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1. INTRODUCAO

Em 20 de margo de 2020, a Comisséo adotou uma comunicacao sobre a ativacao da clausula
de derrogacdo de ambito geral do Pacto de Estabilidade e Crescimento. A clausula, como
enunciada no artigo 5.°, n.° 1, no artigo 6.2, n.° 3, no artigo 9.%, n.° 1, e no artigo 10.°, n.° 3, do
Regulamento (CE) n.° 1466/97 e no artigo 3.°, n.° 5, e no artigo 5.°, n.° 2, do Regulamento
(CE) n.1467/97, facilita a coordenacdo das politicas orgamentais em caso de recessao
econdmica grave. Na sua comunicacdo, a Comissao partilhou com o Conselho o seu ponto de
vista segundo o qual, dada a grave recessdo econdémica 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 apreciacao
da Comissdo. A ativacdo da clausula de derrogacdo de ambito geral permite 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, o0 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 necessarias medidas de coordenacdo das politicas no
ambito do Pacto.

Os dados notificados pelas autoridades luxemburguesas em 31 de mar¢co de 2020 e
subsequentemente validados pelo Eurostat’ mostram que o saldo das administraces publicas
no Luxemburgo registou um excedente de 2,2 % do PIB em 2019, enquanto o récio da divida
bruta das administrac6es publicas em relacdo ao PIB se elevou a 22,1 % do PIB. De acordo
com o Programa de Estabilidade de 2020, o Luxemburgo prevé um défice de 8,5 % do PIB
em 2020, enquanto a divida se elevara a 28,7 % do PIB.

O défice planeado para 2020 constitui um elemento de prova prima facie da existéncia de um
défice excessivo para efeitos do Pacto de Estabilidade e Crescimento.

Tendo por base estes elementos, a Comissdo elaborou o presente relatorio, que analisa 0
cumprimento pelo Luxemburgo do critério estabelecido pelo Tratado no atinente ao défice. O
critério da divida pode considerar-se cumprido, uma vez que o réacio da divida em 2019 é
inferior ao valor de referéncia de 60 % do PIB previsto no Tratado. O relatério leva em conta

! https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/10294648/2-22042020-AP-EN.pdf/6¢c8f0ef4-6221-
1094-fef7-a07764b0369f.
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todos os fatores pertinentes e toma em devida consideracdo o choque econémico profundo
associado a pandemia de COVID-19.

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

2016 2017 2018 2019 2020 2021
COM COM
Saldo das 1,8 1,3 3,1 2,2 -4,8 0,1
administracBes
publicas
Divida bruta 20,1 22,3 21,0 22,1 26,4 25,7
das
administracGes
publicas

Fonte: Eurostat, previsdes da primavera de 2020 da Comissao Europeia.

2. CRITERIO DO DEFICE

Com base no Programa de Estabilidade de 2020, o défice das administracfes publicas do
Luxemburgo em 2020 devera atingir 8,5 % do PIB, acima e longe do valor de referéncia de
3 % do PIB estabelecido no Tratado.

O excesso planeado em relacdo ao valor de referéncia do Tratado em 2020 assume um carater
excecional, uma vez que resulta de uma recessdo econdémica grave. Tendo em conta o
impacto da pandemia de COVID-19, as previsdes da primavera de 2020 apresentadas pela
Comissao apontam para uma contracdo do PIB real de 5,4 % em 2020.

O excesso planeado em relacéo ao valor de referéncia previsto no Tratado sera temporario, de
acordo com as referidas previsdes, que projetam uma queda do défice das administracfes
publicas para um valor inferior a 3% do PIB em 2021. Estas projecOes permanecem,
contudo, envoltas num grau excecionalmente elevado de incerteza.

Em sintese, o défice planeado para 2020 supera em muito o valor de referéncia de 3 % do
PIB previsto no Tratado. O excesso planeado é considerado excecional nos termos do Tratado
e do Pacto de Estabilidade e Crescimento, sendo atualmente considerado de carater
temporario. Por conseguinte, a analise sugere, a primeira vista, 0 incumprimento do critério
do défice para efeitos do Tratado e do Regulamento (CE) n.° 1467/97.

3. FATORES PERTINENTES

O artigo 126.°, n.° 3, do Tratado prevé que, se um Estado-Membro ndo cumprir um ou ambos
estes critérios, a Comissdo deve preparar um relatério. Tal relatorio «analisard igualmente se
o0 défice orcamental excede as despesas publicas de investimento e tomara em consideracao
todos os outros fatores pertinentes, incluindo a situagdo econdmica e orcamental a médio
prazo desse Estado-Membrox.

Esses fatores sdo esclarecidos mais pormenorizadamente no artigo 2.°, n.° 3, do Regulamento
(CE) n.°1467/97, que prevé igualmente a necessidade de tomar em devida consideragdo
«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 Comissédo».




Na conjuntura atual, um importante fator adicional a ter em consideragéo relativamente a
2020 € o impacto econémico da pandemia de COVID-19, a qual tem um efeito gravoso na
situacdo orcamental, gera um elevado nivel de incerteza quanto as perspetivas A pandemia
também levou a ativacdo da clausula de derrogacdo de ambito geral.

3.1. Pandemia de COVID-19

A pandemia de COVID-19 produziu um choque econémico profundo que estd a ter um
impacto negativo considerdvel em toda a Unido Europeia. As consequéncias para 0
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 orgcamentais que visam reforcar a capacidade dos
sistemas de salde e prestar auxilio as pessoas e aos setores particularmente afetados.
Adotaram igualmente medidas significativas de apoio a liquidez e outras garantias. Sob
reserva de informacGes mais pormenorizadas, as autoridades estatisticas competentes deverao
analisar se essas medidas tém ou ndo tém um impacto imediato sobre o saldo das
administracdes publicas. Juntamente com a queda da atividade econdmica, essas medidas
contribuirdo para aumentar substancialmente as situacdes de défice e de divida das
administracdes publicas.

3.2.  Situagéo econ6mica a médio prazo

A atividade econdmica teve um crescimento de 2,3 % em 2019, inferior ao registado no ano
anterior. Antes da ecloséo da pandemia, previa-se um aumento de 2,7 % do PIB em 2020. No
entanto, na sequéncia do inicio da pandemia e das medidas sanitarias adotadas para conter a
propagacdo do virus, verificou-se a paragem de setores inteiros da economia, ao passo que
outros tém niveis de atividade muito inferiores. Prevé-se uma forte contracdo da atividade
econdmica em 2020. Este aspeto constitui um fator atenuante na analise do cumprimento pelo
Luxemburgo do critério do défice em 2020.

Além disso, a incerteza relacionada com a duracdo da pandemia de COVID-19 e o seu
impacto econdmico traduz-se num excecional grau de incerteza quanto as perspetivas
macroecondmicas a curto prazo. Tratando-se de uma pequena economia aberta, a evolucdo da
atividade econdémica no Luxemburgo dependerd, em grande medida, do desempenho
econémico dos seus principais parceiros comerciais. Além disso, a incerteza quanto a
dimenséo da contracao € reforcada pela forte dependéncia da economia relativamente ao setor
financeiro, que representa uma grande parte do PIB, e pela elevada volatilidade nos mercados
financeiros.

3.3. Situacéo orcamental a médio prazo

Com base nos dados da execugcdo orcamental e nas previsbes da primavera de 2020
apresentadas pela Comissdo, em 2019 o Luxemburgo ultrapassou o seu objetivo or¢camental
de médio prazo.

O Programa de Estabilidade do Luxemburgo para 2020 prevé uma forte deterioracdo das
financas publicas, que deverdo passar de um excedente de 2,2 % do PIB em 2019 para um
défice de 8,5 % do PIB em 2020, no contexto da pandemia de COVID-19. O governo adotou
um pacote de apoio abrangente, correspondente a 5,5 % do PIB, constituido por medidas para
proteger 0 emprego, apoios as pequenas e microempresas e despesas adicionais no setor da



salde. O montante de 5,5 % inclui igualmente empréstimos reembolsaveis e uma parte dos
diferimentos de impostos diretos que, de acordo com as autoridades, tém impacto orcamental
direto. O défice reflete igualmente uma previsdo de queda drastica do lado da receita,
principalmente uma diminuicdo das receitas dos impostos diretos e indiretos. As perspetivas
or¢amentais a médio prazo continuam marcadas por grande incerteza.

3.4. Outros fatores apresentados pelo Estado-Membro

Por carta de 11 de maio de 2020, as autoridades luxemburguesas comunicaram os fatores
pertinentes em conformidade com o artigo 2.°, n.° 3, do Regulamento (CE) n.° 1467/97. A
andlise apresentada nas anteriores sec¢des j& abrange, de um modo geral, os principais fatores
invocados pelas autoridades. As autoridades do Luxemburgo sublinharam que as suas
projecOes orcamentais se baseiam em pressupostos muito prudentes relativamente as receitas
e as despesas. A projecdo dos rendimentos recorreu a valores de elasticidades mais reduzidos
que o habitual por forma a contemplar o elevado grau de incerteza.

4, CONCLUSOES

De acordo com o Programa de Estabilidade, o défice das administragdes publicas do
Luxemburgo em 2020 devera atingir 8,5 % do PIB, acima e longe do valor de referéncia de
3 % do PIB estabelecido no Tratado. O excesso planeado em relacdo ao valor de referéncia é
considerado excecional, bem como, de momento, temporario.

Em conformidade com Tratado e o Pacto de Estabilidade e Crescimento, o presente relatorio
analisou também os fatores pertinentes.

No computo geral, planeando-se um défice muito superior a 3 % do PIB e considerando todos
os fatores pertinentes, a analise sugere o incumprimento do critério do défice estabelecido no
Tratado e no Regulamento (CE) n.° 1467/1997.
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