
Vilnius Vilnius Vilnius Vilnius –––– October 17, October 17, October 17, October 17, 2013201320132013



Eduardo Cabrita

Chair of the Committee on Budget, Finance and
Public Administration

Assembly of the Republic - Portugal

2



Eduardo Cabrita – Chair of the Committee on Budget and  Finance - Portugal3



Eduardo Cabrita – Chair of the Committee on Budget and  Finance - Portugal4



Eduardo Cabrita – Chair of the Committee on Budget and  Finance - Portugal5



Eduardo Cabrita – Chair of the Committee on Budget and  Finance - Portugal6



Eduardo Cabrita – Chair of the Committee on Budget and  Finance - Portugal7



Eduardo Cabrita – Chair of the Committee on Budget and  Finance - Portugal8



Eduardo Cabrita – Chair of the Committee on Budget and  Finance - Portugal9



GDP

Unemployment Rate

General Government

Balance

MOU forecasts

and track records

Eduardo Cabrita – Chair of the Committee on Budget and  Finance - Assembly of Republic - Portugal 10

Balance

General Government

Gross Debt

Balance of Payments

and track records



Portugal MOU Portugal MOU Portugal MOU Portugal MOU ---- ForecastsForecastsForecastsForecasts andandandand OutcomesOutcomesOutcomesOutcomes

2011 2012 2013 2014

GDPGDPGDPGDP

MOU -2.2 -1.8 1.2 2.5
Real -1.5 -3.2 -1.8 (a) 0.8 (a)

Unemployment RateUnemployment RateUnemployment RateUnemployment Rate

MOU 12.1 13.4 13.3 12.0
Real 12.9 15.9 17.2 (b) 17.7 (b)

Government BalanceGovernment BalanceGovernment BalanceGovernment Balance

MOU -5.9 -4.5 -3.0 -2.3MOU -5.9 -4.5 -3.0 -2.3
Real -4.4 -6.4 -5.5 (a) -4.0 (a)

Government Gross DebtGovernment Gross DebtGovernment Gross DebtGovernment Gross Debt

MOU 106.4 112.2 115.3 115.0
Real 108.3 123.6 127.8 (a) 125.3 (c)

Balance of PaymentsBalance of PaymentsBalance of PaymentsBalance of Payments

Trade BalanceTrade BalanceTrade BalanceTrade Balance
MOU -9.0 -6.7 -4.1 -3.4
Real -7.0 0.1 3.0 (d) 4.9 (d)

a) IMF, ECB and EC eight and ninth MOU review 04/10/2013    b) Portuguese Government Forecast 10/2013
c) IMF Fiscal Monitor 10/2013                                                  d) Banco de Portugal - Economic Bulletin Summer 2013
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WORLD ECONOMY – GROSS DOMESTIC PRODUCT

Real rate of change, per cent

Weight in world 

GDP in 

2012(a)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

World(b) 100,0 3,7 5,0 4,6 5,3 5,4 2,8 -0,6 5,2 4,0 3,2

Advanced economies 50,1 2,0 3,1 2,6 3,0 2,8 0,1 -3,5 3,0 1,6 1,2

USA 18,9 2,5 3,5 3,1 2,7 1,9 -0,3 -3,1 2,4 1,8 2,2

Japan 5,6 1,7 2,3 1,3 1,7 2,2 -1,1 -5,5 4,7 -0,5 2,0

United Kingdom 2,8 3,8 2,9 2,8 2,6 3,6 -1,0 -4,0 1,8 1,0 0,3

Euro area 13,7 0,7 2,2 1,7 3,2 3,0 0,4 -4,4 2,0 1,4 -0,6

Germany 3,8 -0,4 1,2 0,7 3,7 3,3 1,1 -5,1 4,2 3,0 0,7

France 2,7 0,9 2,5 1,8 2,5 2,3 -0,1 -3,1 1,7 1,7 0,0

Italy 2,2 0,0 1,7 0,9 2,2 1,7 -1,2 -5,5 1,7 0,4 -2,4

Spain 1,7 3,1 3,3 3,6 4,1 3,5 0,9 -3,7 -0,3 0,4 -1,4

Netherlands 0,9 0,3 2,2 2,0 3,4 3,9 1,8 -3,7 1,6 1,0 -1,0

Belgium 0,5 0,8 3,3 1,8 2,7 2,9 1,0 -2,8 2,4 1,8 -0,3

Greece 0,3 5,9 4,4 2,3 5,5 3,5 -0,2 -3,1 -4,9 -7,1 -6,4

Austria 0,4 0,9 2,6 2,4 3,7 3,7 1,4 -3,8 2,1 2,7 0,8

Portugal 0,3 -0,9 1,6 0,8 1,4 2,4 0,0 -2,9 1,9 -1,6 -3,2Portugal 0,3 -0,9 1,6 0,8 1,4 2,4 0,0 -2,9 1,9 -1,6 -3,2

Finland 0,2 2,0 4,1 2,9 4,4 5,3 0,3 -8,5 3,3 2,8 -0,2

Ireland 0,2 3,9 4,4 5,9 5,4 5,4 -2,1 -5,5 -0,8 1,4 0,9

Slovakia 0,2 4,8 5,1 6,7 8,3 10,5 5,8 -4,9 4,4 3,2 2,0

Slovenia 0,1 2,9 4,4 4,0 5,8 7,0 3,4 -7,8 1,2 0,6 -2,3

Luxembourg 0,1 1,7 4,4 5,3 4,9 6,6 -0,7 -4,1 2,9 1,7 0,3

Cyprus 0,0 1,9 4,2 3,9 4,1 5,1 3,6 -1,9 1,3 0,5 -2,4

Malta 0,0 0,7 -0,3 3,6 2,6 4,1 3,9 -2,6 2,9 1,7 0,8

Estonia 0,0 7,8 6,3 8,9 10,1 7,5 -4,2 -14,1 3,3 8,3 3,2

Emerging and developing economies 49,9 6,3 7,7 7,3 8,3 8,8 6,1 2,7 7,6 6,4 5,1

Developing Asia 25,1 8,3 8,6 9,5 10,4 11,6 7,9 6,9 10,0 8,1 6,6

China 14,9 10,0 10,1 11,3 12,7 14,2 9,6 9,2 10,4 9,3 7,8

Latin America 8,7 2,1 6,0 4,7 5,7 5,8 4,2 -1,5 6,1 4,6 3,0

Brazil 2,8 1,1 5,7 3,2 4,0 6,1 5,2 -0,3 7,5 2,7 0,9

Commonwealth of Independent States 4,3 7,7 8,1 6,7 8,8 8,9 5,3 -6,4 4,9 4,8 3,4

Central and Eastern Europe 3,4 4,8 7,3 5,9 6,4 5,4 3,1 -3,6 4,6 5,2 1,6

Sub-Saharan Africa 2,5 4,8 7,0 6,2 6,4 7,0 5,6 2,7 5,4 5,3 4,8

Middle East and North Africa 5,2 7,6 8,1 5,8 6,8 6,2 5,2 3,0 5,5 4,0 4,8

Memo:

European Union (EU27) 19,4 1,5 2,5 2,1 3,3 3,2 0,3 -4,3 2,1 1,6 -0,3
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UNEMPLOYMENT RATE

EU17 Ireland Greece Spain France Italy Portugal UK

2000 8,7 4,2 11,2 11,7 9 10 4,5 5,4

2001 8,1 3,9 10,7 10,5 8,2 9 4,6 5

2002 8,5 4,5 10,3 11,4 8,3 8,5 5,7 5,1

2003 9 4,6 9,7 11,4 8,9 8,4 7,1 5

2004 9,3 4,5 10,5 10,9 9,3 8 7,5 4,72004 9,3 4,5 10,5 10,9 9,3 8 7,5 4,7

2005 9,2 4,4 9,9 9,2 9,3 7,7 8,6 4,8

2006 8,5 4,5 8,9 8,5 9,2 6,8 8,6 5,4

2007 7,6 4,7 8,3 8,3 8,4 6,1 8,9 5,3

2008 7,6 6,4 7,7 11,3 7,8 6,7 8,5 5,6

2009 9,6 12 9,5 18 9,5 7,8 10,6 7,6

2010 10,1 13,9 12,6 20,1 9,7 8,4 12 7,8

2011 10,2 14,7 17,7 21,7 9,6 8,4 12,9 8

2012 11,4 14,7 24,3 25 10,2 10,7 15,9 7,9
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General Government Balance

As a percentage of GDP

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Advanced economies(a) -4,0 -3,4 -2,5 -1,4 -1,1 -3,5 -8,9 -7,7 -6,5 -5,9

USA -4,9 -4,4 -3,2 -2,0 -2,7 -6,7 -13,3 -11,1 -10,0 -8,5

Japan -7,8 -5,9 -4,8 -3,7 -2,1 -4,1 -10,4 -9,3 -9,9 -10,2

United Kingdom -3,4 -3,5 -3,4 -2,7 -2,8 -5,1 -11,5 -10,2 -7,8 -6,3

Euro area -3,1 -2,9 -2,5 -1,3 -0,7 -2,1 -6,4 -6,2 -4,2 -3,7

Germany -4,2 -3,8 -3,3 -1,6 0,2 -0,1 -3,1 -4,1 -0,8 0,2

France -4,1 -3,6 -2,9 -2,3 -2,7 -3,3 -7,5 -7,1 -5,3 -4,8

Italy -3,6 -3,5 -4,4 -3,4 -1,6 -2,7 -5,5 -4,5 -3,8 -3,0

Spain -0,3 -0,1 1,3 2,4 1,9 -4,5 -11,2 -9,7 -9,4 -10,6

Netherlands -3,1 -1,7 -0,3 0,5 0,2 0,5 -5,6 -5,1 -4,5 -4,1

Belgium -0,1 -0,1 -2,5 0,4 -0,1 -1,0 -5,6 -3,8 -3,7 -3,9

Greece -5,6 -7,5 -5,2 -5,7 -6,5 -9,8 -15,6 -10,7 -9,5 -10,0

Austria -1,5 -4,4 -1,7 -1,5 -0,9 -0,9 -4,1 -4,5 -2,5 -2,5

Portugal -3,7 -4,0 -6,5 -4,6 -3,1 -3,6 -10,2 -9,8 -4,4 -6,4

Finland 2,6 2,5 2,9 4,2 5,3 4,4 -2,5 -2,5 -0,8 -1,9

Ireland 0,4 1,4 1,7 2,9 0,1 -7,4 -13,9 -30,8 -13,4 -7,6

Slovakia -2,8 -2,4 -2,8 -3,2 -1,8 -2,1 -8,0 -7,7 -5,1 -4,3

Slovenia -2,7 -2,3 -1,5 -1,4 0,0 -1,9 -6,2 -5,9 -6,4 -4,0

Luxembourg 0,5 -1,1 0,0 1,4 3,7 3,2 -0,8 -0,9 -0,2 -0,8

Cyprus -6,6 -4,1 -2,4 -1,2 3,5 0,9 -6,1 -5,3 -6,3 -6,3

Malta -9,0 -4,6 -2,9 -2,7 -2,3 -4,6 -3,7 -3,6 -2,8 -3,3

Estonia 1,7 1,6 1,6 2,5 2,4 -2,9 -2,0 0,2 1,2 -0,3

Memo:

European Union (EU27) -3,2 -2,9 -2,5 -1,5 -0,9 -2,4 -6,9 -6,5 -4,4 -4
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General Government Gross Debt

As a percentage of GDP

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Advanced economies(a) 75,5 79,4 79,0 76,4 73,7 80,7 94,2 100,7 104,7 109,3

USA 60,4 67,8 67,4 66,1 66,5 75,5 89,1 98,2 102,5 106,5

Japan 169,6 180,7 186,4 186,0 183,0 191,8 210,2 216,0 230,3 237,9

United Kingdom 39,1 41,0 42,2 43,3 44,2 52,7 67,8 79,4 85,5 90,0

Euro area 69,2 69,6 70,3 68,6 66,4 70,2 80,0 85,4 87,3 90,6

Germany 64,4 66,2 68,5 68,0 65,2 66,8 74,5 82,4 80,4 81,9

France 62,9 64,9 66,4 63,7 64,2 68,2 79,2 82,4 85,8 90,2

Italy 104,1 103,7 105,7 106,3 103,3 106,1 116,4 119,3 120,8 127,0

Spain 48,8 46,3 43,2 39,7 36,3 40,2 53,9 61,5 69,3 84,2

Netherlands 52,0 52,4 51,8 47,4 45,3 58,5 60,8 63,1 65,5 71,2

Belgium 98,4 94,0 92,0 88,0 84,0 89,2 95,7 95,5 97,8 99,6

Greece 97,4 98,6 100,0 106,1 107,4 112,9 129,7 148,3 170,3 156,9

Austria 65,3 64,7 64,2 62,3 60,2 63,8 69,2 72,0 72,5 73,4

Portugal 59,4 61,9 67,7 69,4 68,4 71,7 83,7 94,0 108,3 123,6

Finland 44,5 44,4 41,7 39,6 35,2 33,9 43,5 48,6 49,0 53,0

Ireland 30,7 29,5 27,3 24,6 25,1 44,5 64,8 92,1 106,4 117,6

Slovakia 42,4 41,5 34,2 30,5 29,6 27,9 35,6 41,0 43,3 52,1

Slovenia 27,2 27,3 26,7 26,4 23,1 22,0 35,0 38,6 46,9 54,1

Luxembourg 6,1 6,3 6,1 6,7 6,7 14,4 15,3 19,2 18,3 20,8

Cyprus 69,7 70,9 69,4 64,7 58,8 48,9 58,5 61,3 71,1 85,8

Malta 66,0 69,8 68,0 62,5 60,7 60,9 66,4 67,4 70,3 72,1

Estonia 5,6 5,0 4,6 4,4 3,7 4,5 7,2 6,7 6,2 10,1

Memo:

European Union (EU27) 61,9 62,3 62,8 61,6 59,0 62,2 74,6 80,0 82,5 85,3
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Government bonds, the 

ECB and the domestic 

stress

The external adjustment 

risks
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The tax burden and the 

economic collapse
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10 years Government Bond Yelds

Portugal Italy Spain Ireland France Belgium Germany

Dec-08 3,99 4,39 3,86 4,28 3,51 3,87 3,05

Dec-09 3,90 4,02 3,85 4,82 3,47 3,61 3,23

Dec-10 6,37 4,61 5,38 8,56 3,33 3,98 2,96

Jan-11 6,83 4,73 5,39 8,74 3,43 4,15 3,05

Mar-11 7,52 4,80 5,27 9,52 3,60 4,21 3,25

May-11 9,26 4,69 5,31 10,40 3,45 4,19 3,11

Jun-11 10,41 4,82 5,48 11,14 3,36 4,12 2,97

Set-11 10,95 5,52 5,20 8,34 2,63 3,87 1,87

Dec-11 12,68 6,60 5,37 3,13 4,31 1,99

Jan-12 13,50 6,53 5,26 3,15 4,12 1,86

Mar-12 12,71 4,95 5,18 2,91 3,39 1,88Mar-12 12,71 4,95 5,18 2,91 3,39 1,88

Jun-12 10,40 5,91 6,59 2,56 3,07 1,43

Set-12 8,45 5,15 5,89 2,23 2,61 1,54

Dec-12 7,16 4,53 5,34 1,99 2,11 1,35

Jan-13 6,15 4,22 5,07 2,16 2,28 1,57

Feb-13 6,30 4,51 5,26 2,24 2,46 1,60

Mar-13 6,03 4,66 4,92 4,14 2,07 2,25 1,41

Apr-13 6,08 4,24 4,58 3,80 1,80 2,03 1,25

May-13 5,40 3,97 4,23 3,48 1,91 2,06 1,37

Jun-13 6,25 4,40 4,68 4,01 2,21 2,46 1,62

Jul-13 6,72 4,42 4,68 3,88 2,24 2,55 1,63

Aug-13 6,46 4,29 4,49 3,93 2,36 2,66 1,80

Set-13 6,98 4,41 4,41 3,95 2,48 2,75 1,93

Source: Bloomberg, IGCP



Portugal: GDP expenditure side

Real rate of change, per cent

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Private consumption 1,3 -2,3 2,5 -3,8 -5,6 -2,5

Public consumption 0,3 4,7 0,1 -4,3 -4,4 -4,0

Investment -0,1 -13,3 1,4 -13,8 -13,7 0,0

Exports -0,1 -10,9 10,2 7,2 3,3 5,8

Imports 2,3 -10,0 8,0 -5,9 -6,9 0,8

GDP 0,0 -2,9 1,9 -1,6 -3,2 -1,8
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General Government Balance

As a percentage of GDP

2012 2013 2014

Portugal -6,4 -5,5 -4,0

Spain -10,6 -6,5 -7,0

France -4,8 -3,9 -4,2

Ireland -7,6 -7,5 -4,3

Greece -10,0 -3,8 -2,6

United Kingdom -6,3 -6,8 -6,3
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