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ANALISE ANUAL DO CRESCIMENTO

ANEXO 2

RELATORIO MACROECONOMICO

As accoes dos Estados-Membros em 2011-2012 serdo fundamentais para evitar um cendrio de
«década perdida». As prioridades politicas, o seu calendario e o tipo de intervengao terdo de ser
decididos em fun¢do do contexto nacional e ter em conta, nomeadamente, os riscos para a
sustentabilidade orcamental e a necessidade de corrigir os desequilibrios excessivos. A tarefa
mais urgente € quebrar o circulo vicioso de endividamento insustentivel, perturbagdes nos
mercados financeiros e fraco crescimento econdmico em que se encerraram alguns Estados-
Membros. Embora os projectos relativos aos programas nacionais de reforma (PNR),
apresentados em Novembro salientem a urgéncia de abordar os desafios macroecondomicos de
forma integrada, nem sempre propdem respostas politicas adequadas para lhes fazer face.

Por conseguinte, o presente documento pretende identificar as medidas com maior potencial para
despoletar efeitos macroecondmicos positivos € que poderiam ser aplicadas pelos Estados-
Membros nos proximos dois anos. A primeira sec¢do define o contexto a luz dos desequilibrios e
fragilidades surgidos antes da crise e tendo em conta o impacto da pior crise econdmica desde a
grande depressdo dos anos 30 no século passado. A segunda sec¢do incide na necessidade de
reconduzir as finangas publicas para uma trajectéria de sustentabilidade. A terceira sec¢dao aborda
a forma de resolver rapidamente os problemas do sector financeiro. A ultima sec¢do realca a
urgéncia de reformas estruturais, a fim de corrigir os desequilibrios macroeconémicos e relangar
os motores do crescimento.

1. A EUROPA ATRAVESSA UM PERIODO ESPECIALMENTE DIFiCIL

A economia Europeia esta a sair lentamente da pior recessio das ultimas décadas. A crise
econdmica traduziu-se numa forte quebra da actividade econdomica na UE, juntamente com a
perda de milhdes de postos de trabalho e elevados custos humanos. As deficiéncias estruturais
anteriores a crise, que nao foram devidamente corrigidas, tornaram-se ainda mais presentes.

A Unido ja era afectada por deficiéncias estruturais antes da crise.

Embora a Unido Europeia seja uma zona rica, nos ultimos dez anos, o seu crescimento
economico foi fraco comparativamente aos padrdes internacionais (ver grafico 1). O PIB da
UE-27 per capita, ¢ muito superior a média do G20, mas bastante inferior ao de muitos paises da
OCDE nao pertencentes a EU e ao da OCDE no seu conjunto. Ao mesmo tempo, desde 2000 que
o seu crescimento tem sido muito decepcionante, inferior a todas as economias desenvolvidas,
com a exclusdo do Japdo, e claramente abaixo da maior parte das economias emergentes. Isso
significa que tem vindo a aumentar o fosso em relagdo as outras economias desenvolvidas. Dado
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que a recuperacdo ndo pode explicar a diferenca, o fraco desempenho da UE em termos de
crescimento tem a ver com deficiéncias estruturais. Se olharmos para além dos indicadores do
tipo PIB pouco animadores, esta panoramica ¢ atenuada por outros elementos mais positivos em
termos de niveis de vida, tais como diferengas de rendimentos relativamente reduzidas, esperanca
de vida elevada e niveis relativamente altos de desempenho ambiental (por exemplo, aferidos
pelas emissoes de CO; por unidade de producao).

Varios «estrangulamentos» travaram o crescimento na UE ao longo da ultima década. Os
padrdes de crescimento revelam que, antes da crise (2001-2007), a produtividade do trabalho foi
o principal motor do crescimento, enquanto a utilizagdo da mao-de-obra e o aumento da
populagdo em idade activa s6 representaram cerca de um quarto do crescimento total. Em
particular, a diminuicdo da taxa de participagdo no mercado de trabalho dos jovens e dos
individuos na faixa etdria mais produtiva, assim como uma redugdo do ntimero de horas
trabalhadas por pessoa travaram o crescimento da UE-27 (ver grafico 2). A crise veio agravar
este cenario, dando origem a uma contrac¢do do PIB, com um forte aumento da taxa de
desemprego e uma queda acentuada da produtividade total dos factores (PTF), devido sobretudo
a forte diminuicao da taxa de utilizacao das capacidades. A UE e a area do euro estdo claramente
atras dos EUA e do Japdo no que se refere tanto aos niveis da PTF como da taxa de utilizagao da
mao-de-obra. Por ultimo, a diferenca faz-se especialmente sentir em ambos os extremos do
espectro etario, tal como patente na diferenga das taxas de emprego (ver grafico 3).

Grafico 1: Nivel e crescimento do PIB

PIB per capita (diferencial em % na UE27 em termos de PPC)

rrrrr
. =T T T T T T ]

-00

Noruega EFTA  HongKong  Austrélia EUA Suica Canads  AreadoEwo  OCDE Japio EU27 Coreia Ardbia Rissia  Argentina  México Tuquia 620 Brasi AfricadoSu  China BRICS Indonésia india
Saudita

Crescimento economico médio em 2000-2010

Crescimento médio do PIB na UE em 2000-2010

Noruega EFTA HongKong  Australia EUA Suiga Canads  Areado Ewo OCDE Japdo. EU-27 Coreia  ArdbiaSaudita  Rissia Argentina México Turquia G20 Brasil Africado Sul China BRICS Indonésia India



PT

Grafico 2: Decomposi¢io do crescimento do PIB Grafico 3: Taxa de emprego

Taxa de emprego da populagdo entre os 20 e os 64 anos
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Grafico 4: Despesas primarias/ crescimento do PIB real

Taxas médias de crescimento 2003-2007
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Nota: Os Estados-Membros estdo ordenados em fungdo da diferenga entre o crescimento das despesas
primarias e o crescimento médio do PIB real.
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Nos anos que antecederam a crise, varios Estados-Membros da UE afastaram-se dos
principios de base de uma politica orcamental prudente. O elevado volume de receitas
suplementares gerado pela expansdao econémica em 2003-2007 s6 foi parcialmente utilizado para
acelerar o ajustamento orgamental. Uma parte ndo negligenciavel destas receitas serviu para
aumentar as despesas. A taxa de crescimento da despesa primaria foi superior a taxa média do
crescimento econdmico em doze Estados-Membros da UE durante o periodo favoravel que
antecedeu a crise (2003-2007), com uma ampla margem em alguns casos (ver grafico 4). A
insustentabilidade destas politicas tornou-se visivel com o eclodir da crise, quando o colapso das
receitas publicas revelou subitamente situacdes or¢amentais subjacentes vulneraveis, registando-
se, em numerosos casos, pouca ou nenhuma margem de manobra para dar resposta a contrac¢ao
econdmica.

Durante os dez anos que antecederam a crise, os desequilibrios macroeconémicos na UE
também aumentaram substancialmente. Alguns Estados-Membros acumularam consideraveis
desequilibrios internos. Este aspecto reflectiu-se na forte divergéncia entre as contas correntes €
na evolugdo da competitividade, ilustrado no grafico 5 para a area do euro. Além disso, alguns
Estados-Membros da area do euro registaram uma perda preocupante das quotas de mercado no
sector da exportagdo. Os desequilibrios externos foram agravados por medidas salariais
desajustadas face a evolugdo da produtividade, pelo crescimento excessivo do crédito no sector
privado, pelas bolhas especulativas no sector imobilidrio, assim como por fragilidades estruturais

. 1
da procura interna .

Gréfico 5: Evolu¢ao da competitividade dos precos em relacio ao resto da drea do euro

(indices; 1998 = 100, os aumentos representam uma perda de competitividade)
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Ver relatério da Comissdo Europeia intitulado Surveillance of intra-euro-area competitiveness and
imbalances, Economia Europeia 1/2010.
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Impacto da crise na economia real e no emprego
Grafico 6: PIB e emprego

(primeiro trimestre de 2008=100)
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Fontes: Eurostat; ECFIN, previsoes do Outono

Nota: as previsoes relativas ao emprego — so disponiveis anualmente — foram interpoladas linearmente para obter
um perfil trimestral.

A profunda contraccio do PIB anulou em média quatro anos de crescimento. A perda de
producdo, em 2008 e 2009, fez recuar o PIB da UE para o nivel de 2006. De acordo com as
previsoes do Outono de 2010 dos servicos da Comissdo (grafico 6), s6 no segundo trimestre de
2012 ¢ que a UE devera recuperar o nivel de produgdo registado no primeiro trimestre de 2008 —
altura em que a crise comecgou a atingir a economia real. Até¢ ao final de 2011, prevé-se que
apenas 10 Estados-Membros recuperem ou ultrapassem os niveis de producdo de 2008. Até ao
final de 2012, onze Estados-Membros deverdo ainda apresentar niveis de producgao inferiores aos
de antes da crise. Até ao final de 2012, o emprego deverd ainda manter-se aquém do nivel
anterior a crise (em mais de 1%).

A crise teve elevados custos sociais na Europa com um aumento drastico do desemprego.
Em 2008, os desempregados representavam 7% da mao-de-obra na UE-27. Em 2010,
representavam quase 10%, com a perspectiva de a taxa de desemprego continuar acima dos 9%,
em 2012, tal como se pode observar no grafico 7. A taxa de desemprego ¢ particularmente
elevada, superior a 12%, na Estonia, Irlanda, Grécia, Leténia, Litudnia, Eslovadquia e Espanha. O
desemprego de longa duracdo — desempregados ha mais de um ano - aumentou fortemente e
representa actualmente cerca de 40% do desemprego total na UE, o que vem aumentar o risco de
exclusdo prolongada do mercado de trabalho. A taxa de desemprego ¢é particularmente elevada
nos trabalhadores pouco qualificadas, migrantes e jovens. Em mais de metade dos Estados-
Membros, o desemprego nos jovens € superior a 20%, chegando mesmo aos 42% em Espanha.
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Grafico 7: Taxas de desemprego real e estrutural na UE27

(primeiro trimestre de 2008=100)
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A crise provocou uma nova descida do crescimento potencial devido a forte subida do
desemprego estrutural e a acentuada queda da taxa de investimento. Espera-se que o
crescimento do produto potencial na UE-27 seja especialmente baixo (1,1%) durante o periodo
em andlise (2010-2012), quer devido ao reduzido crescimento de produtividade quer devido a
fraca taxa de utilizacdo da mao-de-obra. Esta situacdo faz-se sentir ainda mais no area do euro,
com padrdes globalmente semelhantes, mas mais acentuados. A menor taxa de utilizagdo de mao-
de-obra esta relacionada com o aumento significativo da NAWRU (non-accelerating-wage rate of
unemployment = taxa de desemprego compativel com uma subida constante dos salérios), (ver
grafico 7), mas também com uma nova redu¢ao do nimero médio de horas de trabalho anuais por
trabalhador e a contrac¢do da populacdo activa. O crescimento potencial sera igualmente afectado
pelo abrandamento na acumulagdo de capitais, resultante de taxas de investimento historicamente
baixas na sequéncia da crise, e pela lentiddo do crescimento da produtividade total dos factores
que recupera gradualmente, mas apenas para regressar a trajectoria ja pouco dinamica do periodo
prévio a crise.

Agravamento dos desequilibrios orcamentais e lenta reducio dos desequilibrios
macroeconomicos

Grafico 8: Divida publica em 2008 e crescimento previsto da divida em 2008-2012
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Fontes: ECFIN, previsoes do Outono
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A crise teve graves repercussoes nas financas publicas da area do euro e na UE em geral.
Num curto periodo de tempo, os racios da divida publica/PIB aumentaram exponencialmente, na
quase totalidade dos Estados-Membros, anulando os ligeiros progressos alcancados nos anos
anteriores a crise (ver grafico 8). No final de 2010, a divida publica bruta devera ter aumentado
para cerca de 84% do PIB na area do euro e cerca de 79% do PIB na UE, cerca de 20 pontos
percentuais acima dos niveis de 2007. Sem alteragdo das politicas, a tendéncia ascendente devera
prosseguir.

Esta acentuada deterioracio das financas publicas resulta de uma diminuicao das receitas e
do aumento da pressiao sobre as despesas, assim como de medidas de relancamento
discricionarias. As financas publicas em alguns Estados-Membros tinham-se tornado
dependentes de fontes de receita extremamente ciclicas ou conjunturais, o que contribuiu para
uma forte quebra das receitas publicas, num contexto de acentuada contrac¢do da actividade
econdmica, muito embora as despesas das administragdes publicas se tenham mantido, em geral,
nos niveis previamente definidos. Os Estados-Membros permitiram que os seus estabilizadores
automaticos funcionassem plenamente, o que ajudou a atenuar o impacto da crise mundial na
economia real. No entanto, como esta estratégia nao foi suficiente para travar a quebra da procura
e evitar o risco de colapso dos sistemas financeiros, a maioria dos governos da UE também
aplicou medidas orcamentais discricionarias no ambito do Plano de Relangamento da Economia
Europeia, langado pela Comissdo Europeia em Dezembro de 2008.

Estas novas pressdes vém juntar-se aos efeitos negativos do envelhecimento da populacao
sobre as financas publicas. Estes efeitos eram esperados ha muito e, caso ndo sejam adoptadas
reformas em breve, irdo gerar importantes encargos orcamentais, a longo prazo, que agravarao
ainda mais a ja fragil situacdo orcamental. Num cenario de politicas inalteradas, o apoio publico
aos idosos em termos de pensdes e outras prestagdes relacionadas com o envelhecimento
(cuidados de saude e cuidados prolongados) devera aumentar cerca de 4 '4 pontos percentuais do
PIB da UE nos proximos 50 anos. Em cerca de um terco dos Estados-Membros, o aumento das
despesas publicas relacionadas com o envelhecimento ird provavelmente exceder 7 pontos
percentuais do PIB.

A crise sO0 corrigiu parcial e temporariamente os importantes desequilibrios
macroeconomicos ja existentes em muitos Estados-Membros. Dado que a actual recessao
reduziu o excesso de procura e eliminou ou limitou alguns factores de divergéncia (ou seja,
bolhas especulativas no mercado imobilidrio e expansdo do crédito), os défices da balanca
corrente diminuiram. No entanto, os desequilibrios dessas balancas continuam significativos, em
especial na area do euro e ndo se prevé uma inversao rapida da situacdo, como se pode observar
no grafico 9. O grafico 10 mostra que o Estados-Membros cuja balanga de bens e servigos era
largamente deficitaria ou excedentaria no inicio da crise continuavam, de um modo geral, na
mesma situacdo dois anos mais tarde, aquando da retoma econdmica, o que reflecte, em parte,
fragilidades estruturais, tais como deficiéncias na procura interna, nos paises excedentarios, € a
fraca competitividade pelos pregos e custos, frequentemente associada a elevados niveis de
endividamento, nos paises deficitarios.



Grafico 9: Decomposicio das Grafico 10: Balancas de bens e servicos e perspectivas de
balancas correntes da area do evolucao até 2010
euro, (Valores positivos = excedente; (valores negativos = défice; em % do PIB)
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Fontes: ECFIN, previsoes do Outono  Nota: Os Estados-Membros da area do euro sdo identificados como paises
excedentarios ou deficitarios com base na situagdo da sua balanca
corrente em 2006.

Necessidade de respostas politicas diferentes consoante os Estados-Membros

Gréfico 11: Situacdes de partida diferentes em 2010
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Fonte: ECFIN, previsoes do Outono

*O défice externo traduz-se pela necessidade liquida de financiamento em relagdo ao resto do mundo (balanc¢as
correntes + movimentos de capital). Este conceito mostra a varia¢do anual do endividamento externo.

* *As importagoes liquidas de bens e servicos, também conhecidas por «défice da balanca de bens e servigosy, sdo
directamente influenciadas pela competitividade em termos de precos. Para o Luxemburgo, este valor ¢ superior a

30% do PIB, fora dos limites do grdfico.

Observa-se uma grande disparidade entre os Estados-Membros no que respeita as suas
situagdes orcamentais e externas, o que exige medidas diferenciadas. No grafico 11, pode
observar-se a titulo meramente ilustrativo, e utilizando diferentes indicadores, que alguns
Estados-Membros enfrentam desafios prementes, especialmente em termos de ajustamento da
situagdo insustentavel das suas finangas publicas e de correc¢do dos desequilibrios externos. Por
conseguinte, uma abordagem uniforme seria ineficaz e as prioridades dos Estados-Membros em
2011-2012 terdao de ser definidas em fungdo dos riscos que pesam sobre a sustentabilidade
orcamental e a necessidade de corrigir os desequilibrios. Os Estados-Membros com grandes
desequilibrios orgamentais e/ou macroecondmicos estdo mais limitados nas suas opcdes €
deverao, prioritariamente, corrigir os desequilibrios existentes. Os Estados-Membros sem grandes
problemas macroeconémicos nem riscos eminentes deverdo visar o reforco dos motores de
crescimento a longo prazo, prevenindo simultaneamente o aparecimento de futuros
desequilibrios.
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2. CONTROLO DA DiVIDA PUBLICA, ATRAVES DE UMA CONSOLIDACAO ORCAMENTAL
RIGOROSA E DURADOURA

A necessidade de consolidacdo é urgente

Grafico 12: Défices estruturais e OMP

(% do PIB)

Défice estrutural 2010 = OMT

Embora a crise tenha afectado os orcamentos de todos os Estados-Membros, a situacido
efectiva das financas publicas varia significativamente consoante os paises. Tal como se pode
observar no grafico 12, em doze Estados-Membros, a disparidade entre o défice estrutural
(corrigido de variagdes ciclicas e liquido de medidas extraordinarias) e o objectivo orgamental de
médio prazo € notdria (mais de 5 pontos percentuais de PIB). Os Estados-Membros que seguiram
uma politica orcamental mais prudente, antes desta recessdo econdmica sem precedentes,
encontram-se numa situagdo relativamente melhor, possuindo uma maior margem de manobra
or¢amental para combater os efeitos da recessdo e, por conseguinte, registaram menores
desequilibrios or¢amentais durante a crise.

O abandono progressivo das medidas discricionarias de relancamento orcamental
adoptadas durante a crise nlo sera suficiente para restabelecer a viabilidade a longo prazo
das financ¢as publicas. O racio divida/PIB nao s6 serd agravado pela acumulagdo de défices
publicos, mas também pelos passivos implicitos decorrentes do envelhecimento da populacao e
pela lentiddo do crescimento a médio prazo da area do euro e da UE em geral. Além disso, os
racios da divida publica na UE atingiram niveis a partir dos quais a contrac¢do de novos
empréstimos pelo Estado funciona como travdo ao crescimento economico em vez de o
incentivar. O servi¢o da divida, especialmente se for elevada, conduz a um agravamento dos
impostos passivel de provocar distor¢des, exclui as despesas publicas produtivas, devido ao
crescimento das despesas com juros ou produz mesmo ambos os efeitos. O aumento suplementar
da divida ¢ igualmente susceptivel de aumentar os prémios de risco das obrigagdes do Estado,
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agravando os encargos com o servi¢o da divida, dando origem a uma dinadmica insustentavel e,
em ultima andlise, langando dividas nos mercados financeiros sobre a solvéncia dos paises.

Os esforcos de ajustamento para recolocar as financas publicas numa trajectoria
sustentavel sio muito importantes e devem ser complementados por politicas de incentivo
ao crescimento. Basta uma simples simulagdo para perceber que a melhoria anual do saldo
orcamental estrutural de 0,5% do PIB — o padrdo de referéncia tradicional no quadro das
disposi¢des do Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC) - seria claramente insuficiente em
muitos Estados-Membros para, num futuro previsivel, reconduzir o racio da divida/ PIB para
perto do limiar de referéncia de 60% do PIB, consagrado no Tratado, (ver grafico 13). S6 com
correcgdes orcamentais anuais iguais ou superiores a 1% do PIB se colocariam os niveis da
divida publica, em percentagem do PIB, numa trajectdria descendente firme nas duas proximas
décadas. Contudo, embora a consolidacdo orgamental seja absolutamente indispensavel, podera
ndo ser suficiente para inverter a espiral da divida de forma répida e duradoura. E fundamental
um crescimento do produto mais robusto para aumentar as receitas fiscais e reduzir as despesas
relacionadas com o desemprego, diminuindo automaticamente o nivel da divida, expressa em
percentagem do PIB.

Grafico 13: Projeccdes da divida piblica na UE
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Nota: As projecgdes pressupdem um dado ritmo de consolidagdo para cada Estado-Membro até cumprir o seu
objectivo orcamental de médio prazo (OMP).

Neste contexto, os responsaveis pela politica orcamental da UE enfrentam um duplo desafio
enorme: restabelecer a sustentabilidade a longo prazo das finangas publicas, protegendo ou
apoiando simultaneamente a curto prazo o crescimento econdmico € o emprego. Nas actuais
circunstancias, ha razdes para crer que o saneamento das finangas publicas terd um impacto
positivo no crescimento econémico a médio prazo. Atrasar o processo de ajustamento orcamental
s6 iria prolongar e agravar o problema, comprometendo seriamente a nossa capacidade de decidir
o nosso futuro, e hipotecar fortemente as proximas geracoes.
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Embora o grau de urgéncia nio seja o0 mesmo em todos os Estados-Membros, a
consolidacio continua a ser uma das principais prioridades politicas para todos. Em 2010, a
politica orcamental continuou a apoiar a procura agregada na UE e na area do euro. Atendendo as
previsoes de uma aceleragao gradual da recuperagdo econdmica nos proximos anos, ¢ chegado o
momento de reorientar as politicas. Os Estados-Membros com importantes défices or¢amentais
estruturais ou racios divida publica/PIB muito elevados devem concentrar os seus esforgos de
ajustamento em 2011-12. Devera ser este o caso nos Estados-Membros com sérias dificuldades
financeiras: alguns Estados-Membros, como a Grécia e a Irlanda, terdo de intensificar os seus
esforcos de ajustamento em ambos os anos, enquanto Espanha e Portugal apenas o fardo em
2012.

Principais ingredientes para uma consolidagdo duradoura e promotora de crescimento

A historia é rica em exemplos de consolida¢des orcamentais com efeitos positivos duradouro
sobre as financas publicas e impacto favoravel no crescimento econémico. As licdes do
passado pdoem em destaque cinco factores inter-relacionados relativos a defini¢do das politicas
orcamentais: a composi¢do do ajustamento or¢camental, a credibilidade da estratégia adoptada, o
contexto institucional, as iniciativas politicas complementares e a partilha das responsabilidades
por toda a sociedade.

(1) Composi¢do do ajustamento or¢amental: o factor mais importante que determina o éxito
ou o fracasso da consolidacdo orcamental ¢ a composi¢do do ajustamento. As correccdes
do lado das despesas, em especial das despesas correntes primdrias, sdo mais susceptiveis
de gerar uma melhoria duradoura das financas publicas de ter um menor impacto a curto
prazo, por vezes mesmo positivo, sobre o crescimento econdmico do que as correc¢oes
com base nas receitas. A conten¢do do aumento das despesas provoca menos distor¢des
no crescimento do que o aumento da carga fiscal, ja elevada na UE, embora com grandes
variagoes entre os Estados-Membros. Em termos de credibilidade, os cortes na despesa
demonstram um empenhamento mais firme dos governos em prosseguir os esforcos de
consolidacdo. Embora o aumento das receitas e os cortes das despesas de investimento
possam ser mais faceis de aplicar do ponto de vista politico, t€ém contudo repercussdes nas
perspectivas de crescimento a médio e longo prazo, sendo muitas vezes abandonados ao
longo do tempo. Em muitos Estados-Membros, o controlo das despesas tera de ser
apoiado por medidas de aumento das receitas. Importa também dar especial atencdo a
qualidade da fiscalidade, praticando uma cobranca eficaz e minimizando o impacto
negativo no crescimento econdmico, tendo simultaneamente em conta as premissas de
equidade. E preferivel alargar as bases tributarias, por exemplo através da supressio de
isengdes fiscais ou créditos fiscais prejudiciais, do que aumentar as taxas de imposto.
Algumas das actuais despesas fiscais poderdo ndo ter uma fundamentacdo econdémica
solida ou proporcionar incentivos que ndo respeitam os seus objectivos iniciais. Os
impostos sobre o imobiliario sdo os que provocam menos distor¢des, seguidos dos
impostos sobre o consumo, incluindo os relacionados com o ambiente, enquanto o0s
impostos sobre os rendimentos das pessoas singulares e os impostos sobre as sociedades
poderdo ser mais prejudiciais para o crescimento.
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(2) Credibilidade da estratégia: a execugdo de planos convincentes e crediveis poderd
antecipar uma diminui¢do das taxas de juro reais e da carga fiscal para as familias e as
empresas, o que favorece as despesas de consumo e de investimento respectivamente. Na
pratica, a credibilidade de um plano de ajustamento plurianual pode ser refor¢ada pela
instauragdo prévia de legislagdo que estabeleca um roteiro de medidas sucessivas,
juridicamente vinculativas, que contribuam para o ajustamento plurianual previsto

(3)  Institui¢oes orcamentais: o &xito do processo de consolidacdo or¢amental depende
também da capacidade das autoridades para aplicar eficazmente as medidas acordadas,
através dos quadros orcamentais nacionais adequados. A qualidade das disposicdes
institucionais e processuais que regem as politicas orcamentais, tais como as regras
orcamentais e os quadros or¢amentais plurianuais, influenciam a capacidade dos governos
para elaborar e aplicar eficazmente programas de consolidagdao orcamental, sem levantar
demasiadas fricgdes politicas e econdmicas.

(4) Medidas de acompanhamento: as politicas or¢gamentais estdo normalmente interligadas
com outros instrumentos de politica econémica. E também este o caso da consolidagdo
or¢amental. A execucdo complementar de reformas estruturais aumentara as
probabilidades de uma correc¢do orcamental duradoura, protegendo igualmente o
crescimento econdmico a curto prazo. As reformas estruturais facilitam a consolidacao
orcamental quer directamente, gragas a um nivelamento ou limitacdo das tendéncias em
matéria de despesas, quer indirectamente, ao melhorar o funcionamento dos mercados, o
que, em ultima analise, apoia a actividade econdmica. Na realidade, sdo as reformas
estruturais que conferem e asseguram o cardcter duradouro do ajustamento or¢amental.
Algumas reformas estruturais, nomeadamente as reformas dos sistemas de pensdes,
podem ter efeitos positivos nas finangas publicas, ja a médio prazo, através da reducao das
despesas e do aumento da oferta de mao-de-obra.

(5) Um ajustamento or¢amental socialmente equilibrado: garantir orcamentos publicos
solidos ¢ uma condicdo necessdria para evitar o crescimento descontrolado da divida
publica, o que poderia comprometer o futuro dos nossos sistemas de seguranca social. A
fim de obter a indispensavel aceitag¢do politica, o 6nus do ajustamento deve ser repartido
equitativamente por toda a sociedade. Os ajustamentos que favorecem determinado sector
da sociedade sdo susceptiveis de ser abandonados & minima alterac¢do da classe dirigente,
pondo em perigo a sustentabilidade do ajustamento orcamental.

Prioridades politicas

Para fazer face aos desafios supra, ha que empreender em 2011-2012 acg¢des nos seguintes
dominios :

e A nivel da UE, as propostas legislativas para refor¢car a governagdo econémica devem ser
adoptadas pelos co-legisladores segundo o procedimento legislativo acelerado.

* A consolidac¢io em todos os Estados-Membros da Unido Europeia deve imperativamente
iniciar-se — ou continuar - em 2011. O ritmo previsto para a consolidagdo or¢camental deve
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ser ambicioso e ir muito além do valor de referéncia de 0,5% do PIB por ano, em termos
estruturais, na maior parte dos Estados-Membros. Os Estados-Membros com grandes défices
orcamentais estruturais e niveis muito elevados de divida publica ou que se confrontam com
uma situacdo financeira muito dificil devem concentrar os seus esfor¢os em 2011. Se o
crescimento econdmico ou as receitas forem superiores ao previsto, hd que acelerar a
consolidagdo orcamental.

Os Estados-Membros objecto de procedimento relativo aos défices excessivos devem
definir a trajectoria das despesas e as medidas gerais que tencionam adoptar para por
termo a sua situacio de défice excessivo.

Todos os Estados-Membros devem, em primeiro lugar, ajustar as despesas publicas,
preservando, simultaneamente, as despesas promotoras do crescimento, por exemplo, no
dominio das infra-estruturas publicas, educacdo, investigagdo e inovagdo. Todos os Estados-
Membros, em especial os que sdo objecto do procedimento relativo aos défices excessivos,
devem prosseguir politicas or¢amentais prudentes, mantendo o crescimento das despesas
publicas claramente abaixo do ritmo de crescimento a médio prazo do seu PIB. Estas medidas
devem ser complementadas por esfor¢os para melhorar a relacdo custo-eficacia das despesas
publicas. No caso de necessidades urgentes de ajustamento, ha que reduzir a despesa. Todos
os Estados-Membros tém de demonstrar que os seus programas de estabilidade ou de
convergéncia assentam em previsoes prudentes de crescimento e de receitas.

Se for necessario recorrer a um aumento de impostos, ha que reduzir ao minimo as
distor¢des econdmicas. Independentemente do nivel da carga fiscal global, os sistemas fiscais
devem ser revistos, a fim de os tornar mais favordveis ao crescimento, a0 emprego € ao
ambiente, por exemplo através de «reformas fiscais ecoldgicas» que consistem em aumentar
os impostos ambientais, reduzindo, ao mesmo tempo, outros impostos com efeitos de
distorcio. E preferivel alargar a base tributavel a aumentar os impostos.

As reformas dos sistemas de pensdes destinadas, nomeadamente, a aumentar a idade
efectiva da reforma, deverio ser adoptadas e aplicadas no mais breve prazo. Isto
assegurard a sustentabilidade das finangas publicas e conduzira a um aumento da populagdo
activa. Os sistemas de saude t€ém de ser rigorosamente controlados e, se necessario, objecto de
reforma, a fim de assegurar uma maior eficiéncia dos custos e reforcar a sua sustentabilidade,
tendo especialmente em conta o envelhecimento das populacdes.

Os Estados-Membros siao incentivados a melhorar os seus quadros orcamentais, no que
respeita aos sistemas nacionais de contabilidade publica e estatisticas, previsdes
macroeconémicas € orcamentais, regras orcamentais numéricas, quadros orcamentais de
médio prazo, transparéncia das finangas publicas e cardcter exaustivo dos quadros
orgamentais.
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3. SANAR RAPIDAMENTE O SECTOR FINANCEIRO RECOLOCANDO-O NA VIA DA RETOMA
Grafico 14: Empréstimos bancarios na UE
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Fonte: BCE

Observa-se uma forte correlacio entre uma expansido saudavel do crédito e o
desenvolvimento economico sustentado. Desde o eclodir da crise financeira, o crescimento do
crédito tem sido pouco dinamico, nomeadamente em matéria de concessdo de empréstimos as
empresas, dado que os bancos endureceram as condi¢des de acesso ao crédito e a procura de
financiamento pelas empresas diminuiu, face as reduzidas perspectivas econdmicas. Desde o
inicio de 2010, regista-se uma certa retoma na actividade de concessdo de empréstimos,
paralelamente a uma timida recuperagdo (ver grafico 14). O inquérito do BCE sobre o crédito
bancério, de Outubro de 2010, mostra que os bancos deixaram de endurecer o acesso ao crédito
por parte das empresas, prevendo-se uma flexibilizagdo das regras para as familias. Todavia, as
condi¢des de empréstimo nao sdo compativeis com uma forte retoma econdmica, nomeadamente,
no que se refere aos empréstimos a sociedades nao financeiras (ver quadro em anexo).

A recuperagdo dos balangos dos bancos ¢ essencial para melhorar a relagdo custo/eficiéncia,
restaurar a competitividade e regressar as condi¢des normais de concessdao de empréstimo. No
entanto, num contexto marcado por uma retoma lenta, uma elevada exposicdo ao sector
imobiliario e tensdes no mercado da divida soberana, as perspectivas de rentabilidade para os
bancos sdo incertas. O efeito de retorno negativo da economia real para o sector financeiro foi
acentuado em alguns Estados-Membros pelo elevado endividamento das familias e das
sociedades ndo financeiras. Por conseguinte, o crédito mal parado aumentou consideravelmente e
poderd agravar-se num futuro proximo (grafico 15). Recentemente, a situagcdo global do sector
bancério registou algumas melhorias, com lucros mais elevados e um reforgo das reservas de
fundos préprios, embora, em alguns casos, tal se deva a injec¢des de capital por parte dos
governos.
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O rapido abandono dos apoios publicos aos bancos evitara possiveis distor¢oes da
concorréncia no sector financeiro. Em mais de metade dos Estados-Membros, o apoio dos
governos excedeu 5% do PIB e incluiu injec¢des de capital, intervengdes a nivel da liquidez,
resgate de activos depreciados e garantias (ver grafico 16). Ja foi iniciada a estratégia de
abandono do apoio publico aos bancos, embora mantendo uma margem de flexibilidade para
responder a eventuais problemas de estabilidade macrofinanceira. H4 que ter em conta os efeitos
transfronteiras das intervengdes publicas, em virtude do elevado nivel de integrac¢do financeira na
Unido Europeia, patente na percentagem dos activos estrangeiros do sector bancario, superior a
50% do PIB em muitos Estados-Membros (ver grafico 14).

Grafico 15: Empréstimos improdutivos na UE Grafico 16: Intervencdes publicas no

sector bancario da UE
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Fonte: BCE e FMI Fonte: Servicos da Comissdo (Janeiro de 2010).

A confiang¢a no sector bancario é condicio indispensavel para a manutencio da estabilidade
financeira. Uma das formas de manter a confianga na rapidez das estratégias para a saida da crise
¢ o teste de resisténcia. O objectivo consiste em avaliar a capacidade de resisténcia do sector
bancario a situagdes pouco provaveis, mas de grande impacto. Trata-se de avaliar a sensibilidade
da reserva de fundos proprios a condi¢des econdmicas e financeiras adversas. Com base em
pressupostos rigorosos, o proximo exercicio de testes de resisténcia dos bancos, a realizar a
escala da UE, terd lugar em 2011. Os resultados do proximo exercicio estardo disponiveis a partir
de Junho de 2011. Neste contexto, ¢ crucial a cooperacdo entre 0s supervisores nacionais € as
autoridades da UE, bem como uma comunicagdo clara e transparente dos resultados e suas
implicagdes.
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Grafico 17: Activos estrangeiros dos bancos  Grafico 18: Activos totais do sector bancario
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A recente crise veio expor uma clara lacuna no enquadramento regulamentar comunitario
para o sector bancario e reforcar a necessidade de accio a nivel da UE. O grau de
interligacdo das instituicdes bancdrias e financeiras em todos os Estados-Membros da UE — e
com paises terceiros — sublinha a importancia de acompanhar a evolu¢do do sector financeiro
num contexto internacional. A dimensao dos activos do sector bancario, em percentagem do PIB,
revela a especial vulnerabilidade de alguns Estados-Membros no caso de crise sistémica e as
insuficiéncias manifestas dos meios or¢amentais para enfrentar graves perturbacdes financeiras
(grafico 18). Por conseguinte, o quadro regulamentar e de supervisao a nivel da UE foi reforgado
e devera ser rapidamente concluido. Em Outubro de 2010, a Comissdo expds os objectivos do
quadro juridico para a gestdo de crises no sector financeiro, que serdo propostos na Primavera de
2011. O principal objectivo consiste em permitir que um banco entre em situagdo de faléncia—
independentemente da sua dimensdo — assegurando simultaneamente a continuidade dos servigos
bancarios essenciais, minimizando o impacto dessa faléncia no sistema financeiro e evitando
custos para os contribuintes. Esta abordagem ¢ indispensavel para evitar os «riscos moraisy»
resultantes da percep¢ao de que alguns bancos sao demasiado importantes para «desapareceremy.
Tratar-se-a alids, ndo s6 de dotar as autoridades de instrumentos comuns e eficazes ¢
competéncias que lhes permitam combater uma crise bancéria, como também de assegurar uma
cooperacao harmoniosa entre os Estados-Membros e as instituigdes da Unido Europeia, antes e
durante uma crise.

Sera estabelecido pelos Estados-Membros da area do euro, um «mecanismo europeu de
estabilidade» permanente, a fim de salvaguardar a estabilidade financeira desta area no seu
conjunto. O mecanismo substituira o actual Mecanismo de Estabilizacdo Europeu, que consiste
no Fundo Europeu de Estabilidade Financeira (FEEF) e no Mecanismo Europeu de Estabilizagdo
Financeira (MEEF), em vigor até Junho de 2013.

As regras de Basileia III impdem critérios mais rigorosos aos bancos, o que ira melhorar a
estabilidade macrofinanceira. Em Setembro de 2010, o Comité de Basileia de supervisao
bancéria anunciou regras mais estritas para os fundos proprios. Em geral, segundo a nova
definicdo, os actuais capitais proprios dos bancos passardo a ser mais baixos, 0 que aumenta o
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fosso em relagdo aos requisitos regulamentares. Para além destas defini¢des mais rigorosas os
requisitos relativos aos fundos proprios serdo cada vez maiores.

Prioridades politicas

Para fazer face aos desafios supra, had que empreender acgoes em 2011-2012, nomeadamente nos
dominios indicados seguidamente. Neste contexto, a coordenacdo a nivel da UE ¢ de importancia
primordial.

e A reestruturacdo dos bancos, e em especial dos que receberam montantes significativos de
auxilios estatais, € essencial para restaurar a sua viabilidade a longo prazo e assegurar um bom
funcionamento da oferta de crédito. A reestruturagdo bancaria assegurard, assim, a estabilidade
financeira e a concessao de crédito a economia real. O apoio publico ao sector bancario em
geral deve ser progressivamente retirado, atendendo a necessidade de salvaguardar a
estabilidade financeira.

e Ha que realizar progressos no estabelecimento de um mecanismo permanente para
resolver as crises da divida soberana, a fim de instaurar um clima de certeza e
estabilidade dos mercados financeiros. O novo Mecanismo Europeu de Estabilidade, que
entrard em vigor em 2013, estabilizard os mercados e complementara o novo quadro para o
reforco da governagdo economica, tendo em vista uma supervisio econdmica eficaz e
rigorosa, incluindo a avaliacdo da eficdcia dos actuais mecanismos financeiros.

¢ Deve prosseguir a execucdo das reformas financeiras, incluindo o reforco do quadro de
regulamentacdo e supervisao e a resolug¢do das deficiéncias do mercado reveladas pela crise. A
nivel da UE, ha que proceder ao reforgo do quadro regulamentar, promovendo
simultanecamente a qualidade da supervisdo pelo ESRB e as autoridades europeias de
supervisdo, operacionais a partir do inicio de 2011.

e Sera exigido aos bancos que aumentem progressivamente os seus fundos proprios, para
melhorar a sua capacidade de resistir aos choques, em conformidade com as regras de
Basileia III recentemente acordadas. Além disso, em 2011, realizar-se-a uma nova série de
testes de resisténcia a nivel da UE, mais ambiciosos e rigorosos, com vista a avaliar a
capacidade de resisténcia do sector bancario.

4. REFORMAS ESTRUTURAIS PARA APOIAR O CRESCIMENTO E CORRIGIR OS
DESEQUILiBRIOS MACROECONOMICOS

As reformas estruturais podem servir dois objectivos: restaurar os principais factores de
crescimento e prevenir ou corrigir os desequilibrios, a fim de criar condicdes propicias ao
crescimento. Estas reformas podem estimular a utilizacdo e a produtividade do trabalho,
principal fonte de crescimento a médio prazo. Podem igualmente contribuir para o
restabelecimento da competitividade e limitar os desequilibrios externos a curto prazo, reduzindo
a rigidez de precos e dos saldrios e facilitando a reafectagdo necessaria da mao-de-obra e dos
capitais entre os sectores e as empresas. Embora muitas das medidas estruturais possam apoiar
tanto o crescimento como o ajustamento macroecondmico, algumas delas, tais como as politicas
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educativas, exigem mais tempo para darem os seus frutos e sdo mais adequadas para desbloquear
os factores de crescimento a longo prazo. Contudo isso ndo significa que as medidas neste sector
devam ser proteladas.

Acelerar as reformas para aumentar o crescimento e 0 emprego

Na auséncia de politicas firmes, o crescimento potencial continuara a ser fraco na préxima
década’. Como se pode ver no grafico 19, se, entre 2011 e 2020, néo se alterarem as politicas, o
crescimento potencial médio previsto serd de 1 2% na UE-27, o que ¢ bastante inferior aos
valores observados na UE nas tltimas duas décadas que, por seu turno, eram muito inferiores aos
registados nos EUA. Isto explica-se pela acentuada subutilizagdo da mao-de-obra no rescaldo da
crise, aliada a contrac¢do da populagado activa resultante do envelhecimento da populagao no final
do periodo e um crescimento da produtividade bastante lento na UE-27. A maioria dos Estados-
Membros foi fortemente afectada pela crise, quer a nivel da acumulacao de capital como da
utilizacdo do trabalho, e deverd registar uma reducdo dos seus recursos laborais no final da
década, devido ao envelhecimento da populagao.

Grafico 19: Crescimento do produto potencial até 2020 na UE-27
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Confirmando as tendéncias do passado, as perspectivas de crescimento sdo ainda piores na
area do euro. Durante o periodo 2001-2010, o crescimento potencial médio foi de 1,6 % na area
do euro, em comparacdo com o valor de 1,8 % na UE-27 (20), (grafico 20). O cendrio de
crescimento do produto e da produtividade sera pouco animador para a area do euro na proxima
década, pois ambos deverdo manter-se a um nivel médio de 1 %%, aproximadamente. Contudo,
as previsoes de utilizacdo da mao-de-obra sdo muito semelhantes as da UE no seu conjunto.

O conceito de crescimento potencial corresponde a um crescimento tendencial sustentavel compativel com
as condicdes da oferta, corrigido das variagdes ciclicas de curto prazo no crescimento efectivo do PIB.
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Grafico 20: Crescimento do produto potencial até 2020 na area do euro

Cenario macroeconomico com base na abordagem da fun¢do de produgdo
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A experiéncia de anteriores crises econémicas e financeiras indica que as respostas politicas
sao muito importantes. Por exemplo, as profundas recessdoes com inicio em 1991 na Suécia e na
Finlandia foram de duragdo relativamente curta e ndo provocaram uma reduc¢do do crescimento
do produto potencial, o que se deveu, nomeadamente, a uma profunda reestruturacdo das suas
economias. Por outro lado, a insuficiente reac¢do politica a crise financeira, aliada as crescentes
pressdes concorrenciais das economias emergentes contribuiram, na década de noventa, para o
abrandamento do potencial de crescimento a longo prazo no Japao.

Sao necessarias ac¢does urgentes tanto a nivel nacional como da UE. As politicas a nivel da
UE contribuirdo para aumentar o crescimento, por exemplo consolidando o mercado interno e
facilitando as condi¢des de investimento. Em todos os Estados-Membros, para que seja possivel
suprimir os principais obstaculos ao crescimento a médio prazo, serd necessario por, desde ja, em
pratica reformas estruturais (para mais pormenores, ver o relatorio sobre os progressos
alcancados na aplicagdo da estratégia Europa 2020, em anexo a Andlise Anual do Crescimento).

Corrigir os desequilibrios macroeconomicos e restabelecer as condigoes de base para o
crescimento

A correccao dos desequilibrios externos assume especial relevancia para a area do euro e
exigira vastas reformas estruturais com vista a acelerar e melhorar o ajustamento. A
correc¢ao dos desequilibrios € crucial para a UE e mais ainda para a area do euro que constitui
uma unido monetaria. Os desequilibrios em alguns Estados-Membros da area do euro podem
também prejudicar a credibilidade da moeda unica. Serdo necessarias acg¢des de politica
econdmica em numerosas areas distintas, incluindo os mercados do trabalho, dos produtos e dos
servigos. As medidas adoptadas serdo diferentes em funcdo da realidade de cada Estado-Membro
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e deverdo ser cuidadosamente delineadas, a fim de abordar as vulnerabilidades e necessidades
especificas do pais em causa, tendo simultaneamente em conta as eventuais repercussdes no
conjunto da UE. De um modo geral, as politicas estruturais deveriam visar uma maior
flexibilidade das economias, a fim de ter em conta as necessidades de ajustamento na UE.

Grafico 21: Passivos financeiros liquidos Grafico 22: Passivos financeiros liquidos
externos; Estados-Membros da area do euro externos; Estados-Membros nio participantes
na area do euro
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Nota: Ndo ha dados disponiveis para Chipre, Reino Unido, Malta e Luxemburgo

Os Estados-Membros que apresentam elevados défices da balangca corrente, fraca
competitividade e reduzida capacidade de ajustamento, terdo de proceder a consideraveis
ajustamentos de precos e custos, a fim de restaurar a competitividade interna e externa. A
situagdo em matéria de activos externos liquidos, que mede o nivel da divida externa (graficos 21
e 22) constitui um importante instrumento para avaliar a sustentabilidade dos défices da balanca
corrente. Apesar da diminui¢do do nivel dos défices da balanca corrente na sequéncia da crise, os
Estados-Membros com elevados défices continuaram a ver a sua divida crescer em relagdo ao
resto do mundo. Embora os mecanismos de mercado pudessem induzir este ajustamento gragas a
uma forte contrac¢do da procura interna € a um grande aumento do desemprego, poderia ser
conseguido um ajustamento mais rapido e menos doloroso através de politicas salariais
apropriadas. Estas abordagens poderiam incluir alteragdes as regras de indexagdo salarial no
sector publico, sinais adequados provenientes de acordos salariais no sector publico e
mecanismos mais eficientes de determinacao de salarios. As reformas nos mercados dos produtos
serdo igualmente necessarias para combater os factores de rigidez nominal e reduzir o preco final
do produto, gragas a redugdo da renda integrada (ou seja, uma redugdo da diferenga entre custo e
preco de venda). Assim, a plena aplicacdo da Directiva relativa aos servigos, que ird aumentar a
concorréncia nos servigos regulamentados, constitui um passo politico especialmente importante.
Neste capitulo, sdo igualmente relevantes as politicas destinadas a promover a competitividade
ndo baseada nos precos.

As medidas para suprimir os factores de rigidez nominal tém de ser corroboradas por
medidas estruturais que apoiem a reafectacio da mao-de-obra entre as empresas e sectores.
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Colocar a economia numa trajectoéria mais sustentdvel exigird que se ponha termo a todos os
excessos do passado e ndo se limitar a melhorar a competitividade pelos precos do sector da
exportacdo e a reduzir os precos relativos dos bens ndo transacciondveis. O reequilibrio dos
precos serd associada a reorientagdo dos recursos de capital e de mao-de-obra, do sector de
servicos € bens ndo transaccionaveis para o sector de bens comercializaveis directamente
expostos a concorréncia estrangeira. No que respeita a mao-de-obra, esta reafectagdo incluira
uma adaptacdo da legislacdo relativa a proteccdo do emprego e mais incentivos financeiros com
vista a passagem do desemprego para o emprego. Essa reafectacdo sera apoiada por um
ajustamento relativo dos saldrios entre o sector dos bens e servigos transaccionaveis e o dos bens
ndo transaccionaveis. As politicas activas para o mercado de trabalho terdo um papel de apoio:
refor¢o das agéncias de emprego, oferta de formacdo e melhor orientacdo das politicas activas do
mercado de trabalho para os grupos mais vulneraveis. A melhoria do ambiente empresarial, o que
implica o reforco da concorréncia nos servigos regulamentados e nova redu¢do dos encargos
administrativos, pode apoiar a reorientagdo de capital para os sectores mais produtivos.

Nos Estados-Membros com elevados excedentes da balanca corrente, importa identificar as
causas da persisténcia de uma procura interna pouco dindmica. Os dados recentes sdo
encorajadores e apontam para um ajustamento em curso, uma subida da procura interna e o final
do processo de ajustamento dos balangos. No entanto, ha que instaurar politicas adequadas nos
casos em que a procura interna continua relativamente fraca devido a determinadas medidas ou
insuficiéncias do mercado. Essas politicas poderao incluir uma maior liberaliza¢do do sector dos
servicos e a melhoria das condigdes para o investimento.

Ha que instaurar medidas para evitar futuros desequilibrios. As condigdes que levaram ao
crescimento excessivo do crédito e a bolhas especulativas dos precos tém de ser analisadas. Por
conseguinte, um dos principais desafios para os responsdveis politicos sera a concepcao e
aplicacdo de reformas estruturais que limitem o aumento excessivo do crédito e dos pregos dos
activos, mas também a definicdo de instrumentos especificos que, se necessario, desacelerem a
procura. As medidas regulamentares que reduzem o caracter pro-ciclico da oferta de crédito e
afiguram-se particularmente relevantes neste contexto, sendo necessario intensificar os esforcos.
Sem prejuizo do mercado interno, tal poderia significar que os requisitos de fundos préprios no
sector bancario reflectissem devidamente as diferencas regionais da sobreavaliagdo do preco dos
activos. Por seu turno, importa analisar as caracteristicas estruturais do mercado imobiliario que
aumentam as probabilidades de bolha especulativas, incluindo os incentivos fiscais a contrac¢ao
de hipotecas. Além disso, uma melhoria da flexibilidade e das capacidades de ajustamento das
economias pelos mercados de produtos torna-las-4 mais resistentes e facilitara os ajustamentos
necessarios no caso de choques importantes.

Prioridades politicas

Para fazer face aos desafios supra, ha que empreender, em 2011-2012, ac¢des nos seguintes
dominios :

® Mobilizar os motores do crescimento a nivel da UE. Obter acordos sobre propostas
legislativas-chave no contexto do Acto para o mercado Unico (para mais pormenores, Ver o
relatério sobre os progressos alcangados com a aplicagdo da estratégia Europa 2020).
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e Nos Estados-Membros com grandes défices da balanca corrente ou elevados niveis de
endividamento, as reformas relativas a determinacdo dos salarios e aos mercados de
servicos sio importantes para melhorar a capacidade de reaccio dos precos e dos
salarios. As melhorarias do ambiente empresarial através do reforco da concorréncia (isto &,
através da Directiva relativa aos servigos) e da reducdo dos encargos administrativos também
serdo Uteis neste contexto.

e As medidas de apoio a reafectacio de recursos entre empresas e sectores sio
indispensaveis. Incluem uma legislacdo relativa a proteccao do trabalho que ndo prejudique a
reafectacdo de recursos entre os sectores, melhores incentivos financeiros para o regresso ao
trabalho e politicas activas do mercado de trabalho que visem de forma mais precisa os grupos
mais vulneraveis. Sera igualmente importante eliminar os obstidculos a entrada e saida
(condigdes de arranque) e ao investimento (tais como a harmonizagdo das bases tributaveis
sobre as sociedades), a fim de facilitar a reafectacdao sectorial, visando actividades de maior
valor acrescentado e de crescimento mais rapido.

e Os Estados-Membros com elevados excedentes da balanca corrente tém de identificar e
combater as causas da falta de dinamismo da procura interna. Essas politicas poderao
incluir uma maior liberalizagdo do sector dos servicos e a melhoria das condi¢des para o
investimento.

¢ Todos os Estados-Membros devem concentrar os seus esforcos nas reformas estruturais,
suprimindo os principais obsticulos ao crescimento a médio prazo. Com base nos
projectos de programas nacionais de reforma (PNR) apresentados pelos Estados-Membros,
afigura-se que as medidas previstas ndo sdo suficientemente ambiciosas, ndo sendo por
conseguinte susceptiveis de ter impacto real sobre o crescimento e o emprego a médio prazo.
Nos seus PNR finais, os Estados-Membros terdo de apresentar planos de reforma muito mais
precisos, mais ambiciosos e que prevejam a rapida adop¢ao de medidas essenciais.
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Anexo: Quadro 1 Alguns indicadores especificos por pais, sobre o crescimento e o0 emprego, situacio orcamental, condicoes do
mercado financeiro e desequilibrios macroeconémicos
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09 11-12 09 11-12 09 08 09 09 09 09 09 09 09 09 09 2010-Q3 09 09 09
BE 128 1,9 67,1 0,5 79 125,1 -6,1 96,2 6,5 45,7 2,3 35 7.8 223 0,0 0,7 17,3 4,1 2,4
DE 129 2,1 74,8 0,5 7,5 104,7 -3,0 73,4 4,5 41,1 6,5 30 -5,8 154 0,3 0,0 14,3 3,2 -1,8
1IE 148 1.4 66,7 -0,1 11,9 132,1 -14,4 65,5 14,8 29,6 -4,7 . 20,2 387 -1,9 32 12,8 9 -36,1
EL 78 -0,9 65,8 0,6 9,5 98,0 -15,5 126,8 20,3 33,0 -15.4 -110 12,8 139 1,5 8.4 11,7 52 2,1
ES 82 1,2 63,7 -1,3 18,0 111,0 -11,1 53,2 15,3 323 -8,4 -90 12,4 289 -0,3 1,8 12,2 3,6 8,8
FR 121 1,7 69,6 0,9 9,5 120,6 -7,6 78,1 7,1 43.8 -2,6 -2 5,1 224 0,1 0,4 12,2 43 0
IT 97 1,3 61,7 0,2 7,8 109,8 =52 116,0 2,6 43,4 -2,7 14,6 176 0,8 1,5 11,7 6,9 4
Ccy 80 1,9 75,7 0,5 53 88,9 6,0 58,0 12,5 342 -12,7 10,3 0,2 22 12,1 43 10
LU 281 3,0 70,4 1,8 5.1 169,9 0,7 14,5 12,7 38,0 6,9 12,7 0,0 0,3 18,1 13 8
MT 57 2,1 58,8 1,3 7,0 88,1 -3,8 68,6 6,4 36,1 -6,0 . 11,5 . 2,0 1,6 24,2 1,7 17,6
NL 138 1,6 78,8 0,3 3,7 111,0 -5.4 60,8 8,5 39,0 5,5 63 8,7 251 1,0 0,2 15 0,4 -0,2
AT 138 1,9 74,7 0,7 4.8 111,6 -3,5 67,5 4,6 444 34 -4 -1,9 156 0,4 0,5 12,7 2,7 2,8
PT 61 -0,1 71,2 -0,5 9,6 74,1 -9.4 76,1 8,9 33,9 -11,0 -106 8,7 332 -1,0 32 10,5 2,7 54
SI 66 23 71,9 0,2 5,9 81,8 -5,8 354 12,2 38,0 -42 -35 9,2 178 1,0 1,3 11,7 2,3 1,1
SK 30 34 66,4 0,6 12,0 78,7 7,9 354 8,5 28,9 5,0 -43 542 140 1,0 13 12,7 35 56
FI 140 2,6 73,5 0,5 8,2 107,2 -2,7 438 43 432 3,0 -1 8,7 213 1,7 0,3 14,6 1,1 7,1
BG 13 32 68,8 0,9 6,8 38,6 47 14,7 2,8 30,2 16,4 50,0 32 36 17 11,5 8
CcZ 38 2,7 70,9 0,2 6,7 71,8 5.8 353 9,8 34,5 -1,5 . 41,5 . 0,7 12 14 - 17,1
DK 160 1,8 77,8 0,3 6,0 100,4 2.8 414 1,4 492 2,5 4 18,9 278 1,1 0,1 16,1 2.8 38
EE 32 4,0 69,9 24 13,8 64,5 -1,8 7.2 1,2 36,0 4,5 -80 48,0 244 0,2 2,9 12,6 8,9 48,5
LV 26 3,7 67,1 0,5 17,1 50,0 10,2 36,7 9,0 27,0 8.9 ; 51,8 184 44 7,6 13,7 13,6 52,4
LT 27 3,0 67,2 1,6 13,7 55,5 -9,2 29,5 10,4 30,0 -8,5 -66 29,4 132 5,1 2,7 12,9 15,4 -70,1
HU 30 3,0 60,5 0,5 10,0 70,2 44 78,4 1,3 39,6 48 -120 13,0 209 48 47 14,4 7,7 22,5
PL 33 4,0 64,9 1,3 8,2 65,4 72 50,9 5,6 31,9 3,9 -64 7,0 110 43 32 13,5 6,4 7
RO 14 2,6 63,5 0,4 6,9 47,2 -8,6 23,9 9,7 28,2 -9,8 -51 56,0 211 6,7 4,7 15,8 5,7 59
SE 162 2,8 78,3 0,8 8,3 111,2 -1,0 41,9 0,5 46,9 8,2 -7 -12,2 277 2,1 0,1 12,7 2 54
UK 143 2,4 73,9 0,4 7,6 110,3 -11,3 68,2 13,5 36,7 -1,8 . -12,3 243 2,3 0,4 14,9 3,5 0,4
EA (17) 110 1,6 69,0 0,4 9,5 109 6,3 79,2 6,8 40,5 0.6 -19.1 6,1 205 0,3 1,0 13,2 4 0,4
UE (27) 100 1,9 69,1 0,5 8,9 100 -6,8 74 7,5 39,8 -1.1 -3.5 4,8 208 1,0 1,2 13,6 39 0,6
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