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1. INTRODUCAO

Em 20 de marco de 2020, a Comissao adotou a Comunicacgéo sobre a ativacdo da clausula de
derrogacdo de ambito geral do Pacto de Estabilidade e Crescimento. Esta clausula,
estabelecida no artigo 5.%, n.° 1, no artigo 6.%, n.° 3, no artigo 9.%, n.° 1, e no artigo 10.%, n.° 3,
do Regulamento (CE) n.° 1466/97, bem como no artigo 3., n.° 5, e no artigo 5., n.° 2, do
Regulamento (CE) n.° 1467/97, facilita a coordenacéo das politicas orcamentais em periodos
de grave recessdo econdmica. Na sua comunicacdo, a Comissao subscreveu a opinido do
Conselho de que, dada a grave recessdao economica resultante do surto de COVID-19, as
circunstancias atuais permitem ativar a referida clausula. Em 23 de marco de 2020, os
Ministros das Financas dos Estados-Membros manifestaram o seu acordo com esta
apreciacdo da Comissdo. A ativacdo da clausula de derrogacdo de ambito geral autoriza um
desvio temporario relativamente a trajetoria de ajustamento em direcdo ao objetivo
orcamental de médio prazo, desde que tal ndo ponha em risco a sustentabilidade orcamental a
médio prazo. No que respeita a vertente corretiva, 0 Conselho pode também decidir, com
base numa recomendacdo da Comissdo, adotar uma trajetoria orcamental revista. A clausula
de derrogacdo de ambito geral ndo suspende os procedimentos no ambito do Pacto de
Estabilidade e Crescimento. Autoriza os Estados-Membros a desviarem-se dos requisitos
orcamentais que se aplicariam em circunstancias normais, permitindo paralelamente que a
Comissdo e o Conselho adotem as medidas necessarias de coordenacdo das politicas no
ambito do pacto.

Os dados notificados pelas autoridades portuguesas em 31 de marco de 2020 e
subsequentemente validados pelo Eurostat' mostram que o saldo das administragées publicas
em Portugal registou um excedente de 0,2 % do PIB em 2019, enquanto o racio da divida
bruta das administracdes publicas em relacdo ao PIB foi de 117,7 %. De acordo com os dados
notificados, Portugal estava entdo a prever para 2020 um excedente das administracdes
publicas de 0,2 % do PIB — com base no orcamento de Estado de 2020, adotado antes do
surto de COVID-19 — e uma diminuicdo do racio da divida das administracdes publicas em
relacdo ao PIB para 114,9 %. O Programa de Estabilidade de Portugal para 2020, que néo foi
apresentado no prazo estabelecido no artigo 4.2, n.° 1, do Regulamento (CE) n.° 1466/97, ndo
incluiu uma previsao do saldo das administracdes publicas para 2020.

Contrariamente aos dados notificados, de acordo com as previsdes da primavera de 2020
apresentadas pela Comissdo — que, entre outros fatores, refletem o impacto econémico e
orcamental previsto da pandemia de COVID-19 —, o défice das administraces publicas em
2020 devera ser de 6,5 % do PIB, prevendo-se que o racio da divida das administracdes
publicas em relagdo ao PIB aumente para 131,6 %. Todos os elementos de prova disponiveis,

1 https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/10294648/2-22042020-AP-EN.pdf/6c8f0ef4-6221-1094-
fef7-a07764b0369f




incluindo as declaracBes das autoridades portuguesas sobre o grau de reacdo da politica
orcamental a grave recessdo econdémica associada a pandemia de COVID-19, apontam para
um défice das administra¢fes publicas significativamente superior ao valor de referéncia do
Tratado de 3 % do PIB em 2020. Na sua carta de 7 de maio de 2020, a Comisséo convidou as
autoridades portuguesas a clarificarem a dimensdo do défice das administragdes publicas
previsto para 2020. Na sua carta de 13 de maio de 2020, as autoridades portuguesas nao
forneceram os esclarecimentos solicitados e aludiram as condi¢des excecionais relacionadas
com a pandemia de COVID-19. Tendo em conta estes fatores, a Comissao considera que as
suas previsdes atuais de um défice das administracdes publicas de 6,5 % do PIB em 2020
constituem uma prova prima facie suficientemente convincente da existéncia de um défice
excessivo, tal como definido no artigo 126.%, n.° 2, alinea a), do Tratado.

Neste contexto, a Comissdo elaborou o presente relatério, que analisa 0 cumprimento por
Portugal dos critérios estabelecidos pelo Tratado no atinente ao défice e a divida. Leva em
conta todos os fatores pertinentes e toma em devida consideracdo o choque econdémico
profundo associado a pandemia de COVID-19.

Quadro 1. Défice e divida das administracdes publicas (em % do PIB)

2020 2021
2016 2017 2018 2019
COM COM
Critério | saldo das
do défice | administrages plblicas -1.9 -3,0 0.4 0.2 6.5 -1,8
Divida bruta das
administracBes plblicas 1315 126,1 122,0 117,7 131,6 1244
Diferencial em relagdo
L ao valor de referéncia em PDE n.r. n.r. n.r. 3,5 -0,2
Critério | paraa reduco da divida
da divida
Variagdo do saldo
estrutural n.r. 04 0,7 04 n.r. n.r.
AELM exigido em PDE 0,0 -0,3 -1,8 n.r. n.r.
Nota: AELM: ajustamento estrutural linear minimo; PDE: procedimento relativo aos défices excessivos;

n.r.: ndo relevante.
Fonte: Eurostat, previsdes da primavera de 2020 da Comissao.

2. CRITERIO DO DEFICE

Com base nas previsdes dos servigos da Comissdo da primavera de 2020, o saldo das
administracdes publicas em Portugal devera apresentar um défice de 6,5 % do PIB em 2020.
Especificamente, embora se estime que o custo orcamental das medidas adotadas pelas
autoridades portuguesas para combater a pandemia de COVID-19 corresponda a 2,5 % do
PIB, a acdo dos estabilizadores automaticos devera contribuir mais de 4 % do PIB para o
défice das administragBes publicas previsto para 2020. As previsdes da Comissdo situam o
défice das administracdes publicas em 2020 acima e longe do valor de referéncia de 3 % do
PIB estabelecido no Tratado.



O excesso em relagdo ao valor de referéncia do Tratado de 3 % do PIB em 2020 é excecional,
uma vez que resulta de uma recessdo econdémica grave. Tendo em conta o impacto da
pandemia de COVID-19, as previsOes da Comisséo da primavera de 2020 apontam para uma
contracdo do PIB real de 6,8 % em 2020.

O excesso previsto em relacdo ao valor de referéncia do Tratado sera temporario, de acordo
com as referidas previsdes, que projetam uma queda do défice das administragdes publicas
para um valor inferior a 3 % do PIB em 2021. Contudo, estas proje¢des permanecem envoltas
num grau excecionalmente elevado de incerteza.

Em sintese, as previsdes da Comissdo situam o défice das administracdes publicas em 2020
acima e longe do valor de referéncia de 3 % do PIB estabelecido no Tratado. O excesso
previsto € considerado excecional nos termos do Tratado e do Pacto de Estabilidade e
Crescimento. De momento, € igualmente considerado temporario. Todos o0s elementos de
prova disponiveis, incluindo as declaracBes das autoridades portuguesas sobre o grau de
reacdo da politica orcamental a grave recessdao econdémica associada a pandemia de
COVID-19, apontam para um défice das administragdes publicas significativamente superior
ao valor de referéncia do Tratado de 3 % do PIB em 2020. Na sua carta de 7 de maio de
2020, a Comissdo convidou as autoridades portuguesas a clarificarem a dimenséo do défice
das administracdes publicas previsto para 2020. Na sua carta de 13 de maio de 2020, as
autoridades portuguesas nao forneceram o0s esclarecimentos solicitados e aludiram as
condicdes excecionais relacionadas com a pandemia de COVID-19. Tendo em conta estes
fatores, a Comissdo considera que as suas previsdes atuais de um défice das administracGes
publicas de 6,5% do PIB em 2020 constituem uma prova prima facie suficientemente
convincente da existéncia de um défice excessivo, tal como definido no artigo 126.°, n.° 2,
alinea a), do Tratado. Por conseguinte, a analise sugere, prima facie, 0 ndo cumprimento do
critério do défice tal como definido no Tratado e no Regulamento (CE) n.° 1467/97.

3. CRITERIO DA DIVIDA

O récio da divida das administracdes publicas em relacdo ao PIB baixou de 122,0 % em 2018
para 117,7 % em 2019. Esta diminuicdo em 2019 refletiu sobretudo a contribuigcdo para a
reducdo da divida resultante de um solido excedente priméario (de 3,2 % do PIB) e de um
diferencial favoravel entre o crescimento do PIB nominal e as taxas de juro, permitindo que
os efeitos combinados do crescimento do PIB real e da inflacdo (globalmente de 4,6 %)
compensassem 0 consideravel peso dos juros (embora a decrescer gradualmente) sobre o
nivel elevado da divida (de 3,0 % do PIB). Ndo obstante, o ajustamento stock-fluxo foi
positivo em 2019 (de 0,5 % do PIB).

Na sequéncia da revogacdo do procedimento relativo aos défices excessivos em junho de
2017, Portugal beneficiou de um periodo de transi¢do de trés anos para cumprir o valor de
referéncia para a redugdo da divida. O periodo de transicdo teve inicio em 2017 e terminou
em 2019. A fim de assegurar progressos continuos e efetivos no sentido do cumprimento
durante esse periodo de transicdo, houve que respeitar simultaneamente as duas condi¢Ges
seguintes:

a. O ajustamento estrutural anual ndo se devia afastar mais de %2 % do PIB em relagdo ao
ajustamento estrutural linear minimo (AELM), por forma a assegurar que o valor de
referéncia para a reducdo da divida fosse atingido até ao final do periodo de transicéo;



b. Em nenhum momento durante o periodo de transi¢do deveria o ajustamento estrutural
anual remanescente exceder ¥ % do PIB (a menos que a primeira condi¢do implicasse
um esforco anual superior a % % do PIB).

Os dados notificados mostram que Portugal realizou progressos suficientes no sentido de
cumprir o valor de referéncia para a reducdo da divida em 2019, estimando-se que o saldo
estrutural tenha registado uma melhoria de 0,4 % do PIB no ano passado, em comparacao
com o AELM aplicavel de -1,8 % do PIB.

A analise sugere, por conseguinte, que foi cumprido o critério da divida com base nos dados
da execugéo orgamental de 20109.

4. FATORES PERTINENTES

O artigo 126.°, n.° 3, do Tratado prevé que, se um Estado-Membro ndo cumprir 0s requisitos
constantes de um ou de ambos os critérios, a Comissdo deve preparar um relatorio. Tal
relatorio «analisara igualmente se o défice orcamental excede as despesas publicas de
investimento e tomara em consideracdo todos os outros fatores pertinentes, incluindo a
situacdo econdmica e orcamental a médio prazo desse Estado-Membro».

Esses fatores séo esclarecidos mais pormenorizadamente no artigo 2.°, n.° 3, do Regulamento
(CE) n.°1467/97, que prevé igualmente a necessidade de tomar em devida consideracao
«quaisquer outros fatores que, na opinido do Estado-Membro em causa, sejam pertinentes
para avaliar globalmente o cumprimento dos critérios do défice e da divida e tenham sido
comunicados pelo Estado-Membro ao Conselho e a Comissao».

Como especificado no artigo 2.°, n.° 4, do Regulamento (CE) n.° 1467/97, no que diz respeito
ao cumprimento do critério do défice em 2020, uma vez que o racio da divida das
administracdes publicas em relacdo ao PIB ultrapassa o valor de referéncia de 60 % do PIB
definido no Tratado e que a dupla condicdo do principio geral ndo estd preenchida —
nomeadamente, que o défice das administraces publicas se mantenha proximo do valor de
referéncia de 3 % do PIB definido no Tratado, e que 0 excesso em relacéo ao valor referéncia
seja temporario —, ndo € possivel tomar em conta esses fatores pertinentes nas etapas
conducentes a decisdo sobre a existéncia de um défice excessivo em Portugal.

Na conjuntura atual, um importante fator adicional a ter em consideracdo relativamente a
2020 é o impacto econémico da pandemia de COVID-19, a qual tem um efeito gravoso na
situacdo orcamental, traduziu-se em perspetivas altamente incertas e levou a ativacdo da
clausula de derrogacéo de ambito geral.

4.1. A pandemia de COVID-19

A pandemia de COVID-19 produziu um choque econémico profundo que estd a ter um
impacto negativo consideravel em toda a Unido Europeia. As consequéncias para o
crescimento do PIB dependerdo da duracdo tanto da pandemia como das medidas adotadas
pelas autoridades nacionais e a nivel europeu e mundial para abrandar a propagacao do virus,
proteger as capacidades de producdo e apoiar a procura agregada. Os Estados-Membros ja
adotaram ou estdo a adotar medidas orgamentais que visam reforcar a capacidade dos
sistemas de saude e prestar auxilio as pessoas e aos setores particularmente afetados. Foram



igualmente adotadas medidas significativas de apoio a liquidez e outras garantias cujo
impacto imediato no saldo das administracdes publicas, sob reserva de informacGes mais
pormenorizadas, caberd as autoridades estatisticas competentes examinar. Juntamente com a
queda da atividade econdmica, tais medidas contribuirdo para aumentar substancialmente as
situacOes de défice e de divida das administracBes publicas.

4.2. Situacdo econdémica a medio prazo

A economia portuguesa encontrava-se numa trajetéria de abrandamento gradual antes do
surto de COVID-19. O crescimento real do PIB tinha desacelerado de 2,6 % em 2018 para
2,2 % em 2019. A economia teve um sélido desempenho nos primeiros dois meses de 2020.

De acordo com as previsdes da Comissdo da primavera de 2020 — que, entre outros fatores,
refletem o impacto econémico e orgamental previsto da pandemia de COVID-19 —, estima-se
agora que a atividade economica diminua acentuadamente em 2020, sendo de esperar que 0
PIB real registe uma contracdo de 6,8 %. No que diz respeito a procura interna, prevé-se que
0 consumo privado caia a um ritmo ligeiramente mais lento do que o PIB, tendo em conta que
as medidas de intervencdo adotadas compensam parcialmente as perdas de rendimento
familiar. Em contrapartida, o investimento devera ser o fator mais duramente atingido devido
a incerteza persistente e ndo obstante a flexibilidade recém-introduzida no quadro dos Fundos
Europeus Estruturais e de Investimento. No que diz respeito a procura externa, prevé-se que
tanto as exportacbes como as importacdes apresentem taxas de diminuicdo na ordem dos dois
digitos, sendo as primeiras particularmente afetadas pelas perturbacdes previstas no turismo
estrangeiro. A taxa de desemprego devera aumentar de 6,5 % em 2019 para 9,7 % em 2020.

Embora seja de esperar uma recuperacdo do PIB real em 2021, na ordem dos 5,8 %, é
provavel que as repercussdes da crise perdurem em alguns setores, com destaque para o
turismo. Por conseguinte, as previsdes sdo para que o PIB se mantenha abaixo do seu nivel de
2019 até 2021.

As perspetivas macroeconomicas acusam um grau excecional de incerteza relacionada com a
duracdo da pandemia de COVID-19 e o seu impacto econdémico subsequente. Os riscos
especificos por pais também sdo de revisdo em baixa, dada a dependéncia da economia
portuguesa do turismo estrangeiro, que deverd ser fortemente abalado pela pandemia de
COVID-19. Estes elementos sdo fatores atenuantes na avaliagdo do cumprimento por
Portugal do critério do défice em 2020.

4.3. Situagdo orcamental a médio prazo

O saldo das administracdes publicas de Portugal registou um excedente de 0,2 % do PIB em
2019, para o que contribuiram o desempenho sélido das receitas — em particular no dominio
das contribuicdes sociais e dos impostos indiretos — e a reducdo sustentada das despesas com
juros. O investimento publico estabilizou em 1,9 % do PIB em 2019 — por contraste com 0
excedente das administrac@es publicas observado —, 0 que esté abaixo dos planos do Governo
e da média da Unido de 3% do PIB. Excluindo o impacto de uma nova ativacdo do
mecanismo de capital contingente a favor do Novo Banco (equivalente a 0,5 % do PIB no
ano passado) e de outras medidas pontuais, 0 saldo das administra¢fes publicas atingiu um
excedente de 0,8 % do PIB em 20109.



Em 13 de julho de 2018, foi recomendado a Portugal que assegurasse em 2019 uma taxa de
crescimento nominal da despesa publica primaria, liquida de medidas discricionarias em
matéria de receitas e de receitas pontuais, ndo superior a 0,7 % (o valor de referéncia
recomendado para a despesa), 0 que corresponde a um ajustamento estrutural anual de 0,6 %
do PIB? Com base nos dados da execucdo orcamental e nas previsdes da Comissdo da
primavera de 2020, a taxa de crescimento da despesa primaria liquida foi bastante superior ao
valor de referéncia para a despesa aplicavel, apontando assim para um desvio significativo de
1,0 % do PIB em relagdo aos requisitos estabelecidos em 2019. Ao mesmo tempo, estima-se
que o saldo estrutural tenha registado uma melhoria de 0,4 % do PIB, sinal de algum desvio
em relagdo a trajetoria de ajustamento estrutural recomendada para o objetivo orcamental de
médio prazo em 2019. Uma avaliacdo global confirma o desvio significativo em relacdo aos
requisitos da vertente preventiva do Pacto de Estabilidade e Crescimento em 2019, bem como
em 2018 e 2019 considerados em conjunto.

Os dados notificados pelas autoridades portuguesas em 25 de margo de 2020 indicam que
Portugal previa um excedente das administracGes publicas de 0,2 % do PIB para 2020 — com
base no or¢camento de Estado de 2020, adotado antes do surto de COVID-19. Espera-se,
todavia, que as consequéncias economicas e sociais da pandemia provoguem uma
deterioracdo consideravel do saldo das administragdes publicas em 2020, refletindo a acédo
dos estabilizadores automaticos e a necessidade de um apoio significativo em matéria de
politica orcamental.

O Programa de Estabilidade fornece informacdes sobre medidas substanciais para reforcar a
capacidade de resposta do sistema de salde, proteger o emprego, prestar apoio social e
salvaguardar a liquidez das empresas. O custo orcamental direto global dessas medidas de
intervencdo foi estimado em cerca de 2,5% do PIB a data de fecho das previsbes da
primavera de 2020 apresentadas pela Comissao (23 de abril de 2020). A situacdo or¢camental
a medio prazo esta sujeita a um grau anormalmente elevado de incerteza e os riscos sdo para
uma revisdo em baixa, associados ao aumento dos passivos contingentes publicos decorrente
da situacdo de algumas empresas publicas e do setor privado, inclusive através da eventual
mobilizacdo das garantias estatais concedidas as empresas e aos trabalhadores por conta
prépria na sequéncia da pandemia de COVID-19. Esses riscos vém acrescer aos niveis
significativos ja existentes, prendendo-se em parte com as potenciais repercussdes
orcamentais adicionais das novas medidas de apoio a banca.

4.4. Situacdo da divida publica a médio prazo

O racio da divida das administracGes publicas em relacdo ao PIB de Portugal baixou para
117,7 % em 2019, gracas a um solido excedente primario e a um diferencial favoravel entre o
crescimento do PIB nominal e as taxas de juro. De acordo com as previsdes da Comissdo da
primavera de 2020, um défice primario subito e a dindmica projetada do PIB real pesardo
sobre o réacio da divida das administracGes publicas em relagdo ao PIB em 2020, o qual
deverd, por isso, aumentar para 131,6 %. Prevé-se que o récio da divida das administraces
publicas em relacdo ao PIB diminua para 124,4 % em 2021, retomando assim a sua trajetoria
gradualmente descendente gragas a retoma econémica prevista.

2 Recomendacdo do Conselho, de 13 de julho de 2018, relativa a0 Programa Nacional de Reformas de

Portugal para 2018 e que emite um parecer do Conselho sobre o Programa de Estabilidade de Portugal para
2018 (JO C 320 de 10.9.2018, p. 92).



A andlise da sustentabilidade da divida foi atualizada com base nas previsdes da Comissdo da
primavera de 2020. Globalmente, a avaliacdo da sustentabilidade da divida sugere que, apesar
dos riscos, a situagdo da divida continua a ser sustentavel a médio prazo, considerando
também importantes fatores atenuantes relacionados, nomeadamente, com o perfil da divida e
0 nivel historicamente baixo das taxas de juro. Crucialmente, embora a situa¢do da divida
publica se esteja a deteriorar a curto prazo em resultado da pandemia de COVID-19, € de
esperar que o racio divida/PIB no cenario de base se mantenha numa trajetdria sustentavel
(descendente) a médio prazo®.

Gréfico 1. Racio da divida das administracdes publicas em relacdo ao PIB,
Portugal, % do PIB
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Fonte: Servigos da Comissdo.

4.5. Outros fatores apresentados pelo Estado-Membro

Em 13 de maio de 2020, as autoridades portuguesas transmitiram uma carta referindo os
fatores pertinentes em conformidade com o artigo 2., n°3, do Regulamento (CE)
n.0 1467/97. A andlise apresentada nas anteriores seccOes ja abrange em termos globais 0s
principais fatores invocados pelas autoridades. Na carta, as autoridades portuguesas
salientaram a evolucdo positiva da situagdo orcamental de Portugal nos anos que precederam

® O cenério de base baseia-se nas previsdes da primavera de 2020 apresentadas pela Comissdo. Para 14 de

2021, assume-se um ajustamento gradual da politica orgamental, em consonancia com os quadros de
coordenacdo e supervisdo econémica e orcamental da UE. A projecdo do crescimento do PIB real segue a
chamada metodologia CPE/OGWG t+10. Em particular, o crescimento efetivo do PIB (real) é impulsionado
pelo seu crescimento potencial e afetado por qualquer ajustamento orgamental adicional considerado (através
do multiplicador orcamental). Parte-se do principio de que a inflagdo convergira gradualmente para 2 %. Os
pressupostos da taxa de juro sdo definidos de acordo com as expectativas do mercado financeiro. No cenario
adverso, assumem-se taxas de juro mais elevadas (500 pontos de base) e um crescimento mais baixo do PIB
(-0,5 pontos percentuais) relativamente ao cenario de base (ao longo do horizonte de projecéo).



0 surto de COVID-19: o saldo das administracGes publicas evoluiu para um excedente em
2019 e o réacio da divida das administraces publicas em relacdo ao PIB permaneceu numa
trajetoria descendente sustentada. Embora o Programa de Estabilidade para 2020 néo
incluisse um cenario macroecondémico nem planos orcamentais para, pelo menos, 2020, e a
carta ndo clarificasse a dimensdo do défice das administracdes publicas previsto para 2020, as
autoridades portuguesas reiteraram 0 seu compromisso de apresentar essas informacdes no
contexto do processo orcamental nacional até ao final do primeiro semestre de 2020.

5. CONCLUSOES

Com base nas previsdes dos servicos da Comissdo da primavera de 2020, o saldo das
administracdes publicas em Portugal devera apresentar um défice de 6,5 % do PIB em 2020,
valor esse superior e ndo proximo do valor de referéncia de 3 % do PIB estabelecido no
Tratado. O excesso previsto em relagéo ao valor de referéncia de 3 % do PIB estabelecido no
Tratado € considerado excecional e, de momento, temporario.

Todos os elementos de prova disponiveis, incluindo as declaragdes das autoridades
portuguesas sobre o grau de reacdo da politica orcamental a grave recessdao econdmica
associada a pandemia de COVID-19, apontam para um défice das administracGes publicas
significativamente superior ao valor de referéncia do Tratado de 3 % do PIB em 2020. Na sua
carta de 7 de maio de 2020, a Comissao convidou as autoridades portuguesas a clarificarem a
dimensdo do défice das administracGes publicas previsto para 2020. Na sua carta de 13 de
maio de 2020, as autoridades portuguesas ndo forneceram os esclarecimentos solicitados e
aludiram as condicdes excecionais relacionadas com a pandemia de COVID-19. Nestas
circunstancias, a Comissdo considera que as suas previsdes atuais de um défice das
administracdes publicas de 6,5% do PIB em 2020 constituem uma prova prima facie
suficientemente convincente da existéncia de um défice excessivo, tal como definido no
artigo 126.°, n.° 2, alinea a), do Tratado.

O récio da divida bruta das administragdes publicas em relacdo ao PIB baixou para 117,7 %
em 2019, acima do valor de referéncia do Tratado de 60 %. Portugal realizou progressos
suficientes no sentido do cumprimento do valor de referéncia para a reducdo da divida em
2019.

Em conformidade com o Tratado e o Pacto de Estabilidade e Crescimento, o presente
relatorio analisou também os fatores pertinentes. Todavia, como especificado no artigo 2.°,
n.° 4, do Regulamento (CE) n.° 1467/97, no que diz respeito ao cumprimento do critério do
défice em 2020, uma vez que o racio da divida das administragdes publicas em relagdo ao
PIB ultrapassa o valor de referéncia de 60 % do PIB definido no Tratado e que a dupla
condicdo do principio geral ndo estd preenchida — nomeadamente, que o défice das
administracdes publicas se mantenha préximo do valor de referéncia de 3 % do PIB definido
no Tratado, e que o excesso em relacdo ao valor referéncia seja temporario —, ndo € possivel
tomar em conta esses fatores pertinentes nas etapas conducentes a decisao sobre a existéncia
de um défice excessivo em Portugal.

No computo global, a analise sugere o ndo cumprimento do critério do défice tal como
definido no Tratado e no Regulamento (CE) n.° 1467/1997.
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