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1. INTRODUCAO

A crise econdémica e financeira veio revelar a existéncia de uma série de pontos fracos a nivel
do sistema de governacéo e supervisao econdmica da UE. A maioria das lacunas identificadas
na vertente da supervisdo foram corrigidas de modo eficaz com a criagdo do Semestre
Europeu para a coordenacéo da politica econémica e com a adogdo dos seis atos legidativos
vulgarmente conhecidos como «Pacote de Seis». Todavia, uma vez que as politicas
econdmicas e orcamentais num espago de moeda Unica tém um maior potencial de provocar
repercussdes negativas substanciais, foi necessario introduzir mecanismos reforcados. Foi
com esse objetivo que o legislador adotou os Regulamentos (UE) n.c472/2013 e (UE)
n.2 473/2013". O Regulamento (UE) n.° 472/2013 estabel ece processos especificos no que diz
respeito a supervisdo reforcada, aos programas de gustamento macroecondmico e a
supervisao pos-programa dos Estados-Membros da area do euro, formalizando as anteriores
abordagens ad hoc e estabelecendo uma ligacdo entre a assisténcia financeira e o
enguadramento previsto no Tratado para a coordenacdo das politicas econdmicas dos Estados-
Membros. Estes regulamentos, conhecidos como «Pacote de Dois», entraram em vigor em 30
de maio de 2013.

O Regulamento (UE) n.° 472/2013 (a seguir designado «o Regulamento») define regras com
vista a supervisdo reforcada, aos programas de gjustamento macroeconémico e a supervisao
apos esses programas, segundo as quais a Comisséo e o Conselho podem exercer um grau de
supervisdo adequado a cada caso especifico, em complemento dos outros processos de
supervisdo multilateral existentes. Ao fazé-lo, poderdo chegar a conclusdo de que um
determinado Estado-Membro deve tomar medidas suplementares para fazer face aos riscos
especificos que ele pode representar para a estabilidade financeira na area do euro; essas
medidas teriam como objetivo restabel ecer rapidamente uma situagdo econdémica e financeira
solida e, se necessdrio, restaurar a capacidade do Estado-Membro para se financiar
integralmente junto dos mercados financeiros.

O Regulamento foi estabelecido com o objetivo de alinhar a prética atualmente seguida na
execucdo dos programas de assisténcia financeira nos Estados-Membros da &rea do euro com
0 quadro institucional do Tratado e, assim garantir, do mesmo passo, uma melhor aplicacéo
dos referidos principios em todos os Estados-Membros. O grau de ingeréncia do
acompanhamento e da supervisdo dependera da gravidade da situacdo financeira do Estado-
Membro em causa. O Regulamento prevé também a simplificagdo das obrigacfes sobrepostas
de elaboracéo de relatérios para casos especificos em que um Estado-Membro é objeto de
assisténciafinanceira

Nos termos do artigo 19.° do Regulamento, até janeiro de 2014, e, em seguida, de cinco em
cinco anos, a Comissao apresenta ao Parlamento Europeu e ao Conselho um relatério sobre a
aplicacdo do Regulamento, acompanhado, se for caso disso, de uma proposta para a respetiva
alteracdo. O relatorio deve avaliar, nomeadamente: a) a eficacia do Regulamento; b) os
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progressos efetuados para assegurar uma mais estreita coordenacdo das politicas econdmicas e
uma convergéncia sustentada dos desempenhos econdmicos dos Estados-Membros, nos
termos do TFUE; c) o contributo do Regulamento para a realizacdo dos objetivos da estratégia
da Uni&o para o crescimento e 0 emprego.

E de referir que a andlise do Regulamento visa proporcionar uma panoramica sobre a sua
aplicacdo desde que entrou em vigor. Os elementos fornecidos, no contexto desta anélise,
sobre 0s progressos econdmicos realizados pelos Estados-Membros sujeitos a programas nao
tém por vocacdo duplicar as missdes de avaliacdo efetuadas regularmente no ambito desses
MESMOS programas, nem aintegrar as mesmas.

O Regulamento apenas esta em vigor ha muito pouco tempo, o que significa que o objeto da
avaliacdo, bem como a sua profundidade, sGo nesta fase significativamente limitados. Em
contrapartida, a analise dos atos legislativos contidos no «Pacote de Seis» e no «Pacote de
Dois», no fina de 2014, permitira realizar uma avaliagcdo mais abrangente e aprofundada da
eficacia do Regulamento.

2. APLICAQAO DO REGULAMENTO (UE) No 472/2013
2.1. Execucdo do Regulamento

O artigo 2%, n.° 5, e 0 artigo 7.°, n.° 12, do Regulamento estabelecem que a Comisséo deve
publicar, para fins de informac&o, duas listas de instrumentos de assisténcia financeira: i) 0s
instrumentos de caréter preventivo e, em separado, ii) 0s instrumentos relativamente aos quais
as regras do Mecanismo Europeu de Estabilidade (MEE) ndo preveem um programa de
gjustamento macroecondmico. Em outubro de 2013 a Comissdo adotou a referida
Comunicagao®.

Desde a entrada em vigor do Regulamento, nenhum Estado-Membro da érea do euro foi ainda
sujeito a supervisao reforcada nos termos do artigo 2.°, e nenhum Estado-Membro da area do
euro concluiu ainda um novo programa de gjustamento macroecondmico.

No entanto, nos termos do artigo 16.° do Regulamento, os Estados-Membros que estejam a
receber assisténcia financeira a data da sua entrada em vigor ficam sujeitos as regras do
Regulamento. Por conseguinte, este aplica-se aos Estados-Membros da érea do euro que se
encontravam sob um instrumento de assisténcia financeira em 30 de maio de 2013.

No momento em que o Regulamento entrou em vigor, a Grécia, a Irlanda, Portugal, a Espanha
e Chipre estavam a beneficiar de assisténcia financeira de um ou varios outros Estados-
Membros, do MEEF, do MEE, do FEEF ou de outra instituicdo financeira internacional
relevante, como o FMI. Foram adotadas, ao abrigo do Regulamento, novas decisdes de
adaptacdo dos programas de g ustamento macroecondmico existentes.

Existem quatro Estados-Membros que estdo a receber assisténcia financeira associada a um
programa de gjustamento macroecondmico, ficando assim sujeitos a aplicacéo do artigo 7.° do
Regulamento:
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Grécia

A Grécia concluiu dois programas de gustamento econémico. O primeiro era descrito na
Decisdo 2010/320/UE do Conselho, de 26 de maio de 2010, tendo sido subsequentemente
alterado vérias vezes. O segundo programa de gjustamento econémico foi implementado pela

Decisdo 2011/734/UE do Conselho, de 12 de julho de 2011, aterada pela uUltima vez pela
Decisio 2013/6/UE do Conselho®.

Irlanda

O programa de gjustamento econdémico irlandés foi implementado pela Decisao 2011/77/UE
do Conselho, em fevereiro de 2011. As atualizagbes desse programa de ajustamento
macroecondémico foram adotadas em conformidade com o artigo 7.°, n.° 5, do Regulamento,
em 9 de julho de 2013, através da Decisdo 2013/373/UE*.

Portugal

O programa de austamento econdmico portugués foi implementado pela Decisdo
2011/344/UE do Conselho, em 20 de maio de 2011. As atualizacBes desse programa de
gjustamento macroeconémico foram adotadas em conformidade com o artigo 7.°, n.°5, do
Regulamento, em 9 de julho de 2013, através da Decisdo 2013/375/UE>.

Chipre

O programa de gjustamento econdmico cipriota foi implementado pela Decisdo 2013/236/UE
do Conselho, de 23 de abril de 2013, pouco antes da entrada em vigor do Regulamento. Por
razdes de clareza e seguranca juridica, o programa de ajustamento macroeconomico foi
entretanto aprovado nos termos do artigo 7.°, n.° 2, do Regulamento, através da Decisdo
2013/463/UE do Conselho, de 13 de setembro de 2013°,

A Espanha tem sido objeto de assisténcia financeira para a recapitalizacdo das instituicoes
financeiras. Isto significa que as disposicoes do Regulamento respeitantes aos programas de
gjustamento macroecondémico ndo se aplicam a Espanha. A Espanha devera, contudo, estar
sujeita a supervisao pos-programa, em conformidade com o artigo 14.° do Regulamento, logo
gue termine 0 atual programa de assisténciafinanceira.

2.2. Eficicia do Regulamento

O principal objetivo do Regulamento consiste em reforcar 0 acompanhamento e a supervisao
dos Estados-Membros que se encontram ameagados ou afetados por graves dificuldades no
gue diz respeito a sua estabilidade financeira. Propfe-se estabelecer processos de supervisido
transparentes, eficazes, smples e previsiveis para os Estados-Membros sujeitos a supervisao
reforcada, programas de ajustamento macroecondmico ou supervisdo pos-programa.

O Regulamento estd em vigor desde 30 de maio de 2013. Decorrido um t&o curto periodo de
tempo, € particularmente dificil avaliar a sua eficacia, umavez que os elementos de base para
esta avaliagao s&0 muito escassos.
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Nomeadamente, muitas das disposi¢des do Regulamento dizem respeito ao periodo em que os
programas sdo elaborados e negociados. NO que toca aos programas ja existentes, esse
periodo teve lugar antes da entrada em vigor do Regulamento. A eficacia do Regulamento,
nos termos do artigo 19.°, ndo pode, por conseguinte, ser avaliada no que respeita a essas fases
anteriores.

Além disso, ndo é possivel avaiar a eficacia do Regulamento no que se refere a supervisao
reforcada, dado que nenhum Estado-Membro da &rea do euro foi ainda sujeito a esse tipo de
supervisdo. Pelo mesmo motivo, a eficacia do Regulamento ainda ndo pode ser avaliada no
gue respeita a aplicacdo da supervisdo pds-programa.

Durante o periodo em andlise, apenas pode avaliar-se a eficacia do Regulamento no que toca
aos programas de ajustamento macroecondmico ja existentes. Esses programas tém por
objetivo restabelecer rapidamente uma situagdo econdmica e financeira solida e restaurar a
capacidade dos Estados-Membros para se financiarem integralmente junto dos mercados
financeiros. Até agora, os programas de gustamento macroecondémico existentes alcancaram
0s objetivos do Regulamento.

No entanto, sera possivel extrair da execucdo dos programas grego, portugués e cipriota,
atualmente em curso, parametros e outros elementos importantes sobre a forma de avaliar a
eficacia do Regulamento no proximo exercicio de analise. Do mesmo modo, a préxima saida
da Irlanda e da Espanha dos seus programas de assisténcia financeira permitira recolher novos
elementos com vista a realizacdo de uma avaliagdo mais completa da eficacia da supervisdo
pOs-programa, numa fase posterior.

A fiscalizagao rigorosa de todos os Estados-Membros da &rea do euro servira para corrigir de
imediato quaisquer fragilidades potenciais que possam surgir e para evitar efeitos de contagio
no interior da Unido Econdmica e Monetaria ou da Unido em geral.

2.3. Progressos efetuados para assegurar uma mais estreita coordenacao das politicas
econOmicas e uma convergéncia sustentada dos desempenhos econdmicos dos
Estados-M embr os, nos termos do TFUE

O Regulamento (UE) n.° 473/2013 e a legislagéo contida no «Pacote de Seis» serdo avaliados
em 2014 através de um exercicio de andlise. Espera-se que essa anadlise avalie de modo mais
completo os progressos realizados em matéria de coordenagdo e convergéncia.

O Regulamento (UE) n.°472/2013 estabelece um quadro para o reforco da supervisao
econémica e orcamental dos Estados-Membros da area do euro que se encontram ameacados
ou afetados por graves dificuldades. Prevé, nomeadamente, uma coordenacdo mais estreita
para os Estados-Membros que estdo sujeitos a programas de gjustamento macroeconémico e
estabel ece 0 enquadramento geral da supervisao pos-programa.

Além disso, 0 Regulamento prevé uma supervisao econdmica reforcada com vista a assegurar
a coeréncia das politicas econdmicas - em especia entre o0 quadro de supervisdo multilateral
da Unido estabelecido pelo TFUE e as eventuais condic¢des de politica econdémica associadas a
assisténcia financeira - e para evitar a duplicacdo das obrigacOes de apresentacdo de
relatérios. Com esse objetivo, 0 Regulamento contém clausulas destinadas a garantir a
coeréncia com o Pacto de Estabilidade e Crescimento, com o Regulamento (UE) n.°



1176/2011" e com algumas disposicdes do Regulamento (UE) n.° 473/2013%. Os Estados-
Membros da area do euro, de acordo com o Regulamento, ficam isentos de determinadas
obrigacOes, para evitar precisamente esta duplicacdo de obrigacbes de apresentacdo de
relatorios.

O Regulamento ndo contém quaisquer disposicdes transitérias para os Estados-Membros que
saem de um programa e da respetiva assisténcia financeira (como a Irlanda, por exemplo)
durante os ciclos anuais de supervisdo macroecondmica. Com o objetivo de facilitar a plena
reinsercéo destes Estados-Membros nos mecanismos de coordenacdo econdémica, a Comissao
deverd aplicar de imediato os instrumentos normais de supervisdo aos Estados-Membros que
executaram com éxito programas de ajustamento econdmico.

3. AVALIACAO DOS PROGRESSOS NO QUE RESPEITA AS CONDICOES
ECONOMICAS

Dado que o Regulamento (UE) n.°472/2013 apenas entrou em vigor recentemente, €
demasiado cedo para avaliar 0 impacto da suaimplementacdo sobre as condicdes econdmicas.

Todos os Estados-Membros aos quais se aplica o conteldo do Regulamento realizaram
reformas estruturais, com o objetivo de combater os fatores de vulnerabilidade e instabilidade
financeira. Os problemas da Irlanda e de Chipre tinham principalmente origem no setor
bancario. Por consegquéncia, a Irlanda reorganizou esse setor, recapitalizou os bancos viaveis e
procedeu a liquidacdo dos bancos inviaveis, estando a proceder a testes de esforco rigorosos
para avaliar corretamente as carteiras de ativos. Em Chipre procedeu-se iguamente a
reestruturacdo e a resolucdo de certos bancos, bem como a uma desalavancagem rapida e
imediata. Além disso, ambos os paises empreenderam, e prosseguem, reformas a nivel dos
mercados do trabalho e dos produtos. Na reforma do mercado do trabalho inclui-se a
implementacdo do Plano de Acéo para o Emprego e a reforma dos programas de ensino e de
formacdo, na Irlanda, bem como uma suspensdo da indexacdo salarial no setor privado até
2014, em Chipre. A reforma dos mercados dos produtos refere-se nomeadamente a programas
de privatizacdo em varios setores da energia e dos transportes e a aplicacdo do direito da
concorréncia (Irlanda). Além disso, ambos 0s paises se empreenderam e continuam a
empreender reformas com vista a consolidacdo das finangas publicas e a reducdo da presséo
financeira.

A Grécia implementou uma consolidagdo orcamental assinalavel e efetuou reformas
profundas no mercado laboral e dos produtos, como por exemplo aliviar as formalidades
exigidas para 0 arranque de novas empresas e a complexidade dos processos de
licenciamento, bem como reformas dos regimes de pensdes, de cuidados de salde e fiscais, a
fim de promover o gjustamento, a competitividade e o crescimento. A elevada divida publica,
arigidez estrutural a vérios nivels e mecanismos institucionai s pesados continuam a ser fonte
de preocupacao.

Por ultimo, Portugal confrontou-se com uma rigidez estrutural a diversos niveis e elevados
nivels de divida publica. Para fazer face a estas fontes de instabilidade, foram implementados
vérios pacotes de reformas. Por exemplo, foram reduzidas as taxas de subsidio de
desemprego, foram realizados programas de privatizacdo, a concorréncia no comeércio a

’ Regulamento (UE) n.° 1176/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de novembro de 2011, relativo
aprevencédo e a correcdo de desequilibrios macroeconémicos (JO L 306 de 23.11.2011, p. 25).
8 No entanto, os artigos 1.2 a5.° e 13.2 a 18.° do Regulamento (UE) n.° 473/2013 n&o sfo aplicaveis.
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retalho foi intensificada e foram reduzidos os obstécul os a entrada nos servicos profissionais.
Além disso, abase fiscal do IVA foi alargada e foram suprimidas certas deducdes no imposto
sobre o rendimento.

Pode encontrar-se uma avaliacdo pormenorizada e completa da situacéo dos paises sujeitos a
programas nos resultados das missdes de avaliagdo, publicados em «Economia Europeia» e
disponiveis no sitio Internet da Comissdo Europeia, no seguinte endereco:
http://ec.europa.eu/economy_finance/assistance eu_ms/index_en.htm.

4. CONCLUSAO

A presente comunicacdo descreve alguns dos principais aspetos do Regulamento (UE)
n.° 472/2013, que pertence ao «Pacote de Dois». Uma ambiciosa consolidagdo orgamental,
conjugada com reformas estruturais e uma recuperacéo financeira de grande envergadura,
apoiadas por assisténcia financeira externa - mais frequentemente através de programas de
gjustamento macroecondmico - contribuiram para conter a turbuléncia nos mercados
financeiros e posteriormente para a estabilizac&o dos mercados.

Neste contexto, a Comissdo entende que o Regulamento (UE) n.c472/2013 tem, até ao
momento, dado provas de constituir um quadro adequado para o refor¢co do acompanhamento
e supervisdo dos Estados-Membros af etados ou ameacados por graves dificuldades no que diz
respeito a sua estabilidade financeira.

As disposicOes contidas no «Pacote de Dois» e as normas processuais nele implementadas
parecem permitir uma maior coordenacdo entre Estados-Membros da area do euro. No
entanto, conforme explicado na presente comunicacdo, o curto periodo de vigéncia desse
regulamento faz com que os elementos que servem de base a esta avaliagdo sgjam muito
limitados. A supervisdo reforcada, por exemplo, necessita ainda de ser testada, mas o
Regulamento estabelece um quadro que devera permitir uma fiscalizagdo mais rigorosa dos
Estados-Membros da area do euro que sgjam afetados ou ameacados por dificuldades
financeiras. A supervisdo pds-programa permanece ainda também por testar.

Por ocasido da proxima andlise deste Regulamento, que sera realizada em paralelo com a
andlise do Regulamento (UE) n.° 473/2013 e das medidas legidlativas integradas no «Pacote
de Seis», proceder-se-4 a uma avaliacdo sistemética e exaustiva, com base na experiéncia
adquirida.
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