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n.° doc. ant.: 14146/21 + ADD 1

n.° doc. Com.: COM(2021) 742 final

Assunto: Projeto de RECOMENDACAO DO CONSELHO sobre a politica
economica da area do euro

Junto se envia, a atencdo das delegagdes, a versao do projeto de recomendacao do Conselho sobre a
politica economica da area do euro, elaborada na sequéncia das reunides do Comité Econdmico e
Financeiro (CEF) e do Grupo de Trabalho do Eurogrupo (GTE), que devera ser aprovada pelo
ECOFIN em 18 de janeiro de 2022. A adocao formal do texto devera ter lugar apos a sua aprovagao

pelo Conselho Europeu em marco de 2022.
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Projeto de RECOMENDACAO DO CONSELHO

sobre a politica economica da area do euro

O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o

artigo 136.°, em conjuga¢ao com o artigo 121.°, n.° 2,

Tendo em conta o Regulamento (CE) n.° 1466/97 do Conselho, de 7 de julho de 1997, relativo ao
refor¢o da supervisdo das situagdes orcamentais e a supervisao e coordenacao das politicas

econdmicas!, nomeadamente o artigo 5.°, n.° 2,

Tendo em conta o Regulamento (UE) n.° 1176/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 16 de novembro de 2011, sobre prevengio e corre¢do dos desequilibrios macroecondmicos?,

nomeadamente o artigo 6.°, n.° 1,

Tendo em conta a recomendag@o da Comissao Europeia,
Tendo em conta as conclusdes do Conselho Europeu,

Tendo em conta o parecer do Comité Economico e Financeiro,

Tendo em conta o parecer do Comité de Politica Econdmica,

! JO L 209 de 2.8.1997, p. 1.
2 JOL 306 de 23.11.2011, p. 25.
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Considerando o seguinte:

(1) ApoOs uma recessao muito profunda em 2020, a economia da area do euro esta a registar uma
recuperagdo solida e rapida. O crescimento do PIB no segundo trimestre de 2021 ultrapassou
as expectativas e, de acordo com as previsdes economicas da Comissdo do outono de 20213,
o PIB da area do euro devera crescer 5,0 % em 2021. A economia da area do euro devera
recuperar o seu nivel do PIB anterior a crise no ultimo trimestre de 2021. No segundo
trimestre de 2021, sete paises da area do euro ja tinham recuperado os seus niveis do PIB
anteriores a crise. Prevé-se que o PIB anual da area do euro cres¢a 4,3 % em 2022, mas a
recuperagdo devera afetar os diferentes paises e setores de forma desigual. A procura interna
constitui o principal motor do crescimento do PIB, associada ao alivio das restri¢des na
sequéncia do processo de vacinagdo, as melhorias graduais nos mercados de trabalho, a
mobilizag¢do das poupangas adicionais acumuladas durante os periodos de confinamento e ao
forte crescimento do investimento, que beneficia de condigdes de financiamento favoraveis e
do apoio do NextGenerationEU. Tal como recomendado, os Estados-Membros da area do
euro tomaram medidas individualmente, e coletivamente no &mbito do Eurogrupo, para
assegurar uma orientagdo das politicas que d€ apoio a recuperagdo na sequéncia da crise da
COVID-19. Na perspetiva do futuro, o nivel de incerteza continua elevado, com riscos
substanciais, incluindo os relacionados com a evolugdo da pandemia, tanto dentro como fora

da UE, o que justifica um acompanhamento atento.

(2) Ao longo do ano, o forte crescimento da procura interna deparou-se com restrigdes do lado
da oferta, incluindo a escassez de fatores de producao e perturbacdes logisticas. Além disso,
a escassez de mao de obra e de competéncias tornou-se uma preocupacao crescente em
alguns setores e alguns Estados-Membros. Apds varios anos de taxas muito baixas, a
inflacdo na area do euro aumentou desde o inicio de 2021, devido em especial aos efeitos de
base, a subida dos pregos dos produtos energéticos e ao estrangulamento da oferta,
sugerindo um fenémeno transitdrio associado ao processo de ajustamento pos-confinamento.
Em novembro de 2021, a inflagdo atingiu 4,9 % na area do euro. De acordo com as

previsoes do outono, prevé-se que diminua para 2,2 % em 2022 e para 1,4 % em 2023.

Salvo especificagdo em contrario, as referéncias a previsdes referem-se as previsoes
econdmicas do outono de 2021 dos servicos da Comissao.
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G)

Em 2021, a estratégia europeia de recuperagdo centrou-se na implementacao do
NextGenerationEU, e do seu maior instrumento, o Mecanismo de Recuperacao e Resiliéncia
(MRR)* Em meados de novembro de 2021, o Conselho tinha ja adotado os planos de
recuperagao e resiliéncia de 22 Estados-Membros, incluindo 18 paises da area do euro, na
sequéncia de avaliagdes positivas da Comissdao. Nos proximos anos, a execugao efetiva das
reformas e investimentos no quadro do MRR terd um profundo impacto positivo no
funcionamento das economias da area do euro. A aplicagdo efetiva do referido mecanismo
promovera uma convergéncia ascendente no plano econdmico e social entre os Estados-
-Membros da area do euro, tendo em conta a chave de reparti¢cdo utilizada para afetar os seus
recursos. O MRR refor¢ou igualmente a confianga e contribui para apoiar o crescimento € a
estabilidade macrofinanceira, equilibrando assim a combinagao de politicas e
complementando as a¢gdes do Banco Central Europeu (BCE). Para além do apoio a retoma, o
MRR visa transformar estruturalmente as economias dos Estados-Membros, concretizando
designadamente as transi¢des ecologica e digital. A implementacgao de investimentos e
reformas coerentes no ambito do MRR, juntamente com a mobilizag¢do dos fundos da
politica de coesao, visa reforcar a resiliéncia da area do euro perante choques futuros e
aumentar o produto potencial de modo duradouro, fomentar o emprego e dar resposta aos
desafios sociais. Além disso, a emissdo de divida denominada em euros pela Unido com
vista a financiar o MRR daréd mais profundidade e liquidez aos mercados de capitais da
Europa e contribuira para reforgar o papel do euro como moeda internacional. A emissdo de
obrigacdes verdes no ambito da NextGenerationEU sera mais uma ajuda para promover

investimentos sustentaveis.

4

Regulamento (UE) 2021/241 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 12 de fevereiro
de 2021, que cria o Mecanismo de Recuperacgdo e Resiliéncia (JO L 57 de 18.2.2021, p. 17).
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©)

A implementacao das reformas e investimentos incluidos nos planos de recuperagao e
resiliéncia permitird o desembolso do financiamento concedido no quadro do MRR e
contribuira eficazmente para a realizagdo das prioridades estratégicas da area do euro,
incluindo as recomendagdes do Conselho sobre a politica economica da area do euro’. Tal
envolvera, nomeadamente, o reforco dos quadros institucionais nacionais, o fomento do
investimento publico de elevada qualidade, e a adog@o de medidas estratégicas de apoio a
coesdo social e a uma transicdo ecologica e digital justa. Este quadro devera contribuir para
assegurar uma recuperacao sustentavel e inclusiva, manter o potencial de crescimento e
reforgar a resiliéncia, o que estd em consonancia com a Analise Anual do Crescimento
Sustentavel e com as quatro dimensdes da sustentabilidade competitiva, a saber, a

sustentabilidade ambiental, a produtividade, a equidade e a estabilidade macroeconémica®.

Politicas econdmicas que apoiam adequadamente a economia e se reforgam mutuamente t€ém
assegurado uma efetiva estabilizacdo macroecondémica e limitado o impacto nos resultados
do mercado de trabalho, reduzindo os riscos de efeitos negativos ¢ fomentando uma retoma
economica célere. Uma combina¢ao adequada de politicas monetarias e or¢amentais,
juntamente com a prossecucdo de reformas estruturais e de politicas financeiras, continuara
a ser essencial para o bom funcionamento da area do euro, no pleno respeito dos papéis

respetivos dos Estados-Membros e das instituigdes nos termos do Tratado.

Recomendagao do Conselho de 13 de julho de 2021 sobre a politica econdmica da area do
euro (JO C 283 de 15.7.2021, p. 1).
Anadlise Anual do Crescimento Sustentavel 2022 (COM(2021) 740).
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(6) As medidas de politica monetaria do BCE visam assegurar o funcionamento eficiente dos
diferentes segmentos dos mercados financeiros € manter intactos os canais de transmissao
monetaria e, em ultima andlise, salvaguardar a estabilidade dos pregos no médio prazo. Em
julho de 2021, o BCE publicou a sua nova estratégia de politica monetaria. A nova estratégia
adota um objetivo simétrico de 2 % para a inflacdo no médio prazo. O Conselho do BCE
confirmou igualmente que o conjunto de taxas de juro do BCE continua a ser o seu principal
instrumento de politica monetéaria. Em outubro de 2021, o BCE langou uma fase de
investigacao de dois anos sobre um possivel euro digital. A criagdo de um euro digital
exigiria a interveng¢ao do legislador da Unido, e a Comissao tenciona apresentar uma
proposta com base no artigo 133.° do TFUE. Dependendo da sua concecado, essa moeda
digital do banco central poderia, nomeadamente, constituir uma fonte de financiamento
publico sob forma digital, apoiar a digitalizagdo da economia europeia e incentivar
ativamente a inovagdo nos pagamentos de retalho’. Além disso, poderia contribuir para

reforgar o papel internacional do euro e a autonomia estratégica aberta da Europa.

(7) Em 19 de outubro de 2021, a Comissao Europeia relangou o debate sobre a analise da
governacao econdmica, a fim de obter um amplo consenso sobre a forma de reforcar o
quadro, combater os desequilibrios macroecondémicos e dar resposta aos desafios
orgamentais numa perspetiva de transicdo e promogao do crescimento, tendo em conta os

ensinamentos retirados da crise da COVID-19.

Ver o relatério do BCE de outubro de 2020 sobre o euro digital, disponivel em:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/Report_on_a digital euro~4d7268b458.en.pdf.
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Projeta-se que o défice das administracdes publicas no conjunto da area do euro atinja 7,1 %
do PIB em 2021 mas baixe para 3,9 % em 2022. De acordo com a avaliagdo da Comissdo, a
orientacdo or¢amental da 4rea do euro devera continuar a apoiar a economia em 2021 e 2022
(respetivamente, 1% % e 1 % do PIB). Em 2022, o investimento publico, financiado tanto a
nivel nacional como da UE, contribuira para esta orientacao de apoio a economia. Em
novembro de 2021, os 18 planos nacionais de recuperacao e resiliéncia da area do euro
aprovados até a data pelo Conselho fornecerdo aos Estados-Membros da area do euro um
apoio financeiro em grande escala, no montante maximo de 262 mil milhdes de EUR em
subvencoes ¢ 139 mil milhdes de EUR em empréstimos, no periodo que vai até 2026. A
coordenacdo das politicas orgamentais nacionais, no pleno respeito do Pacto de Estabilidade
e Crescimento, ¢ crucial para se responder eficazmente ao choque causado pela pandemia de
COVID-19, para se garantir uma retoma sustentavel e para o bom funcionamento da Unido
Econdmica e Monetaria (UEM). Embora a cldusula de derrogacao de ambito geral
permaneca ativa em 2022, prevé-se que seja desativada a partir de 2023. Com a retoma
econdmica a sedimentar-se, a politica orcamental estd a passar de medidas de emergéncia
temporarias para medidas especificas de apoio a retoma. O aumento dos racios da divida
publica (de 85,5 % do PIB em 2019 para 100 % do PIB em 2021) resultou dos efeitos
combinados da contrag¢do do produto e da reagdo politica necessaria ao choque de grande
envergadura causado pela COVID-19. No entanto, como os racios da divida ja eram
elevados em alguns Estados-Membros da area do euro antes do choque, uma redugao da
divida gradual, continua e favoravel ao crescimento constituira um objetivo estratégico em

grande parte da area do euro.
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Neste contexto, afigura-se particularmente importante melhorar a composicao das finangas
publicas, através nomeadamente da promogao do investimento, da qualidade das medidas
orcamentais e da garantia da sustentabilidade orcamental a médio e longo prazo, tendo
designadamente em conta as alteragdes climaticas e as transi¢oes ecoldgica e digital. A
or¢amentacgdo ecoldgica, as analises das despesas, o funcionamento eficiente dos sistemas de
gestao do investimento publico e a existéncia de quadros eficazes para a contratacdo publica
podem melhorar a transparéncia e a eficacia das finangas publicas e criar margem de
manobra or¢amental para investimentos publicos adicionais. As reformas com vista a uma
politica de receitas mais eficiente e mais justa tornaram-se ainda mais fundamentais na
sequéncia da crise da COVID-19. H4 ainda margem para tornar os sistemas fiscais da area
do euro mais favoraveis ao crescimento ¢ ao ambiente, em especial combatendo as
distorgdes e reduzindo a carga fiscal sobre o trabalho, que continua a ser elevada na maioria
dos Estados-Membros da area do euro. As medidas destinadas a combater o planeamento
fiscal agressivo e a elisdo e a evasao fiscais podem tornar os sistemas fiscais mais eficientes
€ mais equitativos, apoiando simultaneamente a recuperagdo e aumentando as receitas. A
globalizacdo tornou necessario adaptar o quadro fiscal a uma economia cada vez mais
digitalizada. Foi alcangado um acordo sobre a reforma da tributacao a nivel mundial para
fazer face aos desafios fiscais decorrentes da digitalizacdo da economia e limitar a
concorréncia fiscal prejudicial no ambito do quadro inclusivo da OCDE/G-20 sobre a erosao

da base tributavel e a transferéncia de lucros.
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(10) A resposta politica rapida e vigorosa a nivel nacional e da Unido, nomeadamente através do
NextGenerationEU, tem sido eficaz para atenuar o impacto da crise sobre as familias e as
empresas. Gragas a esta a¢do coordenada, as divergéncias alargaram-se menos do que
inicialmente previsto e os efeitos negativos de longo prazo foram atenuados. O apoio
estratégico, nomeadamente através de regimes de reducao do tempo de trabalho e de outras
medidas de manuten¢do do emprego, contribuiu para manter as empresas em atividade
durante a crise e limitou o aumento da taxa de desemprego e a diminui¢ao do rendimento
disponivel. Embora tenham aumentado, as taxas de insolvéncia mantiveram-se moderadas
em 2021, apesar da retirada gradual das medidas de apoio. Os mercados de trabalho estao
também a registar melhorias graduais, com a taxa de emprego a regressar a um nivel
de 72,1 % no segundo trimestre de 2021, em comparagdo com o pico pré-COVID de 72,9 %
no quarto trimestre de 2019. A adog¢ao acelerada da tecnologia digital durante a crise podera
ter um impacto positivo na produtividade, se persistir futuramente. Ainda assim, a crise da
COVID-19 teve importantes implicacdes territoriais, setoriais e distributivas, o que exigira
reafetacdes, tanto dentro dos paises e setores como entre eles, com custos de transi¢ao

substanciais para os trabalhadores e as empresas.
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(11)  Embora o aumento das faléncias tenha permanecido limitado até a data, a pandemia
vulnerabilizou os balangos de muitas empresas, o que podera limitar a sua capacidade de
financiar projetos de investimento no curto prazo e comprometer a sua capacidade de
reembolso. A medida que a recuperagio se consolida, o apoio devera ser gradualmente
eliminado e passar a ser mais direcionado. Um menor recurso aos instrumentos de divida
limitaria os passivos contingentes e contribuiria para preservar a capacidade de investimento
das empresas. A retirada atempada das medidas estratégicas de apoio constitui um equilibrio
a conseguir entre, por um lado, o apoio ao investimento ¢ ao emprego, evitando faléncias de
empresas viaveis — sem, por outro lado, inibir a saida ordenada das empresas inviaveis no
médio prazo. Neste contexto, ¢ fundamental melhorar o acesso das empresas ao
financiamento e reforgar os balancos das empresas e a capacidade e a eficiéncia dos quadros
de insolvéncia. Os regimes nacionais de insolvéncia diferem substancialmente dentro da
area do euro e serdo necessarias medidas de refor¢o das capacidades para promover um
sistema administrativo e judicial eficaz. A melhoria dos quadros de insolvéncia pode
também contribuir para balangos mais sélidos no setor bancario, com um impacto positivo
na oferta de crédito. A Diretiva sobre reestruturagio e insolvéncia®, que visa introduzir
normas minimas em todos os Estados-Membros em matéria de reestruturacao preventiva e
perddo de dividas para os empresarios, terd de ser transposta para o direito nacional até
17 de julho de 2022. Além disso, a integracao dos mercados de capitais da UE ¢
fundamental para proporcionar as empresas fontes alternativas de financiamento em
complemento dos empréstimos bancarios. Os progressos realizados relativamente a Unido
dos Mercados de Capitais (UMC)? podem melhorar o acesso das empresas da area do euro
ao financiamento, mobilizar investimentos de longo prazo em infraestruturas e tecnologias
novas e ecologicas, promover o investimento em capitais proprios e eliminar os obstaculos
transfronteiras ao investimento, através nomeadamente da harmonizacao de determinados

aspetos do direito substantivo em matéria de processos de insolvéncia.

8 Diretiva (UE) 2019/1023 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de junho de 2019,
sobre os regimes de reestruturagdo preventiva, o perdao de dividas e as inibi¢des, e sobre as
medidas destinadas a aumentar a eficiéncia dos processos relativos a reestruturagao, a
insolvéncia e ao perdao de dividas, e que altera a Diretiva (UE) 2017/1132 (Diretiva sobre
reestruturacdo e insolvéncia) (JO L 172 de 26.6.2019, p. 18).

Na Cimeira do Euro de 25 de junho de 2021, os dirigentes da UE sublinharam o seu apoio
politico a Unido dos Mercados de Capitais (UMC) e apelaram a rapida implementacgdo do
plano de acao para a UMC.
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Embora o emprego esteja a recuperar rapidamente, alguns setores, categorias especificas de
trabalhadores e regides deverado ser afetados de forma duradoura pela crise e pelo forte
impulso no sentido de tornar a economia mais ecologica e acelerar a digitalizagdo. Os jovens
foram particularmente afetados, bem como as pessoas pouco qualificadas e as pessoas com
antecedentes migratdrios. Os novos postos de trabalho criados podem ser diferentes dos
postos de trabalho perdidos devido a crise. Alguns grupos, incluindo as mulheres, ainda se
deparam com desafios estruturais de integragdo no mercado de trabalho. Os
estrangulamentos nas cadeias de abastecimento e a subida dos pregos da energia podem
abrandar a recuperagao do emprego em determinados setores. As medidas estratégicas que
facilitam as transi¢des profissionais e a reintegracdo no mercado de trabalho serdo, por
conseguinte, essenciais para apoiar o processo de ajustamento e atenuar os impactos sociais,
em especial na perspetiva da dupla transi¢ao. A Comissao apresentou uma recomendagao
sobre um apoio ativo e eficaz ao emprego na sequéncia da crise da COVID-19 (EASE)!?,
que convida os Estados-Membros a desenvolverem pacotes de medidas coerentes que
combinem medidas destinadas a colmatar a escassez de competéncias com outras destinadas
a ajudar as pessoas a adaptarem-se com éxito as transigdes ecologica e digital. Estes pacotes
consistiriam em trés componentes: 1) incentivos a contratagdo e a transi¢do bem concebidos
e limitados no tempo, e apoio ao empreendedorismo; ii) oportunidades de melhoria de
competéncias e de requalificagdo em articulagdo com as necessidades do mercado de
trabalho; e iii) um maior apoio por parte dos servigos de emprego. Entretanto, a protecao
social continua a ser fundamental para manter a coesdo da area do euro na sequéncia das
crises sanitaria e econdmica e com vista a assegurar uma dupla transi¢do justa. O Pilar
Europeu dos Direitos Sociais!! continua a ser a base da agdo em matéria de emprego,
competéncias e politica social para promover uma maior convergéncia econémica e social e
melhores condi¢des de trabalho e de vida nos Estados-Membros. O Plano de Agao sobre o
Pilar Europeu dos Direitos Sociais, adotado em marco de 2021, estabelece trés grandes
objetivos da UE em matéria de: 1) emprego, i1) educagdo de adultos e iii) reducao da pobreza
até 20302, para os quais contribuirdo as a¢des politicas recomendadas que adiante se
indicam. Estes objetivos foram saudados pelos dirigentes da UE na Cimeira Social do Porto
de 8 de maio de 2021 e no Conselho Europeu de 24-25 de junho de 2021.

10

11

12

Recomendagdo (UE) 2021/402 da Comissdo, de 4 de margo de 2021, sobre um apoio ativo e
eficaz ao emprego na sequéncia da crise da COVID-19 (EASE) (JO L 80 de 8.3.2021, p. 1).
Proclamacao Interinstitucional sobre o Pilar Europeu dos Direitos Sociais (JO C 428

de 13.12.2017, p. 10).

A UE comprometeu-se a realizar os seguintes grandes objetivos até 2030: pelo menos 78 %
das pessoas com idade compreendida entre os 20 e os 64 anos deverao estar empregadas;
pelo menos 60 % das pessoas com idade compreendida entre os 25 e os 64 anos deverdo
participar anualmente em atividades de aprendizagem; e o nimero de pessoas em risco de
pobreza ou exclusdo social devera diminuir em, pelo menos, 15 milhdes relativamente a
situagdo em 2019.
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(14)

Os Estados-Membros conceberam planos ambiciosos de reformas e investimento, com o
apoio financeiro e estratégico do MRR, cuja execugdo ¢ fundamental. A melhoria da
qualidade das institui¢des, em especial através do reforgo da capacidade administrativa, serd
fundamental para assegurar uma absorc¢do célere dos respetivos fundos, evitando ao mesmo
tempo duplicacdes e interferéncias com outros instrumentos da UE. Os Estados-Membros
podem melhorar as condi¢des de enquadramento do investimento privado aperfeicoando o
ambiente empresarial. A preservagdo e o reforgo da resiliéncia da cadeia de abastecimento
no mercado unico, através da detegao e resolugdo de problemas de escassez e
estrangulamentos do lado da oferta, a par da abertura dos mercados, da convergéncia das
normas, de uma maior diversificagdo, da circularidade ¢ da eficiéncia na utilizagdo dos
recursos, serdo fundamentais para assegurar o bom funcionamento do mercado unico.
Continua a ser pertinente a Recomendagao do Conselho de 2021 sobre a politica econdmica
da érea do euro, de 13 de julho de 2021, que apela a uma maior integracdo do mercado Uinico
de bens e servicos, incluindo o mercado unico digital, mediante a eliminacdo de restrigdoes
desnecessarias, o refor¢o da fiscalizacdo do mercado e a garantia de uma capacidade

administrativa suficiente.

O setor bancario demonstrou a sua resiliéncia global quando confrontado com graves
tensdes econdmicas, gracas as reformas realizadas anteriormente. As amplas politicas de
apoio na fase mais aguda da crise e a solida recuperacao registada em 2021 atenuaram, até a
data, as preocupacdes quanto a maior vulnerabilidade dos balancos das empresas. Ainda
assim, os bancos da area do euro poderdo registar uma certa deterioragdo da qualidade dos
seus ativos. O acompanhamento atempado dos riscos, o didlogo proativo com os devedores e
a gestao ativa dos créditos ndo produtivos, juntamente com o refor¢o da rendibilidade e um
quadro regulamentar solido, sdo fatores importantes para manter a estabilidade do setor

bancario e a sua capacidade para financiar a recuperacdo economica.
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A dimensao econdémica e a integragdo da area do euro, bem como as medidas adotadas para
dar resposta a crise, foram fatores estabilizadores a nivel mundial ao longo de toda a crise da
COVID-19. Dada a interligagdo das economias, os Estados-Membros da area do euro terdo
de realizar, nos proximos anos, os investimentos ¢ as reformas acordados para emergirem
mais robustos da crise, aprofundando simultaneamente a UEM a fim de aumentar a sua
resiliéncia perante choques futuros e fortalecer a sua posi¢do na cena internacional. A
evolucdo das economias de mercado avancadas e emergentes tem repercussoes diretas na
area do euro por diversas vias, nomeadamente no que diz respeito a politica de satde e
vacinacao, as trajetorias da politica monetaria, aos fluxos financeiros, as cadeias de valor
mundiais e ao comércio. As restricdes nas cadeias de abastecimento mundiais que surgiram
na sequéncia da recuperagdo atestam também a crescente interligacdo econémica mundial.
Entretanto, o excedente da balanga corrente da area do euro continuou a diminuir
gradualmente e atingiu, em 2020, um nivel préximo do sugerido pelos dados econdmicos
fundamentais. No entanto, prevé-se que aumente de 2,6 % para 3,4 % entre 2020 ¢ 2023. O
refor¢o do papel internacional do euro — que se manteve globalmente estavel nos ultimos
anos —, nomeadamente através do desenvolvimento de um euro digital, podera reforgar a
autonomia econdmica e financeira da area do euro ¢ da Unido e aumentar a estabilidade

financeira mundial.
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(16) O aprofundamento da UEM continua a ser essencial. A Unido Bancaria e a Unido dos
Mercados de Capitais sdo projetos que se reforcam mutuamente para promover o
crescimento, salvaguardar a estabilidade financeira e apoiar uma verdadeira Unido
Econémica e Monetéria. Colmatar as lacunas remanescentes aumentaria ainda mais a
estabilidade e a resiliéncia da area do euro, ajudaria as economias da area do euro a
prosperarem e reforcaria o papel internacional do euro. Continua a ser determinante a
conclusdo da Unido Bancéria, juntamente com a ratificagdo atempada dos acordos de
alteracdo do Tratado MEE e do Acordo Intergovernamental relativo ao Fundo Unico de
Resolugdo, e da Unido dos Mercados de Capitais. Tal apoiard igualmente as transi¢des
ecoldgica e digital, que exigem investimentos importantes. A Cimeira do Euro
de 25 de junho de 2021 reiterou o compromisso de concluir a Unido Bancaria e convidou o
Eurogrupo (em formato inclusivo) a acordar, sem demora e numa base consensual, num
plano de trabalho faseado e calendarizado sobre todos os elementos pendentes. Nela se
apelou igualmente a rapida implementagdo do Plano de A¢ao para a UMC, em consonancia
com as prioridades estabelecidas nas Conclusdes do Conselho de 3 de dezembro de 2020.
Mantém toda a sua relevancia a Recomendacdo do Conselho de 13 de julho de 2021 sobre a
politica economica da 4rea do euro, que apela a conclusdo da UEM e ao reforco do papel

internacional do euro.
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RECOMENDA que, durante o periodo 2022-2023, os Estados-Membros da area do euro adotem

medidas a nivel individual, através nomeadamente da implementa¢do dos seus planos de

recuperagao e resiliéncia, e coletivamente no ambito do Eurogrupo, para:

1.

Continuar a utilizar e a coordenar as politicas or¢gamentais nacionais entre Estados-Membros,
a fim de promover eficazmente uma recuperacdo sustentavel e inclusiva. Manter uma
orientacao orcamental que apoie moderadamente a economia em 2022 em toda a area do euro,
tendo em conta os or¢gamentos nacionais e o financiamento concedido pelo Mecanismo de
Recuperacao e Resiliéncia. Orientar gradualmente as medidas orgamentais para investimentos
que promovam uma recuperacao sustentavel e inclusiva, em consondncia com as transi¢des
ecoldgica e digital, prestando especial atengao a qualidade das medidas or¢amentais.
Refletindo o grau de incerteza, preservar a agilidade da politica orgamental para poderem
reagir a evolucao da pandemia. Diferenciar as politicas orcamentais tendo em conta a forca da
recuperagdo, assegurando a sustentabilidade or¢amental e refor¢gando os investimentos, sem

esquecer a necessidade de reduzir as divergéncias.

Promover politicas que combatam o planeamento fiscal agressivo e a evasao e a elisdo fiscais,
a fim de garantir a equidade e a eficiéncia dos sistemas fiscais. Envidarem esfor¢os para
limitar a concorréncia fiscal prejudicial, nomeadamente através da aplicacdo de uma solucao
baseada num consenso a nivel mundial para fazer face aos desafios fiscais decorrentes da
digitalizagdo e da globalizagdo da economia. Reduzirem a carga fiscal sobre o trabalho e
promoverem uma transferéncia da tributa¢ao sobre o trabalho para impostos que causem
menos distor¢des na economia. Passar das medidas de emergéncia para medidas de
recupera¢ao nos mercados de trabalho, mediante politicas ativas do mercado de trabalho
eficazes: 1) apoiando as transi¢des profissionais, em especial para a economia verde e digital,
i1) combinando medidas destinadas a colmatar a escassez de competéncias, a reforcar a
melhoria das competéncias e a requalificacdo, a proporcionar incentivos especificos a
contratagdo e ii1) reforcando a capacidade dos servigos publicos de emprego para fazer face as
inadequacdes do mercado de trabalho. Reforcar sistemas inclusivos de educacao e formagao
de qualidade. Promover a integragdo no mercado de trabalho dos jovens, das mulheres e dos
grupos vulneraveis, assegurar condi¢des de trabalho adequadas e combater a segmentacao do
mercado de trabalho, desenvolver e adaptar, sempre que necessario, sistemas de protecao
social e reforgar o acesso aos mesmos, para fazer face aos desafios decorrentes da crise da
COVID-19 e aos relacionados com as transigoes ecologica e digital. Assegurar a participagao
efetiva dos parceiros sociais na definicdo das politicas, assim como reforcar o didlogo social e
promover a negociagao coletiva. Assegurar a partilha de boas praticas no mercado de trabalho
e de politicas sociais que aumentem a resiliéncia econémica e social, e a convergéncia em

torno dessas praticas e politicas.
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3. Acompanhar a eficacia dos pacotes de medidas de apoio as empresas, centrar-se num apoio
mais direcionado para a solvabilidade das empresas vidveis que se tenham deparado com
dificuldades durante a pandemia e utilizar numa maior medida instrumentos do tipo capital
proprio. Tomar medidas destinadas a reforcar a eficacia e a celeridade dos regimes de
insolvéncia face a situagdes de faléncia e reestruturagao da divida, maximizar a preservagao
do valor e promover uma afetacdo eficiente do capital na economia real e investimentos
transfronteiras. Alcangar progressos rapidos no aprofundamento da Unido dos Mercados de
Capitais, a respeito do qual a Comissao apresentou propostas legislativas centradas no apoio
ao financiamento da economia, no aumento das oportunidades de investimento para as
empresas e os particulares e na eliminagao dos obstaculos transfronteiras injustificados ao

investimento no mercado Unico.

4.  Continuar a reforcar os enquadramentos institucionais nacionais e prosseguir as reformas
tendentes a eliminar os estrangulamentos ao investimento e a reafetacdo de capital, bem como
assegurar a utilizagao eficiente e atempada dos fundos da Unido. Reduzir os encargos
administrativos impostos as empresas e melhorar o ambiente empresarial. Reforcar a eficacia
e a digitalizacdo da administracdo publica. Melhorar a gestdo das financas publicas,
nomeadamente através de uma orcamentacao ecoldgica e da melhoria da eficacia dos
enquadramentos para a gestdo do investimento publico, e utilizar as analises das despesas para
melhorar a composi¢ao e a qualidade das finangas publicas, em especial a qualidade dos
investimentos publicos e do investimento nas pessoas € nas competéncias, € para centrar

numa maior medida as despesas publicas nas necessidades de recuperagdo e resiliéncia.

5. Assegurar a estabilidade macrofinanceira e manter os canais de crédito a economia,
continuando a reduzir os créditos nao produtivos através, nomeadamente, do
acompanhamento da qualidade dos ativos, do didlogo atempado e proativo com os devedores
em dificuldades (em especial os vidveis) e do maior desenvolvimento de mercados
secunddarios para os empréstimos nao produtivos. Continuar a trabalhar com vista a conclusao
da Unido Bancéria, através de um plano de trabalho escalonado e calendarizado sobre todos
os elementos pendentes e com o mesmo nivel de ambig¢ao, e ao refor¢o do papel internacional
do euro. Continuar a apoiar os trabalhos exploratorios sobre a possivel introdu¢ao de um euro

digital.
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As novas medidas destinadas a aprofundar a UEM deverao ter em conta os ensinamentos
retirados da resposta global da Unido no plano da politica econdmica a crise provocada pela
COVID-19. Os progressos no aprofundamento da UEM deverao ser realizados no pleno
respeito do mercado interno da Unido e de forma aberta e transparente para com os Estados-

-Membros que nao pertencem a area do euro.

Feito em Bruxelas, em

Pelo Conselho
O Presidente
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