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NOTA

de: Secretariado-Geral do Conselho

para: Delegacoes

n.° doc. ant.: 15267/19 + ADD 1

n.° doc. Com.: COM (2019) 652

Assunto: Recomendacdo de RECOMENDACAO DO CONSELHO sobre a politica

econdmica da area do euro

Junto se envia, a atencao das delega¢des, a versao do projeto de recomendagdao do Conselho sobre a
politica econdomica da area do euro, elaborada na sequéncia das reunides do Comité Econémico

e Financeiro (CEF) e do Grupo de Trabalho do Eurogrupo (GTE), que devera ser aprovada

pelo ECOFIN em 18 de fevereiro de 2020. A adogao formal do texto devera ter lugar apos a sua

aprovagao pelo Conselho Europeu em margo de 2020.
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Recomendagao 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¢do 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
reforco da supervisdo das situagdes or¢amentais € a supervisdo e coordenacdo 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 prevencdo e correcio dos desequilibrios macroecondmicos?,

nomeadamente o artigo 6.°, n.° 1,

Tendo em conta a recomendacao da Comissdao Europeia,
Tendo em conta as conclusoes do Conselho Europeu,

Tendo em conta o parecer do Comité Econdémico e Financeiro,

Tendo em conta o parecer do Comité de Politica Economica,

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

(1)

)

A érea do euro prossegue a sua expansao, mas com riscos interligados para as perspetivas e
incerteza no horizonte. Além disso, existe o risco de um novo periodo prolongado de fraco
crescimento ¢ de baixa inflagdo, induzido por uma produtividade anémica e pelo
envelhecimento das populagdes. Embora o desvio do produto seja positivo desde 2017 e se
tenha situado em 0,7 % do PIB potencial em 2018, o crescimento potencial deverd manter-
-se abaixo dos niveis anteriores a crise’. A inflagdo subjacente manteve-se na faixa de 1-
-1%2 % em 2018 e 2019, prevendo-se que se mantenha em cerca de 1%2% em 2020 e 2021.
Os indicadores do mercado de trabalho continuam a melhorar, embora a um ritmo mais
lento; o crescimento do emprego devera abrandar ainda mais, mantendo-se os desafios em
termos de qualidade do emprego. O crescimento dos saldrios nominais confirmou-se, tendo
atingido cerca de 2% % em 2018, ap6s varios anos abaixo de 2,0 %; segundo as
estimativas, foi de cerca de 2% % em 2019, prevendo-se que volte a 2%4% em 2020-21.
Apesar das boas condigdes do mercado de trabalho, o crescimento dos salarios reais
aumentou apenas lentamente e permanece fraco: situou-se abaixo de 1 % em 2018, ¢
estimado aproximadamente ao mesmo nivel em 2019 e prevé-se que seja de 0,7 % ¢ 0,8 %
em 2020 e 2021, respetivamente. O excedente da balanca corrente da area do euro devera
diminuir, mantendo-se no entanto proximo do seu pico. Os Estados-Membros deficitarios
diminuiram ou reverteram os seus défices da balanca corrente, apesar de continuarem a
registar posi¢des liquidas de investimento internacional (PLII)* amplamente negativas. Ao
mesmo tempo, embora alguns Estados-Membros tenham reduzido os excedentes da
balanga corrente, continuam a registar elevados excedentes da balanga corrente e, por
conseguinte, aumentam a sua PLII. A dindmica do saldo da balanca corrente na area do
euro ¢ afetada pelo enfraquecimento da procura externa, especialmente no caso
dos Estados-Membros orientados para a exportagdo com elevados excedentes da balanga
corrente, que sao fortemente dependentes da procura das suas exportagdes no
estrangeiro. Uma dinamica favoravel do lado da procura ¢ também importante, podendo os
paises que registam grandes excedentes também contribuir para o reequilibrio através do
refor¢o das condigdes que apoiam o crescimento dos salarios, respeitando simultaneamente
o papel dos parceiros sociais, bem como o investimento publico e privado.

Para aumentar o potencial de crescimento, assegurando simultaneamente a sustentabilidade
ambiental e social e promovendo uma convergéncia real entre os Estados-Membros da 4rea
do euro, sdo necessarias reformas estruturais favoraveis ao crescimento sustentavel e ao
investimento em capital corporeo e incorpdreo a fim de aumentar a produtividade. Tal
ajudaria, em especial, os Estados-Membros cujo potencial de crescimento ¢ claramente
inferior a média da area do euro. Tal seria igualmente necessario para evitar que a
economia da area do euro entre num periodo prolongado de fraco crescimento potencial,
baixa produtividade, baixa inflagdo dos precos e baixo crescimento dos salarios, bem como
para evitar o aumento das desigualdades. As reformas e o investimento continuam a ser
cruciais para garantir que a area do euro relance a sua dinamica de crescimento, ultrapasse
as pressdes mais fortes a médio e a longo prazo decorrentes também da deterioragdo da
demografia e facilite a transi¢do para uma economia sustentavel, ajudando a area do euro e
os seus Estados-Membros a alcancar os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
das Nacgdes Unidas.

Todas as previsdes constantes do presente documento provém das previsdoes do outono

de 2019 da Comissdo Europeia.

Comissao Europeia (2019), Relatério sobre o Mecanismo de Alerta 2020, COM(2019) 651
final.
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O impacto econdomico das alteracdes climaticas, um dos maiores riscos sistémicos
atualmente enfrentados pela economia mundial, pelos sistemas financeiros e pelas
sociedades, comega a ser visivel. Os riscos para a economia mundial decorrentes das
alteracdes climaticas e, de um modo mais geral, da degrada¢ao do ambiente estdo cada vez
mais presentes, o que terd um impacto generalizado, nomeadamente nas pessoas mais
vulneraveis das nossas sociedades. Se nao houver um acompanhamento com medidas
adequadas, podera haver consequéncias negativas para a resiliéncia das nossas economias,
o carater inclusivo e o potencial de crescimento a longo prazo. Nesse contexto, seria
essencial investir e criar as condi¢des regulamentares e financeiras necessdrias para uma
transicdo ordenada com vista a uma economia sustentavel. Se forem enfrentados
corretamente, os desafios ambientais e climaticos constituem também uma oportunidade
para revitalizar a economia europeia no sentido do desenvolvimento sustentavel. Nesta
oOtica, a Comissdo apresentou, enquanto estratégia de crescimento da Europa, um Pacto
Ecolégico Europeu que incluird uma proposta de primeira "lei europeia do clima", a fim de
consagrar na legislacdao o objetivo da neutralidade climatica em 2050. Ao mesmo tempo, a
transicao ecoldgica devera ter em conta o impacto nas diferentes partes da sociedade. O
investimento destinado a facilitar a transi¢do para uma economia sustentavel terd de ser
acompanhado pela atribuicdo de um prego as emissdes de carbono, por uma
regulamentacdo adequada em todos os setores e por investimentos em competéncias e
apoio as transi¢des profissionais, a fim de garantir que todos os cidaddos colham os
beneficios da mudanga tecnologica, em especial nos setores e regides menos desenvolvidos
nas transi¢des digitais e ecologicas.

A mobilizag¢do de fundos publicos e privados para investir na transi¢do ecoldgica e digital
pode contribuir para apoiar o crescimento a curto prazo e responder aos desafios a longo
prazo que as nossas economias enfrentam. Embora a revolugdo digital possa implicar
oportunidades em termos de produtividade, crescimento e criagdo de emprego, pode
também suscitar desafios, em especial para os trabalhadores menos qualificados, que
carecem de competéncias para trabalhar com as novas tecnologias. Os diferentes ritmos em
matéria de transicdo para a economia digital entre os Estados-Membros da area do euro
poderdo constituir um risco significativo para a convergéncia e a estabilidade
macroecondmica. Este risco poderia ser agravado por fortes efeitos de aglomeragdo, que
beneficiam muitas vezes as grandes cidades, e pelas dindmicas em que o mais forte recolhe
todas as vantagens, que frequentemente estdo presentes no dominio das tecnologias
digitais, o que pode contribuir para as desigualdades e ter um impacto negativo na
convergéncia. Os investimentos deverdo ser orientados para a produgdo de investigacao e
inovag¢do, mas também para uma difusdao mais ampla das inovag¢des em toda a economia.

Uma estratégia de investimento mais coordenada, conjugada com um maior esfor¢o de
reforma a nivel da area do euro, seria fundamental para apoiar o crescimento sustentavel e
responder aos desafios a longo prazo, como por exemplo a transi¢do climatica e a
transformagao tecnoldgica. O Instrumento Orgamental de Convergéncia e Competitividade
prestara apoio financeiro aos Estados-Membros da area do euro para a execugdo de
propostas que deverdo, em regra, consistir em pacotes de reformas e de investimentos. O
InvestEU, que também contribuira para o plano de investimento para uma Europa
sustentavel, visa igualmente mobilizar investimento adicional a fim de continuar a
promover a inovagdo e a criagdo de emprego na UE, nomeadamente através do
financiamento de infraestruturas sustentaveis. Os fundos da politica de coesdo, que
desempenham um papel crucial no apoio as nossas regides € zonas rurais, também
desempenham um papel na transicdo climatica e tecnoldgica ao promover o
desenvolvimento sustentdvel. O Banco Europeu de Investimento ja consagra 25 % do seu
financiamento total ao investimento no clima, tendo anunciado a sua inten¢do de duplicar
esse contributo. Para alcancar os objetivos da Unido em matéria de sustentabilidade, ¢
essencial realizar projetos de investimento a nivel nacional e subnacional que abranjam a
adaptacdo as alteragdes climaticas e a atenuagdo dos seus efeitos, a transi¢do energética, a
descarbonizagdo ou a economia circular. O investimento em infraestruturas e industrias de
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rede pode ajudar a melhorar a competitividade da area do euro e promover a transi¢do para
transportes mais sustentaveis. Além disso, os investimentos em ativos incorporeos, como a
investigacao e o desenvolvimento e as competéncias, sdo também essenciais para preparar
a area do euro para os desafios que se avizinham.

Os efeitos da expansdo econdmica nos ultimos anos ndo se fizeram sentir de modo
uniforme nos Estados-Membros e nas diversas regides e paises. Embora os niveis de
rendimento disponivel tenham aumentado recentemente, continuam abaixo dos niveis
anteriores a crise em varios Estados-Membros da 4rea do euro. O niimero de pessoas em
risco de pobreza e de exclusdo social estd a diminuir na maioria dos Estados-Membros,
situando-se agora 5 milhdes abaixo do pico de 2012, mas continua acima dos niveis
de 2008 na area do euro. Apos um periodo de acentuacao das divergéncias, alguns Estados-
-Membros convergiram para os melhores desempenhos em PIB per capita nos ultimos
anos. No entanto, a parte dos rendimentos que estd nas maos das pessoas com niveis de
rendimentos mais elevados aumentou lentamente na ultima década, continuando a existir
grandes divergéncias entre os Estados-Membros. A fim de promover a convergéncia
ascendente nos Estados-Membros ¢ entre eles, seria importante promover politicas que
visassem aumentar a eficiéncia e a equidade, em consondncia com os Objetivos de
Desenvolvimento  Sustentdvel. O  resultado seriam  melhores desempenhos
macroeconémicos com beneficios partilhados de forma mais equitativa para a sociedade
em geral, o que também contribuiria para reforcar a coesdo da area do euro.

A coeréncia e o equilibrio na combinacdo de politicas macroecondémicas da area do euro,
incluindo as politicas monetdria, orcamental e estrutural, sdo fatores cruciais para assegurar
um crescimento econdémico robusto, inclusivo e sustentavel, bem como para responder
eficazmente a uma inflagdo baixa persistente, ao enfraquecimento das perspetivas e aos
riscos para o crescimento a longo prazo. O Banco Central Europeu mantém uma politica
monetaria acomodaticia a fim de ajudar a inflagdo a encaminhar-se para o seu objetivo de
médio prazo, apoiando simultaneamente o crescimento e a criagdo de emprego. A
orientacdo da politica monetaria devera ser complementada pela politica orgamental, bem
como por reformas estruturais em diferentes setores, incluindo as necessarias para
completar a arquitetura da Unido Econdmica e Monetéaria (UEM).

A coordenacdo das politicas orcamentais nacionais no pleno respeito do Pacto de
Estabilidade e Crescimento, tendo em conta a margem de manobra or¢gamental disponivel e
as repercussoes nos diferentes paises, apoia o bom funcionamento da UEM. A orientagdo
orcamental da éarea do euro deverd ser entre globalmente neutra e ligeiramente
expansionista em 2020 e 2021. Ao mesmo tempo, as politicas or¢camentais nacionais
continuam a ser insuficientemente diferenciadas. A prossecu¢do de politicas or¢amentais
prudentes por parte dos Estados-Membros com elevados niveis de divida publica colocaria
esta Ultima numa trajetoria descendente, reduziria a vulnerabilidade aos choques e
permitiria o pleno funcionamento dos estabilizadores automaticos em caso de recessao
econdmica. Por outro lado, um maior reforco do investimento e de outras despesas
produtivas nos Estados-Membros com uma situacdo orcamental favoravel apoiaria o
crescimento a curto e a médio prazo, contribuindo simultaneamente para o reequilibrio da
economia da area do euro. Caso se concretizem os riscos de revisdo em baixa, as respostas
orcamentais deverdo ser diferenciadas, com vista a uma atitude mais favoravel ao nivel
agregado, assegurando simultaneamente o pleno respeito do Pacto de Estabilidade e
Crescimento. Deverdo ser tidas em conta as circunstancias especificas de cada pais e
deverdo ser evitadas, na medida do possivel, as medidas pro-ciclicas. Os Estados-Membros
deverdo estar preparados para coordenar as politicas no Eurogrupo.
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As reformas estruturais orgamentais continuam a ser cruciais para melhorar a
sustentabilidade orcamental, refor¢ar o potencial de crescimento e permitir politicas
or¢amentais anticiclicas eficazes em caso de recessao. O bom funcionamento dos quadros
orgamentais nacionais, juntamente com andlises regulares e exaustivas das despesas e uma
contratacdo publica eficaz e transparente, podem reforcar a eficiéncia e a eficacia das
despesas publicas e melhorar a credibilidade e a qualidade das politicas orcamentais. A
melhoria da composi¢ao dos orgamentos nacionais, tanto do lado da receita como da
despesa, incluindo a transferéncia de recursos para o investimento publico no contexto de
estratégias de investimento bem concebidas e o desenvolvimento de instrumentos de
or¢amentacdo ecoldgica, reforcaria o impacto dos orcamentos publicos no crescimento,
aumentaria a produtividade e permitiria comecar a enfrentar os desafios a longo prazo da
transicdo para a economia verde e para a economia digital, os quais adquiriram carater
premente. A simplificagdo e modernizagcdo dos sistemas fiscais e o combate a fraude, a
evasdo e a elisdo fiscais, designadamente através de medidas destinadas a combater o
planeamento fiscal agressivo, tendo em conta os debates em curso no Quadro Inclusivo da
OCDE sobre as questdes ainda pendentes em matéria de erosdo da base tributavel e
transferéncia de lucros (BEPS), sdo essenciais para tornar os sistemas fiscais mais
eficientes e mais equitativos. A facilidade com que os recursos mdveis podem circular na
area do euro constitui um dos fundamentos do mercado interno, mas aumenta também as
possibilidades de concorréncia fiscal. A coordenagdo entre os Estados-Membros €, por
conseguinte, essencial para fazer face a transferéncia de lucros e as praticas fiscais
prejudiciais, e para evitar um nivelamento por baixo em termos de fiscalidade das
empresas. Os trabalhos no sentido de alcangar um acordo sobre uma matéria coletdvel
comum consolidada do imposto sobre as sociedades, bem como um acordo no ambito
do Quadro Inclusivo da OCDE sobre as questdes ainda pendentes em matéria de BEPS
para rever a afetacdo de lucros entre os paises e garantir uma tributa¢do efetiva minima,
poderdo ser determinantes para alcangar este objetivo. A carga fiscal na area do euro ¢
relativamente elevada e tende a recair sobre o trabalho, ao passo que os impostos sobre a
propriedade ou os impostos ambientais representam uma parte muito pequena das receitas
fiscais. No entanto, estes dois tltimos tipos de impostos podem ser menos prejudiciais para
o crescimento e para a oferta e a procura de mdo de obra. Uma maior utilizacdo dos
impostos ambientais pode contribuir para o crescimento sustentavel, incentivando os
consumidores e os produtores a adotarem um comportamento "mais verde". A fiscalidade
devera ter mais em conta a dimensdo climatica e abordar de forma mais coerente as
emissoes e as fugas de carbono. A promog¢do de uma ag¢do coordenada a nivel mundial
aumentaria ainda mais a eficicia destas medidas. Por conseguinte, a fim de contribuir para
a transicdo para uma economia verde, propor-se-do a promocao da concegdo de politicas
or¢amentais conducentes a compromissos ambientais, a revisdo da Diretiva Tributagcdo da
Energia, bem como um mecanismo de ajustamento das emissdes de carbono nas fronteiras
conforme com as regras da OMC, se tal for necessario para evitar a fuga de carbono.

As reformas estruturais e institucionais que aumentam a concorréncia nos mercados dos
produtos, promovem a eficiéncia dos recursos e melhoram o ambiente empresarial e a
qualidade das administragdes publicas, incluindo a eficacia dos sistemas judiciais, sao
importantes para a resiliéncia dos Estados-Membros da area do euro. Dispor de estruturas
econdmicas resilientes e de politicas adequadas impede que os choques tenham efeitos
significativos e duradouros no rendimento e na oferta de mao de obra e pode facilitar o
funcionamento da politica or¢amental e monetaria e conter divergéncias, especialmente em
periodos de abrandamento, criando condigdes mais favordveis para um crescimento
sustentavel e inclusivo. Uma melhor coordenacdo e execucdo das reformas estruturais,
nomeadamente as preconizadas nas recomendagdes especificas por pais, podem ter
repercussdes positivas nos Estados-Membros. A este respeito, os conselhos nacionais da
produtividade podem desempenhar um papel importante no aumento da apropriacao das
reformas e na melhoria da sua aplicagdo. Sao também necessarias reformas para fazer face
a desafios a longo prazo com carater premente, como a transi¢do climitica e a
transformagao tecnologica. O aprofundamento da integracdo do mercado tUnico, que
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provou ser um importante motor de crescimento e convergéncia entre os Estados-
-Membros, pode também contribuir para promover o crescimento da produtividade.

O Pilar Europeu dos Direitos Sociais define vinte principios para promover a igualdade de
oportunidades e o acesso ao mercado de trabalho, bem como condi¢des de trabalho
equitativas e a prote¢do e inclusdo sociais. Foi concebido como uma bussola para
promover a convergéncia ascendente no sentido de melhores condigdes de vida e de
trabalho. Economias e sociedades mais fortes e mais inclusivas podem, por sua vez,
fomentar a resiliéncia da Unido e da area do euro. As reformas e o investimento em
competéncias, as transi¢des profissionais € uma protecdo social mais eficaz sdo também
importantes para acompanhar uma transi¢ao justa e equitativa para uma economia verde e
digital. A plena aplicacdo do pilar a todos os niveis, tendo em devida conta as respetivas
competéncias, serd essencial para promover a convergéncia ascendente.

A realizacdo de reformas que aumentem a participacdo no mercado de trabalho, combatam
o desemprego dos jovens e o desemprego de longa duragdo, promovam a criagdo de
emprego de qualidade, apoiem as transicdes bem-sucedidas no mercado de trabalho,
reduzam a segmentacdo e promovam o dialogo social pode contribuir para impulsionar o
crescimento inclusivo, melhorar a resiliéncia econdmica ¢ a estabilizagdo automatica,
reduzir as desigualdades e combater a pobreza e a exclusdo social. O apoio individualizado
a transi¢do profissional, a formacao e a requalificagdo sdo essenciais para promover a
reinser¢do atempada dos candidatos a emprego. As politicas ativas do mercado de trabalho
deverao ser bem integradas nas politicas sociais € promover a inclusdo ativa no mercado de
trabalho e na sociedade. O acesso a uma educagdo e formagdo de elevada qualidade ao
longo de toda a vida exige um investimento adequado para melhorar o capital humano e as
competéncias, igualmente a luz da transi¢do digital ¢ para uma economia verde. Tal
contribui para melhorar a empregabilidade, a produtividade, a capacidade de inovacdo e os
saldrios a médio e longo prazo, aumentando a resiliéncia da area do euro. E necessario que
a legislagao de protecdo do emprego proporcione condi¢des de trabalho equitativas e
dignas para todos os trabalhadores, atendendo em especial as novas formas atipicas de
emprego que trazem novas oportunidades, mas também desafios relacionados com a
seguranca do emprego e a protecdo social. A existéncia de sistemas de prote¢do social
eficazes e sustentaveis € igualmente essencial para garantir um rendimento adequado e o
acesso a servigos de qualidade. As reformas dos sistemas de pensdes e as politicas de
equilibrio entre vida profissional e pessoal podem fomentar fortemente a participacdo no
mercado de trabalho, salvaguardando a sustentabilidade a longo prazo dos sistemas de
seguranca social europeus. A transferéncia da carga fiscal que recai sobre o trabalho para
outras bases tributaveis poderia centrar-se, em especial, nos baixos rendimentos e nas
segundas fontes de rendimento. A participagdo dos parceiros sociais no emprego € nas
reformas sociais e economicas € crucial para reforcar a apropriacdo € apoiar a execugdo das
reformas. Do mesmo modo, € benéfica a participacao de organizacdes da sociedade civil. E
importante que as convengdes coletivas contribuam para os objetivos das presentes
recomendagdes, no pleno respeito da autonomia dos parceiros sociais.

A solidez do setor financeiro da area do euro aumentou desde a crise, embora subsistam
vulnerabilidades que tém de ser corrigidas. Os elevados niveis de endividamento das
empresas € dos agregados familiares, para os quais contribui a distor¢ao fiscal a favor da
divida em muitos sistemas fiscais nacionais, podem ser uma fonte de risco. A necessidade
de adaptar os modelos de negdcio dos bancos, a conjuntura de baixas taxas de juro e a
crescente concorréncia de outras formas de financiamento continuam a exercer pressao
sobre a rentabilidade dos bancos. Registaram-se progressos continuos na redugdo dos
riscos, nomeadamente no que se refere a reducdo do crédito ndo produtivo (NPL). No
entanto, nos casos em que os racios de NPL continuam elevados, sdo necessarios esforcos
sustentados adicionais, devendo todos os Estados-Membros por em pratica politicas
adequadas para prevenir a acumulagdo de NPL. Em marco de 2018, a Comissdo apresentou
um pacote de redugdo dos riscos a fim de facilitar a abordagem do problema do legado de

5822/20

ag/HRL/le 7
ECOMP 1A PT



(14)

(15)

NPL e evitar a sua acumulagdo no futuro. Como parte das medidas leglslatlvas relativas ao
NPL, foi adotado, em abril de 2019, um regulamento que introduz um "mecanismo de
salvaguarda pmdenmal” a fim de evitar o risco de subaprovisionamento dos futuros NPL;
deverdo ser alcancados novos progressos no sentido de continuar a abordar a questdo dos
NPL, em especial progressos com o projeto de diretiva relativa aos NPL nos mercados
secundarios. Foram ja realizados progressos para melhorar o quadro existente em matéria
de luta contra o branqueamento de capitais. Todavia, tal como sublinhado nos relatorios da
Comissdo publicados em julho de 2019°, é necessaria uma abordagem mais abrangente
para combater o branqueamento de capitais e o financiamento de atividades terroristas na
Unido, a fim de colmatar as deficiéncias estruturais identificadas. Para tal, é necessario, em
particular, estudar formas de aumentar a harmonizacdo e melhorar a supervisao e a
aplicagdo das regras, através da acdo da UE.

O refor¢o da Unido Bancaria tem sido conduzido com carater prioritario, desde 2013, a fim
de assegurar a estabilidade financeira, reduzir a fragmentacdo financeira e proteger a
concessdo de crédito a economia em tempos de crise. Este processo continuou a progredir,
nomeadamente com o acordo sobre o quadro juridico do MEE relativo ao mecanismo de
apoio comum para o Fundo Unico de Resolugio, sendo no entanto necessario prosseguir o
refor¢o empreendido. Neste contexto, a Cimeira do Euro encarregou o Eurogrupo de dar
continuidade aos trabalhos sobre o pacote de reformas do MEE, na pendéncia dos
procedimentos nacionais, ¢ de prosseguir os trabalhos sobre todos os elementos de um
maior refor¢o da Unido Bancéaria, numa base consensual. Foi criado um Grupo de Alto
Nivel para trabalhar num roteiro com vista ao lancamento das negociagdes politicas para a
criagio de um Sistema Europeu de Seguro de Depodsitos (SESD). E importante avangar
para desbloquear os beneficios da Unido Bancdria em termos de partilha de riscos
privados, de estabilidade financeira e de crescimento econdémico, reduzindo
simultaneamente as oportunidades de arbitragem entre os Estados-Membros. Em ultima
analise, a Unido Bancéria deverd assegurar a soberania financeira e econdmica da Europa.
Tal exige que se continue a trabalhar sem demora em todos os elementos, nomeadamente
nos discutidos no Grupo de Alto Nivel sobre o SESD, e com o mesmo nivel de ambig¢ao.
Os trabalhos sobre o pacote de reformas do MEE deverdo ser ultimados, incluindo a
crlagao de um mecanismo de apoio para o Fundo Unico de Resolugao (FUR). O
mecanismo de apoio para o FUR deverd ser tornado operacional e a sua aplicacao
antecipada, desde que tenham sido realizados progressos suficientes na reducdo dos riscos.
Deverdo prosseguir os trabalhos para desenvolver solu¢des destinadas a superar as
limitagdes da configuragdo atual para a injecdo de liquidez no ambito da resolucdo. Por
ultimo, a Comissao apresentou resultados relativamente a todas as a¢des anunciadas no
Plano de Acdo de 2015 da Unido dos Mercados de Capitais. No entanto, subsistem
obstaculos juridicos, fiscais e regulamentares a criacdo de uma Unido dos Mercados de
Capitais, e sdo necessarios esfor¢os renovados para os superar, nomeadamente no que diz
respeito as regras relativas ao acesso ao financiamento, a determinadas divergéncias em
matéria de insolvéncia e em matéria fiscal e para alcangar normas de supervisdo elevadas,
eficazes e convergentes.

O reforco da arquitetura da UEM exige a realizagdo prioritaria das agdes identificadas na
Declaragao da Cimeira do Euro de dezembro de 2019, continuando simultaneamente os
debates sobre outros aspetos. A Comunicagdo, de junho de 2019, intitulada "Aprofundar a
Unido Econdémica e Monetaria Europeia: balango quatro anos apds o Relatério dos Cinco

5 Regulamento (UE) 2019/630 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de abril de 2019, que
altera o Regulamento (UE) n.° 575/2013 no que respeita a cobertura minima das perdas para
exposicoes nao produtivas, JO L 111 de 25.4.2019, p. 4.

¢ Comunicagdo COM(2019) 360 final da Comissdo ao Parlamento Europeu e ao Conselho
de 24 de julho de 2019 — "Para uma melhor aplicacao do quadro da UE em matéria de luta contra
o branqueamento de capitais e o financiamento do terrorismo".
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(16)

(17)

Presidentes", apresenta o ponto da situagao e descreve o ponto de vista da Comissdo sobre
os dominios em que os esfor¢os de reforma se devem centrar a curto e a médio prazo.
Registaram-se alguns progressos na unido econémica, com um acordo politico sobre as
caracteristicas do Instrumento Orgamental de Convergéncia e Competitividade para a area
do euro. Foi alcangado um acordo de principio, sob reserva da conclusdo dos
procedimentos nacionais, sobre o desenvolvimento do Mecanismo Europeu de Estabilidade
e a revisao do respetivo Tratado. Nao se registou qualquer consenso no Conselho sobre
uma funcdo de estabilizacdo or¢amental da 4area do euro nem sobre a reforma da
governacao da area do euro.

O aprofundamento da UEM resultaria em melhores resultados macroeconémicos. Uma
UEM incompleta impede a integragdo financeira. Tal limita as oportunidades de
financiamento dos investimentos indispensaveis para promover uma economia inclusiva,
produtiva, sustentdvel e estavel. Uma UEM incompleta também entrava a transmissao
harmoniosa da politica monetaria em toda a area do euro e limita a capacidade da Europa
para determinar o seu destino econdémico. Se for acordada, uma funcdo central de
estabilizacdo orcamental complementaria a capacidade dos Estados-Membros da area do
euro para realizar uma politica or¢amental anticiclica. O Conselho regista a inteng¢do de
Comissao de propor um sistema europeu de resseguro do subsidio de desemprego, a fim de
proteger melhor os cidaddos em caso de choques econdémicos. O reforco da UEM,
juntamente com politicas solidas a nivel nacional e europeu, ¢ fundamental para aumentar
a influéncia da Europa no mundo, refor¢ar o papel internacional do euro e contribuir para
uma economia mundial aberta, multilateral e baseada em regras. E importante que o debate
prossiga de forma aberta e transparente relativamente aos Estados-Membros nao
pertencentes a area do euro, respeitando plenamente o mercado interno da Unido.

O Comité do Emprego e o Comité da Protegdo Social foram consultados sobre os aspetos
sociais e de emprego da presente recomendagao,

RECOMENDA que, no periodo 2020-2021, os Estados-Membros da area do euro intervenham,
individual e coletivamente no ambito do Eurogrupo no sentido de:

1.

Nos Estados-Membros da 4rea do euro que apresentam défices da balanga corrente ou uma
divida externa elevada, prosseguir as reformas destinadas a reforgar a competitividade e a
reduzir a divida externa. Nos Estados-Membros da area do euro com grandes excedentes
da balanca corrente, reforcar as condigdes que apoiam o crescimento dos saldrios,
respeitando o papel dos parceiros sociais, e aplicar medidas que promovam o investimento
publico e privado. Em todos os Estados-Membros, promover a produtividade através da
melhoria do ambiente empresarial e da qualidade das instituigdes, aumentar a resiliéncia
através da melhoria do funcionamento dos mercados de bens e servicos, nomeadamente
através do aprofundamento do mercado tnico. Apoiar uma transi¢ao justa e inclusiva para
uma economia verde e digital competitiva através de investimentos corporeos e
incorpéreos, tanto publicos como privados.

Ao mesmo tempo que desenvolvem politicas que respeitem plenamente o Pacto de
Estabilidade e Crescimento, apoiar o investimento publico e privado e melhorar a
qualidade e a estrutura das finangas publicas. Nos Estados-Membros com niveis de divida
publica elevados, prosseguir politicas prudentes para colocar a divida publica de forma
credivel numa trajetoria descendente sustentavel. Nos Estados-Membros com uma situagao
orcamental favoravel, utilizd-la para incentivar os investimentos de elevada qualidade,
preservando ao mesmo tempo a sustentabilidade a longo prazo das finangas publicas. Caso
se concretizem os riscos de revisdo em baixa, as respostas or¢amentais deverdo ser
diferenciadas, com vista a uma atitude mais favoravel ao nivel agregado, assegurando
simultaneamente o pleno respeito do Pacto de Estabilidade e Crescimento. Deverdo ser
tidas em conta as circunstancias especificas de cada pais e deverao ser evitadas, na medida

5822/20

ag/HRL/le 9
ECOMP 1A PT



do possivel, as medidas pro-ciclicas. Os Estados-Membros deverdo estar preparados para
coordenar as politicas no Eurogrupo. Melhorar a eficacia dos quadros or¢camentais
nacionais e¢ a qualidade das finangas publicas e adotar medidas fiscais e outras medidas
orcamentais relevantes favordveis ao crescimento que promovam uma economia
sustentavel e inclusiva. Apoiar e executar as a¢des da UE para combater o planeamento
fiscal agressivo e evitar o nivelamento por baixo da fiscalidade das empresas.

Reforcar os sistemas de educacdo e formacdo e o investimento em competéncias.
Aumentar a eficacia das politicas ativas do mercado de trabalho que apoiem a integragao
no mercado de trabalho ¢ as transi¢des bem-sucedidas no mercado de trabalho, incluindo a
criacdo de mais empregos digitais e verdes. Promover a participagdo no mercado de
trabalho, incluindo a participacao das mulheres e dos grupos vulneraveis, e transferir a
carga fiscal que pesa sobre o trabalho para outras bases tributdveis, em especial no caso
dos trabalhadores com baixos rendimentos e das segundas fontes de rendimento. Incentivar
a criacdo de empregos de qualidade, de condi¢gdes de trabalho equitativas, promover o
equilibrio entre vida profissional e pessoal e fazer face a segmentagdo do mercado de
trabalho. Melhorar o acesso a sistemas de prote¢do social adequados e sustentaveis.
Aumentar a eficacia do didlogo social e promover a negociagao coletiva.

Dar seguimento a declaracdo da Cimeira do Euro, de 13 de dezembro de 2019, para
reforcar a Unido Bancaria, tendo em vista a sua conclusdo, continuando a trabalhar, sem
demora e com o mesmo nivel de ambicdo, em todos os elementos, incluindo os debatidos
no Grupo de Alto Nivel sobre o SESD. Ultimar os trabalhos sobre o pacote de reformas do
MEE, incluindo a criagdo de um mecanismo de apoio para o Fundo Unico de Resolugdo
(FUR). Tornar operacional o mecanismo de apoio comum para o FUR e antecipar a sua
aplicagdo, na condicdo de terem sido realizados progressos suficientes na reducdo dos
riscos. Continuar a desenvolver solu¢des para superar as limitagcdes da estrutura atual para
a inje¢do de liquidez no ambito da resolucdo. Reforcar o quadro regulamentar e de
supervisdo europeu, nomeadamente através da garantia de uma supervisdo coerente e
efetiva ¢ da aplicagdo das regras em matéria de luta contra o branqueamento de capitais.
Promover uma desalavancagem ordenada de grandes volumes de divida privada,
nomeadamente através da reducdo da distor¢ao fiscal a favor da divida. Continuar a
permitir a rapida redugdo do nivel dos créditos ndo produtivos por parte dos bancos da area
do euro e evitar a sua acumulagcdo. Renovar esfor¢os para aprofundar a Unido dos
Mercados de Capitais.

Realizar progressos ambiciosos em matéria de aprofundamento da Unido Econémica e
Monetaria, em especial dando rapidamente seguimento as acgdes identificadas na
Declaragao da Cimeira do Euro de dezembro de 2019, nomeadamente no que se refere ao
Instrumento Orgamental de Convergéncia e Competitividade para a area do euro, e
discutindo outros aspetos. Os progressos neste dominio irdo também reforgar o papel
internacional do euro e projetar os interesses econdémicos da Europa a nivel mundial,
devendo respeitar plenamente o mercado interno da Unido e ser alcancados de forma
aberta e transparente em relagao aos Estados-Membros ndo pertencentes a area do euro.

Feito em Estrasburgo, em 17.12.2019

Pelo Conselho
O Presidente
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