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NOTA PREVIA e

0 Programa de Convergéncia Q2 para 1992-1995 fornece o enquadramento
macroecondmico e estrutural do Programa do XII Governo Constitucional
aprovado na Assembleia da Repiublica em 14 de Novembro de 1991. Em
especial, o Programa de Convergéncia Q2 deriva do Capitulo II intitulado
"Uma Economia de Mercado para o Desenvolvimento Econdmico", concretizando
a opgdc estratégica explicitada na Secgdo 1.2, do mesmo capitulo,
"Assegurar a Convergéncia para a Comunidade Europeia". 0 Q2 foi assumido
em Conselho de Ministros a 21 de Novembro de 1991, e entregue a Comissdo
da Comunidade Europeia no dia seguinte para apreciagao.

0 Programa de Convergéncia Q2 continua a opgdo nacional pela estabilidade
financeira repetidamente assumida desde o X Governo Constitucional. Esta
"estratégia de progresso controlado" foi traduzida, formalmente, no PCEDED
(Programa de Correcgdo Estrutural do Défice Externo e do Desemprego) e,
depois, no QUANTUM (Quadro de Ajustamento Nacional para a Transigdo para a
Uni3o Econbmica e Monetdria). 0 Programa de Convergéncia Q2 & uma revisao
do QUANTUM apresentado publicamente a 8 de Junho de 1990.

0 Programa de Convergéncia Q2 antecipa as consequéncias do artigo 109-C,
paragrafo 2, terceiro travessdo, do Tratado revisto (Unido Econémica e
Monetdria), relativo d convergéncia necessdria para a passagem d terceira
fase da Unido Econbmica e Monetdria.

No dia 16 de Dezembro de 1991, o Q2 foi examinade no Conselho dos
Ministros de Economia e Finan¢as, da Comunidade Europeia, por iniciativa e
sob responsabilidade das Autoridades Portuguesas. O exame, foi levado a
cabo, com base no artigo segundo, da Decisao do Conselho, "relativa &
realizacdo de uma converg@ncia progressiva das politicas e dos resultados
econdémicos durante a primeira fase da Unido Econdmica e Monetdria", de 12
de Margo de 1990.
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APRESENTACAO SUMARIA DO PROGRAMA CONVERGENCIA Q2

Para que o compromisso de participagao plena na UEM ser totalmente
credivel, as acgdes programiticas da estabilizagdo macroecondmica tém de
se reportar a instrumentos de politica sob o controlo das autoridades
econdmicas e devem ser consistentes com os objectivos de estabilizagdo no
médio prazo e da construgdo da UEM. Por isso os instrumentos de politica
orcamental, monetdria e cambial e as politicas estruturais e de
concertagdo social sdo, no Programa de Convergéncia Q2, referenciados a um
ambiente macroecondmico normativo para a legislatura. 0s elementos
fundamentais do Programa podem sumariar-se sob os titulos: o sbjectivo da
inflagdo e o principio da ndao acomodagao e a convergéncia nominal e real.

0 instrumento chave para a convergéncia é a politica orgamental. Assim, o
Programa do Gaverno ao dar corpo ds orientagOes estratégicas sobre o
investimento publico e instrumentos financeiros de apoio; nomeadamente, na
preparagdc do novo Plano de Desenvolvimento Regional refere o "quadro de
estabilidade financeira" e ao promover a Seguranga Social, ressalva o
principio geral da "globalidade do orgamento do sector publico".

No Programa de Convergéncia, a politica orcamental, as politicas
estruturais e a concertagao social sdo referenciadas a um ambiente
macroecondémico compativel com um regime em que a taxa de cdmbic nominal do
escudo seja invariante face a moeda mais forte do Sistema Monetdrio
Europeu.

- 0 objectivo da inflagdo e o principio de ndo acomodagao

0 Programa de Convergéncia Q2 visa eliminar o diferencial de inflagdo face
aos melhores padrOes comunitdrios, mas mantendo o diferencial positivo
quanto ao crescimento. Tal redugao da inflagdo exige um processo
orgamental rigoroso e transparente incluindo o principio da nao
acomodagao.
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De acordo com o Programa do Governo, a mecanica de realizacdo das escolhas
orcamentais envolve primeiro a aprovagao do nivel das despesas em termos
nominais; depois a determinagao dos respectivos meios de financiamento, e,
finalmente, a reparti¢do das despesas pelas diferentes rubricas do Sector
Publico Administrativo e, em particular, do Orgamento do Estado. A
determinaco da reparticdo das despesas exige a concretizagdo de escolhas
relativas aos montantes a afectar a Educagdo e a Salde, a Despesas
Correntes e a Despesas de Capital, etc..

0 objectivo de inflagdo terd de ser ambicioso para desencadear a
indispensdvel alteracdo estrutural da economia portuguesa no sentido da
estabilidade macroeconémica. Mas, para ser mais credivel, esse intervalo
serd de 7 a 9 por cento em 1992 e 4 a 6 por cento na média de 1993/95.

De acordo com o objectivo escolhido para a inflagdo, o Governo determinara
o tecto para as despesas totais sem juros do Sector Publico
Administrativo. Nessa hase serao definidas as tabelas e massa salarial da
fungdo plblica e serd elaborado um Orgamento do Estado que garanta o
respeito pelo referido tecto de despesas.

0 compromisso sobre despesas sem os juros do Sector Piblico Administrativo
e do Orgamento do Estado refere-se a instrumentos sob o controlo das
autoridades publicas. Assegura, por outro lado, que - caso o objectivo de
inflagao seja excedido - se verifique o desencadeamento automdtico de
mecanismos corretores. A politica macroecondmica n3o pode acomodar
eventuais desvios do cendrio realizado face ao objectivo para a taxa de
inflagdo sob pena de provocar um recrudescimento nas expectativas
inflacionistas e incrementar as dificuldades na condugdo da politica
econdmica no futuro prbximo.

0 principio de ndo acomodagdo deverd também ser aplicado na concertagdo
social que deverd tomar em conta o exemplo da fungao pdblica na escolha da
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variagao das tabelas e massa salarial. A politica de rendimentos assume um
papel crucial no sucesso do Programa de Convergéncia, o que explica que o
objectivo de 1inflagdo tenha sido precisado no Conselho Permanente para a
Concertagdo Social: intervalo de 2 a 8 por cento em 1992 e de 4 a 5 por
cento em 1993/95.

0 Programa de Convergéncia Q2 representa um esforgo de consolidacgao
orgamental tendo por objectivo a estabilidade macroeconémica e a
participagdo plena de Portugal na UEM. A existéncia de critérios
objectivos na qualificagdo dos paises membros nessa participagao ndo
permite um menor esforgo na disciplina orgamental.

~ o .
- Convergéncia nominal e real

Uma alteragao estrutural das expectativas do sector privado necessita de
sinais crediveis por parte do sector publico. Desta forma a primeira parte
da trajectéria de consolidagdo orgamental do Programa de Convergéncia é
fundamental para o sucesso do projrama em causa. Em 1992 a contracgdo do
défice do saldo global do Sector Publico Administrativo serd considerdvel,
atingindo-se um excedente primario de cerca de cinco por cento do Produto
Interno  Bruto. 0 peso da divida plblica no produto reduzir-se-a
significativamente para niveis abaixo dos sessenta por cento. Para esta
evolugdo contribui a evolugdo das receitas tributdrias no quadro de
estabilidade fiscal definido apbs as Reformas Fiscais de 1986 e 1989. As
alteragdes previstas respeitam o aumento da efici€ncia e a simplificacao
da Administracdo Fiscal e a antecipagdo das alteragdes decorrentes da
harmoniza¢dao fiscal comunitdria nas édreas do IVA e dos impostos
especificos.

Entre 1993 e 1995 o défice global do SPA continuard a trajectéria da
consolidagao, situando-se, em média nesse periodo, abaixo dos tr€s por
cento do Produto Interno Bruto. Nestas condigGes Portugal estara,
confortavelmente abaixo dos Tlimites de desencadeamento do exame
comunitdrio de uma situagdo potencial de défice orgamental excessivo.
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Por outro lado, os resultados obtidos pelo esforgo de consclidagac
orcamental levado a cabo por Portugal desencadeardo a solidariedade da
Comunidade na promocio do objectivo de fortalecer a (oesdo Econémica e
Sacial, através ae apoios do futuro Fundo de Coesdo e de outros meios

comunitdrios. Desta forma, a economia portuguesa beneficiarda de um novo

impulso no investimento, nomeadamente, nas Infraestruras Basicas e na
melhoria do Ambiente, tornando ainda mais favordvel a opgac de
convergéncia e de estabilidade financeira. E este o principio de

condicionaiidade cositiva - que Portugal sempre defendeu -~ que se encontra
consagrado no Protocolo anexo ao Tratado sobre a Unido Politica acordado
em Maastricht. Neste Protocolo o compromisso de estabelecimento de um
Fundo de Coesao até 31/12/93 vem associado com a existéncia de Programas
de Convergéncia adequados. FEstas preocupagoes tém, no Protocolo,
relevincia geral cada a aceitagdo dos principios fundamentais da modulagdo

e da flexibilidade.

0 comportamento da inflacdo, medido pelo deflator do consumo privado, no
periodo 1993 a 1995 & consistente com a convergéncia nominal - 0
diferencial face a média da Comunidade torna-se insignificante - e a
tendéncia da taxa de inflagdo continua a ser decrescente. Esta evolugao da
infla¢do resulta, fundamentalmente, da forte compressao na expansao real
do consumo publico. 0 abrandamento da taxa de crescimento real do consumo
publico & essencial para obter a estabilidade macroeconbmica sem grandes
penalizagGes do consumo privade e do investimento. Quanto a taxa de
crescimento do consumo privado, o seu abrandamento em 1992 representa a
correc¢do tempordria de uma trajectéria sustentada de expansdo a par do
crescimento do investimento (sempre superior ao do produto) e das

exportagoes.
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Politica Econdmica Global
no
Programa do XII Governo

(Capitulo II, Secgoes 1-4)
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I1

UMA_ECONOMIA DE MERCADO
PARA O DESENVOLVIMENTO ECONOMICO E SOCIAL

Portugal vai continuar o progresso econbmico alcangado nos dltimos cinco
anos, prosseguird o esfor¢co de construgdo de uma economia moderna e
competitiva, desenvolvendo uma sociedade soliddria, com mais bem estar
material e social num clima propicio 3 acentuagdo dos valores nacionais
nos plancs cultural e artistico, uma sociedade que tem conddzido ao
reforgo da imagem do Pals no Mundo, projectando-o internacionalmente.

1 - OBJECTIVOS DA POLITICA ECONOMICA

1.1 UMA ECONOMIA MODERNA E UMA SOCIEDADE SOLIDARIA

0 principal desafio que hoje defronta a sociedade portuguesa é o do
desenvolvimento: o progresso e modernizagdo da economia constituem um meio
e ndo um fim, justificando-se como condigOes essenciais para satisfazer o
mais possivel as legitimas aspiragdes dos Portugueses.

Para o Governo, o desenvolvimento ndo se limita nem ao crescimento
econbmico, nem a modernizacao da estrutura produtiva. Pressupondo ambos,
ele implica a afirmagdo de uma efectiva nogao de solidariedades: entre
regides, entre geragdes, entre grupos sociais. Tem, assim, de atender &
correccao de desiquilibrios regionais, de garantir a justica social, de
promover a valorizagao dos recursos humanos, de criar oportunidades de
emprego e de realizagdo pessoal, de estimular a elevagdo do nivel
cultural, de robustecer a educagao civica dos cidad3os, tornando, em suma,
mais agraddvel a vida colectiva.
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Assequrar a estabilidade macroeconémica e fornecer um quadro de
tranquilidade e seguranca & essencial ao funcionamento eficaz de uma
economia de mercado para o desenvolvimento econdmico e social.

Este objectivo tem Tugar num ambiente substancialmente diferente do de
1987, em virtude das alteracGes na envolvente politica-econbmica interna e
externa.

Por um lado, operou-se uma revisdo constitucional que proporcionou o
estabelecimento de condigOes mais claras de funcionamento da economia, ao
mesmo tempo que se processou toda uma vasta evolugdo no processo de
integragao comunitéria.

Por outro lado, a globaliza¢ao dos mercados internacionais, reforgada pela
sua estruturagao em blocos econbmicos, pela criagdo do Espago Econbmico
Europeu, pela conclus3o do Uruguay Round e pela aproximagdo dos patses do
Leste da Europa e, ainda, o aprofundamento da integragdo europeia - como
resultard das proximas etapas da Uniao Econdmica e Monetdria e da Unido
Polftica - ird criar um contexto cada vez mais marcado pela concorréncia e
pela estabilidade dos pregos.

Assim, a economia portuguesa vai enfrentar na década de 90 um desafio que
s6 tem paralelo com o que sucedeu no momento da adesdo a Comunidade
Europeia. Um desafio gue terd de ser ganho, tal como a nossa entrada na
Europa o foi.

E fundamental que esta mudanca se d& a par do reforco da coes3o econémica
e social nacional, de forma a constituir um instrumento de reforgo da
solidariedade, potenciando as vantagens econdmicas de que o Pafs dispoe.
Todavia, & indispensdvel que essa mudanga se dé, também, com o reforgo da
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coesdo econdmica e social comunitdria, designadamente através da
disponibilizagao de capitais que permitam viabilizar o esforgo de
desenvolvimento nacional.

Neste contexto, o Governo prosseguird uma estratégia de desenvolvimento
que assenta:

- na consolidacao dos mecanismos econdmicos e institucionais de uma
economia de mercado virada para o desenvolvimento econdmico e social,
que valorize a participagdo dos agentes nacionais no processo
produtivo, que lhes permita explorar plenamente o seu potencial
criativo e as suas capacidades, extraindo todos os beneficios da
inser¢do de Portugal no espago Comunitéario;

- num crescimento econdmico que promova a convergéncia real, enquanto
for¢a geradora de riqueza gque permita efectuar o ajustamento
estrutural da nossa economia num clima de estabilidade e de confianga
dos agentes econbmicos, favorecendo o seu empenhamento e mobilizagao
e que contemple niveis adequados de solidariedade social. Neste
sentido torna-se imprescindivel assegurar a manutengdo de um ritmo de
crescimento superior ao da média europeia e que permita, aproximar
Portugal dos padrdes comunitdrios e corrigir simultaneamente as
assimetrias internas, proporcicnando, assim, o ajustamento estrutural
num clima de estabilidade e confianga.

Para este fim serdo definidas actuagdes que contemplem:

- a internacionaliza¢ao da economia nacional, pela consolidagdo de uma
estrutura empresarial sélida, dindmica e competitiva, assente em
empresas e grupos econdmicos que funcionem como factores de
diversificagao produtiva, abertos 3 inovagao tecnolégica, a concepgdo
de novos produtos e ao aperfeigoamento da capacidade de vender;
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.a promo¢ao da criatividade e da iniciativa privadas, como velculos da

melhoria da competitividade, da reformula¢do da estrutura produtiva
nacional e da criacac de emprego;

- uma maior competi¢ao pela captagdo das poupangas, no contexto da
Tivre circulagao de capitais e do direito de estabelecimento no
sistema financeiro;

- uma aposta na qualidade a todos os niveis: na produgdo, nos recursos
humanos, na investigagdo e desenvolvimento, enquanto elemento da
caracteriza¢do do pais no contexto mundial.

1.2. ASSEGURAR A CONVERGENCIA COM A COMUNIDADE EUROPEIA

Ao ratificar a nova estrutura institucional comunitdria actualmente em
negociagao, o Pafs estard a escother a estabilidade macroecondmica, a
coesdo ecdmica e social e a internacionalizagio. A participagao plena na
Unido Econdmica e Monetdria constituird nova garantia da orientacado
estratégica tomada agquando da adesdo, no sentido do reforgo de mercados
abertos e concorrenciais a escala comunitdria e mesmo mundial.

A Unido Econdmica e Monetdria fornece, de resto, um ambiente
particularmente favordvel a concretizagdo dos necessérios ajustamentos
estruturais. Primeiramente, pela redugic dos custos de transacgdo,
fomentando a integragao dos mercados, a circulagao de informagao,
tecnologias e ideias e pela maior facilidade de financiamento da economia
nacional. Este aspecto constitui um impulso expancionista para uma pequena
economia aberta como & a portuguesa. Em segundo lugar, porque 0 processo
de construgao da Unido Econémica e Monetdria consubstancia um requisito
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essencial d plena integragao comunitdria, tornando, assim, consensual e
credivel o esforgo de convergéncia da economia portuguesa para os melhores
padrGes comunitarios.

0 cardcter responsdvel e nacional da opgdao pela estabilidade
macroecondmica foi afirmado com grande clareza na "estratégia de progresso
controlado" assumida pelo X Governo Constitucional nas vésperas da adesao,
a qual implicou consolidar o orgamento num ambiente de crescente
liberalizagdo financeira gue se vive na Comunidade Europeia. A estratégia
foi traduzida, formalmente e em primeiro lugar, no PCEDED (Programa de
Correc¢do Estrutural do Défice Externo e do Desemprego) e, depois, no
QUANTUM (Quadro de Ajustamento Nacional para a Transi¢do para a Unido
Econbmica e Monetdria). Ambos beneficiaram de um esforgo de colaboragao
com a Comissdo das Comunidades Europeias, antecipando, por iniciativa de
Portugal, os procedimentos que, mais tarde, seriam generalizados a toda a
Comunidade.

2 - DIALOGO E CONCERTAGRO SOCIAL

A politica de rendimentos &, também, determinante no processo de
ajustamento da nossa economia. Na verdade, a politica de desinflacdo, sem
o apoio dos parceiros sociais, teria custos muito mais acentuados e uma
inseguranga acrescida quanto aos resultados.

A complexidade das mutages que s¥o exigidas ac nosso Pals, a interacgdo
dos factores econbmicos e sociais, por vezes com efeitos aparentemente
contraditérios, o interesse na participa¢do que os cidaddos manifestam e a
experieéncia adquirida desde 1987 com celebragao de varios acordos
econbmico-sociais, justificam que o Governo prossiga com um esforgo de
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concertagao social, no que se refere aos tragos essenciais da politica
econbmica e social.

0 Governo entende, pois, o didlogo social como factor de confianga e de
sinergia institucional, bem necessdrio para que o processo de ajustamento
que a nossa economia estd a atravessar prossiga com garantia de eficiéncia
econbmica e social.

0 Governo valorizard, assim, a accao do Conselho Econdmicoc e Social e,
neste, dard particular atengdao a fungdo que lhe est4 cometida ao nivel da
concertagao social.

Para além dos compromissos gque resultam da execugao dos Acordos j4
assinados no Conselho Permanente de Concertagao Social, o Governo
pretende, ainda, propor aos parceiros sociais um programa para o reforgo
da competitividade da economia e desenvolvimento da dimensdo social, de
modo a alcangar maior solidariedade nacional para enfrentar, com eficacia,
os desafios que a Uniao Econdmica e Monetdria nos coloca.

Paralelamente, ao nivel associativo, promover-se-4 a negociagdo colectiva.
Assim:

- estimular-se-4 a aplicagdo do conteldo dos acordos celebrados, nas
partes em que se prevé o seu desenvolvimento a nivel de negociagao
colectiva;

- diminuir-se-3o, progressivamente, restrigoes relacionadas com

matérias eventualmente objecto de negociagao;

- reduzir-se-4& a intervengao administrativa na regulamentagdo das
condigGes de trabatlho e reforgar-se-& o principio da
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representatividade, como fundamento da aplicagao de convengdes
colectivas de trabalho;

- favorecer-se-4& o desenvolvimento da capacidade logistica e técnica
das associagdes com pratica negocial relevante ao nivel sectorial ou
nacional.

Torna-se, ainda, necessdrio desenvolver a prdtica do didlogo social ao
nivel das empresas. Empregadores e trabalhadores tém de ser agentes
activos na concretizacao de um projecto colectivo que constitua um espago
de realizagdo profissional e humana em volta de um reciproco interesse de
criagdo da rigueza. Neste sentido, o Governo incentivard o didlogo na
empresa ao nivel da introdugdo de novas tecnologias, da formagdo
profissional e da seguranga, higiene e saude no trabalho e estimulara,
ainda, a participagao dos trabalhadores na vida da empresa.

3 - POLITICA ORCAMENTAL

A politica or¢amental deve ser perspectivada e gerida num contexto de
consolidagio a médio prazo. O Sector Plblico ndo deve ser uma fonte de
instabilidade sobre o funcionamento da economia.

Como qualquer decisdo que implique despesa plblica tem implicita a
existéncia de receita para a realizar, inversamente, ao pagamento de
impostos deverd estar associada a ideia de que se trata do pagamento de um
prego por um servigo a usufruir. Esta associagdo da receita a despesa
piblica deverd fortalecer a perspectiva de que ao pagamento de impostos
deve contrapor-se uma qualidade de servigos cada vez maior.
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A elaboragdo e execugdo do Orgamento &, necessariamente, exercicio de
escolhas. Estas devem ser equacionadas globalmente, pelo que o quadro
orgamental tera inevitavelmente de ser universal.

Dado o actual peso do Estado na Economia portuguesa, a estratégia
or¢amental do Governo terd um papel fundamental para libertar e assegurar
a viabilidade da canalizagdo de importantes recursos do consumo para o
investimento. De facto, a disciplina orcamental constitui um elemento
catalizador de desenvolvimento. Por um lado, reduzird ao minimo a absorgao
da poupanga do sector privado pelo Estado e, por outro, assegurard uma
afectagac mais racional das respectivas poupangas.

Para além destas consideragbes, uma politica de rigor orgamental
minimizard o risco de interrup¢do do processo de abertura real e
financeira ao exterior. Com efeito, o rigor das despesas pliblicas & um
passo crucial para a convergéncia real e nominal. Reduzir progressivamente
o défice orcamental e o peso da divida plblica s3o pré-condigdes
indispensdveis para, na situacdo actual, resolver as dificuldades de
ajustamento macroecondmico. Sem elas, quaisquer outras medidas $a0
insuficientes.

A redug3o do défice dever4 resultar de uma conjugagdo de efeitos sobre as
despesas e a cobranca das receitas. A contengdo das despesas pliblicas ndo
deverd por em causa o nivel de investimento piblico necessdrio ao
desenvolvimento, mas terd de se centrar, particularmente, numa maior
racionalidade na aplica¢do dos recursos disponiveis. A politica de
contengdo das despesas plblicas continuard a concretizar o objectivo de
alcancar "menos Estado e melhor Estado" e deverd resultar nao sé da
extingdo de servigos que perderam utilidade, mas também da integragdo e
consequente racionalizagdo dos fluxos financeiros do Estado.
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Aprovada a reforma da Contabilidade Plblica e estando em vias de conclusio
os principais instrumentos para a sua concretizagao - em especial a
criagdo do cheque do Tesouro - estdo criadas as condigGes para gerir
integradamente a despesa e a receita publicas em ligagdo <com o
financiamento do défice. Serd desta integragdo que resultard um contributo
importante para a modernizagao da Administragdo Publica, na sua vertente
financeira, a qual passard a ser moderna e eficaz, tornando os restantes
sectores mais flexiveis e operacionais.

Por outro lado, a gestdo dos recursos phblicos deverd ser melhorada,
através de uma responsabilizag¢do efectiva dos dirigentes pelos resultados
alcangados. Neste sentido a Reforma da Contabilidade Piblica confere aos
servigos uma autonomia de gestdo que possibilita a adopgao de critérios
mais flexfveis e eficientes.

A Reforma Orcamental estd em plena execugao. 0 processo orgamental passou
J4& a desenvolver-se numa perspectiva diferente. Na verdade, ele tem hoje
por base a discussao politica de todos os aspectos com eles relacionados,
o que implica:

- a aprovagao do nivel da despesa de acordo com as linhas de orientac3do
de politica econdmica estabelecidas;

- o nivel da receita e as consequentes necessidades de financiamento;
- a repartigao da despesa pelos objectivos fixados.
No contexto da Reforma Orgamental, terdo ainda de ser equacionadas formas

mais eficazes para a gestao de pessoal, de modo a obter maiores niveis de
produtividade. Neste sentido, o Governo flexibilizard os instrumentos de
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mobilidade na Administra¢do Piblica, adequard os quadros aos objectivos
dos servigos e estabelecerd medidas que estimulem essa actuagdo.

No que respeita a politica fiscal, a Reforma Fiscal estd feita e os seus
efeitos estabilizados. Para além do efeito da expansdo econdmica, o
crescimento da receita deve resultar de uma mais eficiente administragao
fiscal que tenha como pricridade o combate d evasdo a d fraude fiscais.
Sao também de prever ajustamentos pelo imperativo da harmonizagdo fiscal,
nomeadamente a resultante do mercado (nico - condig¢do do sucesso da Unido
Econdmica e Monetéria.

Em paralelo a Reforma Orgamental, dar-se-4& seguimento d Reforma do
Tesouro, que tem como objectivos principais: a modernizacdo da gestdo da
Tesouraria do Estado, a minimizacdo dos custos financeiros inerentes a
gestdo da divida plblica, a racionalizagdo dos activos financeiros e dos
compromissos financeiros do Estado, a reformulagdo do quadro institucional
de cooperagao financeira internacional.

Para além disso, a Reforma do Tesouro visa a criagao de condigdes para uma
correcta programagao financeira do Fstado. 0 seu objectivo central &
tornd-la mais eficiente, possibilitando, no mesmo passo, uma melhor
programacao monetéria do Banco de Portugal. Na programagdo da divida
plblica assentar-se-4 em previsoes fidveis dos movimentos de tesouraria,
confrontando os objectivos da gestao da divida ptblica com os objectivos
da politica monetdria, designadamente quanto aos montantes e ao calendario
das emissOes, tipos de instrumentos de divida pliblica a emitir e recurso
aos mercados financeiros externos.

A reforma da gestdo da divida phblica centrar-se-a nos seguintes pontos
fundamentais: na criagdo de condigBes adequadas a uma correcta programagao
financeira do Estado e d elaborag3o do programa da divida piblica, o que
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pressupoe a reforma do modelo da gestdo da tesouraria e uma indispensdvel
articulagdo institucionalizada com a gestao da politica monetéria, da
competéncia do Banco de Portugal; no aprofundamento do mercado secundério
dos titulos da divida pGbiica; numa reforma institucional que possibilite
uma gest3o integrada da divida plblica de curto, médio e longo prazo,
interna ou externa; e no desenvolvimento de um projecto informatico
subjacente a esta gestdo integrada.

4 - POLITICAS FINANCEIRAS E ESTRUTURAIS

4.1. POLITICA MONETARIA E CAMBIAL

As polfticas monetdria e cambial constituem instrumentos importantes para
a realizagdo de um ambiente de estabilidade propicio ac crescimento. Uma
crescente mobilidade internacional do capital e credibilidade da taxa de
cambio t8m como contrapartida uma menor autonomia da politica monetdria de
uma pequena economia aberta.

No final da década de 80, o regime de desvalorizagao deslizante do escudo
contribuiu, sob a pressao do aumento de entradas de capitais, para a
reducdo da margem de manobra da politica monetdria. Com efeito, a
integragdo monetdria e financeira e o interesse e a confianga dos
investidores internacionais na economia portuguesa traduziu-se numa

X

dificuldade acrescida no combate & inflacgao.

Foi neste contexto que, em Qutubro de 1990, se abandonou o regime de
desvalorizagdo deslizante do escudo. A flutuacdo limitada da nossa moeda
constitui um preambulo da fixa¢do de taxas de cambio no quadro do Sistema
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Monetdrio Europeu, sendo uma das condigOes que permitirdo ao escudo aderir

ao Sistema.

0 controlo da inflagdo serd determinante para o ritmo dos progressos a
realizar nas 4reas da abertura, desregulamentagdc e liberalizagao do

sistema financeiro portugués.

4.2. PRIVATIZACOES E FUNCAO ACCIONISTA DO ESTADO

Para a alteragdo da estrutura da nossa economia, com vista a abertura e ao
funcionamento descentralizado dos wmecanismos de mercado que sustentam a
iniciativa privada, sao particularmente relevantes polfticas estruturais,

em especial o processo de reprivatizacoes.

A evolugao da reforma do Sector Empresarial do Estado caracterizar-se-a,
nos proximos quatro anos, pela redugao significativa do peso do Estado na
economia, através da continuidade do processo de reprivatizagoes.

A continua¢do e aprofundamento do processo de reprivatiza¢des permitirdo,
simultaneamente, reestruturar, redimensionar e consolidar o tecido
empresarial, o mercado e a economia, aumentando a eficiéncia do aparelho
produtivo nacional, reforgande a abertura dos mercados e a liberalizagdo

do nosso sistema econdmico.

As privatizagdes continuarao a desenvolver-se por forma a propiciar a
formagdo e a consolidagdo de grupos econémicos nacionais e a igualdade de
oportunidades, através, quer de modelos de alienagdo adequados, quer da
atenuagao do esforge financeiro exigido em resultado da maior abertura e
liberalizagdo dos mercados. Serao orientadas, ainda, para a mobilizagao e
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captagdo da poupanga dos pequenos investidores e para a ampliagdo da
participagdao dos trabalhadores no capital das empresas, sem prejuizo da
permanente defesa do valor patrimonial do Estado, da amortizacdo da divida
publica e da redugdo do défice, de acordo com os objectivos da politica
orgamental e da estabilidade macroecondmica.

Face d necessidade do nosso ajustamento estrutural em particular no gque
respeita d amortizagdo da dfvida plblica e ao estimulo da poupanga,
prosseguird o processo de reprivatizagOes, tanto guanto a prudéncia o
aconselhe, sem prejuizo da salvaguarda dos seus miltiplos objectivos.
Assim, o gradualismo e a cadéncia, os limites legais a participagao do
capital estrangeiro e a permanéncia minoritdria tempordria do Estado no
capital das empresas, serao, entre outros, mecanismos a utilizar em cada
caso, nos sectores e nas empresas de dimensdo significativa e de
importancia estratégica relevante.

A condugdo do processo de reprivatizagGes da responsabilidade do Governo,
continuard a seguir critérios de transparéncia, isengdo e rigor.
Paralelamente, & omissao de Acompanhamento das PrivatizagOes continuard a
desempenhar as suas fungOes em matéria de acompanhamento e fiscalizagao
das operagoes e das empresas a reprivatizar.

Proceder-se-4, entretantc, a revisao do estatuto das empresas plblicas.
Estas e as empresas de capitais plblicos em situagdo de desequilibrio, que
permanecam na esfera do €stado, serao objecto de programas plurianuais de
saneamento econdmico-financeiro, baseados em rigorosas politicas de
racionaliza¢do e contengao de custos privilegiando o crescimento da
produtividade de molde a reforgar a capacidade de auto-financiamento e,
consequentemente, a capacidade de investimento. O efeito de sinal para a
iniciativa privada de uma gestdo rigorosa de empresas publicas tem-se
revelado muito forte no processo de convergéncia comunitéria.
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Procurar-se-4, assim, uma maior eficdcia na utilizagdo dos recursos
disponiveis para, sem prejuizo da prestacdo do respectivo servigo publico,
diminuir o grau de endividamento ou de dependéncia do Orgamento do Estado.

Relativamente ao exercicio da fun¢ao accionista do Estado, promover-se-4
um efectivo acompanhamento das empresas e o desenvolvimento de uma
politica activa de alienacdes.

4.3. MERCADO DE CAPITAIS

No que se refere ao mercado de capitais o Governo continuard a
privilegiar o principio fundamental da Reforma do Mercado de Valores
Mobiliarios, ou seja, o da sua autonomia, o que implica a sua
desestatizagao, desgovernamentalizagdo e liberalizagdc, pois sé assim &
que o mercado de capitais se poderd afirmar como um instrumento
fundamental & moderniza¢do e desenvolvimento da economia e das empresas.

Assim, com a institucionalizagao de um organismo de supervisdo,
avancar-se-4 no sentido de uma fiscalizagdo mais adequada e de uma melhor

informagao aos investidores.

Simultd@neamente, concluir-se-4 a passagem das Bolsas de Valores para a
propriedade e administragao de Associagdes de Bolsa, a concentragdo da
negociagao de cada valor mobilidrio num Gnico mercado e a criagdo de um
sistema de liquidacdo de ambito nacional.

0 Governo compromete-se, pois, a estabelecer um quadro juridico estavel,
moderno, rigoroso e transparente, para que as instituigOes e os mercados
funcionem.
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4.4. SISTEMA FINANCEIRO

Na sequéncia da modernizagdo do sistema financeiro portugu€s no periodo de
1987-91, sera apresentada a proposta de Lei Quadro do Sistema
Financeiro. Esta permitird o processo de aproximagdo as normas vigentes
nos mercados internacionais, e a criagao de condi¢des gue permitam reduzir
a margem de intermedia¢do financeira, remunerando melhor a poupanga e
baixando o custo do financiamento.

Para o sistema bancdrio, esta reforma assegurard: uma eficaz supervis3o,
baseada em regras prudénciais de ambito comunitério e uma regulamentagao
que imponha a diversificagao de riscos na concessao de crédito; a criagao
de um Ffundo de Garantia de Depbsitos, que proteja o5 pequenos
depositantes; e uma reorientagdaoc e dinamizagdo das instituigOes
financeiras especializadas, gue permita o sucesso de operagdes de
langamento e reestrutura¢do de empresas.

Também o quadro normativo do sector segurador tem vindo e continuard a
conhecer alteragOes significativas, com vista a sua harmonizagdo com os
normativos comunitdrios. Essa harmonizag¢do deverd ser norteada pelo
objectivo de assegurar as seguradoras, com sede em Portugal, condigdes que
Thes permitam um desenvolvimento da sua actividade num quadro altamente
competitivo como serd o Mercado Unico a caminho da UniSo Econdmica e

Monetéria.

No desenvolvimento do sector segurador privilegiar-se-4 ainda o seu papel
de instrumento fomentador das poupangas das familias. Em particular, nao
se pode ignorar a importancia do reforgo do seguro dos cidaddos, através
de esquemas complementares dos sistemas pablicos de seguranga social.
Neste dominio, serd prestada particular aten¢do aos seguros do ramo vida e
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ao desenvolvimento dos fundos de penses, estes (1timos dentro do quadro
normativo recentemente aprovado. Ndo deixard de se ter em conta a
importdncia de uma efectiva defesa dos segurados e da sua protecgao
enquanto consumidores, designadamente no dominio dos seguros obrigatérios.

4.5. PROJECCAD EXTERNA

0 progresso econdmico e social alcangado durante os CGltimos anos
estabeleceu condigGes para que os proximos quatro anos sejam um periodo de
afirmacao de Portugal no Mundo. A participagao portuguesa nas instituigdes
multilaterais, comunitdrias e outras, tem vindo a aumentar, tornando-se
mais activa e respeitada. De um Pafs que ainda h4 pouco merecia ajuda
externa, Portugal vé cada vez mais solicitado o seu apoio técnico e
financeiro.

£ uma prioridade deste Governo assegurar que oS agentes econbmicos
nacionais disponham de condi¢Ces que lhes permitam ser concorrenciais no
aproveitamento das oportunidades de actuagdo que se lhes v3o abrindo.
Designadamente, o desenvolvimento da cooperagdo tornar-se-4 efectivo
através do reforco da estrutura do Tesouro para a cooperagao, da entrada
em pleno funcionamento do Fundo para a Cooperagdo Econbmica e através de
um continuade esforgo na procura de novos mecanismos de apoio para este
efeito.

A transformagdo estrutural e crescimento da economia portuguesa nos
U1timos anos constitui uma valiosa base de experincia que vem sendo
crescentemente solicitada, tanto a nivel bilateral como multilateral.
Dentro das suas disponibilidades, Portugal continuard a aumentar o apoio
técnico e a sua participagao no trabalho das instituicoes multilaterais de
financiamento ao desenvolvimento, nomeadamente através de acordos de
cooperagao.
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PROGRAMA DE CONVERGENCIA Q2

(QUADRO DE AJUSTAMENTO NACIONAL PARA A TRANSICAQ
PARA A UNIAO ECONOMICA E MONETARIA, VERSAO 2)

Assumido em Conselho de Ministros de
21 de Novembro de 1991
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I. O PROGRAMA DO XII GOVERNO CONSTITUCIONAL

0 compromisso de participacao plena no processo de concretizagdo da
Unido Econdmica e Monetaria na Comunidade Europeia €& aceclhido no
programa do XII Governeo Constitucionai, aprovado pela Assembleia da
Repblica em 14 de Novembro de 1991. (0 capitulo II, dedicado aos
objectivos da polfitica econdmica, inclui uma seccao, intitulada
“Assegurar a Convergéncia com a Comunidade FEuropeia”, na gqual se
reafirma a intencao de aderir ao mecanismo de cambio do Sistema
Monetdrio Europeu. Essa intengdao ja tinha sido expressa pelo XI Governo
Constitucional no Quadro de Ajustamento Macional para a Transi¢do para
a Unido Econdmica e Monetéria (QUANTUM), apresentado a pliblico em 8 de

Junho de 1990.

Um Programa de Convergéncia Portuguds para 1992-95 serd tanto mais
credivel guanto o for a combinagao apresentada de instrumentos de
politica econbmica. A coordenagdo desses instrumentos também & exigida
pelo Programa de Governo: ao dar corpo 4as orienta¢les estratégicas
sobre o investimento publico e  instrumentos financeiros de
apoio - nomeadamente a preparagao do novo Plano de Desenvolvimento
Regional - refere-se o ‘“quadro de estabilidade financeira". 0o mesmo
modo, ao promover a Seguranga Social, ressalva-se o principio geral da

"globalidade do orgamento do sector publico".
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Neste QUANTUM versao 2 (abreviadamente Q2), a politica orgamental, as
politicas estruturais e a concertacdo social s3o referenciados a um
ambiente macroeconbmico compativel quer com um regime cambial de taxa

fixa com a moeda mais forte, quer com uma moeda comunitdria unica.

0 Programa de Convergéncia Q2 foi elaborado no quadro da Decisdo de
Convergéncia, aprovada a 12 de Marco de 1990, e deu lugar a consultas
técnicas com os servigos da Comissao Europeia a 14 de Novembro de 1991.
Ser4 apresentado, por iniciativa e sob responsabilidade do Governo
portugugs, ao Conselho Europeu de Economia e Finangas de 16 de Dezembro

de 1991.

I1. PRINCIPAIS HIPOTESES PARA 0 CENARIO MACROECONOMICO

0 objectivo da inflag3o e o principio da nao acomodagao

De acordo com o Programa do Governo, a mecdnica de realizagao das
escolhas orgamentais envolve primeiro a aprovagdo do nivel das despesas
em termos nominais; depois a determinagdo dos respectivos meios de
financiamento, e finalmente a reparticao das despesas pelas diferentes
rubricas do Sector Publico Administrativo e, em particular, do
Orgamento do Estado. A determina¢ao da reparticao das despesas exige a

concretizagdo de escolhas relativas aos montantes a afectar & Educagao
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e a Salde, a Despesas Correntes e a Despesas de Capital, etc.. No
quadro de uma estratégia multi-anual, o tecto das despesas no ano base

determina todo o ajustamento.

0 Programa de Convergéncia Q2 visa em Ultima instdncia eliminar o
diferencial de inflacdo face aos melhores padrGes comunitérios,
mantendo o diferencial positivo quanto ao crescimento {quadro anexo,
linhas entre parent@ses). Tal redugao da inflagdo exige um processo
orcamenta! rigoroso e transparente incluindo o principio da ndo

acomodagao.

0 objectivo de inflagdo terd de ser ambicioso para implicar a
indispensavel alteragdo estrutural da economia portuguesa no sentido da
estabilidade macroeconbmica. Mas, para ser mais credivel, esse
objectivo deverd ser acordado em sede de concertagdo social, dentro de
certo intervalo proposto sob responsabilidade do Governo. Esse
intervalo serd de 7 a 9% em média em 1992 e 4 a 6% em média em

1993-95 (quadro painel superior 12 linha).

De acordo com o objectivo escolhido para a inflagdo, o Governo
determinard o tecto para as despesas totais sem juros do Sector Publico
Administrativo (quadro, painel superior 228 linha). Nessa base serao
definidas as tabelas e a massa salarial da fungdo plblica e serd

elaborado um Orgamento do Estado que garanta o respeito pelo referido
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tecto de despesas (ibid 32 linha). Durante a execucdo orgamental, o
Governo envidaré todos os esforgos para manter a despesa dentro do
tecto global dos Fundos e Servigos Autdnomos, da Seguranga Social e da
prépria Administragao Local, 2 para compensar eventuais excessos por
correspondentes redugdes em despesas do Orgamento do Estado. Tendo em
conta que a Administragao Local & autbnoma, porém, o tecto das despesas
sem Jjuros do Sector Publico Administrativo tem valor indicativo. J& o
compromisso sobre as despesas constantes do Orgamento do Estado, se
refere a instrumentos sob o controlo do Governo e da Assembleia da
RepUblica. Aprovado o Orgamento, assegurar-se-& ao longo do ano o
desencadeamento automdtico de mecanismos corretores de modo que a
politica macroeconémica nao possa acomodar eventuais desvios do cendrio
realizado face ao objectivo para a taxa de inflagao. O principio de na3o
acomodagdo implica também que a concertagao social siga o exemplo da

fungdo plblica na escolha da variagao das tabelas e massa salarial.

A economia portuguesa em 1991

A economia portuguesa cresceu mais de um ponto acima da média
comunitdria mas a inflacdo continua cerca de sete pontos acima, apesar
de se ter registado um abrandamento significativo do ritmo do aumento

dos pregos durante o ano.
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Estima-se um défice global das contas do SPA da ordem dos 6,5 por
cento, valor coincidente com o constante do Orgamento do Estado. Esta
caincidéncia, que também se verificou no récio da divida publica no
produto, resulta de comportamentos diferenciados ao nivel das
projecgdes para o crescimento nominal do produto, que passou de cerca
de 14 por cento no QUANTUM a 17 por cento, com uma reparticdo entre

pregos e volume menos favordvel (ver quadro, painel inferior).

0 Orgamento c¢e 1991 vai ser rectificado para acomodar excessos de
despesa na Educagdo e Satde compensados por excessos de receita e
poupangas, de tal modo que o défice de execugdo é menor do que o

orgamentado.

Politica orcamental em 1992

Uma medida fundamental de controlo do lado das despesas serd uma
actualizagdo moderada das tabelas salariais da fun¢do plblica. Depois
do cresciments nmuito forte das remuneragOes reais na Administragao
Piblica muito acima do aumento verificado no sector privado, &
indispensdvel um crescimento mais moderado em 1992. Dado o papel de
lideranga do Sector PGblico na contratagdo colectiva e a nivel da
Concertagdo Social, ndo & possivel a consolidacdo orgamental sem uma

evolugdao adequada da massa salarial da Fungdo Plblica.
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Considera-se também uma contengdo muito forte das outras despesas do
Sector PGblico Administrativo, consistente com um crescimento moderado

do investimento piblico em termos reais.

Do conjunto de medidas previstas para concretizacdao da consolidagao
orgamental do lado das receitas do Orgamento do Estado, ressalta um
ajustamento dos escaldes do Imposto sobre o rendimento das pessoas
singulares a taxa objectivo para a inflagdo. 0 crescimento das receitas
reflecte o aumento da efici€ncia da Administracao Fiscal no combate a
fraude e a evasdo fiscais. Este aumento de efici@ncia é consistente com

os ganhos conseguidos, entre outros pelo alargamento da base de

incidéncia da tributacdo, desde o inicio da Reforma Fiscal.

No Imposte sobre o Valor Acrescentado, assumiu-se a eliminacdo da taxa
zero e consequente aumento de importdncia da taxa normal e da taxa
reduzida. Manter-se-4 uma taxa transitéria préxima de zero bem como a
taxa agravada, até que esteja completa a harmoniza¢do. Alguns bens e
servicos actualmente tributados d taxa reduzida passarao a  ser
tributados a taxa normal. Estas alteracOes est3o inteiramente na linha
da harmonizacao fiscal necessd-ia a nfvel comunitdrio, devendo as taxas
“quase zero" e "agravada" vir a ser eliminadas pelas mesmas razbes. 0
alargamento da base e os beneficios de racionalizagao tornados
possiveis pela simplificagao do sistema facilitam a consolidacdo

orcamental e a harmonizagao fiscal comunitaria.
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A maior simplicidade e eficiéncia poderd gerar receitas adicionais. E
outro argumento para alargar as compet@ncias das Autarquias
Locais - além da vontade expressa no Programa do Governo de associar

autonomia com responsabilizagao.

Um papel determinapte na reducdo da divida piblica terd o processo de
reprivatizagoes, que permitird ao Estado desaparecer do mercado da
divida plblica como mutudrio 1iguido. As necessidades de financiamento
do sector plblico administrativo Tliquidas de receitas de
reprivatizagoes deixam de exercer pressio nas taxas de  juro,
facilitando a alteragao estrutural em curso no mercado de capitais e

sistema financeiro.

Combina¢do de Politicas e cendrio macroeconbmico durante o perfodo de

ajustamento

As politicas estruturais de maior alcance, referidas no Programa do
Governo, incluem a promogao do papel do sector financeiro e o programa
de reprivatizagOes. Dado o seu cardcter sistémico, a concertagao social

tem lugar nos prodprios objectivos de politica econbdmica.

0 cendrio macroecondmico durante o periodo de ajustamento 1992-95

pressupde a manuten¢ao de uma politica cambial firme. Isto & continua a
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considerar-se como tecnicamente correcta a hipbtese de manutengdo das
taxas de cambio cruzadas constante. A politica monetdria serd a

consistente com esta restrigao.

Considera-se ainda que a aceleragao da trajectéria de liberalizagao
financeira Jleva d queda das taxas de juro. 0O peso dos juros da divida
publica no produto cai de cerca de 9% em 1991-92 para 5% em 1993-95

(diferenga entre saldo global e primdrio no gquadro).

Tomar-se-ao medidas no sentido de eliminar os resquicios de
financiamento monet4rio. As restri¢des aos movimentos de capitais
deverdo ser renovadas no futuro imediato. Dadc que a politica monetédria
nao poderd acomodar qualquer desvio inflacionista, a trajectéria de
liberalizacdo estd condicionada pela concretizagdao de uma contribuigao
adequada por parte da politica orcamental e da concertagao social (ver

quadro).

As  condigOes apropriadas para a concretizagao da liberalizagdo
financeira estdo intimamente ligadas com a decisdo quanto a garantir
explicitamente a ndo desvalorizagdo nominal. As premissas da
consolidagao orgamental tornam claro como seria possivel corrigir a
trajectdria de ajustamento caso o cendrio macroeconémico se afaste do

esperado.
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. CONCLUSAD

A aceleragao duma forma sustentada do produto ao longo do triénio
1993/1995 constitui o melhor garante de uma’ repartigdoc mais justa,
através de apropriadas politicas fiscal e de rendimentos, e da melhoria
do bem estar dos Portugueses. Este crescimento criaré novos postos de
trabalho, methor organizagdo e maior produtividade do trabalho num

ambiente de estabilidade macroecondmica.

0 Programa de Convergéncia Q2 tem por objective a estabilidade
macroecondmica. A satisfagdo dos <critérios objectivos propostos na
qualificagdo dos paises membros para a participagdo na Unido Econdmica
e Monetdria ndo & a razao deste esforgo na disciplina orcamental, mas
uma consequéncia do mesmo. Raz3o - como refere o Programa do
Governo - & antes que, sem convergéncia nominal, ficard ameagada a

convergéncia real.
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INDICADORES ECONOMICOS
OBJECTIVOS DE POLITICA ECONOMICA
1991 E 1892 1993/95
O {média)
Taxa de Inflagdo Média (% p.a.) 11172 7-9 4-6
Despesas SPA s/Juros (mit milhtes contos) 4.1 4.6 53
Despesas OE s/Juros {mil milhdes contos) 23 27 3.1
ACTIVIDADE REAL (taxa de crescimento em %)
Produto Interno Bruto 21/2 3 4
(Diferencial face & média comunitéria) (M (] (1}
Consumo Publico 3 3/4 3/4
i Consumo Privado 51/4 31/4 5
i
Formagao Bruta de Capital Fixo 31/4 71/2 5
i
|| Exportagses 11/4 2 3374
Imponagdes 5 33/4 41/4
PRECOS (dellacionadores em %)
Produto Interno Bruto 13 1/2 10 1/2 41/2
‘ Consumo Publico 19 1/4 13 5 3/4
Consumo Privado 111/2 91/4 4172
(Diferencial face & média comunitaria) (7) (5) (0)
i Formacac Bruta de Capital Fixo 91/2 7172 4172
' Exponagdes 3 33/4 33/4
importagoes 2172 3 1/2 3 3/4
SECTOR PABLICO ADMINISTRATIVO (dptica da Cont.Pidblica cm % do PIR)
Saldo Global (excl activos financeiros) -61/2 -4 -3
Saldo Primario (exci juras) 2 1/4 5 2
i
! : Divida Publica 65 1/4 59 53
'
!' ‘ BALANGCA TRANSACCOES CORRENTES (% do PIB) -1 -1 -13/4
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0 Conselho também elogiou a credibilidade j& adguirida por Portugal ao
aproximar a sua economia dos padrOes prevalecentes da Comunidade. 0
Conselho persuadiu as autoridades portuguesas a continuar a répida entrada
em vigor das medidas estruturais j4& aprovadas pelo Parlamento, de forma a
acentuar a flexibilidade da economia.

Por 1timo, o Conselho frizou a necessidade duma concretizacao rdpida, j
em 1992, das medidas necessdrias incluidas no Programa de Convergéncia.
Além disso, no ambito do procedimento regular a aplicar aos programas de
convergéncia, convidou a Comissao a acompanhar a concretizagdo do
Programa, em cooperagdo estreita com o Comité Monet4ric, e a reportar ao
Conselho antes do final de 1992.
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