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1. INTRODUCCION

El 20 de marzo de 2020, la Comisién adoptdé una Comunicacion relativa a la activacion de la
clausula general de salvaguardia del Pacto de Estabilidad y Crecimiento. La clausula, como
figura en el articulo 5, apartado 1, el articulo 6, apartado 3, el articulo 9, apartado 1, y el
articulo 10, apartado 3, del Reglamento (CE) n.° 1466/97 y en el articulo 3, apartado 5, y el
articulo 5, apartado 2, del Reglamento (CE) n.° 1467/97, facilita la coordinacion de las
politicas presupuestarias en tiempos de grave recesién econdmica. En su Comunicacion, la
Comisién compartio con el Consejo su opinion de que, dada la grave recesion econémica que
acarreara el brote de COVID-19, las condiciones actuales permiten la activacion de la
clausula. ElI 23 de marzo de 2020, los ministros de Hacienda de los Estados miembros
aceptaron la valoracion de la Comision. La activacion de la clausula general de salvaguardia
permite una desviacion temporal de la trayectoria de ajuste hacia el objetivo presupuestario a
medio plazo, siempre que ello no ponga en peligro la sostenibilidad fiscal a medio plazo. Por
lo que respecta al componente corrector, el Consejo también podré decidir, partiendo de una
Recomendacién de la Comision, adoptar una trayectoria fiscal revisada. La clausula general
de salvaguardia no suspende los procedimientos del Pacto de Estabilidad y Crecimiento.
Posibilita que los Estados miembros se aparten de los requisitos presupuestarios normalmente
aplicables, permitiendo al mismo tiempo a la Comision y al Consejo emprender las necesarias
medidas de coordinacién de politicas en el marco del Pacto.

Los datos notificados por las autoridades portuguesas el 31 de marzo de 2020 y
posteriormente validados por Eurostat'muestran que, en Portugal, el saldo de las
administraciones publicas logré un superdvit del 0,2 % del PIB en 2019, mientras que la ratio
deuda publica bruta / PIB fue del 117,7 %. Segun los datos notificados, Portugal preveia que,
en 2020, el saldo de las administraciones publicas también registrase un superavit del 0,2 %
del PIB, segun el presupuesto estatal de 2020 aprobado antes del brote de la pandemia de
COVID-19, mientras que la ratio deuda publica/PIB disminuiria hasta el 114,9 %. El
Programa de Estabilidad de 2020 de Portugal, que no se presento dentro del plazo establecido
en el articulo 4, apartado 1, del Reglamento (CE) n.° 1466/97, no incluia el saldo de las
administraciones publicas planificado para 2020.

En comparacion con los datos notificados, segun las previsiones de la primavera de 2020 de
la Comision, que reflejan, entre otros factores, la repercusion econémica y presupuestaria
prevista de la pandemia de COVID-19, en 2020 el déficit de las administraciones publicas se
situara en el 6,5 % del PIB, mientras que la ratio deuda publica/PIB aumentard hasta el
131,6 %. Todos los datos disponibles, incluidas las declaraciones de las autoridades
portuguesas sobre el alcance de la respuesta de la politica presupuestaria ante la grave

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




recesion econdémica asociada a la pandemia de COVID-19, apuntan a un déficit de las
administraciones puablicas, en 2020, muy superior al valor de referencia establecido en el
Tratado, del 3 % del PIB. En su carta de 7 de mayo de 2020, la Comision solicito que las
autoridades portuguesas aclararan la magnitud del déficit planificado para las
administraciones publicas en 2020. En su carta de 13 de mayo de 2020, las autoridades
portuguesas no proporcionaron la aclaracion solicitada y aludieron a las condiciones
excepcionales relacionadas con la pandemia de COVID-19. Teniendo en cuenta estos
factores, la Comision considera que su prevision actual de un déficit de las administraciones
publicas del 6,5 % del PIB en 2020 es un indicio razonable suficientemente fundado de un
déficit excesivo, tal como se define en el articulo 126, apartado 2, letra a), del Tratado.

En este contexto, la Comision ha procedido por consiguiente a elaborar el presente informe,
que analiza el cumplimiento por parte de Portugal de los criterios de déficit y deuda
establecidos en el Tratado. Se han tenido en cuenta todos los factores pertinentes y tomado en
consideracion debidamente la gran conmocion econdmica asociada a la pandemia de
COVID-19.

Cuadro 1. Déficit y deuda de las administraciones publicas (% del PIB)

2020 2021
2016 2017 2018 2019
COM COM
. Saldo de las
Criteriode [ 4 inistraciones 19 30 04 02 65 18
déficit -
publicas
Deuda publica bruta

general 1315 126,1 1220 1177 1316 1244

Distancia con respecto al
valor de referencia para En PDE n.r. n.r. n.r. 35 -0,2

Criterio de la reduccion de la deuda
deuda PO [ e
Variacion del saldo 04 04 0,7 0,4 n.r n.r
estructyral | |
Ajuste estructural lineal En PDE 00 03 18 n.r n.r

minimo requerido
Nota:  MLSA se refiere al «ajuste estructural lineal minimo» (por sus siglas en inglés); EDP se refiere al

«procedimiento de déficit excesivo» (por sus siglas en inglés); y «n.r.» significa «no pertinente».
Fuente: Eurostat, previsiones de la primavera de 2020 de la Comisién.

2. CRITERIO DE DEFICIT

Segun las previsiones de la primavera de 2020 de la Comisidn, se espera que el saldo de las
administraciones publicas portuguesas registre un deéficit del 6,5 % del PIB en 2020. En
concreto, se prevé que el coste presupuestario de las medidas adoptadas por las autoridades
portuguesas para hacer frente a la pandemia de COVID-19 equivalga al 2,5 % del PIB y que
el funcionamiento de los estabilizadores automaticos contribuya en mas del 4 % del PIB al
déficit de las administraciones publicas previsto para 2020. El valor contemplado en las
previsiones de la Comision sobre el déficit de las administraciones publicas en 2020
sobrepasa largamente el valor de referencia establecido en el Tratado, del 3 % del PIB.



La diferencia prevista en 2020 respecto al valor de referencia del 3 % es excepcional, pues es
el resultado de una grave recesion econdémica. Teniendo en cuenta la repercusion de la
pandemia de COVID-19, las previsiones de la primavera de 2020 de la Comision prevén una
contraccion del PIB real del 6,8 % en 2020.

La diferencia prevista respecto al valor de referencia del Tratado seria temporal, atendiendo a
las previsiones de la primavera de 2020 de la Comision, segun las cuales el déficit de las
administraciones publicas se situard por debajo del 3 % del PIB en 2021. Sin embargo, esas
previsiones estan sujetas a un grado de incertidumbre excepcionalmente elevado.

En resumen, el valor contemplado en las previsiones de la Comision sobre el déficit de las
administraciones publicas en 2020 sobrepasa largamente el valor de referencia establecido en
el Tratado, del 3 % del PIB. La diferencia prevista se considera excepcional, tal como se
define en el Tratado y en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento, y en estos momentos se
considera de caracter temporal. Todos los datos disponibles, incluidas las declaraciones de las
autoridades portuguesas sobre el alcance de la respuesta de la politica presupuestaria ante la
grave recesion econdmica asociada a la pandemia de COVID-19, apuntan a un déficit de las
administraciones publicas, en 2020, muy superior al valor de referencia establecido en el
Tratado, del 3 % del PIB. En su carta de 7 de mayo de 2020, la Comision solicitdé que las
autoridades portuguesas aclararan la magnitud del déficit planificado para las
administraciones publicas en 2020. En su carta de 13 de mayo de 2020, las autoridades
portuguesas no proporcionaron la aclaracién solicitada y aludieron a las condiciones
excepcionales relacionadas con la pandemia de COVID-19. Teniendo en cuenta estos
factores, la Comision considera que su prevision actual de un déficit de las administraciones
publicas del 6,5 % del PIB en 2020 es un indicio razonable suficientemente fundado de un
déficit excesivo, tal como se define en el articulo 126, apartado 2, letra a), del Tratado. Por lo
tanto, el andlisis sugiere que, a primera vista, no se cumple el criterio de déficit tal como se
define en el Tratado y el Reglamento (CE) n.° 1467/97.

3. CRITERIO DE DEUDA

La ratio deuda publica/PIB disminuy6 del 122,0% en 2018 al 117,7 % en 2019. Esa
disminucion en 2019 reflejé principalmente el efecto reductor del endeudamiento derivado
del importante superévit primario (3,2 % del PIB) y el favorable diferencial tipos de
interés / crecimiento del PIB nominal, gracias al cual los efectos combinados del crecimiento
del PIB real y de la inflacién (conjuntamente, 4,6 %) compensaron la carga, gradualmente
menor pero aun considerable, del pago de intereses por el elevado nivel de endeudamiento
(3 % del PIB). No obstante, el ajuste entre flujos y fondos fue positivo en 2019 (0,5 % del
PIB).

Tras la derogacion del procedimiento de déficit excesivo en junio de 2017, Portugal disponia
de un periodo transitorio de tres afios durante el cual debia garantizar avances suficientes
hacia el cumplimiento del valor de referencia para la reduccion de la deuda. Ese periodo
transitorio comenzo en 2017 y concluy6 en 2019. Con el fin de garantizar avances continuos
y efectivos durante dicho periodo, debian cumplirse simultaneamente las dos condiciones
siguientes:



a. el ajuste estructural anual no debia desviarse en mas de un 0,25 % del PIB del ajuste
estructural lineal minimo, garantizandose de ese modo que el valor de referencia para la
reduccion de la deuda se cumpliera al final del periodo transitorio;

b. durante la totalidad del periodo transitorio, el ajuste estructural anual restante no debia
superar el 0,75 % del PIB (a menos que la primera condicion conllevase un esfuerzo
anual superior al 0,75 % del PIB).

Los datos notificados muestran que Portugal habia avanzado lo suficiente hacia la
consecucion del valor de referencia para la reduccion de la deuda en 2019, ya que, segun se
estima, el saldo estructural habria mejorado ese afio en un 0,4 % del PIB, en comparacion con
el ajuste estructural lineal minimo aplicable (-1,8 % del PIB).

Por lo tanto, el analisis sugiere que el criterio de la deuda se cumple sobre la base de los datos
de ejecucion presupuestaria de 2019.

4. FACTORES PERTINENTES

Segun el articulo 126, apartado 3, del Tratado, si un Estado miembro no cumple los requisitos
de uno de esos criterios 0 de ambos, la Comision debe elaborar un informe. El informe debe
también examinar «si el déficit publico supera los gastos publicos de inversion, asi como
todos los demas factores pertinentes, incluida la situacién econémica y presupuestaria a
medio plazo del Estado miembro».

Esos factores se especifican con mayor detalle en el articulo 2, apartado 3, del Reglamento
(CE) n.° 1467/97, segun el cual se prestara la debida consideracion a «cualquier otro factor
que, en opinién del Estado miembro de que se trate, sea pertinente para evaluar globalmente
la observancia de los criterios en materia de déficit y deuda y que el Estado miembro haya
puesto en conocimiento del Consejo y de la Comisidn».

Segun lo dispuesto en el articulo 2, apartado 4, del Reglamento (CE) n.° 1467/97, por lo que
respecta al criterio de deuda en 2020, puesto que la ratio deuda publica / PIB sobrepasa el
valor de referencia del 60 % y no se cumple la doble condicién de principio fundamental, es
decir, que el déficit de las administraciones publicas se mantenga cercano al valor de
referencia del Tratado (3 %) y que si lo sobrepasa sea solo de manera temporal, esos factores
pertinentes no pueden tenerse en cuenta en las etapas conducentes a la adopcion de una
decision relativa a la existencia de un déficit excesivo en Portugal.

En la coyuntura actual, un factor clave adicional que debe tenerse en cuenta en relacion con
2020 es la repercusion economica de la pandemia de COVID-19, que tiene un efecto muy
importante en la situacion presupuestaria y genera mucha incertidumbre sobre las
perspectivas. La pandemia también ha dado lugar a la activacion de la clausula general de
salvaguardia.

4.1. Pandemia de COVID-19

La pandemia de COVID-19 ha provocado una gran conmocién econémica que esta teniendo
una repercusion econoémica significativa en toda la Union Europea. Las consecuencias para el
crecimiento del PIB dependeran de la duracion tanto de la pandemia como de las medidas
adoptadas por las autoridades nacionales y a nivel europeo y mundial para ralentizar su



propagacion, proteger las capacidades de produccion y apoyar la demanda agregada. Los
Estados miembros ya han adoptado o estdn adoptando medidas presupuestarias para aumentar
la capacidad de los sistemas sanitarios y prestar ayuda a los individuos y sectores
especialmente afectados. También se han aprobado importantes medidas de apoyo a la
liquidez y otras garantias. A reserva de disponer de informacion mas detallada, las
autoridades estadisticas competentes deben examinar si esas medidas tendran un efecto
inmediato sobre el saldo de las administraciones publicas o no. Junto con la caida de la
actividad econdmica, esas medidas contribuirdn a aumentar sustancialmente el déficit de las
administraciones publicas y la deuda publica.

4.2. Situacion econémica a medio plazo

La economia portuguesa estaba siguiendo una trayectoria de moderacién gradual antes del
brote de la pandemia de COVID-19, y el crecimiento del PIB real se habia reducido al 2,2 %
en 2019, en comparacion con el crecimiento del 2,6 % registrado en 2018. La economia
evoluciond solidamente en los dos primeros meses de 2020.

Segln las previsiones de la primavera de 2020 de la Comisién, que reflejan, entre otros
factores, la repercusion econdémica prevista de la pandemia de COVID-19, la actividad
econOmica se reducira drasticamente en 2020 y el PIB real deberia disminuir un 6,8 %. Por lo
que se refiere a la demanda interna, aunque se prevé que el consumo privado descienda a un
ritmo ligeramente inferior al del PIB—qgracias a las medidas que compensaran en parte la
reduccién de los ingresos de los hogares— la inversion se veria méas afectada debido a la
persistencia de la incertidumbre y a pesar de la flexibilidad introducida en los Fondos
Estructurales y de Inversion Europeos. En lo que respecta a la demanda exterior, se prevé que
las exportaciones y las importaciones disminuyan a tasas de dos digitos, y las primeras se
veran especialmente afectadas por la perturbacion previsible del turismo extranjero. Se prevé
que la tasa de desempleo aumente del 6,5 % en 2019 al 9,7 % en 2020.

Aunque se espera que el PIB real registre un repunte del 5,8 % en 2021, también es probable
que sigan produciéndose sacudidas secundarias en algunos sectores, en particular el turismo.
Por todo ello, se prevé que el PIB se mantenga por debajo de su nivel de 2019 hasta 2021.

Sobre las perspectivas macroecondémicas pesa un excepcional grado de incertidumbre en
relacion con la duracién de la pandemia de COVID-19 y su consiguiente repercusion
econdmica. Los riesgos relacionados especificamente con el pais serian mas bien de
correccion a la baja, debido a la dependencia de la economia portuguesa del turismo
extranjero, que deberia verse muy afectado por la pandemia de COVID-19. Son factores
atenuantes que se han de tener en cuenta en la valoracion del cumplimiento del criterio de
déficit por parte de Portugal en 2020.

4.3. Situacion presupuestaria a medio plazo

El saldo de las administraciones publicas de Portugal cambio de signo y alcanzo un superavit
del 0,2 % del PIB en 2019, gracias a la evolucion positiva de los ingresos, especialmente de
las cotizaciones sociales y los impuestos indirectos, y a la disminucién continua del gasto en
concepto de intereses. La inversion pablica se estabilizd en el 1,9 % del PIB en 2019, en
comparacion con el superavit de las administraciones publicas observado, por debajo de los
planes del Gobierno y el promedio en la Uniodn, del 3 % del PIB. Si se excluye el efecto de



una nueva activacion del mecanismo de capital contingente del Novo Banco (del 0,5 % del
PIB el afio pasado) y de otras medidas puntuales, el saldo de las administraciones publicas
alcanzo un superavit del 0,8 % del PIB en 2019.

El 13 de julio de 2018, se recomendd a Portugal que garantizase que la tasa de crecimiento
nominal del gasto publico primario, excluidas las medidas discrecionales relativas a los
ingresos y las medidas puntuales, no superara el 0,7 % en 2019 (el «valor de referencia para
el gasto»), lo que correspondia a un ajuste estructural anual del 0,6 % del PIB?. Sobre la base
de los datos de ejecucion presupuestaria y de las previsiones de la primavera de 2020 de la
Comision, la tasa de crecimiento del gasto primario neto se situé muy por encima del valor de
referencia para el gasto aplicable, lo que apunta a una desviacion significativa, del 1,0 % del
PIB, en 2019 respecto de los requisitos. Al mismo tiempo, se estima que el saldo estructural
ha mejorado en un 0,4 % del PIB, lo que apunta a una cierta desviacion con respecto a la
senda de ajuste estructural recomendada hacia el objetivo presupuestario a medio plazo en
2019. Una valoracién global confirma la desviacion significativa con respecto a los requisitos
del componente preventivo del Pacto de Estabilidad y Crecimiento en 2019 y a lo largo de
2018 y 2019 conjuntamente considerados.

Los datos notificados el 25 de marzo de 2020 por las autoridades portuguesas indican que
Portugal planificaba lograr un superavit de las administraciones publicas del 0,2 % del PIB en
2020, atendiendo al presupuesto estatal de 2020 aprobado antes del brote de la pandemia de
COVID-19. No obstante, se espera que las consecuencias econdmicas y sociales de la
pandemia provoquen un deterioro considerable del saldo de las administraciones publicas en
2020, a raiz de la activacion de los estabilizadores automaéticos y la necesidad de aplicar
importantes medidas fiscales de apoyo.

El Programa de Estabilidad proporciona informacion sobre distintas medidas de gran calado
aprobadas para reforzar la capacidad de respuesta del sistema sanitario, proteger los puestos
de trabajo, proporcionar apoyo social y garantizar la liquidez de las empresas. El coste
presupuestario directo total de esas medidas se estimaba en torno al 2,5 % del PIB en la fecha
limite de las previsiones de la primavera de 2020 de la Comision (23 de abril de 2020). La
situaciéon presupuestaria a medio plazo estd sujeta a un nivel inusualmente elevado de
incertidumbre, con riesgos de correccion a la baja vinculados al aumento de los pasivos
contingentes publicos derivados de algunas empresas publicas y del sector privado, también
por la posible ejecucion de las garantias estatales concedidas a las empresas y los trabajadores
por cuenta propia a raiz de la pandemia de COVID-19. Esos riesgos se afiaden a los riesgos
nada desdefiables ya existentes, relacionados en parte con las posibles repercusiones
presupuestarias adicionales de las medidas suplementarias de apoyo a los bancos.

4.4. Situacion de la deuda publica a medio plazo

La ratio deuda publica/PIB de Portugal disminuy6 al 117,7 % en 2019, gracias al sélido
superavit primario y al favorable diferencial tipos de interés / crecimiento del PIB nominal.
Segun las previsiones de la primavera de 2020 de la Comision, el repentino déficit primario y
la dindmica prevista del PIB real lastraran en 2020 la ratio deuda publica / PIB, que ascendera

2 Recomendacion del Consejo, de 13 de julio de 2018, relativa al Programa Nacional de Reformas de 2018 de

Portugal y por la que se emite un dictamen del Consejo sobre el Programa de Estabilidad de 2018 de
Portugal (DO C 320 de 10.9.2018, p. 92).



al 131,6 %. Se prevé que esa ratio disminuya al 124,4 % en 2021, retomando asi su senda
gradual descendente al hilo de la recuperacidén econdmica esperada.

El anélisis de la sostenibilidad de la deuda se ha actualizado basandose en las previsiones de
la primavera de 2020 de la Comision. En general, la valoracion de la sostenibilidad de la
deuda indica que, a pesar de los riesgos, la situacion del endeudamiento sigue siendo
sostenible a medio plazo, teniendo en cuenta importantes factores atenuantes vinculados
especialmente al perfil de la deuda y al nivel de los tipos de interés, histéricamente reducido.
Es importante sefialar que, si bien la situacion de la deuda publica se esta deteriorando a corto
plazo como consecuencia de la pandemia de COVID-19, se sigue previendo que la ratio
deuda/PIB en el marco de referencia se sitle en una trayectoria (descendente) sostenible a
medio plazo.®.

Grafico 1. Ratio deuda publica / PIB, Portugal, % del PIB
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® El marco de referencia se basa en las previsiones de la primavera de 2020 de la Comision. Después de 2021,

se supone que se procedera a un ajuste gradual de la politica fiscal, coherente con los marcos de
coordinacion y supervision econdmica y fiscal de la UE. El crecimiento del PIB real se estima aplicando la
metodologia denominada EPC/OGWG t+10. En particular, el crecimiento del PIB real se calcula en funcion
del crecimiento potencial y se tienen en cuenta los efectos de cualquier ajuste fiscal adicional considerado (a
través del multiplicador fiscal). Se supone que la inflacién convergera gradualmente hasta el 2 %. Los
supuestos relativos a los tipos de interés se fijan en funcion de las expectativas de los mercados financieros.
En el escenario adverso, se suponen (a lo largo de todo el horizonte de prevision) unos tipos de interés mas
elevados (500 puntos basicos) y un menor crecimiento del PIB (-0,5 puntos porcentuales) con respecto al
marco de referencia.



4.5. Otros factores aducidos por el Estado miembro

El 13 de mayo de 2020, las autoridades portuguesas transmitieron una carta con factores
pertinentes de conformidad con el articulo 2, apartado 3, del Reglamento (CE) n.° 1467/97.
En el anélisis expuesto en las secciones precedentes se tratan ya ampliamente los principales
factores alegados por las autoridades. En su carta, las autoridades portuguesas subrayaban la
evolucion positiva que habia registrado la situacion fiscal de Portugal en los afios previos al
brote de la pandemia de COVID-19, en concreto el saldo de las administraciones publicas
habia cambiado de signo y registrado un superavit en 2019 y la ratio deuda publica/ PIB
habia seguido una trayectoria descendente continua. Aunque el Programa de Estabilidad de
2020 no incluia ni un escenario macroeconémico ni planes presupuestarios para al menos
2020, y la carta tampoco aclaraba la magnitud del déficit de las administraciones publicas
planificado para 2020, las autoridades portuguesas han reiterado su compromiso de presentar
esa informacion en el contexto del procedimiento presupuestario en Portugal, para finales del
primer semestre de 2020.

5. CONCLUSIONES

Segln las previsiones de la primavera de 2020 de la Comision, el saldo de las
administraciones publicas portuguesas registraria un déficit del 6,5 % del PIB en 2020, un
valor que sobrepasa ampliamente el valor de referencia establecido en el Tratado, del 3 % del
PIB. La diferencia prevista respecto a ese valor de referencia del 3 % del PIB se considera
excepcional y, en estos momentos, de caracter temporal.

Todos los datos disponibles, incluidas las declaraciones de las autoridades portuguesas sobre
el alcance de la respuesta de la politica presupuestaria ante la grave recesién econémica
asociada a la pandemia de COVID-19, apuntan a un déficit de las administraciones publicas,
en 2020, muy superior al valor de referencia establecido en el Tratado, del 3 % del PIB. En su
carta de 7 de mayo de 2020, la Comisidn solicito que las autoridades portuguesas aclararan la
magnitud del déficit planificado para las administraciones publicas en 2020. En su carta de 13
de mayo de 2020, las autoridades portuguesas no proporcionaron la aclaracién solicitada y
aludieron a las condiciones excepcionales relacionadas con la pandemia de COVID-19. En
estas circunstancias, la Comisién considera que su prevision actual para el déficit de las
administraciones publicas en 2020 es un indicio razonable suficientemente fundado de un
déficit excesivo, tal como se define en el articulo 126, apartado 2, letra a), del Tratado.

La ratio deuda publica bruta / PIB disminuy6 al 117,7 % en 2019, un porcentaje superior al
valor de referencia del Tratado, del 60 %. Portugal avanzé lo suficiente hacia el
cumplimiento del valor de referencia para la reduccion de la deuda en 2019.

De conformidad con el Tratado y el Pacto de Estabilidad y Crecimiento, el presente informe
también ha examinado los factores pertinentes. Segun lo dispuesto en el articulo 2, apartado
4, del Reglamento (CE) n.° 1467/97, por lo que respecta al criterio de deuda en 2020, no
obstante, puesto que la ratio deuda publica / PIB sobrepasa el valor de referencia del 60 % y
no se cumple la doble condicion de principio fundamental, es decir, que el déficit de las
administraciones publicas se mantenga cercano al valor de referencia del Tratado (3 %) y que
si lo sobrepasa sea solo de manera temporal, esos factores pertinentes no pueden tenerse en



cuenta en las etapas conducentes a la adopcion de una decision relativa a la existencia de un
déficit excesivo en Portugal.

En general, el andlisis sugiere que no se cumple el criterio de déficit definido en el Tratado y
en el Reglamento (CE) n.° 1467/1997.



	1. Introducción
	2. Criterio de déficit
	3. Criterio de deuda
	4. Factores pertinentes
	4.1. Pandemia de COVID-19
	4.2. Situación económica a medio plazo
	4.3. Situación presupuestaria a medio plazo
	4.4. Situación de la deuda pública a medio plazo
	4.5. Otros factores aducidos por el Estado miembro

	5. Conclusiones

