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COMUNICACAO DA COMISSAO AO CONSELHO
Orientacdes em matéria de politica or¢camental para 2023

1. Introducao

A invasao da Ucrania pela Russia veio comprometer a seguranca e a estabilidade a nivel
europeu e a nivel mundial. Os acontecimentos mais recentes sio um momento decisivo para
a Europa, pondo essencialmente em causa a nossa ordem de paz. A UE mantém a
solidariedade politica e econémica com a Ucrania. Em resposta as agdes militares ndo
provocadas nem justificadas levadas a cabo pela Russia, a UE aprovou um pacote de sangdes
massivas € bem direcionadas, que terdo um importante impacto na economia russa € na sua
elite politica. Por outro lado, a UE enfrenta alguns desafios imediatos, nomeadamente em
matéria de fluxos de refugiados, de seguranca e de possiveis contramedidas por parte da
Russia. Esta crise ¢ suscetivel de ter um impacto negativo no crescimento, nomeadamente
através de repercussdes nos mercados financeiros, de novas pressdes sobre os precos dos
produtos energéticos, da persisténcia de estrangulamentos na cadeia de abastecimento e de
efeitos nefastos sobre a confianga.

A incerteza e os riscos excecionais exigem uma forte coordenacdo das politicas
economicas e orcamentais, se se pretende sair da crise da COVID-19. Uma resposta
ambiciosa e coordenada da politica or¢amental a pandemia, um apoio sem precedentes dos
novos instrumentos da UE e uma politica monetdria acomodaticia ajudaram a economia da
UE a resistir a crise, e continuam a sustentar a recuperacao. No terceiro trimestre de 2021, a
UE regressou ao nivel de PIB registado antes da crise; previa-se, nas previsdes da Comissao
do inverno de 2022, que a produgdo ultrapassasse os niveis anteriores a pandemia em todos
os Estados-Membros, até ao final de 2022. No futuro, a politica orcamental devera continuar
a ser estreitamente coordenada e assegurar a sustentabilidade orcamental; e, conjugada com a
politica econdmica em geral, contribuir para apoiar a recuperacao e reencaminhar a economia
europeia para uma trajetoria de crescimento mais forte e sustentavel, apesar da deterioragdo
da conjuntura global.

As politicas or¢camentais tém de estar preparadas para reagir a uma rapida evolugio da
situagdo. O contexto politico estd em constante evolugdo. As medidas de emergéncia
temporarias relacionadas com a pandemia deverdo, na sua maioria, ser gradualmente
suprimidas em 2022, em consondncia com a progressiva normalizacdo da situacdo
sanitaria ('). As perspetivas inflacionistas a curto prazo apontam para uma normaliza¢io
gradual da politica monetaria. No entanto, prevé-se que a invasdo da Ucrinia tenha um
impacto negativo nas perspetivas, que se tornaram mais incertas € sao agora afetadas por
riscos de revisdo desfavoravel. A chamada «cldusula de derrogacdo geral» do Pacto de
Estabilidade e Crescimento (PEC) (%) continuara a ser aplicavel em 2022, o que permitira a

(" Comissdo Europeia (2021) «Projetos de planos or¢amentais para 2022: avaliagdo global», COM(2021) 900 final de 24
de novembro de 2021.

@ Existem disposigdes especificas nas regras orgamentais da UE que permitem um desvio temporéario coordenado e
ordenado, relativamente aos requisitos normais, a todos os Estados-Membros que se encontrem numa situagdo de crise



adaptagdo da politica orcamental a evolucdo da situagdo, a fim de fazer face aos desafios
imediatos suscitados por esta crise. Com base nas previsdes da Comissao do inverno de 2022,
a clausula de derrogagdo de Ambito geral devera ser desativada a partir de 2023 (°). Tal sera
reavaliado com base nas previsdes da Comissdo da primavera de 2022, tendo em conta o
elevado nivel de incerteza. Por ultimo, o debate sobre o quadro de governagdo econdémica foi
relangado em outubro de 2021, com vista a criar um consenso alargado sobre o caminho a
seguir, bem antes de 2023 ().

A presente Comunicac¢do proporciona aos Estados-Membros orientacées sobre a
conducio e a coordenacio da politica orcamental, em funcio da evolucdo das
perspetivas economicas. As orientagdes tém em conta a experiéncia positiva com as
orientagdes semelhantes emitidas em margo de 2021, que contribuiram para um debate em
permanéncia no seio do Conselho e do Eurogrupo, bem como com outras partes interessadas
da UE e internacionais, sobre a resposta mais adequada em matéria de politica orcamental ¢ a
sua adaptagdo. Os principios retidos t€ém em conta as previsdes da Comissdo do inverno de
2022 e deverdo nortear os futuros programas de estabilidade e convergéncia dos Estados-
Membros. As orientacdes serdo ajustadas a evolugdo econdmica, conforme necessario, €, o
mais tardar, no pacote da primavera do Semestre Europeu da Comissao, em finais de maio de
2022.

A restante parte da Comunicacio é composta por quatro seccdes. A seccio 2 delineia as
perspetivas econdémicas para 2022 e 2023. A secc¢do 3 define os cinco principios, com as
respetivas implicagdes, com base nas previsdes da Comissdo do inverno de 2022, que devem
nortear as recomendagdes orcamentais a propor aos Estados-Membros em maio de 2022 no
que se refere aos seus planos orgamentais para 2023. A seccdo 4 sintetiza o ponto de situagdo
da andlise da governacao econdmica. A sec¢do 5 delineia as proximas etapas.

2. Situacio economica e perspetivas

A economia da UE entrou no terceiro ano da pandemia de COVID-19, tendo colmatado
o hiato relativamente aos niveis de produc¢io anteriores a pandemia. A economia da UE
recuperou assinalavelmente em 2021, tendo o desemprego atingido um nivel historicamente
baixo. Todavia, o ritmo de expansdo enfraqueceu no final do ano. A emergéncia da variante
Omicron ocasionou uma nova imposi¢ao de restrigdes a mobilidade, uma nova pressao sobre
os sistemas de satide e uma escassez de mao-de-obra devido a doencga, quarentena e deveres
de prestacdo de cuidados. A persisténcia das perturbagdes a nivel do aprovisionamento,

generalizada provocada por uma recessdo economica grave que afete a area do euro ou toda a Unido (cft. artigo 5.°, n.° 1,
6.°,1n.°3,9°n°1 e 10.° n.° 3, do Regulamento (CE) 1466/97 e artigos 3.°, n.° 5 ¢ 5.°, n.° 2, do Regulamento (CE)
1467/97).

® A cléusula de derrogagdo de ambito geral foi ativada através da adogdo da Comunicagdo da Comissdo Europeia ao
Conselho sobre a ativagdo da clausula de derrogacdo de ambito geral do Pacto de Estabilidade e Crescimento,
COM(2020) 123 final de 23 de marco de 2020. A decisdo sobre a sua desativagdo baseia-se numa avaliagdo global da
situagdo da economia, consistindo o principal critério quantitativo a comparagdo entre o nivel atual da atividade
econdmica na UE ou na area do euro e o nivel anterior a crise (final de 2019). Comissdo Europeia (2021), «Um ano ap6s
o inicio do surto de COVID-19: resposta em termos de politica orgamentaly, COM(2021) 105 final de 3 de margo de
2021, pp. 7-8 e p. 14.

@ Comissdo Europeia (2021), «A economia da UE apés o surto de COVID-19: quais as implicagdes para a governagio
econdmica», COM(2021) 662 final de 19 de outubro de 2021.



associadas a uma forte procura, fizeram subir os precos dos produtos de base e da energia.
Esta evolugdo adversa enfraqueceu o dinamismo do crescimento na UE, tendo o crescimento
real do PIB abrandado no ultimo trimestre de 2021.

As previsoes da Comissdo do inverno de 2022 apontavam no sentido de a economia
europeia prosseguir a sua trajetoria de expansiao robusta, embora a um passo mais
lento, em 2022 e 2023. Apds uma ligeira correcdo, a expansao econdmica deveria recuperar
dinamismo no segundo trimestre de 2022, mantendo-se robusta ao longo do periodo
abrangido pelas previsdes. Os fundamentos subjacentes a expansao continuaram a ser fortes.
A melhoria das condigdes no mercado de trabalho, a elevada poupanga das familias,
condi¢des de financiamento ainda favoraveis e a plena execucdo do Mecanismo de
Recuperacao e Resiliéncia (MRR) deverdo constituir fatores propicios a um periodo
expansionista prolongado e robusto. De acordo com as previsdes do inverno, o crescimento
real do PIB da UE deveria atingir 4,0 % em 2022, ou seja 1,3 pontos percentuais abaixo da
média de 2021, mas ainda muito acima da média de longo prazo. As previsdes do inverno (°)
anteviam que o «regresso a normalidade» prosseguisse em 2023, altura em que se previa que
o crescimento se moderasse para 2,8 %.

As previsdes de inverno ndo tinham em consideracio a invasdo da Ucrania e as
consequentes tensdes geopoliticas. Esta situacdo afeta negativamente as perspetivas de
crescimento e cria riscos de revisao desfavoravel. Por exemplo, a inflagao pode vir a ser mais
elevada do que o esperado, em resultado de pressdes sobre os custos decorrentes de
estrangulamentos do lado da oferta. O aumento dos pregos da energia, repercutidos em
grande medida do produtor para os pre¢os no consumidor, pode afetar a procura agregada. E
provavel que os estrangulamentos na oferta a nivel mundial persistam ainda em 2022. Além
disso, efeitos indiretos mais importantes do que o esperado, decorrentes de um possivel
excesso da progressdo salarial relativamente ao crescimento da produtividade, podem manter
a inflacdo elevada durante um periodo mais longo. Do lado favoravel, os investimentos
promovidos pelo MRR e pelos fundos do Quadro Financeiro Plurianual (QFP), incluindo os
fundos da politica de coesdo da UE, poderdo gerar um estimulo mais forte a atividade.

3. Principais principios e implicacdes para as orientacdes orcamentais

A presente seccio estabelece os principios fundamentais que deverido orientar a
avaliacao, pela Comissdo, dos programas de estabilidade e convergéncia dos Estados-
Membros. As implicagdes para as recomendagdes orgamentais a propor aos Estados-
Membros em maio de 2022 relativamente aos seus planos orcamentais para 2023 baseiam-se
nas previsdoes do inverno. A Comissdo acompanhara de perto a situacdo e adaptara as suas
orientacdes politicas conforme necessario.

As recomendacgdes orcamentais para 2023 serido formuladas em termos qualitativos,
com uma base quantitativa. Tendo em conta as peculiares condi¢des econdmicas atuais € as
dificuldades dai resultantes para estimar os hiatos do produto, bem como os saldos

) As previsdes da Comissdo do inverno de 2022 foram divulgadas em 10 de fevereiro, com data de referéncia de 1 de
fevereiro de 2022.



estruturais, a Comissao propora, na primavera, tal como no ano passado, orientagdes de
politica orgamental especificas por pais assentes na abordagem adotada para as
recomendacdes orcamentais para 2022, ou seja, na limitacdo do crescimento das despesas
correntes e na analise da qualidade e composi¢ao das financas publicas. A Comissdo fard o
acompanhamento dos resultados orcamentais, face as recomendagdes, nesta base. Os
orcamentos dos Estados-Membros da area do euro para 2023 serdao avaliados no outono nos
pareceres da Comissdo sobre os projetos de planos orgamentais.

Principio 1: Assegurar a coordenacdo das politicas e uma combinagdo de politicas
coerente

A coordenacdo das politicas or¢camentais continua a ser fundamental. A resposta
or¢amental coordenada dos Estados-Membros face a grave recessao econdmica provocada
pela COVID-19, facilitada pela ativacdo da cldusula de derrogagdo de ambito geral e
acompanhada de a¢des a nivel da UE, tem sido altamente bem-sucedida na atenuacido do
impacto econémico da crise. E necessario prosseguir com uma forte coordenagdo das
politicas orgamentais para assegurar uma transi¢do harmoniosa para uma nova trajetoria de

crescimento sustentavel e sustentabilidade or¢amental.

A orientaciao orcamental adequada para a area do euro deve resultar de um equilibrio
adequado entre critérios de sustentabilidade e de estabilizacdo. E essencial alcangar essa
articulacdo a nivel nacional e ter em conta a dimensao da area do euro/UE. Embora a
economia continue a beneficiar de fundamentos sélidos e do apoio dos fundos da UE,
nomeadamente a titulo do MRR, a supressdo gradual das medidas tomadas para apoiar a
economia durante a pandemia representard, em termos agregados, uma importante redugdo do
estimulo favoravel em 2023. O calendario e o ritmo a que se processa a normalizacdo da
politica orgamental deverao também ter em conta as interacdes com a politica monetaria e a
politica no setor financeiro, bem como com o estimulo orcamental proveniente do MRR (%).

Com base nas previsdes do inverno, a Comissdo considera que a transicio de uma
orientacio orcamental de apoio a economia, em termos agregados (no periodo 2020-
2022), para uma orientacio orcamental sensivelmente neutra, em termos agregados, se
afigura adequada em 2023; devemos todavia estar prontos a reagir face a evolucio da
situacdo econémica.

Principio 2: Assegurar a sustentabilidade da divida através de um ajustamento orcamental
gradual e de elevada qualidade e do crescimento economico

Os racios da divida publica sao elevados e agravaram-se em resultado da pandemia. A
resposta orgamental necessaria face a pandemia de COVID-19, bem como a contracdo do
produto, resultaram num aumento significativo dos racios da divida publica, em particular em
alguns Estados-Membros com elevados niveis de divida, embora sem aumentar os custos do
servico da divida. O racio agregado da divida publica da UE atingiu um pico de cerca de

®) Embora as subvengdes a titulo do MRR devam continuar a apoiar a economia em cada ano, o estimulo orcamental anual
proporcionado pelo MRR consiste na diferenga em termos de absorgdo das subvengdes a titulo do MRR de um ano para
0 outro.



92 % do PIB em 2021, prevendo-se que diminua apenas ligeiramente, para 89 % do PIB, em
2023. Por outro lado, as disparidades entre os Estados-Membros continuam a ser
significativas. Em 2023, os racios da divida publica deverdao manter-se acima de 100 % do
PIB em seis Estados-Membros, ao passo que em cerca de metade dos Estados-Membros se
deverao manter inferiores a 60 % do PIB.

Num cenario de politicas inalteradas, o racio da divida publica da UE estabilizaria, de
um modo geral, ao longo dos préoximos dez anos, mas permaneceria numa trajetoria
crescente em varios Estados-Membros que tém uma divida elevada. A evolugao da divida
dependera de diversos fatores. Por um lado, os riscos associados ao aumento da divida
publica sdo agravados por outros problemas, nomeadamente os projetados custos do
envelhecimento demografico e os passivos contingentes (sob a forma de garantias) contraidos
durante a crise da COVID-19. Por outro lado, o comportamento da divida em 2021 foi, de um
modo geral, mais favoravel do que o esperado. Os baixos custos de financiamento e as boas
perspetivas de crescimento, gracas em parte ao esperado impacto positivo dos investimentos
e das reformas sobre o crescimento potencial a médio prazo, constituem fatores de atenuagao.
A magnitude deste impacto depende da evolugcdo dos diferenciais entre as taxas de
crescimento e as taxas de juro, que permanece incerta.

4

E necessario um ajustamento orcamental plurianual conjugado com investimento e
reformas para sustentar o potencial de crescimento, a fim de travar a progressio da
divida. Importa assegurar a sustentabilidade das finangas publicas através de uma reducao
gradual da elevada divida publica. Alguns Estados-Membros correm o risco de sair da crise
com racios de despesas mais elevados e racios de receitas mais baixos (em percentagem do
PIB). Os paises com uma divida elevada, se ndo reduzirem a divida a médio prazo, verdo
comprometidas as suas perspetivas de crescimento, aprofundando-se assim as disparidades
entre paises. Ao expor as contas publicas a uma evolugcdo desfavoravel dos mercados
financeiros, a resiliéncia global das economias podera ser prejudicada. A sensibilidade da
dindmica da divida a evolucdo das condi¢des de financiamento ¢ importante para determinar
o grau e o ritmo de ajustamento necessarios. Para terem éxito, as estratégias de reducdo da
divida devem centrar-se na consolida¢gdo or¢gamental, na qualidade e composi¢do das finangas
publicas e na promocao do crescimento. Uma consolidacio demasiado abrupta
comprometeria a recuperagdo em curso, com efeitos negativos no crescimento potencial, na
confianca do mercado e nos custos de financiamento, acabando por ser prejudicial para a
sustentabilidade da divida.

Com base nas previsdes do inverno, a Comissao considera que ¢é aconselhavel iniciar um
ajustamento orcamental gradual para reduzir a elevada divida publica a partir de 2023;
¢ de opiniio que uma consolida¢io demasiado abrupta podera afetar negativamente o
crescimento e, por conseguinte, a sustentabilidade da divida.

Principio 3: Fomentar o investimento e promover o crescimento sustentdvel

A transicdo das economias europeias para uma trajetoria de crescimento sustentavel
mais elevado e a resposta aos desafios da dupla transicio devem ocupar um lugar de



destaque na agenda de todos os Estados-Membros (7). As estimativas da Comissdo
Europeia e de outras organizagdes sugerem que sdo necessarios grandes investimentos para
atingir os objetivos da UE em matéria climatica e digital. A realizagdo dos objetivos do Pacto
Ecoldgico exige um investimento publico e privado adicional de 520 mil milhdes de EUR por
ano no periodo 2021-2030. Estima-se que o défice global de investimento para concretizar a
transformagdo digital na UE se eleve a cerca de 125 mil milhdes de EUR por ano durante a
proxima década. A maior parte desses investimentos terd de ser mobilizada pelo setor
privado. No entanto, o setor publico deverd também desempenhar o seu papel para
proporcionar financiamento complementar em apoio das politicas, reduzir o risco dos
projetos inovadores, orientar e atrair o investimento privado e superar as deficiéncias do
mercado. A Comunicagdo sobre um modelo de crescimento europeu preparado para o futuro
sublinha a importancia de uma acdo coordenada por parte de todos os intervenientes
relevantes, incluindo a UE, os Estados-Membros e o setor privado, a fim de ativar todas as
alavancas politicas disponiveis (*). E fundamental assegurar a coeréncia entre as politicas de
investimento e de reforma nos Estados-Membros, bem como entre os objetivos nacionais e 0s
objetivos da UE.

O MRR e os fundos do QFP deverao apoiar o investimento publico e as reformas nos
proximos anos. O MRR - o elemento central do NextGenerationEU - disponibiliza 338 mil
milhdes de EUR em apoio ndo reembolsavel («subvengdes») e até¢ 386 mil milhdes de EUR
em empréstimos (ambos os montantes a precos correntes) até 2026. O financiamento a titulo
do MRR contribuird para reforcar a resiliéncia; realizar progressos no sentido dos nossos
objetivos ambientais e digitais; e reforcar a coesdo, a produtividade e a competitividade. Até
a data, 22 paises da UE receberam luz verde para os seus planos de recuperacao e resiliéncia,
tendo sido efetuados pagamentos a titulo de pré-financiamento para os 21 paises, de entre
estes, que o solicitaram. Prevé-se que o desembolso das subvengdes a titulo do MRR seja
antecipado, devendo cerca de dois tercos das subvencdes ser pagas até ao final de 2023 (°).
As despesas financiadas por subvengdes a titulo do MRR permitirdo financiar projetos de
investimento de elevada qualidade e cobrir os custos das reformas destinadas a reforcar a
produtividade, sem dar origem a défices e dividas mais elevados. A rapida execu¢do dos
planos de recuperacdo e resiliéncia promoverd, assim, uma recuperacao sustentada e
sustentavel, contribuird para reforcar o crescimento potencial e apoiard uma melhoria gradual
das situagdes orcamentais, incluindo nos Estados-Membros que tém os racios da divida
publica mais elevados. A aprovagdo da nova gera¢do de fundos da politica de coesdo da UE

() As atuais prioridades da politica econdmica e de emprego da UE estdo estruturadas em torno de quatro dimensdes:
sustentabilidade ambiental, produtividade, equidade, estabilidade macroeconomica. Ver Comissdo Europeia (2021)
«Analise Anual do Crescimento Sustentavel 2022», COM(2021) 740 final de 21 de novembro de 2021.

®  Comissdo Europeia (2022), «Um modelo de crescimento europeu preparado para o futuro: rumo a uma economia
ecologica, digital e resiliente.»

©® Até a data, os 22 PRR aprovados pelo Conselho representam um montante de 291 mil milhdes de EUR em
financiamento ndo reembolsavel e 154 mil milhdes de EUR em empréstimos. Seis Estados-Membros adotaram um plano
que inclui um empréstimo (Chipre, Grécia, Italia, Portugal, Roménia e Eslovénia). Tal como previsto no artigo 18.° do
Regulamento MRR (Regulamento (UE) 2021/241), o calculo da contribui¢do financeira maxima do apoio ndo
reembolsavel a titulo do MRR devera ser atualizado até 30 de junho de 2022. Ver Comissdo Europeia (2022), «Relatdrio
anual sobre o Mecanismo de Recuperagédo e Resiliéncia.»



estimulard ainda mais o investimento, promovendo a dupla transicao e a resiliéncia em todo o
territorio da Unido.

Todos os Estados-Membros devem preservar o investimento global e, sempre que se
justifique, expandir o investimento financiado a nivel nacional, em particular com vista
a uma transicdo ecologica, digital e resiliente. A tonica deverd ser colocada na elevada
qualidade do investimento, que devera ser consonante com o investimento financiado pelo
MRR. As politicas or¢amentais deverdo ser reorientadas no sentido de apoiar a dupla
transi¢do, a fim de alcangar um crescimento sustentado e sustentavel. Sempre que necessario,
por exemplo em resposta a uma diminuicao das contribui¢des do MRR, os Estados-Membros
devem expandir o investimento financiado a nivel nacional, em particular com vista a dupla
transi¢do. O ajustamento or¢amental nos Estados-Membros com divida elevada nao deve
fazer-se em detrimento do investimento, devendo pelo contrario ser conseguido através da
limitacdo do crescimento das despesas correntes financiadas a nivel nacional.

No entender da Comissio, os planos orcamentais a médio prazo devem fomentar e
preservar o investimento publico de elevada qualidade financiado a nivel nacional, uma
vez que a promo¢iao de uma economia resiliente e a resposta aos desafios da dupla
transicio sdo objetivos politicos fundamentais comuns para 2023 e anos seguintes.

Principio 4: Promover estratégias orcamentais consentineas com uma abordagem a médio
prazo do ajustamento orcamental, que tenha em conta 0o MRR

O ajustamento orcamental nos Estados-Membros com elevados niveis de divida deve ser
gradual, ndo deve conduzir a uma orientacdo or¢camental demasiado restritiva e deve
ser apoiado por investimentos e reformas que relancem o potencial de crescimento,
permitindo enveredar por uma trajetoria credivel de descida da divida. Os esforcos
graduais e persistentes de ajustamento or¢amental devem ser acompanhados de uma
composicdo mais adequada das finangas publicas, a fim de alcangar uma reducdo da divida a
médio prazo. Os planos de médio prazo devem ser coerentes com a andlise da
sustentabilidade da divida dos Estados-Membros (!°). Devem ser apoiados por referéncias
concretas aos investimentos e reformas previstos e devem ter em conta o calendério previsto
para o desembolso dos fundos da UE (incluindo as subvencgdes a titulo do MRR). Para o
periodo apos 2023, estes planos de médio prazo devem centrar-se na prossecucdo da
consolidagdo orgamental para alcangar situacdes orgamentais prudentes a médio prazo de
uma forma gradual, sustentada e favordvel ao crescimento. Os planos devem especificar em
pormenor as medidas subjacentes e as reformas e investimentos que as acompanham.

A trajetoria de ajustamento da politica or¢camental deve ter em conta os efeitos do apoio
do MRR sobre a atividade econémica. As subveng¢des a titulo do MRR continuardao a
prestar um apoio orcamental significativo ao crescimento da procura agregada até se chegar
ao pico do perfil de pagamentos dos planos de cada Estado-Membro, apoio esse que sera

(10 Codigo de conduta do Pacto de Estabilidade e Crescimento (2017) http:/data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-
9344-2017-INIT/en/pdf



subsequentemente reduzido. Este facto deve ser tido em conta nos planos or¢amentais de
médio prazo.

A consolidacdo ndo deve ser adiada sem justo motivo. Quando ¢ necessario um
ajustamento orcamental, o seu adiamento para anos posteriores agrava os riscos de execucao
e conduz frequentemente a dificuldades na consecucdo dos objetivos or¢amentais de médio
prazo estabelecidos nos programas de estabilidade e convergéncia dos Estados-Membros.
Além disso, a implementagdo de uma estratégia orcamental diferida estd também associada a
utilizacao, pelos governos, de uma evolugao favoravel inesperada, a nivel do crescimento ou
das receitas or¢camentais, para aumentar as despesas correntes ou reduzir a fiscalidade, em
lugar de acelerar a reducdo da divida. Significa, frequentemente, que ndo sdo reconstituidas
reservas quando as condi¢des econdmicas o permitem.

Na opinido da Comissdo, os programas de estabilidade e convergéncia devem
demonstrar de que forma os planos or¢camentais de médio prazo dos Estados-Membros
asseguram uma trajetoria de descida gradual da divida publica para niveis prudentes e
um crescimento sustentavel através da consolidacio gradual, de investimento e de
reformas.

Principio 5: Diferenciar as estratégias orcamentais e ter em conta a dimensdo da drea do
euro

A partir de 2023, é necessario iniciar um ajustamento orcamental gradual nos Estados-
Membros que tém uma divida elevada para estabilizar, e em seguida reduzir, os racios
da divida. Continua a ser importante que, assim que as condi¢des econdémicas o permitam, se
reponham as reservas or¢amentais € se retome uma trajetoria de redugdo dos racios divida
publica/PIB, com vista a reforcar a resiliéncia contra choques futuros, manter condigdes de
financiamento favoraveis e assegurar o funcionamento harmonioso da area do euro, na
perspetiva de possiveis repercussdes. Com base nas previsdes da Comissdo do inverno de
2022, afigura-se adequado, para os Estados-Membros com uma divida elevada, conseguir
uma melhoria gradual das suas situagdes orgamentais subjacentes a partir de 2023. Com esse
fim, as despesas correntes financiadas a nivel nacional (liquidas de medidas discricionarias
do lado das receitas) deverdo crescer a um ritmo inferior ao do produto potencial a médio
prazo (medido pelo valor de referéncia para a despesa). Os Estados-Membros altamente
endividados devem continuar a promover o investimento necessario para a dupla transi¢ao e a
implementar o ajustamento or¢amental no que diz respeito as despesas correntes financiadas
a nivel nacional. Esta estratégia deve ser apoiada por uma implementagdo atempada dos
planos de recuperagdo e resiliéncia. Todas as receitas excecionais, nomeadamente as
resultantes de uma evolugdo favoravel inesperada a nivel do crescimento, devem ser
utilizadas para reduzir a divida.

Os Estados-Membros que tém uma divida baixa/média devem dar prioridade ao
investimento com vista a dupla transi¢do. Os Estados-Membros que tém uma divida



baixa/média caracterizam-se geralmente por situagdes orcamentais solidas (!!). Deve ser dada
prioridade a expansdo do investimento publico com vista a dupla transi¢ao, sempre que
necessario (por exemplo, em resposta a diminuig¢ao das contribuicdes do MRR) através de um
crescimento dos investimentos financiados a nivel nacional que seja superior ao crescimento
do produto potencial a médio prazo. A evolucao das despesas correntes deve ser consentanea
com o objetivo de manter uma orientagdo politica globalmente neutra; assim, ndo se obtera
um ajustamento or¢amental em 2023 a menos que haja indicios de excesso de procura que
exijam politicas orcamentais ageis para controlar o crescimento das despesas correntes, ou,
inversamente, que se verifique uma deterioragdo das perspetivas econdmicas que exija o
crescimento dessas despesas. Tal contribuird para se manter uma orientagao politica adequada
para a area do euro no seu conjunto, uma vez que as repercussdes de uma contengdo
orcamental prematura nos Estados-Membros com divida baixa/média poderiam reduzir
indevidamente a procura agregada na area do euro e dificultar a implementacdo do
ajustamento or¢amental por parte dos Estados-Membros altamente endividados.

No entender da Comissao, as recomendacoes or¢camentais devem continuar a ser
diferenciadas entre os Estados-Membros e ter em conta eventuais repercussoes entre
paises. O ajustamento orcamental a nivel nacional - quando necessario - deve ser
realizado de forma a melhorar a composicio da despesa, preservando o investimento
global.

Consequéncias para o procedimento relativo aos défices excessivos (PDE)

A Comissao nao propora a abertura de novos PDE na primavera de 2022. A pandemia
de COVID-19 continua a ter um impacto extraordindrio a nivel macroecondémico e
orcamental, que, juntamente com a atual situacdo geopolitica, cria uma incerteza excecional,
nomeadamente para a defini¢do de uma trajetdria pormenorizada para a politica or¢gamental.
Por este motivo, a Comissdo considera que ndo deve ser tomada na primavera de 2022
qualquer decisdao de submeter Estados-Membros a PDE.

A Comissdo reavaliara a conveniéncia de propor a abertura de PDE no outono de
2022. Os Estados-Membros para os quais se prevé um incumprimento do limiar do défice em
2023 e nos anos seguintes devem descrever as medidas politicas que planearam com vista a
reduzir o défice para um nivel inferior ao valor de referéncia, para que tal seja tido em conta
na avaliacdo dos fatores pertinentes, conforme adequado ('?). No que diz respeito aos
Estados-Membros com um récio da divida superior ao valor de referéncia de 60 % do PIB, a
Comissdo considerard, no ambito da sua avaliacdo de todos os fatores relevantes, que o
cumprimento do valor de referéncia para a reducdo da divida implicaria um esforgo
or¢amental precoce demasiado exigente, suscetivel de comprometer o crescimento
econdmico.

(D De acordo com as simulagdes efetuadas pela Comissdo, mesmo uma trajetéria muito moderada de ajustamento
conduziria rapidamente a excedentes orcamentais em alguns destes Estados-Membros.

(2) Os fatores pertinentes adequados sdo especificados no artigo 2.° do Regulamento 1467/97. Em principio, um PDE
baseado no défice s6 pode ser evitado se o défice excessivo for temporario, excecional e préximo do valor de referéncia.



Por conseguinte, na opinido da Comissao ndo se justifica, nas atuais condi¢des econdmicas
excecionais, impor o cumprimento do valor de referéncia para a reducao da divida. Por outro
lado, prosseguira o acompanhamento da evolugdo da divida e do défice, devendo a Comissao
reavaliar a conveniéncia de propor a abertura de PDE no outono de 2022.

4. Ponto de situacio da analise da governac¢io econémica

Em outubro de 2021, a Comissdo relancou o debate publico sobre a revisio do quadro
de governac¢io economica da UE, convidando as outras instituicoes e todas as principais
partes interessadas a participarem. O debate esta em curso, com base tanto no ponto de
vista da Comissdo sobre a eficacia do quadro de supervisao econOmica apresentado em
fevereiro de 2020 como nos ensinamentos retirados da crise da COVID-19. O debate publico
sobre o quadro orgamental da UE centra-se no desafio de conseguir uma reducao da divida
progressiva, sustentada e favoravel ao crescimento, para atingir niveis mais prudentes; na
necessidade de manter o investimento publico a niveis elevados durante os proximos anos,
incluindo os investimentos vocacionados para dupla transi¢do, e de reforgar a resili€ncia; na
importancia de uma boa composi¢ao e qualidade das finangas publicas, na necessidade de
uma politica or¢amental anticiclica e da criagdo de margem de manobra orcamental para a
estabilizacdo; na importancia de uma forte coordenacdo politica entre os diferentes
instrumentos estratégicos e entre o nivel da UE e o nivel nacional; e ainda na necessidade de
simplificar o quadro da UE e assegurar a aplicacdo efetiva do quadro orcamental da UE. O
debate decorre através de varios foruns, incluindo reunides especificas, seminarios e um
inquérito em linha. Este debate inclusivo envolve os cidaddos e um vasto leque de partes
interessadas, nomeadamente os parceiros sociais, 0 meio académico, outras instituigdes e
organismos da UE e os governos e parlamentos nacionais, entre outros. O inquérito em linha
foi encerrado em 31 de dezembro de 2021. A Comissdo estd atualmente a analisar os
contributos recebidos, devendo apresentar um relatorio de sintese em marco de 2022.
Prossegue o didlogo com as partes interessadas sobre a forma de reforgar a eficacia do quadro
de governagdo econdmica, a fim de criar um consenso sobre o seu futuro.

O debate em curso oferece também aos Estados-Membros uma oportunidade de
refletirem sobre os principais objetivos do quadro de governacio, o seu funcionamento
e 0os novos desafios a levar em conta. O debate tem lugar essencialmente a nivel do Comité
Economico e Financeiro ¢ do Comité de Politica Econdmica, mas faz-se também a nivel
ministerial no Conselho (ECOFIN) e entre os membros da area do euro, no Eurogrupo, sobre
certos aspetos que sdo especificos da area do euro. Os debates articulam-se em torno de um
nimero limitado de grandes temas, em consonancia com os desafios identificados na
Comunica¢do de outubro de 2021 e com os principais topicos do debate publico,
nomeadamente a sustentabilidade da divida publica e uma estratégia de reducao da divida que
seja favoravel ao crescimento; a preservagao do investimento publico e o papel do quadro
or¢amental na promog¢do do investimento publico e das reformas na perspetiva da transi¢ao
para uma economia ecoldgica, digital e resiliente na UE; reflexdes sobre os ensinamentos
retirados da resposta a crise da COVID-19 (incluindo o MRR); politicas or¢amentais
anticiclicas e criagdo de margem de manobra para a estabiliza¢do a curto prazo; e a forma de
simplificar os quadros orcamentais, conseguir uma maior apropria¢do nacional e um melhor
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cumprimento das regras. Foi também levantada a questao das potenciais implicagdes a longo
prazo da invasdo da Ucrania em termos de resiliéncia e seguranga. Além disso, decorrem
ainda debates entre os membros da area do euro sobre aspetos que sdo especificos dessa area.
Nos préximos meses, estdo previstos novos debates com as principais partes interessadas (por
exemplo, o Conselho Orcamental Europeu) bem como representantes do meio académico e
peritos. Prevé-se, neste momento, que os debates de fecho tenham lugar em julho, tanto a
nivel ministerial no &mbito Conselho (ECOFIN) como entre os membros da area do euro no
ambito do Eurogrupo.

Com base no debate ptblico em curso e nas discussoes com os Estados-Membros, a
Comissao emitira orientacées sobre eventuais alteracoes ao quadro de governacgiao
econéomica com o objetivo de alcancar um consenso alargado sobre o rumo a seguir,
bem antes de 2023. Na opinido da Comissdo, o atual ponto de situacdo dos debates aponta
para uma série de questdes fundamentais, em que um trabalho mais aprofundado e mais
concreto poderia abrir caminho a emergéncia de um consenso quanto ao futuro quadro
orcamental da UE.

e Para o éxito do quadro orcamental da UE, é imprescindivel garantir a
sustentabilidade da divida e promover o crescimento sustentavel através do
investimento e de reformas. E fundamental garantir a sustentabilidade or¢amental
através de uma reducdo dos elevados racios da divida publica que seja realista,
gradual e sustentada. O quadro or¢amental da UE devera incentivar estratégias bem-
sucedidas de reducdo da divida a médio prazo, centrando-se na consolidacao
or¢amental, na qualidade e composicao das finangas publicas e na promogdo do
crescimento. Devera ser consentineo com os desafios atuais e futuros, assumindo
nomeadamente um papel adequado no sentido de contribuir para manter os
necessarios niveis de investimento. E imperativo manter o investimento publico em
niveis elevados ao longo dos proximos anos, de onde a importancia de promover uma
boa composi¢do e qualidade das financas publicas a fim de assegurar um crescimento
sustentavel e inclusivo. O quadro or¢amental da UE deverd desempenhar um papel
adequado no incentivo ao investimento e as reformas a nivel nacional, sendo de
primordial importancia assegurar a coeréncia entre as politicas de investimento e de
reforma nos Estados-Membros e entre os objetivos nacionais e os objetivos da UE.

e Dar maior énfase a supervisio orcamental da UE a médio prazo parece
constituir uma via promissora. O desempenho orgamental dos Estados-Membros
deverd continuar a ser acompanhado em cada ano, conservando os elementos
positivos da coordenacdo orcamental multilateral. Por outro lado, e sob reserva da
emissao de orientagdes claras a nivel da UE, uma maior margem de manobra para os
Estados-Membros definirem e implementarem os seus planos de ajustamento
or¢amental numa perspetiva de médio prazo, incorporando os seus programas de
investimento ¢ de reformas na respetiva trajetoria orgamental, podera reforcar a
apropriagdo e, por conseguinte, o respeito das regras.

e Ha que debater mais aprofundadamente as licoes a retirar da configuracao,
governacdo e funcionamento do MRR. A tonica devera ser colocada nos
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ensinamentos no que diz respeito a melhoria da apropriagdo, da confianca mutua, do
respeito das regras e da articulagao entre as dimensdes econdémica e orgamental, bem
como entre as dimensdes da UE e nacional. A abordagem do MRR em matéria de
coordenagdo das politicas, que assenta em compromissos, com uma forte apropriacao
nacional no que toca a conce¢do e aos resultados dessas politicas, e se baseia em
orientacdes fornecidas ex-ante aos Estados-Membros sobre as prioridades a nivel de
investimento e reformas, merece ser ponderada. O Semestre Europeu devera continuar
a servir de quadro de referéncia para assegurar a supervisao integrada e a coordenagao
das politicas econdmicas e de emprego na UE.

e A simplificacdo, a maior apropriacio nacional e a melhor aplicacdo das regras
sao objetivos fundamentais. O quadro atual assenta em variaveis ndo observaveis
que sao sensiveis a mudancga e afetadas por circunstancias ciclicas. Integra igualmente
um conjunto complexo de disposi¢cdes interpretativas, nomeadamente diversas
clausulas de flexibilidade, que tornam complexa a sua aplicacdo e prejudicam a
transparéncia. E por conseguinte necessario adotar regras orcamentais mais simples,
que recorram a uma Unica regra operacional a nivel da UE com indicadores
observaveis, como a despesa liquida agregada, para efeitos de avaliagdo de
conformidade. E também importante ponderar em que medida uma énfase clara nos
erros manifestos das politicas, conforme previsto no Tratado, ¢ suscetivel de
contribuir para uma aplicacdio mais eficaz do quadro. Estes objetivos estdo
interligados. Concretamente, um quadro mais simples melhoraria a legibilidade da
supervisdo orcamental da UE, contribuindo assim para uma comunica¢do mais clara,
uma apropriacdo reforcada, um melhor respeito das regras e um controlo mais
rigoroso da sua aplicagdo. Além disso, se se concedesse aos Estados-Membros mais
margem de manobra para configurar as suas trajetorias orgamentais, conviria
encontrar um equilibrio, prevendo uma aplicagdo mais rigorosa do quadro pela
Comissao e pelo Conselho em caso de incumprimento.

5. Proximas etapas

A presente comunicacio estabelece orientacées preliminares em matéria de politica
orcamental para 2023, que serio atualizadas, se necessario, 0 mais tardar no ambito do
pacote da primavera do Semestre Europeu, em maio de 2022. No futuro, as orienta¢des
continuardo a tomar em considera¢ao a situacdo economica a nivel mundial, a situacao
especifica de cada Estado-Membro e o debate sobre o quadro de governagdo econdémica. A
evolucdo das perspetivas econdémicas serd acompanhada de perto e devidamente tida em
conta. Os Estados-Membros s3ao convidados a incorporar estas orientagdes nos seus
programas de estabilidade e convergéncia.
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Apéndice

Lista de quadros adicionais a fornecer nos programas de estabilidade e convergéncia dos
Estados-Membros. Os dados obrigatérios estao assinalados a negrito.

Quadro relativo ao impacto do MRR nas projecdes do programa — EMPRESTIMOS

Cash flow provenientes dos empréstimos a titulo do MRR projetados no programa (% do PIB)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Desembolsos da UE de empréstimos a titulo do MRR

Reembolsos 2 UE de empréstimos a titulo do MRR

Despesas financiadas por empréstimos a titulo do MRR (% do PIB)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Remuneragdes dos empregados (D.1)
Consumo intermédio P.2
Pagamentos sociais D.62 + D.632
Despesas com juros D.41

Subsidios, a pagar (D.3)
Transferéncias correntes D.7

TOTAL DAS DESPESAS CORRENTES

Formacio bruta de capital fixo P.51g
Transferéncias de capital D.9

TOTAL DAS DESPESAS DE CAPITAL

Qutros custos financiados por empréstimos a titulo do MRR (% do PIB)!

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Redugio das receitas fiscais
Outros custos com impacto sobre as receitas

Operacoes financeiras

Quadro relativo ao impacto do MRR nas projecées do programa — SUBVENCOES

Receitas provenientes de subvengdes a titulo do MRR (% do PIB)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Subvengdes a titulo do MRR como incluidas nas projecdes
das receitas

Desembolsos da UE de subvencgaes a titulo do MRR

Despesas financiadas por subvencdes a titulo do MRR (% do PIB)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Remuneragdes dos empregados (D.1)
Consumo intermédio P.2
Pagamentos sociais D.62 + D.632
Despesas com juros D.41

Subsidios, a pagar (D.3)
Transferéncias correntes D.7

TOTAL DAS DESPESAS CORRENTES

Formacio bruta de capital fixo P.51g
Transferéncias de capital D.9

TOTAL DAS DESPESAS DE CAPITAL

Outros custos financiados por subvengaes a titulo do MRR (% do PIB)!

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Redugao das receitas fiscais
Outros custos com impacto sobre as receitas

Operacdes financeiras

Quadro relativo as garantias adotadas/anunciadas de acordo com o programa

Montante maximo e
de passivos Utilizagdo
Medidas Data de adogio congngentes estimada
o,
% do PIB) (% do PIB)
Em resposta a COVID-19
Subtotal
Outros
Subtotal
Total

Nota: Este quadro substitui o quadro 7 do Codigo de Conduta do PEC.
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