de la economia ante perturbaciones
adversas. Es necesario un crecimiento mas dinamico y robusto del mercado de trabajo para
reducir el nivel de desempleo, que sigue siendo muy elevado. La falta de competencia en
algunos sectores de la economia impide obtener mayores ganancias de productividad y
competitividad. Los altos niveles de endeudamiento de la economia, sumados a los
elevados costes de financiacion en un entorno de baja inflacion, subrayan la necesidad de
adoptar medidas decididas para reducir la deuda de las empresas y las consiguientes

! Las conclusiones de la misién sobre el sector bancario de Portugal son independientes de la Evaluacién Global
del BCE en curso y, no prejuzgan, por lo tanto, sus resultados.
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primas de riesgo.

Ahora que el programa esta a punto de concluir, sera esencial que Portugal se
comprometa a aplicar politicas econémicas sdélidas a medio plazo. Las favorables
condiciones economicas y financieras que se observan actualmente no deberian ser motivo
de complacencia. Basandose en el consenso social y en la capacidad de resistencia
demostrada por los ciudadanos portugueses durante la vigencia del programa seria
apropiado que todos los agentes sociales llegasen a un acuerdo sobre las lineas maestras
de una estrategia para reforzar las perspectivas econdémicas a fin de lograr un crecimiento y
una prosperidad autosostenibles. Para ello ser4 necesario romper con decision con el
pasado y comprometerse a realizar un cambio profundo y duradero.

El programa de ajuste econdmico de Portugal cuenta con el respaldo de préstamos de la
Unidn Europea que ascienden a 52 mm de euros y de un acuerdo en el marco del Servicio
Ampliado del FMI (Extended Fund Facility) por importe de 26 mm de euros. La conclusion
de esta duodécima evaluacion podria tener lugar en junio de este afio, sujeta a la
aprobacién del ECOFIN y del Directorio Ejecutivo del FMI, lo que permitiria el desembolso
de 2,6 mm de euros (1,7 mm de euros por parte de la UE y unos 0,9 mm de euros por parte
del FMI), una vez aprobada esta evaluacion.
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