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1. Introducao

O presente relatério apresenta projecdes relativas aos fluxos de entrada e de saida do orcamento da UE
durante o periodo 2023-2027. Constitui a segunda edicdo das previsdes de longo prazo das receitas e
despesas decorrentes do quadro financeiro plurianual (QFP) 2021-2027i e do NextGenerationEUii,
atualizando as estimativas apresentadas no relatério de junho de 2021V.

As previsbes abrangem os préximos cinco anos, em conformidade com o artigo 247.°, n.° 1, alinea c), do
Regulamento Financeiro V. Este periodo sobrepbe-se, em grande medida, ao do relatério do ano passado,
que excecionalmente abrangeu sete anos, de 2021 a 2027, para proporcionar uma visao abrangente das
entradas de receitas e das saidas de despesas enquadradas pelos limites maximos do entdo recentemente
adotado QFP.

Juntamente com as estimativas do QFP, as presentes previses atualizam as proje¢cdes de pagamentos
relativos a todos os programas no ambito do NextGenerationEU. Estas despesas, que acrescem as
despesas no dmbito do QFP, sao financiadas exclusivamente pelas receitas provenientes de operagdes de
contracao de empréstimos nos mercados de capitais.

Os pagamentos a partir do orgamento da UE seguem as autorizagdes. As estimativas do presente relatério
baseiam-se nas autorizagdes da programacao financeira que acompanha o projeto de orgamento de 2023V,
incluindo o ajustamento¥i do QFP devido a adogao tardia de regras e programas em regime de gestdo
partilhada, nos termos do artigo 7.° do Regulamento QFP, aos ajustamentos especificos de programas nos
termos do artigo 5.° do Regulamento QFPYii, bem como a reutilizagdo das anulagdes de autorizagdes nos
termos do artigo 15.°, n.° 3%, do Regulamento Financeiro. No que respeita as receitas, as previsoes
baseiam-se no sistema de receitas da Decisdo Recursos Proprios*. As projegoes das receitas tém
igualmente em conta o Acordo sobre a saida do Reino Unido da Gra-Bretanha e da Irlanda do Norte da
Unido Europeia e da Comunidade Europeia da Energia Atémica* ("Acordo de Saida").

2. Previsao dos fluxos de saida do
orcamento da UE para 2023-2027

Prevé-se que os pagamentos ao longo dos proximos cinco anos do QFP atinjam 1 156 mil milhdes de EUR,
incluindo 873 mil milhdes de EUR abaixo do limite maximo de pagamentos do QFP e 278 mil milhdes de
EUR para o apoio ndo reembolsavel do NextGenerationEU.

As previsdes incluem estimativas dos futuros ajustamentos especificos de programas previstos no artigo 5.°
do Regulamento QFP, bem como da reutilizagdo das anulagdes de autorizagées nos termos do artigo 15.°,
n.°3, do Regulamento Financeiro, que serdo afetadas no periodo 2024-2027. Prevé-se que o0s
ajustamentos especificos de programas resultem num ajustamento em alta automatico dos limites maximos
do QFP para as autorizagbes e os pagamentos em 9,4 mil milhdes de EUR, para além dos ajustamentos
para 2022 e 2023 num total de 3,3 mil milhdes de EURXi. O ajustamento anual exato dependera das
receitas provenientes das coimas aplicadas no dominio da concorréncia no ano anterior, para um montante
global de 11 mil milhdes de EUR (a precos de 2018) até 2027.



Grafico 1 — Previsao dos pagamentos por categoria (em milhares de milhdes de EUR)
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Os pagamentos previstos a partir do orgamento da UE ndo sao repartidos uniformemente ao longo do
periodo de referéncia. Dependem da evolugao prevista: 1) da introdugéo progressiva dos pagamentos para
0s novos programas do QFP (66 % do total dos pagamentos), 2) do ritmo dos desembolsos no dmbito do
NextGenerationEU (24 % dos pagamentos), e 3) da concluséo das autorizagdes do periodo 2014-2020 e de
periodos anteriores (10 % dos pagamentos). A média anual estimada dos fluxos de saida & de 231 mil
milhdes de EUR, com 56 mil milhdes de EUR a financiar através da contragdo de empréstimos nos
mercados de capitais para os programas NextGenerationEU.

Prevé-se que os pagamentos ao longo do periodo diminuam de forma constante apdés um pico em 2023,
em grande medida devido a antecipagao do NextGenerationEU. Em 2026, altura em que todos os
pagamentos finais no ambito do NextGenerationEU terdo de estar concluidos, prevé-se uma recuperagao
temporaria nos fluxos de saida. A partir de 2027, as previsdes incluem quase exclusivamente pagamentos
no ambito dos programas do QFP 2021-2027.

Analisando as despesas no ambito do atual QFP e a conclusdo dos anteriores, as previsbes de
pagamentos elevam-se, em média, a 175 mil milhées de EUR, com 2023-2024 abaixo da média e 2026-
-2027 acima da média. A diferencga entre o ano de pico dos pagamentos (2027) e o ponto mais baixo (2024)
é de cerca de 36 mil milhdes de EUR. Este padrao também foi observado em QFP anteriores devido a
diminuigdo progressiva dos pagamentos de encerramento dos quadros financeiros anteriores e ao facto de
0s novos programas de despesas atingirem efetivamente a velocidade de cruzeiro na segunda metade do
respetivo QFP.

A margem prevista abaixo do limite maximo de pagamentos do QFP ascende a 5,5 mil milhées de EUR e a
11 mil milhées de EUR em 2023 e 2024, respetivamente. Para o periodo 2025-2027, a margem anual pode
parecer negativa em comparagédo com os atuais limites maximos de pagamentos, com a previsdo a exceder
o limite maximo em 24,6 mil milhdes de EUR para o conjunto dos trés anos. Contudo, estes desvios ao
longo dos anos s&o apenas uma consequéncia da fixacdo do limite maximo dos pagamentos a um nivel
estavel em termos reais, enquanto a execugao devera seguir uma trajetéria variavel. Em conformidade com
0 mecanismo de ajustamento automatico previsto no artigo 11.2, n.° 1, alinea b), do Regulamento QFP, os
montantes ndo despendidos num determinado exercicio aumentardo os limites maximos para os exercicios



futuros. Por conseguinte, as margens positivas previstas até 2025 aumentardo os limites maximos em
2025-2027 (dentro dos limites estabelecidos no artigo 11.°, n.° 3, do Regulamento QFP). Considerando este
ajustamento e o futuro ajustamento especifico de programas ao abrigo do artigo 5.° do Regulamento QFP
(que aumentara os limites maximos dos pagamentos em mais 9,4 mil milhdes de EUR), as atuais previsbes
de pagamentos para os trés ultimos anos do QFP sdo compativeis com o limite maximo global dos
pagamentos do QFP 2021-2027.

Grafico 2 — Previsao dos pagamentos face ao limite maximo dos pagamentos do QFP
(em milhares de milhdes de EUR)
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2.1. Pagamentos relativos as autorizagcées do QFP 2021-2027

A politica de coeséo e a politica agricola comum (PAC) representam mais de metade dos pagamentos
estimados decorrentes do QFP 2021-2027. Por conseguinte, as previsdes de longo prazo s&o, em grande
medida, determinadas pela execugéao prevista destas duas politicas.

Rubrica 2a — Politica de coesao

As previsdes de pagamentos no periodo 2023-2027 para a nova programacdo da politica de coeséo
ascendem a 177 mil milhdes de EUR, cerca de 8 mil milhdes de EUR abaixo do que constava nas
previsbes do ano passado. Os atrasos mais acentuados¥i no langamento do periodo de programagao
de 2021-2027 condicionardo os pagamentos durante o resto do QFP. Nao foi adotado qualquer programa
nacional em 2021, prevendo-se que todos sejam aprovados até ao final de 2022. A pandemia de COVID-19
e a necessidade de integrar as iniciativas de recuperagédo no pacote legislativo em negociagdo no decurso
de 2020 levaram a uma adogdo mais tardia dos atos juridicos pertinentes, o que explica em grande medida
os atrasos observados. Além disso, a énfase das autoridades nacionais na execug¢do do NextGenerationEU
também pode ter desempenhado um papel importante. O pressuposto técnico para estas previsées € que,
a partir de 2024, os Estados-Membros comecgardo a recuperar parcialmente os atrasos acumulados no
periodo 2021-2023 e atingirdo uma velocidade de execucdo comparavel a do periodo 2014-2020 nos
ultimos anos do QFP. Este pressuposto € assumido num contexto de incerteza acrescida devido a atual
instabilidade geopolitica e econémica, bem como a auséncia de uma referéncia histérica pertinente para a
execugao dos projetos a longo prazo.



Existem riscos de revisdo destas previsdes, tanto em alta como em baixa. Os Estados-Membros podem
envidar esforgos suplementares para acelerar a execugao a partir de 2023, e a velocidade de execugdo do
periodo de programacao anterior podera ser alcancada mais cedo. E também possivel que se verifique um
aceleramento dos pagamentos ligados a iniciativa REPowerEU*V, nos termos da qual a Comissao propo6s
que os Estados-Membros tivessem a possibilidade de transferir até 12,5 % das suas dotagdes ao abrigo da
politica de coesdo para o Mecanismo de Recuperagdo e Resiliéncia (0 que nado esta refletido nas
previsbes), com base na possibilidade de transferéncia de 5% ja disponivel e acrescentando a
possibilidade de transferéncia de 7,5 % apenas para os objetivos REPowerEU. Se, em contrapartida, os
Estados-Membros nao envidarem esforgcos adicionais, persistira um atraso de um ano. Consequentemente,
tal atrasaria os pagamentos e poderia levar a um nivel elevado de anulagdes de autorizagdes, sem
precedentes, devido as regras de anulagédo de autorizagbes "n+3".

Grafico 3 — Previsdo dos pagamentos para a rubrica 2a (autorizagées do QFP 2021-2027) e cenarios
otimista e pessimista (em milhares de milhdes de EUR)
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Rubrica 3 — Politica Agricola Comum (PAC)

As previsbes de pagamentos para o primeiro pilar da PAC — 208 mil milhdes de EUR no periodo 2023-2027
— refletem a programacao financeira mais recente e as transferéncias dos Estados-Membros entre os dois
pilares da PAC.

Contrariamente a politica de coesao, nao se preveem atrasos na execugdo do segundo pilar — o Fundo
Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural (FEADER) — devido as disposi¢des transitérias de dois anos,
que prorrogaram os programas de 2014-2020 até 2022. Tendo em conta que todos os Estados-Membros
apresentaram os seus planos estratégicos para a nova PAC, prevé-se que a execucdo efetiva dos
programas de 2023-2027 tenha inicio ja em 2023, um ano antes do previsto no relatério de
previsdes de junho de 2021.

A previsdo dos pagamentos decorrentes do QFP 2021-2027 também inclui os pagamentos relacionados
com as duas ultimas parcelas (2021 e 2022) do exercicio de programacao anterior. Prevé-se que sejam
cobertos por pagamentos até 2026 (ver ponto 2.2. Pagamentos referentes a autorizagbes anteriores a
2021).

Com os programas FEADER 2014-2022 no bom caminho e os novos planos da PAC em fase de
aprovagao, espera-se que a execucdo do FEADER decorra a um ritmo relativamente constante. No



entanto, preveem-se alguns desvios anuais no periodo 2024-2027, com uma concentragao especial dos
pagamentos em 2026 devido a sobreposi¢cdo da conclusao dos programas anteriores (ao abrigo da regra de
anulagéo de autorizagdes "n+3") com a introdugdo progressiva mais rapida dos novos (ao abrigo da regra
de anulacdo de autorizagbes "n+2"). Além disso, os pagamentos do FEADER podem ser acelerados
relativamente a iniciativa REPowerEU, a semelhanca dos fundos da politica de coes&o (ver ponto anterior).

Outros programas e rubricas

Verifica-se um aumento nas previsées de pagamentos para o periodo de cinco anos em todas as outras
rubricas, resultante de uma combinacao de varios fatores:

- novas iniciativas, como o programa Conectividade Segura da Unido* e o Regulamento Circuitos
Integrados®i, antecipardo pagamentos, principalmente no &mbito da rubrica 1,

- 0s ultimos desafios geopoliticos pressupdbem uma aceleragcdo dos pagamentos dos programas no
ambito da rubrica 4 — Migracao e Gestao das Fronteiras, da rubrica 5 — Seguranga e Defesa, e da
rubrica 6 — Vizinhanca e Mundo,

- 0 atraso no inicio de alguns programas em 2021 conduzira a uma redistribuicdo dos pagamentos
nos anos posteriores. A alteragao mais substancial relativamente as previsées do ano passado diz
respeito a Reserva de Ajustamento ao Brexit, cujo ato juridico adotado*i prevé uma distribuicdo
mais equilibrada dos pagamentos ao longo dos anos do que a proposta da Comisséo, que previa
uma grande parcela de pré-financiamento e serviu de base as previsdes do ano passado.

2.2. Pagamentos para a conclusao das autorizagoes anteriores a 2021

A previsdao dos pagamentos para a conclusdo das autorizagbes anteriores a 2021 (autorizagbes por
liquidar) é atualizada de modo a ter em conta os pagamentos efetuados em 2021 e previstos no orgamento
de 2022. A previsao de 110 mil milhdes de EUR para os proximos cinco anos esta, em grande medida, em
consonancia com as previsdes do ano passado, com algumas diferengas anuais.

Rubrica 2a — Politica de coesao

A maior parte dos pagamentos relativos as autorizagdes anteriores a 2021 (58 %) diz respeito ao anterior
periodo de programagado dos fundos da politica de coesdo, cuja execugdo estda a avangar a toda a
velocidade. As projegdes de pagamentos baseiam-se nas previsdbes mais recentes dos Estados-Membros
(janeiro de 2022) e em informagdes recentes sobre a execugéo no terreno. Com a Agao de Coeséo a favor
dos Refugiados na Europa (CARE), proposta pela Comissdo em 8 de margo de 2022~ii, os Estados-
-Membros poderao acelerar a mobilizacdo de todos os financiamentos ndo programados do periodo 2014-
-2020, antecipando os pagamentos para 2022 e 2023. Em comparagédo com o relatério do ano passado, tal
traduz-se numa reducgao das previsdes de pagamentos em 2024.

O ultimo exercicio contabilistico relativo aos Fundos Europeus Estruturais e de Investimento (FEEI) termina
em junho de 2024, mas a maior parte dos pagamentos esta prevista para o final de 2023. Para o
encerramento, tendo em conta a taxa de retengéo e o apuramento dos pré-financiamentos, prevé-se que os
pagamentos sejam limitados apés 2024.



Rubrica 3 — Politica Agricola Comum

A concluséo prevista dos programas operacionais de 2014-2022 esta, de um modo geral, em consonancia
com as previsbes do ano passado. Inclui, no entanto, um elemento novo, que é o impacto dos pagamentos
de montante fixo recentemente propostos¥* aos agricultores e as PME do setor da transformacgdo de
produtos alimentares. Consequentemente, tal antecipa 450 milhdes de EUR de pagamentos de 2024-2025
para 2023.

Outros programas e rubricas

A grande maioria (84 %) dos pagamentos pendentes para as restantes partes do orgamento esta quase
uniformemente repartida entre a rubrica 1 — Mercado Unico, Inovagéo e Digital e a rubrica 6 — Vizinhanga e
Mundo. Embora as atividades de encerramento no ambito da rubrica 1 sejam agora previstas para mais
cedo do que as estimativas anteriores, as expectativas atualizadas para os projetos no ambito da rubrica 6
sdo mais diferidas para 2025-2026.

2.3. Anulacoes de autorizacoes

As previsdes globais de anulagdo de autorizagdes para 2023-2027 ascendem a 7,6 mil milhdes de EUR, o
que representa uma ligeira redugdo em comparagao com as previsdes do ano passado, de 8,4 mil milhdes
de EUR. No entanto, ha algumas alteragées importantes.

Rubrica 2a — Politica de coesao

Verifica-se uma redugao consideravel nas anulagbes de autorizagdes relativas a conclusao dos programas
anteriores ao abrigo dos FEEI, de 3,7 mil milhdes de EUR para 0,4 mil milhdes de EUR. Tal deve-se a taxa
de cofinanciamento de 100 % para o exercicio contabilistico de 2021-2022 no ambito da iniciativa CARE,
que facilitara a absorgéo total e minimizara o risco de anulagdo de autorizagbes durante o processo de
encerramento dos programas.

Existe um risco limitado de anulacdo de autorizagcdes nos novos programas de coesdo a partir de 2026,
seguindo os mesmos pressupostos técnicos utilizados para as estimativas dos pagamentos. No quinto ano
do novo periodo de programacéo, aplicam-se as metas de anulacdo de autorizagdes para as autorizagdes
de 2022 e 2023, mas a taxa de apresentacdo dos pedidos de pagamento continuard contudo a ser inferior
ao ritmo histérico, devido aos atrasos no inicio dos programas. O risco de anulagéo de autorizagdes podera
diminuir com uma aceleracao suficiente da execucdo em 2024. No entanto, se essa aceleragdo nao se
verificar e a velocidade de execugdo se mantiver préxima das taxas histéricas de 2014-2020 (incluindo o
atraso de um ano), o risco de anulagdo de autorizagdes aumentara exponencialmente. Neste cenario
extremo, que exclui qualquer recuperagéao significativa do atraso no inicio da programagéao, podera perder-
-se efetivamente uma grande parte da parcela de 2021 reprogramada.

Rubrica 3 — Politica Agricola Comum

Quase dois tergos das anulagdes de autorizagbes previstas no ambito da rubrica 3 do QFP dizem respeito
ao FEADER. As previsdes para o encerramento dos programas FEADER 2014-2022 continuam a basear-
-se no pressuposto de que havera melhorias em comparagdo com o periodo 2007-2013. O resultado global
é inferior as previsdes de 2021, considerando o impacto dos novos pagamentos de montante fixo para os
agricultores e as PME do setor da transformagéo de produtos alimentares. Prevé-se que as anulagbes de
autorizagbes do FEADER de 2014-2022 se materializem em 2026 durante o processo de encerramento.



N&o se preveem anulagdes de autorizagdes no ambito dos planos estratégicos da PAC 2023-2027 antes do
seu encerramento (ou seja, em 2029-2030), pelo que néo estdo abrangidas pelo presente relatorio.

Outros programas e rubricas

Para os programas geridos centralmente pela Comissao, a previsao das anulagdes de autoriza¢des baseia-
-se nas informagdes mais recentes a nivel dos projetos. Como elemento novo, é considerada uma previsdo
das anulagdes de autorizagdes relativamente aos programas do novo QFP, utilizando como base as taxas
histéricas de anulagdo de autorizacbes dos programas anteriores pertinentes. As anulagdes de
autorizagbes sao previstas para todo o periodo abrangido pelo relatério. O ano exato de anulagédo de
autorizacbes depende do processo de encerramento de projetos e acdes especificos, ndo podendo ser
previsto com precisao.

2.4. NextGenerationEU

O NextGenerationEU é um instrumento temporario de emergéncia para medidas de resposta a situagdes de
crise e de recuperacgao e resiliéncia. A parte ndo reembolsavel do NextGenerationEU constitui receitas
afetadas externas e é utilizada para apoiar rapidamente as prioridades de reforma e refor¢car uma série de
programas fundamentais para a recuperagdo. Para apresentar o impacto do NextGenerationEU de forma
transparente, as estimativas da execugdo prevista das receitas afetadas externas sido elaboradas
separadamente para cada programa (ver quadro 3). As previsdes sdo apuradas com base nas parcelas
anuais relativas as autorizagdes previstas na programacado financeira que acompanha o projeto de
orgamento de 2023.

O elemento central do NextGenerationEU é o Mecanismo de Recuperacao e Resiliéncia (MRR), que
representa 80 % das dotagbes nao reembolsaveis®™®. Por conseguinte, os fluxos de saida do
NextGenerationEU sdo, em grande medida, determinados pelo ritmo dos desembolsos do MRR. O
mecanismo entrou na fase de execugdo, progredindo rapidamente de acordo com os calendarios de
reformas e investimentos definidos pelos Estados-Membros. Até ao final de maio de 2022, 26 Estados-
-Membros tinham apresentado formalmente os seus planos de recuperacgdo e resiliéncia*i. A Comissao
efetuou um pagamento de pré-financiamento de um montante até 13 % da contribuicdo financeira a 21
Estados-Membros que o solicitaram. Em conformidade com o Regulamento MRR, n&do pode ser efetuado
qualquer outro pagamento de pré-financiamento a nenhum Estado-Membro (apds 31 de dezembro
de 2021). Os desembolsos seguem-se a avaliagao positiva dos pedidos de pagamento que, no quadro do
MRR, podem ser apresentados duas vezes por ano apds a consecug¢do dos marcos e metas estabelecidos
nas decisbes de execugdo do Conselho adotadas nos termos do Regulamento MRR. As previsdes dos
pagamentos para 2023-2027 baseiam-se nos planos adotados, conforme avaliados pela Comiss&o, nos
dados comunicados pelos Estados-Membros no ambito das suas obrigagbes de comunicagdo de
informagdes e na evolugao da execugdo do mecanismo até meados de maio de 2022.

A REACT-EU constitui 0 segundo maior instrumento do NextGenerationEU, representando 12 % do apoio
ndo reembolsavel. Estabelece uma ponte entre os periodos de programacao de 2014-2020 e de 2021-2027
para a politica de coesao, distribuindo recursos adicionais em 2021 e 2022 através de alguns dos fundos da
politica de coesao existentes. As autorizagbes da REACT-EU tém lugar ao longo de dois anos (2021-2022).
Os pagamentos intermédios e finais estdo concentrados no periodo 2022-2024, em consonancia com 0s
objetivos da REACT-EU de acelerar a execugdo através da utilizagdo dos programas existentes e da plena
flexibilidade das regras de execugdo. Em comparagdo com as previsdes do ano passado, os pagamentos
sdo ainda mais antecipados, uma vez que os Estados-Membros podem utilizar financiamento ao abrigo da
iniciativa REACT-EU para fazer face aos recentes fluxos de pessoas que fogem da Ucrania na sequéncia
da invasao russa. Para possibilitar a aceleracdo do desembolso dos fundos remanescentes, a legislagéo foi
alterada>i a fim de permitir um aumento dos pagamentos de pré-financiamento e das opgdes de custos



simplificados. Até ao final de 2025, deverdo ser efetuados alguns pagamentos de encerramento, de
dimenséo limitada.

Os outros cinco programas™ii apoiados através do NextGenerationEU absorvem os restantes 8 % da
dotagdo de apoio ndao reembolsavel. A previsdo dos pagamentos tem em consideragcdo a experiéncia
adquirida com programas anteriores, tendo em conta o ciclo mais curto de autorizagées e o enfoque nas
necessidades imediatas de recuperagcdo. O Fundo para uma Transicao Justa, que € completamente
novo, é afetado pelos atrasos na adogao do QFP e da legislacdo especifica dos programas. A adogéo da
maioria dos programas dos Estados-Membros devera ocorrer no final de 2022, prevendo-se que quase
todos os desembolsos sejam repartidos ao longo de 2023-2026. Para o InvestEU, as previsbes refletem o
calendario de provisionamento previsto da garantia orgamental, bem como as previsdes de pagamentos
para a plataforma de aconselhamento InvestEU e o portal InvestEU.

As previsdes pressupdem que todos os recursos do NextGenerationEU para atividades operacionais serao
autorizados até ao final de 2023 e cobertos por pagamentos até ao final de 2026, que sdo os prazos
estabelecidos pela legislagcdo aplicavel. Por conseguinte, ndo se preveem quaisquer anulagdes de
autorizagoes.

2.5. Evolucao do nivel de autorizagdes por liquidar

O periodo 2021-2027 registaria um pico histérico das autorizagdes por liquidar no final de 2023, altura em
que podera exceder o nivel de 458 mil milhdes de EUR. Trata-se de um efeito temporario devido a
execugao do NextGenerationEU. A partir de 2024, as autorizagbes por liquidar associadas ao
NextGenerationEU serédo progressivamente liquidadas até ao final de 2026, altura em que os pagamentos
referentes as autorizacdes do NextGenerationEU terdo de estar concluidos.

Considerando apenas as autorizagdes por liquidar decorrentes do QFP 2021-2027 e dos anteriores, devera
ocorrer, cumulativamente, um aumento nominal de cerca de 55 mil milhdes de EUR (+21 %) no final
de 2027, em comparagao com o inicio do periodo de referéncia. Esta alteragdo nas autorizagdes por
liquidar € comparavel a dimensédo de uma parcela de autorizagbes anual no dmbito da politica de coesao.
Dado que a coesdo é responsavel pela maior parte das autorizagbes por liquidar, é particularmente
pertinente para a sua evolugédo. O acordo para manter uma regra de anulagédo de autorizagdes "n+3", em
combinagdo com os atrasos no novo processo de programagao, atrasa os pagamentos para o final do QFP
e para o0s anos seguintes (ver ponto 2.1). Tal resulta também numa sobrestimagdo do aumento das
autorizagdes por liquidar, uma vez que capta a variagdo entre um ano com autorizagdes por liquidar baixas
(no final de 2022, grande parte das atividades de conclusédo estardo pagas, mas a maioria das novas
autorizacbes para a politica de coesdo ainda nédo foi concedida) e um ano com um pico de autoriza¢des por
liquidar (no final de 2027, todas as autoriza¢des para a politica de coesdo estarado concedidas, mas mais de
metade dos pagamentos serdo efetuados nos anos seguintes).

Quando medidas em funcdo da dimensdo da economia da UE, as autorizagbes por liquidar estdo,
efetivamente, a diminuir. Desde o inicio de 2023 até ao final de 2027, prevé-se que as autorizagbes por
liquidar (excluindo o NextGenerationEU) diminuam de um nivel de 1,7 % para 1,6 % do rendimento nacional
bruto da UE. Tal demonstra que o crescimento nominal das autorizagdes por liquidar & largamente
compensado pelo crescimento nominal da economia da UE.

Grafico 4 — Evolugao do nivel de autorizagdes por liquidar no periodo 2023-2027, medido em
percentagem do rendimento nacional bruto da Uniao



3. Previsao dos fluxos de entrada do
orcamento da UE para 2023-2027

O orgamento da UE é financiado pelos recursos proprios e por outras receitas. Além disso, a Unido foi
habilitada a contrair empréstimos para financiar o NextGenerationEU. A Comissido esta a mobilizar os
fundos através de operagdes nos mercados internacionais de capitais, de acordo com as necessidades de
financiamento dos programas de despesas do NextGenerationEU (ver ponto 2.4). Para o efeito, segue uma
estratégia de financiamento diversificada® e, no ambito dessa estratégia, publica decisbes anuais de
contragdo de empréstimos e planos de financiamento semestrais. As atuais previsbes centram-se nas
receitas necessarias para financiar as despesas orgamentais no &mbito do QFP.

O montante total dos recursos proprios necessarios para financiar o orgamento é determinado pelas
despesas totais menos as outras receitas. Consequentemente, a previsao das receitas do orgamento da UE
para 2023-2027 baseia-se no principio da correspondéncia entre as despesas e as receitas, pelo que o total
das receitas deve ser igual ao total das despesas.

Desde 2021, em conformidade com o Acordo de Saida (parte V), o Reino Unido contribuiu para o
orcamento da UE no que respeita as autorizagdes por liquidar dos quadros financeiros plurianuais
anteriores. Tal inclui as autorizagbes por liquidar no final de 2020, bem como as pensdes e outros passivos
estabelecidos no acordo financeiro. A contribuigdo do Reino Unido é integrada no orgamento da UE como
"outras receitas" e ndo faz parte dos recursos proprios da Unido. Sera progressivamente eliminada a
medida que as autorizagbes por liquidar forem sendo liquidadas.

Pressupde-se que outros elementos diversos que nao fazem parte dos recursos proprios da Unido
permane¢cam nominalmente constantes ao nivel do projeto de orgamento de 2023.

O restante financiamento — contribuigdes nacionais e direitos aduaneiros — representa a maior parte das
receitas necessarias para equilibrar as despesas orgamentais. A previsdo das receitas baseia-se nos
parametros da Decisdo Recursos Préprios de 2020, que introduziu um novo recurso préprio baseado nos
residuos de embalagens de plastico ndo reciclados. As projecdes incluem ainda o recurso préprio
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aperfeicoado baseado no imposto sobre o valor acrescentado, bem como o aumento da taxa de retengao
dos direitos aduaneiros pelos Estados-Membros para cobrir as suas despesas de cobranga. Nao tém em
conta as propostas da Comissdo sobre os novos recursos préprios, de 22 de dezembro de 2021, O
mesmo se aplica as futuras propostas que a Comissdo se comprometeu a apresentar em conformidade
com o Acordo Interinstitucional (All)>vi,

Em média, para o periodo 2023-2027, as contribuicbes nacionais estdo estimadas em 146 mil milhdes de
EUR por ano, ou seja, 0,8 % do rendimento nacional bruto da UE. O ciclo de despesas e a eliminagao
progressiva da contribuicdo do Reino Unido sdo os principais fatores que determinam a evolugdo das
contribuigdes nacionais ao longo do periodo de previsdo. A partir de 2025, o0 aumento das despesas
resultantes da entrada em velocidade de cruzeiro dos novos programas e da eliminagdo progressiva da
contribuicdo do Reino Unido para as autorizagdes por liquidar mantera um aumento constante das
contribuigdes nacionais até 2027.

Grafico 5 — Previsdo das receitas para o financiamento do QFP 2023-2027 (em milhares de milhdes
de EUR)

400
Limite maximo dos recursos
350 proprios de 2,00 % do RNB
300 Limite maximo dos recursos
proprios de 1,40 % do RNB
250
200

150 Contribuigdoes nacionais

100

50 Recursos proprios tradicionais
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2023 2024 2025 2026 2027

Num determinado ano, o total dos recursos préprios cobrados pela Unido ndo pode exceder o limite
maximo dos recursos proprios fixado na Decisdo Recursos Proprios*i de 1,40 % do rendimento nacional
bruto dos Estados-Membros da UE, acrescido de um aumento adicional temporario de 0,6 % do RNB da
UE para cobrir todos os passivos da Unido decorrentes da contragao de empréstimos nos mercados de
capitais para financiar o NextGenerationEU. Embora se preveja que 0s recursos proprios aumentem de
forma constante até 2027, a margem disponivel abaixo do limite maximo dos recursos préprios (a chamada
"margem de manobra") devera manter-se em grande medida estavel, uma vez que o rendimento nacional
bruto da Unido devera aumentar gradualmente ao longo do periodo de referéncia*vii. A margem de
manobra situa-se, em média, em 187 mil milhdes de EUR durante o periodo, dos quais 104 mil milhdes de
EUR para o aumento do NextGenerationEU.
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O orcamento da UE prevé o pagamento de juros sobre os fundos tomados de empréstimo e afetados ao
apoio ndo reembolsavel no ambito do NextGenerationEU desde o inicio da contragdo de empréstimos, em
2021. Os recursos proprios necessarios para financiar esses custos sao contabilizados no aumento
temporario do limite maximo dos recursos préprios correspondente a 0,6 % do RNB da UE. Para o periodo
2021-2027, esta previsto um total de 14,7 mil milhdes de EUR para financiar os custos do
NextGenerationEU**, Os custos previstos seguem um perfil de diferimento, a fim de refletir o andamento
progressivo da contragdo de empréstimos. Ao mesmo tempo, ha incertezas relacionadas com o custo de
financiamento do NextGenerationEU, tendo em conta 0 aumento rapido e substancial das taxas de juro nos
mercados financeiros desde dezembro de 2021.

4. Conclusoes

As presentes previsées foram elaboradas num contexto de grande incerteza resultante da guerra
na Ucrania. As iniciativas ja apresentadas para apoiar os Estados-Membros e setores especificos facilitam
a absorcado total e a aceleragdo dos pagamentos para os programas em curso. Os instrumentos de
financiamento externo estdo a disponibilizar mais fundos a Ucrania e aos paises parceiros vizinhos. No
futuro, prevé-se que os pedidos continuem a ser elevados, o que implica desembolsos antecipados a partir
dos instrumentos orgamentais pertinentes da UE, conforme refletido nas previsdes.

O limite maximo dos pagamentos do QFP continua a ser suficiente para cobrir os pagamentos
previstos em cada um dos préximos cinco anos, gragas aos mecanismos de ajustamento
automatico do QFP, nomeadamente a possibilidade de transferir montantes nao utilizados para o final do
periodo, quando as necessidades atingirdo o seu pico. No entanto, a margem liquida no periodo 2023-2027
é de cerca de 1,3 mil milhdes de EUR. A sua dimensao tera de ser acompanhada de perto, especialmente
para medir os potenciais efeitos de novas iniciativas ou de uma maior aceleracdo dos pagamentos para os
programas em curso.

Embora a conclusdo dos programas em curso tenha avancado, a adog¢do tardia do pacote
legislativo do QFP 2021-2027 provocada pela pandemia de COVID-19 deu origem a mais atrasos no
inicio do QFP e a maiores riscos de anulagao de autorizacdes do que anteriormente previsto para a
maioria dos novos programas em regime de gestdo partilhada, o que adia as necessidades de pagamento
para o resto do QFP. Outra consequéncia € o risco mais elevado de perda efetiva de fundos nos ultimos
anos do periodo de programacéao devido a anulagbes automaticas de autorizagcdes se os Estados-Membros
ndo envidarem esforcos para recuperar os atrasos iniciais, comeg¢ando logo a partir dos primeiros anos de
execugao efetiva.

Gracas ao apoio do NextGenerationEU aos investimentos e as reformas, o orcamento da UE
continuara a estar no centro da recuperagdao econémica europeia p6s-COVID nos préximos anos,
quando os programas do QFP anterior chegarem ao fim e antes de os novos programas atingirem a
velocidade de cruzeiro. A necessidade de executar os fundos do NextGenerationEU antes do termo do
prazo para os desembolsos, em 2026, pode afetar a capacidade dos Estados-Membros para desenvolver
esforgos adicionais para acelerar o langamento do novo periodo de programacéo para os fundos em regime
de gestao partilhada no ambito do QFP.

O NextGenerationEU tera também um efeito temporario no nivel das autorizagées por liquidar da
UE, que atingira o seu pico no final de 2023 e regressara depois, gradualmente, a niveis comparaveis aos
do inicio do periodo do QFP até ao final de 2027. Embora as autorizagdes por liquidar aumentem
nominalmente no final do QFP face a 2023, quando medidas em percentagem do rendimento nacional bruto
da UE sao reduzidas, o que demonstra que o crescimento nominal da economia da UE supera a
acumulacao de autorizagdes por liquidar do orgamento da UE.
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As receitas previstas (principalmente recursos proprios da UE) necessarias para financiar o
or¢camento aumentarao de forma constante, em consonédncia com as despesas do QFP. No entanto,
a dimensdo da margem disponivel abaixo do limite maximo dos recursos préprios (a "margem de manobra")

manter-se-a relativamente estavel, uma vez que as crescentes necessidades de receitas correspondem ao
crescimento nominal previsto da economia da UE.
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Anexo | — Resultados das previsoes®

* Todos os valores sdo expressos em milhares de milhées de euros e a pregos correntes, salvo indicagdo
em contrario. Alguns totais podem néo coincidir devido aos arredondamentos.

Quadro 1.1 — Previsées de longo prazo dos futuros fluxos de saida no
periodo 2023-2027 para o QFP

Ano 2023 2024 2025 2026 2027 Total

Limite maximo das

.l 182,7 184,3 187,9 179,7 185,4 919,9
autorizagoes

Limite maximo dos

pagamentos 168,6 168,9 172,2 175,7 179,2 864,5

Adicionalmente, ajustamento ao
abrigo do artigo 5.° do

Regulamento QFP (estimativa 0,0 L7 .7 1.8 42 9.4
para os anos futuros)

Autorizacbes (programadas)* 185,7 187,4 192,2 183,0 191,0 939,4
Pagamentos previstos* 166,3 158,0 176,3 182,8 193,9 877,3
dos quais, instrumentos 32 0.1 1.2 0.0 0.0 4.6

especiais™™
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Quadro 1.2 — Pagamentos relativos as autorizagées do QFP 2021-2027

Rubrica do QFP

2023

2024

2025

2026

2027

Total

1 Mercado unico, inovagao e

digital 15,5 18,2 21,0 22,2 22,8 99,8
2 Coesao, Resiliéncia e Valores 11,8 25,5 53,3 58,9 76,1 225,6
2.1 lColeséo econdmica, social e 54 16,9 44,0 48,1 63,0 177,4
territorial

2.2 Resiliéncia e Valores 6,4 8,5 9,3 10,8 13,1 48,2
3 Recursos Naturais e Ambiente 46,1 56,1 58,8 61,0 56,9 278,9
3.1 Despesas de mercado e 40,7 416 418 41,9 420 2081
pagamentos diretos

3.2 Ou_tros programas de recursos 54 14,5 17.0 19,1 14,9 70,8
naturais e ambiente

4 Migra_lgéo e Gestao das 24 38 44 47 48 20,1
Fronteiras

5 Seguranca e Defesa 0,9 1,8 1,9 2,3 2,3 9,2
6 Vizinhanga e Mundo 9,5 13,0 15,0 15,7 15,6 69,0
7 Administracao Publica Europeia 11,4 11,8 12,2 12,6 13,0 61,0
Instrumentos especiais 2,7 11 3,8
Total 100,3 130,3 167,8 177,4 191,6 767,4
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Quadro 1.3 — Pagamentos para a conclusao das autorizagdes anteriores
a 2021

Rubrica do QFP 2023 2024 2025 2026 2027 Total
1 Mercado unico, inovacao e digital 54 4.1 3,1 1,8 1,3 15,6
2 Coesao, Resiliéncia e Valores 44,0 18,0 1,3 1,2 0,2 64,6
fé:rig)?ie;éo econdmica, social e 437 17,7 1.2 1.1 0.2 63,9
2.2 Resiliéncia e Valores 0,3 0,3 0,1 0,1 0,0 0,7
3 Recursos Naturais e Ambiente 11,4 1,0 0,4 0,4 0,1 13,3
3.2 Ogtros programas de recursos 114 10 0.4 0.4 0.1 13.3
naturais e ambiente ’ ’ ’ ’ ’ ’
4 Migracao e Gestao das Fronteiras 0,7 0,5 0,1 0,0 0,0 1,3
5 Seguranca e Defesa 02 0,2 0,2 0,1 0,0 0,7
6 Vizinhanga e Mundo 4,2 3,9 3,5 1,9 0,7 14,2
Total 65,9 27,7 8,5 54 24 109,8

* O total das autorizagbes e dos pagamentos estimados inclui as dotagdes decorrentes do artigo 5.° do Regulamento
QFP e do artigo 15.° n.° 3, do Regulamento Financeiro. As margens néo afetadas ndo estdo incluidas.

** Os montantes dos instrumentos especiais abrangem a Reserva para a Solidariedade e as Ajudas de Emergéncia, o
Fundo Europeu de Ajustamento a Globalizagao, a Reserva de Ajustamento ao Brexit e o Instrumento de Flexibilidade.
Nos quadros subsequentes, os pagamentos relacionados com as mobilizagbes do Instrumento de Flexibilidade estao

incluidos nas respetivas rubricas.
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Quadro 2 — Anulagoes de autorizagoes previstas

Rubrica do QFP Conclusao QFP Total
1 Mercado unico, inovagao e digital 1,5 1,5 3,0
2 Coesao, Resiliéncia e Valores 0,7 1,0 1,7
2.1 Coesao econdmica, social e territorial 0,4 0,4 0,8
2.2 Resiliéncia e Valores 0,3 0,7 0,9
3 Recursos Naturais e Ambiente 0,8 0,8 1,5
2.rﬁbci)eur;[[:s programas de recursos naturais e 0.8 0.8 1,5
4 Migracao e Gestao das Fronteiras 0,3 0,5 0,8
5 Seguranca e Defesa 0,1 0,1 0,1
6 Vizinhanga e Mundo 0,1 0,3 0,4
Total 3,4 4,1 7,6
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Quadro 3 — Previsdes de longo prazo dos fluxos de saida relativos ao
NextGenerationEU

Programa 2023 2024 2025 2026 2027 Total
Horizonte Europa 1,8 1,3 0,4 0,1 0,0 3,5
Fundo InvestEU 1,2 1,2 1,0 1,2 0,0 4,7

Fundo Europeu de

Desenvolvimento Regional (FEDER) 10,0 3,5 1.1 0,0 0,0 14,6
Fundo Social Europeu (FSE) 55 6,2 2,4 0,0 0,0 14,1
Mecanismo de Recuperacao e 764 569 385 50,6 00 2224
Resiliéncia

Mecanismo de Protecao Civil da

Unidio (RescEU) 0,5 0,8 0,2 0,2 0,2 1,9
Fundo Europeu Agricola de

Desenvolvimento Rural (FEADER) 2.4 21 1.4 o7 00 6,6
Fundo para uma Transi¢ao Justa 0,2 2,4 4,0 4,1 0,0 10,7
Total 98,0 74,5 48,9 56,8 0,2 2784

Quadro 4 — Variacao do total das autorizagoes por liquidar de 2023 a
2027

Fonte Autorizagcdes Autorizagcoes Pagamentos Anulagdes de Autorizagcdes
por liquidar 2023-2027 2023-2027 autorizagcoes por liquidar

no inicio 2023-2027 no final
de 2023* de 2027
(estimativa)
QFP 259,8 939,4 877,3 7,6 3144
NGEU 165,4 113,0 278,4 0,0

Total 425,1 1052,5 1155,6 7,6 314,4

* As autorizagées por liquidar no inicio de 2022 incluem 3,3 mil milhées de EUR gerados por contribuigcbes de
paises terceiros para programas especificos do QFP 2014-2020, que ndo estdo incluidos no quadro.
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Quadro 5 — Previsées de longo prazo dos futuros fluxos de entrada do
orcamento da UE para o periodo 2023-2027

2023 2024 2025

Limite maximo dos

recursos proprios em % do

rendimento nacional bruto 2,00 % 2,00 % 2,00 % 2,00 % 2,00 % n.a.
da UE

dos quais, um aumento 0,60% 060% 060% 060% 0,60% n.a.

temporario para o NGEU

Limite maximo dos
recursos proprios,

, a 326,9 342,0 357,0 371,8 386,3 n.a.
expresso em milhares de
milhées de EUR*
dos quais, um aumento a 98,1 1026 1071  111,5 1159 n.a.

temporario para o NGEU

Montante liquido dos
recursos proprios b 21,6 22,6 23,6 24,6 25,6 118,0
tradicionais**

Contribuigdes nacionais*** c 132,6 127,7 148,4 155,1 165,5 729,4

Total dos recursos proprios d =b+c 154,2 150,4 172,0 179,7 191,2 847,4

dos quais, recursos proprios

relacionados com passivos d 1,0 2,1 2,7 3,7 50 14,5
do NGEU

Outras receitas (incluindo a

contribuigdo proviséria do e 12,1 7,6 4.3 3,1 2,7 29,8
Reino Unido)

TOTAL DE RECEITAS d+e 166,3 158,0 176,3 182,8 193,9 877,3

Margem disponivel abaixo
do limite maximo dos a-d 172,7 191,6 185,0 192,1 195,1 n.a.
recursos proprios

da qual, margem abaixo
do aumento temporario para a-d’ 97,0 100,5 104,4 107,8 110,9 n.a.
o NGEU

* Limite maximo dos recursos proprios — calculado com base nas previsbes econémicas da primavera de 2022 no que
respeita o rendimento nacional bruto da UE-27 para 2023-2027.

** Os recursos proprios tradicionais sdo estimados com base numa taxa de retengéo de 25 % para despesas de
cobranca.

*** As contribuigbes nacionais incluem o recurso proprio baseado no rendimento nacional bruto, o recurso proprio

baseado no imposto sobre o valor acrescentado objeto de reforma e o novo recurso préprio baseado nos residuos de
embalagens de plastico n&o reciclados.
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i Salvo indicacdo em contrario, todos os montantes constantes do relatério sdo expressos em precos
correntes.

i Regulamento (UE, Euratom) 2020/2093 do Conselho que estabelece o quadro financeiro plurianual para o
periodo de 2021 a 2027 (JO L 433-l de 22.12.2020, p. 11).

i Regulamento (UE) 2020/2094 do Conselho que cria um Instrumento de Recuperagédo da Unido Europeia
para apoiar a recuperagdo na sequéncia da crise da COVID-19 (JO L 433-1 de 22.12.2020, p. 23)
(«NextGenerationEU»).

v COM(2021) 343 de 30.6.2021.

v Regulamento (UE, Euratom) 2018/1046 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de julho de 2018,
relativo as disposigdes financeiras aplicaveis ao orgamento geral da Unido, que altera os Regulamentos
(UE) n.° 1296/2013, (UE) n.° 1301/2013, (UE) n.° 1303/2013, UE n.° 1304/2013, (UE) n.° 1309/2013, (UE)
n.° 1316/2013, (UE) n.°223/2014 e (UE) n.°283/2014, e a Decisdo n.°541/2014/UE, e revoga o
Regulamento (UE, Euratom) n.° 966/2012 (JO L 193 de 30.7.2018, p. 1).

vi COM(2022) 400 - junho de 2022.

Vil COM(2022) 80 final de 28.1.2022.

vii O artigo 5.° do Regulamento QFP prevé a afetagdo de dotagbes de autorizagdo e de pagamento
adicionais para uma lista predefinida de programas, num montante equivalente as receitas provenientes de

coimas aplicadas no dominio da concorréncia, conforme inscrito no orgamento do exercicio n-1, em
conformidade com o artigo 107.° do Regulamento Financeiro.

x O artigo 15.°, n.° 3, do Regulamento Financeiro prevé que as dotagdes de autorizagdo correspondentes
ao montante das anulagdes de autorizagdes relativas a projetos de investigagdo possam ser reconstituidas

em beneficio do programa de investigagdo a que os projetos pertencem ou do programa que lhe suceda no
contexto do processo orgamental.

X Decisdo (UE, Euratom) 2020/2053 do Conselho, de 14 de dezembro de 2020, relativa ao sistema de
recursos proprios da Unido Europeia e que revoga a Decisdo 2014/335/UE, Euratom (JO L 424 de
15.12.2020, p. 1).

X JO C 66-1 de 19.2.2019, p. 1.

xi COM(2021) 365 de 7.6.2021 e COM(2022) 266 de 7.6.2022.
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xii A titulo de referéncia, as previsdes de longo prazo de 2021 previam um atraso comparavel ao do periodo
2014-2020, quando cerca de metade dos montantes devidos no primeiro ano de execugéo teve de ser
adiada.

xv COM(2022) 231 final de 18.5.2022.
x COM(2022) 57 final de 15.2.2022.

xiCOM(2022) 46 de 8.2.2022.

il Regulamento (UE) 2021/1755 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 6 de outubro de 2021, que
estabelece a Reserva de Ajustamento ao Brexit (JO L 357 de 8.10.2021, p. 1).

il COM(2022) 109 final de 8.3.2022.
xx COM(2022) 242 final de 20.5.2022.

* Uma vez que o seu mecanismo de execugdo € orientado pela procura, ndo estdo disponiveis previsdes
para a componente empréstimo do Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia (& semelhanca de outros
instrumentos baseados em empréstimos executados fora do ambito do orgamento).

xi Com um Estado-Membro, os debates realizam-se com base num projeto de plano.

xii Regulamento (UE) 2022/613 do Parlamento Europeu e do Conselho de 12 de abril de 2022, que altera os
Regulamentos (UE) n.° 1303/2013 e (UE) n.° 223/2014 no que respeita ao aumento do pré-financiamento
proveniente de recursos da REACT-EU e ao estabelecimento de um custo unitario (JO L 115 de 13.4.2022,
p. 38).

xii Fundo para uma Transigdo Justa, Fundo Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural, Horizonte
Europa, Fundo InvestEU e Mecanismo de Protecao Civil da Unido (RescEU).

xiv COM(2021) 250 final de 14.4.2021.

v COM(2021) 570 final de 22.12.2021.

XV Anexo Il, parte b, do acordo interinstitucional entre o Parlamento Europeu, o Conselho da Uni&o
Europeia e a Comisséo Europeia sobre a disciplina orgamental, a cooperagdo em matéria orgamental e a
boa gestao financeira, bem como sobre os novos recursos préprios, incluindo um roteiro para a introdugao
de novos recursos préprios, Acordo interinstitucional, de 16 de dezembro de 2020, entre o Parlamento
Europeu, o Conselho da Unidao Europeia e a Comissao Europeia sobre a disciplina orgamental, a
cooperagdo em matéria orcamental e a boa gestao financeira, bem como sobre 0s novos recursos préprios,
incluindo um roteiro para a introdugéo de novos recursos préprios (JO L 433-1 de 22.12.2020, p. 28).
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xvii Decisdo (UE, Euratom) 2020/2053 do Conselho, de 14 de dezembro de 2020 (JO L 424 de 15.12.2020,
p. 1).

xvii Comissdo Europeia, Previsdes econdmicas da primavera de 2022: PrevisGes econdmicas da Comissao
Europeia. primavera de 2022 | Comiss&o Europeia (europa.eu),

(https://ec.europa.eu/info/publications/european-economic-forecast-spring-2022_en).

xix Sem prejuizo da introdugdo de novos recursos préprios com vista a cobrir os custos de reembolso e
juros do NextGenerationEU.
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