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Um ano apos o inicio do surto de COVID-19: resposta em termos
de politica orcamental

1. Introducéo

O surto da pandemia de COVID-19 provocou uma crise de saude publica mundial sem
precedentes, que levou a um grave declinio da atividade econémica. Os Estados-Membros
foram confrontados com a dupla necessidade de dar resposta & emergéncia de saude publica e
de apoiar a economia. A vigorosa resposta estratégica a nivel nacional e da UE atenuou o
impacto da crise no tecido economico e social da Europa. A recessdao econdémica e 0 apoio
orcamental de emergéncia conduziram a um aumento significativo do défice das
administracdes publicas e da divida publica.

A presente comunicacdo exple as consideracfes da Comissdo sobre a forma de
coordenar a conducdo da politica orcamental a nivel da UE, avancar para uma nova
fase na abordagem concertada de combate a pandemia, sustentar a economia, apoiar
uma recuperacao sustentavel e preservar a sustentabilidade orgcamental no médio prazo.
Os Estados-Membros estdo atualmente a executar os seus or¢camentos de 2021, tomando
medidas atempadas, temporéarias e direcionadas adaptadas as circunstancias especificas de
cada um deles. Em abril, os Estados-Membros apresentardo os seus programas de estabilidade
e de convergéncia, que estabelecem as suas politicas orcamentais de médio prazo. Nos
préximos meses, na sequéncia da entrada em vigor do Regulamento que cria um Mecanismo
de Recuperacdo e Resiliéncia (MRR), os Estados-Membros apresentardo os seus planos de
recuperacdo e resiliéncia, cuja execucdo implicara, em muitos casos, um estimulo orcamental
consideravel financiado pela UE. Por estas razbes, a presente comunicacdo fornece aos
Estados-Membros orientacfes gerais para a conducdo das politicas orcamentais no periodo
que se avizinha.

A situacdo atual continua a ser altamente incerta, mas alguns dos desafios que as nossas
economias enfrentardo no rescaldo da pandemia sdo claros. Para 0s superar com éxito,
sera necessaria uma resposta politica coordenada e coerente que envolva estratégias crediveis
de politica orcamental de médio prazo destinadas a apoiar a recuperagdo, assegurando
simultaneamente a sustentabilidade orgamental.

A ativacdo da clausula de derrogacdo de ambito geral do Pacto de Estabilidade e
Crescimento em resposta ao inicio da pandemia de COVID-19 permitiu aos Estados-
Membros afastarem-se dos requisitos orcamentais normalmente aplicaveis. Uma vez que
a clausula ndo suspende os procedimentos do Pacto, a Comissdo Europeia continua a observar
o ciclo anual de supervisdo orcamental. A presente comunicacdo estabelece orientacdes
estratégicas para facilitar a coordenacdo das politicas orcamentais e a preparacdo dos
programas de estabilidade e de convergéncia dos Estados-Membros. Analisa a concecéo e a
qualidade das medidas orcamentais, a sua eficicia, a transicdo gradual de medidas de
emergéncia para medidas mais direcionadas e a sua subsequente supressao progressiva. Expde
igualmente as consideracdes da Comissdo no que se refere a desativacdo ou a continuacao da
ativacdo da clausula de derrogacdo de &mbito geral. Por altimo, a comunicagdo fornece



indicacdes gerais sobre a politica orcamental global de médio prazo, incluindo as implicagdes
do MRR para a politica orcamental.

Estas consideragdes alimentam os debates do Conselho ECOFIN e do Eurogrupo e serdo
apresentadas de forma mais pormenorizada nas orientacdes de politica orcamental que serdo
propostas pela Comissdo, no final de maio de 2021, no quadro do pacote do Semestre
Europeu da primavera.

2. Situacdo econdmica e perspetivas

A Europa continua a ser fortemente afetada pela pandemia de COVID-19, um ano
depois do primeiro impacto nas economias da UE e mundial. A recrudescéncia de infecdes
no outono de 2020 e o aparecimento de variantes mais contagiosas agravaram a situacao
epidemioldgica e obrigaram os Estados-Membros a reintroduzir ou a reforgar medidas de
confinamento que afetam a atividade econémica.

Paralelamente, os Ultimos meses permitiram vislumbrar uma luz ao fundo do tanel. O
desenvolvimento inovador de vacinas no outono passado e o0 inicio de campanhas de
vacinacdo em massa em todos os Estados-Membros melhoraram as perspetivas para além do
curto prazo e suscitaram esperancgas de um regresso a uma nova normalidade. Além disso, foi
alcancado um acordo sobre o quadro financeiro plurianual e 0 Next Generation EU. O MRR
entrou em vigor, o que ajudard os Estados-Membros a seguir uma trajetéria de recuperacao
sustentéavel.

A economia europeia terminou 2020 e iniciou 0 novo ano numa base débil, mas as
previsdes da Comisséo do inverno de 2021 apontam para que o crescimento da economia
europeia seja retomado na primavera e ganhe impeto no verdo. A atividade econémica
sofreu uma contracdo no quarto trimestre de 2020 e os indicadores dos inquéritos apontam
para uma diminuicdo da atividade econdmica no inicio do ano. Parte-se, no entanto, do
principio de que os progressos realizados a nivel da vacinagdo das populagdes vulneraveis
facilitardo o descongelamento da atividade econdmica. A procura externa devera apoiar a
recuperacdo gracas a melhoria das perspetivas da economia mundial. Em suma, prevé-se que
0 crescimento atinja cerca de 3% % em 2021 na UE e na area do euro, ap0s uma contracao de
cerca de 6%2 % em 2020. Com a concretizacdo da recuperacao, a taxa de crescimento anual em
2022 devera rondar 4 % na UE e 3% % na &rea do euro. Espera-se agora que o PIB real atinja
0s niveis anteriores a crise no segundo trimestre de 2022, em termos médios, na UE e na area
do euro. No entanto, ndo se prevé que o PIB retome a tendéncia anterior a crise até ao final de
2022 (gréafico 1 do apéndice)™.

Prevé-se que 0s paises recuperem a um ritmo desigual. O ritmo de recuperacdo esperado
reflete diferencas a nivel da gravidade da pandemia, do rigor e da duracdo das medidas de
confinamento, da importéncia relativa do turismo e das atividades de lazer, da resiliéncia e
dos pardmetros fundamentais da economia e da dimensdo e atualidade das respostas
estratégicas. Prevé-se que alguns Estados-Membros retomem os seus niveis de PIB anteriores

! Evolucdo do PIB de acordo com as previsdes da Comissao do inverno de 2020, ou seja, antes do surto de

COVID-19 atingir a UE.



a crise até ao final de 2021, ao passo que outros ndo estardo sequer perto desses niveis no final
de 2022.

Estas projecdes estdo sujeitas a uma incerteza significativa e a riscos elevados,
predominantemente ligados a evolucdo da pandemia e ao éxito das campanhas de
vacinacdo (grafico 2 do apéndice). Num plano positivo, 0 processo de vacinacdo podera
conduzir a um alivio mais rapido das medidas de confinamento e, por conseguinte, a uma
recuperacdo mais rapida e mais forte. A dinamica da recuperacdo podera também surpreender
pela positiva. Uma erupgdo de otimismo pds-crise podera favorecer fortes niveis de procura e
projetos de investimento até & reprimidos, gracas a niveis historicamente elevados de
poupancas das familias, aos baixos custos de financiamento e as politicas de apoio. Num
plano negativo, a pandemia podera revelar-se mais persistente ou mais grave no curto prazo.
Existe o risco, entre outros, de novas variantes mais contagiosas do coronavirus poderem
atrasar o levantamento das medidas de confinamento. Tal atrasara a recuperagdo esperada,
podendo assim deixar marcas mais profundas no tecido econémico e social da Europa
causadas pela crise prolongada, sob a forma de faléncias, do aumento do desemprego de longa
duracdo e do agravamento das desigualdades. A supressdo prematura do apoio or¢amental
poderd atrasar a recuperacao e exacerbar os efeitos negativos persistentes em toda a UE. Por
altimo, as crescentes disparidades entre os paises poderdo agravar-se, perturbando o
funcionamento do mercado interno, provocando perdas de eficiéncia e, em Gltima analise,
desencadeando um processo autoalimentado.

Uma execucdo ambiciosa e rapida do programa Next Generation EU, incluindo o seu
Mecanismo de Recuperacéo e Resiliéncia, dara um forte impulso a economia da UE. Na
sequéncia do acordo politico sobre 0 MRR alcancado em dezembro de 2020, todos 0s
Estados-Membros intensificaram a preparacdo dos seus planos nacionais de recuperacao e
resiliéncia. Até a data, a maior parte dos projetos de planos ndo foi integrada nas previsdes da
Comissdo. Quando as medidas dos futuros planos de recuperacdo e resiliéncia forem
aplicadas, a recuperacdo econdémica em 2021 e 2022 podera revelar-se mais forte do que
atualmente previsto. Paralelamente a elaboracdo dos seus planos de recuperacdo e resiliéncia,
os Estados-Membros devem também acelerar a programacdo dos seus fundos da politica de
coesdo para 2021-2027, de modo a que todos os instrumentos atuem de forma coerente para
apoiar uma recuperacao sustentavel, ecoldgica e digital.

A deterioracdo da situacdo sanitaria e econdmica no ultimo trimestre de 2020 e no inicio
de 2021 levou os Estados-Membros a prolongar as medidas de emergéncia ou a prestar
apoio orcamental adicional. Ao mesmo tempo, os prémios de risco da divida soberana
permaneceram baixos, em parte devido a uma combinacgdo de medidas decisivas da UE e
dos Estados-Membros. Estas ultimas incluem a estreita coordenagéo das respostas politicas e
a orientacdo fortemente favoravel das politicas orgcamental e monetaria. Uma supressao
prematura do apoio orgamental, na UE e noutras grandes economias (caixa 1), ou um desvio
em relacdo ao compromisso de preservar a sustentabilidade orgcamental no médio prazo
poderdo alterar as perce¢des dos mercados financeiros.



Caixa 1: Politicas orcamentais no resto do mundo

A resposta orcamental global a pandemia de COVID-19 ascendeu a cerca de 6 bilides de EUR
de apoio orcamental direto em 2020 (cerca de 7% % do PIB mundial), sendo a maior parte do
apoio proveniente dos paises do G20°. Este montante representa mais do dobro do montante
concedido em resposta a crise financeira mundial em 2008-2010. O apoio or¢camental atenuou
os efeitos da pandemia no consumo e no PIB*, conduzindo simultaneamente a um aumento
dos déefices e da divida publicos. Estima-se que a divida publica mundial tenha atingido 98 %
do PIB mundial no final de 2020*, sendo que as projecdes imediatamente anteriores ao inicio
da pandemia apontavam para 84 % do PIB no mesmo ano. As despesas adicionais no setor da
salde ascenderam a 800 mil milhGes de EUR, enquanto o apoio or¢camental direto as familias
e as empresas atingiu quase 5 bilides de EUR.

Para além do estimulo orcamental direto, os governos disponibilizaram cerca de 5 bilides de
EUR (cerca de 6 % do PIB mundial) em medidas de apoio a liquidez das empresas e das
familias, como injecGes de capital, empréstimos, aquisi¢cdes de ativos ou assuncdes de divida
e garantias. O impacto futuro destes passivos contingentes na divida e no défice publicos
dependera da medida em que estas garantias serdo aceites pelo setor privado e da medida em
que serdo acionadas ou ativadas.

O acesso a financiamento a precos acessiveis, a dimensdo do Estado-providéncia e a margem
de manobra politica disponivel influenciaram as respostas orgamentais de cada pais. Os paises
com redes de seguranca mais abrangentes expandiram as medidas existentes e as suas
respostas estratégicas foram relativamente mais baseadas nos estabilizadores automaticos. Em
contrapartida, os paises com redes de seguranga mais limitadas tiveram de adotar medidas
orcamentais discricionarias mais amplas. Por exemplo, em 2020, os EUA adotaram medidas
orcamentais correspondentes a cerca de 17 % do PIB e apoio a liquidez correspondente a
2,4 % do PIB, estando o Congresso dos EUA a debater sobre um novo pacote de 1,9 bilides
de USD (cerca de 10 % do PIB). Um outro projeto de lei devera ser apresentado ainda este
ano, centrado em medidas destinadas a criar emprego, melhorar as infraestruturas, combater
as alteracOes climaticas e abordar a questdo da equidade racial.

Num contexto de politica monetéria condicionada, o Japdo mobilizou um estimulo orcamental
relativamente importante, correspondente a cerca de 15%% do PIB em apoio orcamental
direto e a mais de 28 % do PIB em apoio a liquidez. A China prestou apoio or¢amental
correspondente a cerca de 4%% do PIB e apoio a liquidez superior a 1 % do PIB. No Reino
Unido, as medidas orcamentais e as medidas de liquidez representaram, individualmente,
mais de 16 % do PIB. Por ultimo, a percentagem de medidas centradas no setor da saude
refletiu a situacéo epidemioldgica e as condigdes preexistentes no setor da saude, sendo que a
despesa publica total com a satde variou entre 0,1 % do PIB na China e mais de 5 % do PIB
no Reino Unido.

FMI, «Fiscal Monitor», Base de dados sobre as medidas orgcamentais dos paises em resposta a pandemia de
COVID-19 (janeiro de 2021). https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-
Response-to-COVID-19

Fundo Monetério Internacional — FMI (2021), Perspetivas da Economia Mundial, atualizacdo de janeiro de
2021.

Fundo Monetério Internacional — FMI (2021), «Fiscal Monitor», atualizagéo de janeiro de 2021.




Em geral, as economias avangadas puderam contrair empréstimos menos onerosos do que
outros paises e, por conseguinte, financiar pacotes de maior dimensdo. As medidas
orcamentais representaram, em média, cerca de 24 % do PIB nas economias avancadas,
contra apenas 6 % nos mercados emergentes e menos de 2 % nos paises de baixo rendimento.’
O apoio da comunidade internacional através de subvencdes, financiamento em condicfes
preferenciais e reducdo da divida € essencial para facilitar a resposta estratégica dos paises
parceiros da UE.

3. A resposta das politicas orcamentais nacionais: combater a
pandemia, sustentar a economia e apoiar uma recuperacao
sustentavel

Os Estados-Membros adotaram uma resposta de politica orgcamental robusta e rapida
sem precedentes, estimando-se que as medidas orcamentais e de liquidez tenham
atenuado a contragdo do PIB em cerca de 4,5 pontos percentuais em 2020°. Esta resposta
foi facilitada pela rapida ativacdo da clausula de derrogacdo de &mbito geral do Pacto de
Estabilidade e Crescimento em mar¢o de 2020 e pelo recurso a plena flexibilizagdo prevista
no ambito das regras da UE em matéria de auxilios estatais, em especial através de um quadro
temporario também adotado em marco de 2020. No total, estima-se que o apoio orcamental na
UE em 2020 — estabilizadores autométicos e medidas discricionarias — tenha representado
cerca de 8 % do PIB, consideravelmente mais do que o apoio or¢camental concedido em 2008-
2009. Os Estados-Membros tomaram medidas orcamentais discricionarias relacionadas com a
crise correspondentes a cerca de 4 % do PIB em 2020 (quadro 1 do apéndice), para além dos
estabilizadores automaticos ja significativos, estimados em cerca de 4 % do PIB. A maior
parte das medidas discricionarias traduziu-se em despesas adicionais (3,3 % do PIB). Entre
elas, contam-se despesas de emergéncia com cuidados de saude (0,6 % do PIB),
nomeadamente para aumentar a capacidade dos sistemas de salde, fornecer equipamento de
protecdo ou criar sistemas de teste e rastreio. As medidas do lado das despesas noutros
dominios (2,7 % do PIB) consistiram em compensacOes a setores especificos por perdas de
rendimento, bem como regimes de tempo de trabalho reduzido e outros elementos. As
medidas de desagravamento fiscal corresponderam a mais 0,4 % do PIB. Os Estados-
Membros também prestaram um apoio a liquidez significativo (cerca de 19 % do PIB),
principalmente sob a forma de garantias publicas. Até a data, cerca de um quarto das garantias
disponiveis foram aceites. Em muitos casos, estes regimes de garantia exigiram a avaliacdo e
aprovacao dos auxilios estatais por parte da Comissdo, que foi rapidamente concedida em
conformidade com as regras da UE em matéria de auxilios estatais.

Em 20 de julho de 2020, o Conselho recomendou aos Estados-Membros que tomassem
todas as medidas necessarias para combater eficazmente a pandemia, sustentar a
economia e apoiar a recuperagdo. Futuramente, recomendou ainda que, quando as

https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19

Ver: Estimativas atualizadas da Comissdo com base na andlise de simulacdo apresentada em Pfeiffer, P.,
Roeger W. e in 't Veld, J. (2020), «The COVID-19 pandemic in the EU: Macroeconomic transmission and
economic policy response» [A pandemia de COVID-19 na UE: transmissdo macroecondémica e resposta em
termos de politica econémica], documento de reflexdo da DG ECFIN n.° 127 de julho de 2020.
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condicdes econdmicas o permitissem, os Estados-Membros aplicassem politicas or¢camentais
destinadas a alcancar situacGes orcamentais prudentes no médio prazo e a garantir a
sustentabilidade da divida publica, refor¢cando simultaneamente o investimento.

As medidas adotadas pelos Estados-Membros revelam-se eficazes na protecdo do
emprego. As iniciativas nacionais de apoio sob a forma de regimes de tempo de trabalho
reduzido permitiram proteger cerca de 20 % do emprego na UE. Os Estados-Membros estéo a
recorrer amplamente ao apoio financeiro sob a forma de empréstimos favoraveis ao abrigo do
instrumento europeu de apoio temporario para atenuar os riscos de desemprego numa situacao
de emergéncia (SURE) para financiar regimes de tempo de trabalho reduzido e medidas
semelhantes destinadas a proteger os trabalhadores por conta de outrem e os trabalhadores por
conta propria’. As medidas incluiram uma grande variedade de programas, nomeadamente a
flexibilizacdo de regimes existentes para apoiar transicdes profissionais, a atualizacdo de
competéncias e formacdes profissionais extraordinarias em alternativa a reducdo do tempo de
trabalho. Estes regimes financiados pelo Estado permitem reduzir os custos laborais para as
empresas, oferecendo simultaneamente melhores rendimentos de substituicdo aos
trabalhadores, em comparacdo com as prestacbes de desemprego habituais. Contribuem
igualmente para preservar 0 emprego e atenuar novas reducfes de postos de trabalho, do
rendimento disponivel das familias e da procura interna. Estes regimes estdo a revelar-se
muito eficazes: apesar da forte quebra na atividade econémica, a taxa de desemprego na UE
aumentou apenas marginalmente em 2020. Este aumento foi muito inferior ao sugerido pela
relacdo histdrica entre o desemprego e o crescimento do PIB (grafico 3 do apéndice). Além
disso, a taxa de desemprego na UE flutuou consideravelmente menos do que nos EUA
(gréfico 4 do apéndice). Os regimes de apoio ao emprego sdo mais eficazes nos paises cujos
regimes nacionais se encontram bem estabelecidos. Os paises que introduziram esses regimes
durante a pandemia poderdo ter registado um efeito atenuante relativamente mais ligeiro sobre
0 desemprego.

O apoio a liquidez foi vital e impediu que a escassez de liquidez se transformasse em
problemas de solvabilidade. O setor empresarial sofreu durante a crise e muitas empresas
financeiramente saudaveis com modelos empresariais viaveis passaram a conhecer
dificuldades financeiras. O impacto variou consoante 0s setores, exercendo uma pressao
particular sobre as empresas do setor dos servicos que dependem mais diretamente dos
contactos sociais. As medidas incluiram injecdes de capital, a abertura de linhas de crédito, a
concessao de garantias publicas sobre empréstimos, o adiamento do pagamento de juros, o
adiamento ou o cancelamento de certos impostos e contribuicdes sociais e medidas
relacionadas com a insolvéncia®. As estimativas da Comissdo sugerem que, sem medidas de

" Regulamento (UE) 2020/672 do Conselho relativo & criacdo de um instrumento europeu de apoio temporario

para atenuar os riscos de desemprego numa situacdo de emergéncia (SURE) na sequéncia do surto de
COVID-19; assisténcia financeira hum montante de 100 mil milhGes de EUR a conceder sob a forma de
empréstimos aos Estados-Membros que apresentem um pedido para o efeito.

Incluindo medidas como a suspensdo do dever (para os devedores) e a possibilidade (para os credores) de
requerer a declaracdo de insolvéncia ou moratérias sobre a execucdo de créditos ou a rescisdo de contratos e a
interrupgdo dos processos judiciais. O panorama das medidas de insolvéncia tomadas pelos Estados-
Membros esta disponivel em https://e-justice.europa.eu/content_impact _of covid19 on_the justice field-
37147-pt.do?init=true



https://e-justice.europa.eu/content_impact_of_covid19_on_the_justice_field-37147-pt.do?init=true
https://e-justice.europa.eu/content_impact_of_covid19_on_the_justice_field-37147-pt.do?init=true

apoio estatal (para além dos regimes de tempo de trabalho reduzido) ou novos empréstimos,
um quarto das empresas da UE teria sofrido dificuldades de liquidez no final de 2020, depois
de esgotadas as suas reservas de fundos proprios. Até a data, as garantias de crédito estatais e
as moratdrias sobre o reembolso dos empréstimos tém permitido evitar o aumento do crédito
malparado. Os atrasos administrativos, as moratorias sobre o reembolso dos empréstimos e a
flexibilizacdo temporaria da regulamentagdo em matéria de faléncias conduziram a um menor
namero de faléncias de empresas em 2020 comparativamente ao ano anterior.

Prevé-se que o apoio orcamental discricionario diminua gradualmente, devido a
supressao ou ao termo das medidas de emergéncia. Recentemente, muitos Estados-
Membros reexaminaram o calendario de supressdo das medidas de emergéncia tendo em
conta a evolucgdo da pandemia e as restrigdes persistentes aos contactos sociais, confirmando a
necessidade de as respostas or¢camentais nacionais permanecerem ageis. Em termos globais,
prevé-se atualmente que o impacto das medidas relacionadas com a COVID-19 ascenda a
cerca de 2,6 % do PIB em 2021 e a cerca de 0,6 % do PIB em 2022. Além disso, 0s
estabilizadores autométicos continuardo a prestar apoio a economia.

Os projetos de planos orcamentais dos Estados-Membros para 2021 estavam, de um
modo geral, em conformidade com as recomendaces de politica orcamental. No outono
de 2020, a Comissao avaliou os projetos de planos or¢camentais dos Estados-Membros da area
do euro para 2021, com base numa avaliacdo qualitativa das medidas orgcamentais, incluindo a
sua natureza direcionada e temporaria. A maioria das medidas constantes dos projetos de
planos orgcamentais apoiava a atividade econdémica num contexto de incerteza consideravel.
Na maioria dos Estados-Membros, as medidas apresentadas eram, em grande parte,
temporarias. No entanto, algumas medidas previstas nos projetos de planos orcamentais de
alguns Estados-Membros ndo se afiguravam temporarias ou acompanhadas de medidas
compensatorias. Desde a avaliacdo dos projetos de planos orcamentais para 2021, os Estados-
Membros tomaram medidas com um impacto or¢camental direto adicional correspondente a
1,0 % do PIB da UE em 2021, quase todas do lado das despesas. Estima-se que as despesas
adicionais com cuidados de salde e as despesas com regimes de tempo de trabalho reduzido
representem, individualmente, 0,2 % do PIB. As despesas adicionais incluem também varios
regimes de apoio as empresas afetadas pela crise, incluindo subsidios a setores
particularmente afetados.

4. A resposta estratégica da UE: tirar o melhor partido da clausula de
derrogacdo de ambito geral e do Next Generation EU

Em marco de 2020, a UE ativou a clausula de derrogacdo de ambito geral do Pacto de
Estabilidade e Crescimento, que permite um desvio temporario relativamente ao
funcionamento normal das regras orgamentais numa situaco de recessdo econémica
grave na UE. A Comissdo prop0s ativar a clausula de derrogacdo de ambito geral para
permitir que a UE continuasse a responder de forma célere, determinada e coordenada a crise
em répida evolucdo. As disposicdes especificas das regras orcamentais da UE permitem um
desvio temporario coordenado e ordenado relativamente aos requisitos normais aplicaveis a
todos os Estados-Membros numa situacdo de crise generalizada. Concretamente, no que se
refere a vertente preventiva do pacto, o artigo 5.°, n.° 1, e o artigo 9.°, n.° 1, do Regulamento



(CE) n.° 1466/97 estabelecem que «em periodos de recessdo econdmica grave que afete a
area do euro ou toda a Unido, os Estados-Membros podem ser autorizados a desviarem-se
temporariamente da trajetdria de ajustamento ao objetivo orgamental de médio prazo (...),
desde que tal ndo ponha em risco a sustentabilidade orcamental a médio prazo». A Comissédo
considerou que a clausula de derrogacdo de ambito geral ndo suspende os procedimentos do
Pacto, mas a sua ativacdo permitiria & Comisséo e ao Conselho tomar as necessarias medidas
de coordenacdo politica no &mbito do Pacto, afastando-se simultaneamente dos requisitos
orcamentais normalmente aplicaveis.

Em maio de 2020, a Comissdo adotou relatérios nos termos do artigo 126.°, n.° 3, do
Tratado sobre o Funcionamento da UE relativamente a todos os Estados-Membros, com
excecdo da Roménia, que ja era objeto de um procedimento relativo aos défices
excessivos. Estes relatdrios avaliaram o cumprimento, pelos Estados-Membros, do critério do
défice em 2020, com base nos seus planos ou nas previsbes da primavera de 2020
apresentadas pela Comissdo. No caso de alguns Estados-Membros, também avaliaram o
cumprimento do critério da divida em 2019. Em consequéncia das suas respostas estratégicas
a crise da COVID-19, os défices previstos pelos Estados-Membros para 2020 situaram-se, em
geral, acima do limiar de 3 % do PIB. A Comisséo chegou a conclusédo de que, nessa fase, ndo
deveria ser tomada uma deciséo sobre a possibilidade de submeter os Estados-Membros a um
procedimento relativo aos défices excessivos. Esta conclusdo prendeu-se com a incerteza
excecional criada pelo impacto macroeconémico e orcamental do surto de COVID-19,
nomeadamente no que se refere a concecdo de uma trajetéria credivel para a politica
orcamental.

No entender da Comisséo, a decisdo sobre a desativacdo ou a continuacao da aplicacéo
da clausula de derrogacdo de ambito geral deve ser tomada no ambito de uma avaliacdo
global do estado da economia com base em critérios quantitativos. As perspetivas
econdmicas continuam a ser altamente incertas e ndo permitem estimar com preciséo o fim da
recessao econdmica grave que afeta a UE e a area do euro. A desativacdo da clausula deve
estar subordinada ao estado da economia da UE e da area do euro, reconhecendo que sera
necessario um certo tempo para que a economia possa regressar a condicdes mais normais.
Varios indicadores podem ser tidos em conta, tendo também limitacGes:

e As estimativas do hiato entre o produto real e o produto potencial sdo uma
caracteristica comum das regras orcamentais da UE, mas estdo sujeitas a uma
incerteza particularmente elevada na atual conjuntura devido a gravidade do choque
econdmico e as suas caracteristicas especificas.

e As taxas de crescimento economico trimestrais ou mesmo anuais fornecem apenas
uma leitura parcial do estado da economia, sendo que as fortes taxas de crescimento
econdmico em 2021-2022 podem iludir o efetivo dinamismo da recuperacdo face a
queda sem precedentes do PIB em 2020 e as profundas consequéncias negativas dai
decorrentes.

e Os indicadores do mercado de trabalho, como a taxa de desemprego registada, podem
distorcer as condicBes econdémicas efetivamente existentes devido a utilizacéo
generalizada de regimes de tempo de trabalho reduzido, ao trabalho a tempo parcial
involuntério e ao desfasamento entre a evolugdo econémica e a reacdo dos indicadores
do mercado de trabalho.



e O nivel de atividade econémica na UE ou na area do euro em comparagdo com 0S
niveis anteriores a crise constitui um indicador mais adequado para avaliar a evolucao
da recuperacao®.

O nivel de atividade econémica na UE ou na area do euro em comparagdo com 0s niveis
anteriores a crise (final de 2019) sera, por conseguinte, o principal critério quantitativo
utilizado pela Comissdo para avaliar, em termos globais, a necessidade de desativar ou
continuar a aplicar a clausula de derrogacdo de ambito geral. Com base nas previsdes da
Comisséo do inverno de 2021, o PIB da UE devera retomar o seu nivel de 2019 em meados de
2022. Por conseguinte, as atuais indicacdes preliminares sugerem que se continue a aplicar a
clausula de derrogacdo de ambito geral em 2022 e que a mesma seja desativada a partir de
2023. A Comisséo avaliara a necessidade de desativar ou continuar a aplicar a clausula de
derrogacdo de dmbito geral como parte do seu pacote do Semestre Europeu da primavera,
com base nas previsdes da Comissdo da primavera de 2021. As situacdes especificas de cada
pais continuardo a ser tidas em conta ap6s a desativacdo da clausula de derrogacdo de ambito
geral. Caso um Estado-Membro ndo atinja o nivel de atividade econdmica anterior a crise,
todas as flexibilidades previstas no Pacto de Estabilidade e Crescimento serdo plenamente
utilizadas, em especial ao propor orienta¢cGes em matéria de politica orcamental.

As acdes sem precedentes da UE apoiaram e complementaram as respostas das politicas
orcamentais nacionais. O instrumento SURE concede empréstimos em condi¢fes favoraveis
aos Estados-Membros para os ajudar a apoiar os trabalhadores. Em 2020, o Conselho aprovou
um total de 90 mil milhdes de EUR de apoio ao abrigo do SURE a 18 Estados-Membros,
tendo um outro Estado-Membro apresentado o seu pedido de apoio em fevereiro de 2021. O
Banco Europeu de Investimento criou uma rede de seguranca para as empresas, enquanto o
instrumento de apoio na crise pandémica do Mecanismo Europeu de Estabilidade proporciona
uma rede de seguranca aos Estados-Membros para apoiar o financiamento dos cuidados de
salde e dos custos relacionados com a assisténcia e a prevencdo decorrentes da pandemia de
COVID-19. O Next Generation EU, e nomeadamente o0 MRR, assegurara uma recuperacao
sustentavel, uniforme, inclusiva e equitativa. Por Gltimo, os fundos da politica de coesdo
foram redirecionados para onde eram mais necessarios gracas a Iniciativa de Investimento de
Resposta ao Coronavirus +™°. A resposta estratégico da UE incluiu igualmente a adocdo de
um quadro temporario que permite aos Estados-Membros utilizar toda a flexibilidade prevista
nas regras em matéria de auxilios estatais para apoiar a economia no contexto do surto de
COVID-19. Mais tarde, este quadro foi alterado para aumentar as possibilidades de apoio
publico & investigacdo, ensaio e producdo de produtos relevantes para combater a pandemia,
proteger 0 emprego e continuar a apoiar a economia. Posteriormente, o quadro foi alargado
para permitir medidas de recapitalizacéo e divida subordinada, continuar a apoiar as pequenas
empresas e incentivar os investimentos privados. Mais recentemente, o quadro temporario foi
prorrogado até ao final de 2021, alguns limites maximos de auxilio foram aumentados e a
conversdo de determinados instrumentos reembolsaveis em subvencdes diretas foi autorizada.

O Conselho Orgamental Europeu sugeriu igualmente uma abordagem deste tipo. Ver: Conselho Orgamental
Europeu (2020), «Assessment of the fiscal stance appropriate for the euro area in 2021» [Avaliacdo da
orientacdo de politica orcamental adequada para a area do euro em 2021] de julho de 2020.
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/2020_06 25 efb_assessment _of euro_area fiscal_stance en.pdf
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Em resposta as consequéncias econdémicas causadas pela pandemia, o BCE tomou um vasto
conjunto de medidas de politica monetéria, nomeadamente langando o programa de compras
de emergéncia por pandemia (PEPP) e disponibilizando liquidez adicional através de
operacdes de refinanciamento de prazo alargado direcionadas. Estas medidas contribuem para
preservar condi¢des de financiamento favoraveis durante o periodo de pandemia para todos 0s
setores da economia, apoiando assim a atividade econdémica e salvaguardando a estabilidade
dos precos a médio prazo.

O MRR apoiara os esforcos dos Estados-Membros para aumentar o potencial de
crescimento através de reformas estruturais e investimentos, contribuindo
simultaneamente para as transi¢cdes ecologica e digital. O mecanismo proporcionara
312,5 mil milhdes de EUR de apoio ndo reembolsavel e até 360 mil milhdes de EUR de
empréstimos aos Estados-Membros e esta orientado para as economias mais afetadas pelas
consequéncias econdémicas da pandemia. O mecanismo ajudara a atenuar o risco de
divergéncia a nivel das condi¢Bes econdmicas e sociais na area do euro e na UE. A dimenséo
do mecanismo € possivel gracas a um recurso sem precedentes a emissdo de divida da UE. A
capacidade para tirar partido do financiamento em condi¢fes vantajosas do Next Generation
EU dependera igualmente da qualidade das despesas e da capacidade dos Estados-Membros
da UE para implementarem os seus planos na pratica, nomeadamente através da criacdo de
estruturas eficazes para absorver um financiamento da UE avultado e antecipado. A coeréncia
entre o planeamento orcamental de médio prazo dos Estados-Membros e 0s seus
investimentos e reformas no ambito do MRR ¢é também uma condicdo prévia importante para
uma utilizacéo proveitosa do apoio da UE ao abrigo do Next Generation EU.

As simulagfes baseadas em modelos sublinham o impacto significativo do Next
Generation EU no crescimento. Estima-se que o PIB da UE aumente quase 2 % no curto e
médio prazo e 1 % no longo prazo, partindo do pressuposto de que todas as subvencdes e
metade dos empréstimos sdo utilizados para aumentar o investimento pablico produtivo,
Espera-se que um maior investimento estimule a procura no curto prazo e o crescimento
potencial no médio prazo. Com as taxas de juro no limite inferior efetivo, o risco de o
estimulo orcamental excluir o investimento privado € limitado. Um PIB mais elevado tera
também um impacto favordvel nos récios divida/PIB, especialmente nos Estados-Membros
que registam niveis elevados de divida, sendo que a consequente diminuicdo dos prémios de
risco estimulard o consumo privado e o investimento. Por ultimo, a natureza coordenada do
estimulo orgcamental gera repercussdes positivas no crescimento devido ao aumento das
oportunidades de exportacgéo intra-UE.

A implementacdo do MRR tem implicacGes importantes para as politicas or¢camentais
nacionais. As despesas financiadas pelo mecanismo proporcionardo um estimulo orcamental
substancial nos proximos anos. As despesas financiadas pelo apoio ndo reembolsavel do MRR
permitirdo financiar projetos de investimento de elevada qualidade e cobrir os custos das
reformas potenciadoras do crescimento da produtividade, sem incorrer em aumentos dos
défices e da divida. Por conseguinte, o financiamento do MRR contribuira para que 0s

1 Ver: Previsdes econémicas da Comissdo do outono de 2020.
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/ip136_en_2.pdf Atualizagdo das simulagdes iniciais
baseadas em modelos apresentadas no documento dos servi¢os da Comissdo «Identifying Europe’s recovery
needs» [Identificar as necessidades de recuperacdo da Europa], SWD (2020) 98 final.
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Estados-Membros apoiem a recupera¢do econOmica, promovam um maior crescimento
potencial e melhorem gradualmente as suas posi¢Oes orcamentais subjacentes. Esta
oportunidade € particularmente importante para os Estados-Membros com menor margem de
manobra orcamental ou niveis elevados de divida publica, que devem manter politicas
orcamentais prudentes. Contanto que a absorcdo dos fundos do MRR seja bem-sucedida, as
despesas adicionais por ele financiadas proporcionardo um estimulo orcamental significativo
nos proximos anos, que diminuira apos os primeiros anos dos investimentos, durante os quais
o financiamento do MRR se concentrard. Ao conceberem as suas estratégias orcamentais de
médio prazo, os Estados-Membros devem ter em conta esta interacdo entre 0 MRR e as
despesas financiadas a nivel nacional para tirar partido desta oportunidade (ver também a
seccdo 5). A aprovacdo da Decisdo Recursos Proprios € uma condigdo prévia para financiar o
MRR através do Next Generation EU. Os Estados-Membros devem tomar todas as medidas
necessarias para assegurar uma rapida aprovacdo, em conformidade com 0s seus requisitos
nacionais.

O MRR visa incentivar os Estados-Membros a orientar as despesas e as receitas
publicas de uma forma mais favoravel ao crescimento. Para que tal aconteca, o
investimento puablico financiado pelo apoio ndo reembolsavel do MRR deve somar-se aos
niveis de investimento existentes. O apoio do MRR sé contribuira para a recuperacdo e para
aumentar o crescimento potencial se financiar investimentos adicionais produtivos e de
elevada qualidade, em especial quando combinado com reformas estruturais. Se, pelo
contréario, o apoio do MRR ndo resultar num aumento do investimento, reduzird apenas
temporariamente os défices e os racios da divida, sem ter um efeito positivo no crescimento
potencial no médio e longo prazo e correndo o risco de piorar a composi¢do das despesas
publicas. Alem disso, a margem de manobra orcamental adicional proporcionada pelo MRR é
temporaria e, por conseguinte, ndo se destina a financiar despesas recorrentes adicionais. Em
vez disso, as novas medidas permanentes devem ser suportadas por fontes de financiamento
nacionais que possam ser sustentadas ao longo do tempo.

Os Estados-Membros devem assegurar que o0s seus planos de recuperacédo e resiliéncia
incluam reformas e investimentos que apoiem a recuperacdo e reforcem a resiliéncia
econémica e social. Em conformidade com o regulamento acordado com o Parlamento
Europeu e o Conselho, os Estados-Membros devem responder de forma eficaz a todos ou a
uma parte significativa dos desafios identificados nas recomendacdes especificas por pais
pertinentes, nomeadamente as que contribuem para a sustentabilidade das financas publicas
no médio prazo'®. A aplicacdo das recomendacdes especificas por pais também apoiara a
recuperacdo e reforcard a resiliéncia. Do lado das receitas, tal podera incluir medidas
destinadas a reforgar a cobranca e a execucdo fiscais, a alargar as bases tributaveis e a
reorientar a tributacdo para fontes mais favoraveis ao crescimento, reduzindo nomeadamente
a carga fiscal sobre o trabalho e apoiando a consecucao de objetivos ambientais e climaticos.
Do lado das despesas, tal podera incluir medidas destinadas a melhorar a gestdo das financas
publicas e a realizar analises das despesas que conduzam a uma reorientacdo significativa das
despesas para utilizagbes mais produtivas. Podera também incluir medidas destinadas a
assegurar a sustentabilidade dos sistemas de protecéo social, por exemplo atravées de reformas

2 J0 L 57 de 18.2.2021, p. 17.
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gue aumentem as taxas de emprego e reduzam o risco de a crise da COVID-19 resultar num
aumento do desemprego de longa duracdo ou numa diminui¢éo da participagdo no mercado de
trabalho, também a luz do envelhecimento da populacdo. Por dltimo, as medidas que
eliminam os obstaculos desnecessarios ao investimento e a atividade empresarial sdo
importantes para preservar a solidez das financas publicas gracas a um crescimento
econdémico mais elevado, ndo implicando, muitas vezes, custos orcamentais.

5. Orientacdes para a coordenacdo das politicas orcamentais

A coordenacao das politicas orcamentais nacionais é crucial para apoiar a recuperacao
num ambiente incerto, em que a politica monetaria é condicionada. No contexto da
Recomendacao sobre a politica econdémica da area do euro, o Conselho afirmou que, em 2021,
as politicas orcamentais devem continuar a apoiar a economia em todos os Estados-Membros
da area do euro™. As medidas estratégicas a adotar devem ser adaptadas as circunstancias
especificas de cada pais e ser oportunas, temporarias e devidamente orientadas. Os Estados-
Membros devem continuar a coordenar acfes para combater eficazmente a pandemia,
dinamizar a economia e apoiar uma recuperacdo sustentavel. Assim que as condicBes
epidemiolégicas e econdmicas o permitam, as medidas de emergéncia devem ser
gradualmente suprimidas, combatendo simultaneamente os impactos da crise a nivel social e
no mercado de trabalho. Além disso, nas suas conclusdes sobre o Relatério sobre o
Mecanismo de Alerta, adotadas em janeiro de 2021, o Conselho apelou a que sejam aplicadas
novas medidas especificas e temporarias para apoiar a recuperacao, tendo em conta 0s riscos
existentes e emergentes para a estabilidade macroeconémica. Esta orientacdo coordenada da
implementacdo da politica orcamental a nivel dos Estados-Membros e da UE continua a ser
plenamente valida.

Neste contexto, a implementacdo das politicas orcamentais no periodo que se avizinha
devera assentar numa série de consideracdes fundamentais. Em primeiro lugar, a
coordenacdo das politicas orcamentais continua a ser essencial no contexto da apresentacao
pelos Estados-Membros dos programas de estabilidade e de convergéncia e dos planos de
recuperacdo e resiliéncia. Em segundo lugar, a politica orcamental deve permanecer &gil e
adaptar-se a evolucdo da situacao, conforme justificado. Em terceiro lugar, € importante evitar
a supressao prematura do apoio or¢camental. A politica orcamental € um instrumento eficaz,
especialmente num contexto incerto. Os riscos associados a supressdo antecipada sdo mais
elevados do que os riscos associados ao prolongamento excessivo das medidas de apoio.
Além disso, a supressdo prematura conduzird a uma combinagdo de politicas globalmente
desequilibrada, numa situacdo em que a politica monetéria devera funcionar no ou perto do
limite inferior efetivo durante mais algum tempo. Em quarto lugar, assim que 0s riscos para a
saude diminuam, as medidas orgcamentais deverdo gradualmente orientar-se para medidas
mais direcionadas que promovam uma recuperacao resiliente e sustentavel. Em quinto lugar,
as politicas orgamentais devem ter em conta o impacto do MRR. Por dltimo, as politicas
orcamentais devem ter em conta a robustez da recuperacdo e a sustentabilidade orcamental.

3 Recomendagéo do Conselho sobre a politica econémica da area do euro (a publicar). Texto acordado
disponivel em: https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-14356-2020-INIT/pt/pdf

12


https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-14356-2020-INIT/pt/pdf

Como parte da supressdo gradual e ordenada do apoio, os Estados-Membros deverdo
prosseguir, com sentido de oportunidade, politicas orcamentais destinadas a alcancar
situagdes orcamentais prudentes no médio prazo, dinamizando simultaneamente o
investimento.

Estas consideracfes tém implicacbes para a implementacdo da politica orcamental num
futuro proximo, especificamente no que diz respeito a concecdo das medidas, ao estimulo
orcamental global e a necessidade de ter em conta as situacfes diferentes existentes nos
Estados-Membros. As referidas consideracbes serdo apresentadas de forma mais
pormenorizada no ambito das orientacfes do proximo pacote do Semestre Europeu da
primavera.

Concecao das medidas de apoio orcamental

As medidas de apoio devem ser atempadas, temporarias e direcionadas. As medidas
orcamentais devem maximizar 0 apoio a recuperacdo sem prejudicar as trajetorias
orcamentais futuras. Por conseguinte, as medidas devem evitar a criagdo de encargos
permanentes para as financas publicas. Sempre que os Estados-Membros introduzam medidas
permanentes, devem financia-las adequadamente a fim de garantir a neutralidade or¢camental
no médio prazo.

Assim que os riscos para a saude diminuam, as medidas de apoio deverdo deixar de
focar-se na ajuda de emergéncia e concentrar-se em medidas mais direcionadas que
promovam uma recuperacdo resiliente e sustentavel. E fundamental que as medidas
permanegam eficazes ao longo do tempo e que a sua supressédo seja gradual. A qualidade das
medidas sera muito importante para apoiar eficazmente a economia com recursos or¢camentais
limitados. A medida que as medidas de confinamento forem levantadas e que a atividade
econdmica se normalizar, a continuacdao do apoio or¢camental devera focar-se na minimizacgéo
dos efeitos econdmicos negativos no longo prazo e numa rapida reafetacdo de recursos. Ao
mesmo tempo, 0s governos terdo de comecar a gerir as consequéncias da crise, incluindo os
elevados niveis de divida publica e privada e os impactos sociais e no mercado de trabalho.

A medida que a economia e os setores individuais entrarem na fase de recuperacéo, as
autoridades deverdo intensificar os incentivos ao emprego para os trabalhadores. E
necessario reorientar as politicas da protecdo das relagdes existentes entre os trabalhadores e
as empresas para 0 aumento das oportunidades de emprego disponiveis para 0s
desempregados e as pessoas inativas, bem como apoiar a transicdo de regimes de desemprego
ou de reducdo do tempo de trabalho induzidos pela crise para outras oportunidades de
emprego em setores preparados para o futuro. Entre as medidas que reduzem o risco de
aumento do desemprego estrutural contam-se o0s programas publicos de formacéo
profissional, melhoria das competéncias e requalificacdo, bem como os prolongamentos
especificos de regimes de tempo de trabalho reduzido para apoiar as transi¢cdes profissionais,
e ainda os incentivos temporarios e bem concebidos a contratacao.

As medidas de apoio direcionadas deverdo ajudar as empresas viaveis, mas ainda
vulneraveis, a reabrir e ajustar os seus modelos empresariais. O apoio a liquidez deve ser
suprimido gradualmente para evitar que os passivos acumulados deem origem a problemas de
solvabilidade. No caso das empresas solventes que conhegam dificuldades de liquidez e sejam
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suscetiveis de sofrer o impacto temporario da crise da COVID-19, é essencial manter 0 apoio
para evitar problemas de solvabilidade. A reducdo direcionada e temporaria dos impostos
sobre as sociedades ou a concessdo de subsidios salariais podem também continuar a
justificar-se em casos especificos. O financiamento de empresas viaveis deve tornar-se mais
diversificado a nivel do capital proprio e de outras participacdes de capital (solucGes
hibridas). Podera ser considerada a possibilidade de incentivar a entrada de capitais pelo setor
privado (por exemplo, através de deducdes fiscais para reforcar o capital de empresas vidveis
com problemas de solvabilidade) ou de combinar apoio privado e publico a solvabilidade.

A medida que a retoma se fizer sentir, a politica orcamental devera dar prioridade ao
aumento do investimento publico e privado, apoiando a transicdo para uma economia
verde e digital. Estes investimentos devem ser criteriosamente selecionados - e
acompanhados por reformas - a fim de maximizar o seu impacto. Sao necessarios novos
investimentos significativos que visem objetivos estratégicos, nomeadamente reforcar a
produtividade, contribuir para a consecu¢do da nova meta climatica para 2030 e dos objetivos
do Pacto Ecoldgico Europeu, melhorar as capacidades digitais e outros investimentos com
fortes repercussdes positivas. Uma estratégia de recuperacdo bem-sucedida incluira
igualmente investimentos que promovam a inclusédo social e de género, em especial atravées da
educacdo e da qualificacdo, bem como a coesdo regional. Os fundos recebidos através do
MRR para a execucdo de reformas e investimentos contribuirdo igualmente para estes
objetivos.

Ter em conta o estimulo orcamental global

O estimulo orcamental global, decorrente dos orgcamentos nacionais e do MRR, deve
continuar a apoiar a economia em 2021 e 2022. A dimensdo do estimulo orcamental
proporcionado pelo MRR deve ser explicitamente tida em conta no planeamento orcamental
nacional, uma vez que ndo é incluida nos parametros habituais de avaliacdo da orientagdo da
politica orcamental. Com a entrada em funcionamento do MRR, os indicadores habituais
normalmente utilizados para a supervisdo or¢camental subestimardo o estimulo orcamental
dado a economia. As despesas financiadas por subvencdes do MRR representam um estimulo
orcamental que ndo se traduzirda num aumento do défice ou da divida. Este estimulo
orcamental adicional sera particularmente importante para os Estados-Membros em que o
racio entre o financiamento concedido pelo MRR e o nivel do PIB ou o investimento publico
total € mais elevado.

O MRR é uma oportunidade unica para melhorar a situacdo orcamental subjacente sem
bloquear o crescimento. O estimulo orcamental e o crescimento potencial mais elevado
resultantes do apoio do MRR sdo mutuamente benéficos. Com a reducéo dos riscos sanitarios
e a eliminacdo progressiva das medidas de emergéncia, a implementacdo dos investimentos
do MRR e das reformas constitui uma oportunidade para os Estados-Membros melhorarem as
suas posicOes orcamentais subjacentes no médio prazo, apoiando simultaneamente o
crescimento e a criacdo de emprego. Por conseguinte, é essencial que os Estados-Membros
adotem uma viséo integrada das despesas nacionais e das decisfes de aumento das receitas,
incorporando 0 MRR nas suas estratégias orcamentais de médio prazo.
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Ter em conta as diferentes situagdes dos Estados-Membros

Na perspetiva de uma normalizacdo gradual da atividade economica no segundo
semestre de 2021, as politicas orcamentais dos Estados-Membros deveréo tornar-se mais
diferenciadas em 2022. As politicas orcamentais dos Estados-Membros devem ter em conta a
evolucdo da recuperacdo, os riscos para a sustentabilidade orgamental e a necessidade de
reduzir as divergéncias econdmicas, sociais e territoriais:

Uma maior diferenciacdo das orienta¢cdes de politica orcamental dos Estados-Membros
devera ser acompanhada de uma orientacdo de politica orcamental que apoie globalmente
a economia em 2022, evitando uma supressdo prematura do apoio orcamental. A
supressdo prematura constituiria um erro estratégico com efeitos adversos na atividade
econdmica (tanto a nivel interno como noutros Estados-Membros) e na confianca,
podendo lesar profundamente o tecido social e econémico e dificultar a execucdo das
prioridades de reforma que contribuirdo para reforcar a resiliéncia econdémica e social e a
coesdo regional da UE. Dada a necessidade de apoiar uma recuperacdo sustentavel na
UE, os Estados-Membros com baixos riscos em matéria de sustentabilidade devem
orientar os seus orgamentos para a manutencdo de uma politica orcamental que apoie a
economia em 2022, tendo em conta o impacto do MRR.

Os riscos para a sustentabilidade aumentaram devido ao grave impacto da crise. Os niveis
muito mais elevados dos racios divida/PIB e o impacto negativo sobre o crescimento
tendencial em resultado da crise deverdo conduzir a trajetérias menos favoraveis no
médio prazo'. As taxas de juro baixas proporcionam condicfes de financiamento
favoraveis para que todos os Estados-Membros efetuem despesas suscetiveis de
impulsionar o crescimento potencial e evitar cairem numa armadilha de baixo
crescimento e divida elevada. Sdo necessarias estratégias or¢camentais de médio prazo
crediveis para consolidar as expectativas. Em suma, os Estados-Membros com elevados
niveis de divida devem prosseguir politicas or¢camentais prudentes, preservando
simultaneamente o investimento financiado a nivel nacional e utilizando as subvenc¢des
do MRR para financiar projetos de investimento adicionais de elevada qualidade.

Todos os Estados-Membros devem concentrar-se na composicdo e na qualidade das
finangas puablicas, tanto do lado das receitas como do lado das despesas do or¢amento.
Devem também dar prioridade as reformas orcamentais estruturais que ajudardo a
financiar as prioridades em matéria de politicas publicas e contribuirdo para a
sustentabilidade a longo prazo das finangas publicas.

Para o periodo apo6s 2022, as politicas orgamentais deverdo continuar a ter em conta a
evolucdo da recuperagdo, o0 grau de incerteza econdémica e as consideracdes de
sustentabilidade orcamental. A reorientacdo das politicas orcamentais no sentido de alcancar
posi¢Oes orgamentais prudentes no médio prazo, no momento oportuno, nomeadamente
atraves da supressdo gradual das medidas de apoio, contribuira para assegurar a

" Ver: Comissao Europeia (2020), «Debt Sustainability Monitor 2020», de fevereiro de 2021.

https://ec.europa.eu/info/publications/debt-sustainability-monitor-2020 en
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sustentabilidade orcamental no médio prazo. Tal deve ser realizado de forma a atenuar o
impacto social e laboral da crise e a contribuir para a sustentabilidade social.

6. Conclusdes e préximas etapas

Os Estados-Membros deverdo apresentar programas de estabilidade e de convergéncia que
tenham em conta as recomendacdes especificas por pais para 2020, a estratégia anual para o
crescimento sustentavel, a Recomendacéo do Conselho sobre a politica econdémica da area do
euro e as orientacdes estratégicas incluidas na presente comunicacdo. Os planos de
recuperagdo e resiliéncia dos Estados-Membros deverdo ser plenamente coerentes com essas
orientacdes estratégicas.

Uma vez que a clausula de derrogacdo de ambito geral ndo suspende os procedimentos do
Pacto de Estabilidade e Crescimento, a Comissdo avaliard os programas de estabilidade e de
convergéncia e propora orientacdes de politica orcamental especificas para cada pais no
ambito do pacote do Semestre Europeu da primavera. As orientagcdes de politica orcamental
propostas respeitardo o Pacto de Estabilidade e Crescimento, utilizando simultaneamente toda
a flexibilidade nele prevista para assegurar que a coordenacdo das politicas orcamentais
responde eficazmente a situacdo excecional criada pela pandemia. Com base nas
consideracBes acima expostas, as propostas da Comissdo relativas as orientacdes de politica
orcamental continuardo a ser maioritariamente qualitativas e incluirdo alguns elementos
quantificados diferenciados como parte das orientacdes de médio prazo. O estimulo
orcamental do MRR, a melhoria da situagdo orcamental subjacente e a execugédo de reformas
e investimentos para impulsionar o crescimento potencial sdo mutuamente benéficos. Tal sera
tido em conta nas orientacGes estratégicas propostas.

Em maio de 2020, a Comisséo chegou a conclusao de que, nessa fase, ndo deveria ser tomada
uma decisdo sobre a possibilidade de submeter os Estados-Membros a um procedimento
relativo aos défices excessivos. Tal como na primavera de 2020, a Comissao tenciona elaborar
relatorios nos termos do artigo 126.°, n.° 3. Neste contexto, a Comissao tenciona ter em conta
a elevada incerteza, a resposta acordada em matéria de politica orcamental a crise da COVID-
19 e as recomendacGes do Conselho para 2021. A abordagem da Comissdo sera confirmada
no pacote do Semestre Europeu da primavera, com base nos dados da execucdo orcamental de
2020 e nos programas de estabilidade e convergéncia dos Estados-Membros.

No ambito do pacote do Semestre Europeu da primavera, e na sequéncia de um dialogo entre
0 Conselho e a Comissao, a Comissao avaliara igualmente a desativagdo ou a continuagéo da
aplicagdo da clausula de derrogacdo de &mbito geral do Pacto de Estabilidade e Crescimento.
No entender da Comissdo, a decisdo sobre a desativagdo ou a continuagdo da aplicacdo da
clausula de derrogacao de ambito geral em 2022 deve ser tomada no ambito de uma avaliacao
global do estado da economia, com base em critérios quantitativos. O principal critério
quantitativo sera o nivel de PIB na UE ou na &rea do euro em comparagdo com 0s niveis
anteriores a crise. As atuais indicacBes preliminares sugerem que se continue a aplicar a
clausula de derrogacdo de ambito geral em 2022 e que a mesma seja desativada a partir de
2023.

Quando a retoma se concretizar, a Comissdo tenciona relancar o debate publico sobre o
quadro de governacdo economica. Na sua andlise de fevereiro de 2020, a Comisséo
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identificou desafios amplamente reconhecidos a nivel do quadro orcamental e da sua
aplicacdo™. N&o obstante a diminuicdo dos niveis globais do défice e da divida, alguns
Estados-Membros tinham continuado a registar niveis muito elevados de divida publica antes
da atual crise. A orientacdo de politica orcamental a nivel dos Estados-Membros tinha sido
frequentemente pro-ciclica, tanto em periodos favoraveis como em periodos desfavoraveis, ao
ndo constituirem reservas suficientes em alguns periodos ou ao ndo utilizarem suficientemente
a margem de manobra orcamental noutros periodos. A composi¢do das finangas publicas
também néo se tinha tornado mais favoravel ao crescimento e ao investimento. Em caso de
grandes choques econdmicos, a capacidade de orientar a politica orcamental da area do euro
tinha sido entravada pela falta de politicas prudentes em conjunturas favoraveis e permanecia
limitada por se basear exclusivamente na coordenacao das politicas orgamentais nacionais, na
auséncia de uma capacidade central de estabilizacdo orcamental. Além disso, o quadro tinha-
se tornado cada vez mais complexo.

A pandemia alterou significativamente o contexto do debate publico, com niveis mais
elevados de divida e de défice, perdas significativas do PIB, maiores necessidades de
investimento e a consequente introducdo de novos instrumentos politicos a nivel da UE. Além
disso, a clausula de derrogacdo de ambito geral foi utilizada pela primeira vez na aplicacdo da
supervisdo orcamental. Por conseguinte, a crise destacou a relevancia de muitos dos desafios
que a Comissdo procurou debater no debate publico. O relancamento da consulta publica
sobre o quadro de governacdo econdémica permitird a Comissao refletir sobre estes desafios e
retirar ensinamentos. No entanto, & luz da crise da COVID-19 e da necessidade de se centrar
no MRR e na resposta estratégica imediata, o seu relancamento foi suspenso.

> Ver: Comissdo Europeia (2020), «Analise da governacdo econémica», de fevereiro de 2020.
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-
governance-monitoring-prevention-correction/economic-governance-review en
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Apéndice

Quadro 1: panoramica das medidas or¢camentais nacionais em resposta a pandemia de
COVID-19

2020 2020-2021 2020-2022
UE-27 mil milhdes EUR % doPIB _ mil milhdes EUR % do PIB  mil milhdes EUR % do PIB
Iniciativas tomadas pelos Estados-Membros®
A. Medidas com impacto orgamental direto’ 497,8 3,8 364,7 2,6 83,1 0,6
1. Despesas 4385 3,3 322,2 2,3 65,9 0,4
1. a) Cuidados de salde 80,8 0,6 58,9 04 14,9 0,1
1. b) Outras 363,0 2,7 264,5 1,9 52,3 0,4
2. Receitas 59,3 0,4 82,5 0,3 141 0,1
B. Estabilizadores automdticos® t4
C. Medidas de liquidez sem impacto orgamental direto 2505,9 18,9
1. Diferimentos de impostos 206,5 1,6
2. Garantias publicas (quadro dispunfvel]‘ 1877,0 14,2
das quais atualmente aceites (passivo contingente real) 456,0 3.4
3. Outras 4224 3,2

! 0s montantes incluidos abrangem o impacto das medidas financiadas a nivel nacional, liquido do financiamento prestado, por ex., pelas iniciativas da UE

* 0 impacto das medidas & apresentado em incrementos relativamente a 2019 em termos de exercicio (ESA2010). As projegdes relativas ao PIB baseiam-se nas previsies da Comissio
do inverno de 2021.

* 0 impacto dos estabilizadores autométicos & estimado como o montante residual apds a subtragdo do impacto estimado das medidas orcamentais 3 alteragdo do saldo primario

* 0s valores referem-se aos fundos piiblicos maximos envolvidos se todas as garantias disponiveis fossem aceites. As garantias relativas aos instrumentos da UE e a nivel internacional
s30 excluidas. No que se refere & Alemanha, a dimensdo dos regimes de garantias disponiveis & incluida, embora o quadro de garantias global seja efetivamente ilimitado.

2020 2020-2021 2020-2022
Area do euro mil milhes EUR % do PIB mil milhGes EUR % do PIB  mil milhdes EUR % do PIB
Iniciativas tomadas pelos Estados-Membros®
A. Medidas com impacto orgamental direto’ 4223 3,7 3394 29 57,9 0,4
1. Despesas 3688 33 2986 25 423 0,3
1. a) Cuidados de saude 74,0 0,7 51,8 0,4 7.8 0,1
1. b) Qutras 295,7 2,6 248,0 21 35,7 0,2
2. Receitas 53,5 0,5 40,8 0,3 14,8 0,1
B. Estabilizadores automaticos’ tq
C. Medidas de liquidez sem impacteo orgamental direto 2164,8 19,2
1. Diferimentos de impostos 112,3 1,0
2. Garantias publicas (quadro |:Iisp|:m|'\.'e|]‘t 1790,9 15,9
das guais atualmente aceites (passivo contingente real) 4484 4,0
3. Outras 261,5 2,3

! 0s montantes incluidos abrangem o impacto das medidas financiadas a nivel nacional, liquido do financiamento prestado, por ex., pelas iniciativas da UE

?0 impacto das medidas & apresentado em incrementos relativamente a 2019 em termos de exercicio (ESA2010). As projecbes relativas ao PIB baseiam-se nas previsdes da
Comissdo do inverno de 2021,

? 0 impacto dos estabilizadores autométicos & estimado como o montante residual apds a subtrag3o do impacto estimada das medidas orcamentais a alteraggo do saldo
primario

* Os valores referem-se aos fundos piblicos méaximos envolvidos se todas as garantias disponiveis fossem aceites. As garantias relativas aos instrumentos da UE e a nivel
internacional sdo excluidas. No que se refere 3 Alemanha, a dimenséo dos regimes de garantias disponiveis é incluida, embora o quadro de garantias global seja efetivamente
ilimitado.

Fonte: Previsdes da Comissdo Europeia do inverno de 2021
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Grdfico 1: PIB real na UE, 2019-2022 (indice, 4.° T 2019=100) Grdfico 2: indice de incerteza mundial ligada a pandemia,
1.°T2010-4.°T 2020
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Nota: As previsdes pré-pandémicas para 2022 sdo obtidas
através da extrapolagdo das taxas de crescimento frimestrais de
2021.
Fonte: Previsdes da Comissdo Europeia do inverno de 2020 e
2021.

Fonte: Ahir, Bloom e Furceri, «The World Uncertainty Index»
[Indice de incerteza mundial], mimeo.

Grdfico 3: Taxa de desemprego real e previsées baseadas Grdafico 4: Taxa de desemprego na UE e nos EUA,
na lei de Okun na UE, 4.°T 2019-2.° T 2020 (%) janeiro de 2010-dezembro de 2020 (%)
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desemprego e o crescimento do PIB real.
Fonte: ComissGo Europeia, com base nas estatisticas do
emprego e nas contas nacionais do Eurostat.
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