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Recomendacdo de
RECOMENDACAO DO CONSELHO

sobre a politica econémica 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 conjugacdo 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 situacGes orcamentais e a supervisao e coordenacdo das politicas
econémicas’, nomeadamente o artigo 5., n.° 2,

Tendo em conta 0 Regulamento (UE) n.° 1176/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 16 de novembro de 2011, sobre prevencdo e corre¢cdo dos desequilibrios
macroecondmicos’®, nomeadamente o artigo 6.2, n.° 1,

Tendo em conta a recomendacdo da Comisséo Europeia,
Tendo em conta as conclusées do Conselho Europeu,

Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Financeiro,
Tendo em conta o parecer do Comité de Politica Economica,
Considerando o seguinte:

1) A drea do euro prossegue a sua expansdo, mas com riscos interligados para as
perspetivas e incerteza no horizonte. Além disso, existe o risco de um novo periodo
prolongado de crescimento reduzido e de inflacdo impulsionado pela produtividade
anémica e pelo envelhecimento das populacdes. Embora o hiato do produto seja
positivo desde 2017 e se situe em 0,7 % do PIB potencial em 2018, o crescimento
potencial devera manter-se abaixo dos niveis anteriores a crise®. A inflacdo de base
manteve-se na faixa de 1-1,5 % em 2018, prevendo-se que se mantenha em cerca de
1,5 % em 2019, 2020 e 2021. Os indicadores do mercado de trabalho continuam a
melhorar, embora a um ritmo mais lento, e o crescimento do emprego devera
abrandar, mantendo-se os desafios em termos de qualidade do emprego. O
crescimento dos salarios nominais confirmou-se, tendo atingido um crescimento de
2,25 % em 2018, apos varios anos abaixo de 2,0 %, prevendo-se que atinja cerca de
2,5 % em 2019 e volte a 2,25 % em 2020-21. Apesar das boas condi¢des do mercado
de trabalho, o crescimento dos salarios reais aumentou apenas lentamente e
permanece baixo, situando-se a menos de 1 % em 2018 e 2019 e estimado em 0,7 %
e 0,8 % em 2020 e 2021, respetivamente. O excedente da balanga corrente da area do
euro devera diminuir. Os Estados-Membros deficitarios diminuiram ou reverteram os
seus défices da balanca corrente, mesmo que continuem a registar PLII bastante

! JO L 209 de 2.8.1997, p. 1.

2 JO L 306 de 23.11.2011, p. 25.

Todas as previsdes constantes do presente documento provém das previsdes do outono de 2019 da
Comissao Europeia.
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negativas’. Ao mesmo tempo, alguns Estados-Membros continuam a registar
elevados excedentes da balanga corrente e, por conseguinte, continuam a aumentar as
suas posicdes liquidas de investimento internacional (PLII). A dindmica do saldo da
balanga corrente na area do euro é afetada pelo enfraquecimento da procura externa,
especialmente no caso dos Estados-Membros orientados para a exportacdo com
elevados excedentes da balanca corrente, que séo fortemente dependentes da procura
das suas exportagdes no estrangeiro.

Para aumentar o potencial de crescimento, assegurando simultaneamente a
sustentabilidade ambiental e social e promovendo uma convergéncia real entre 0s
Estados-Membros da area do euro, séo necesséarias reformas estruturais favoraveis ao
crescimento e ao investimento em capital tangivel e intangivel a fim de aumentar a
produtividade. Tal ajudaria, em especial, os Estados-Membros cujo potencial de
crescimento é claramente inferior a média da &rea do euro. Tal seria igualmente
necessario para evitar que a economia da area do euro entre num periodo prolongado
de baixo crescimento potencial e produtividade, baixa inflagdo dos pregos 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
relanca a sua dindmica de crescimento, ultrapassa as pressdes mais fortes a médio e a
longo prazo decorrentes da deterioracdo da demografia e facilita a transicdo para uma
economia sustentavel, ajudando a area do euro e os seus Estados-Membros a alcancgar
0s Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel das Nag¢fes Unidas.

O impacto econdmico das alteracGes climaticas, um dos maiores riscos sistémicos
atualmente enfrentados pela economia mundial, pelos sistemas financeiros e pelas
sociedades, comeca a ser visivel. Os riscos para a economia mundial decorrentes das
alteracOes climaticas e, de um modo mais geral, da degradacdo do ambiente, estdo
cada vez mais presentes, 0 que terd um impacto nas pessoas mais vulneraveis das
nossas sociedades. Se ndo houver um acompanhamento com medidas adequadas,
podera haver consequéncias negativas para a resiliéncia das nossas economias, 0
carater inclusivo e o potencial de crescimento a longo prazo. Nesse contexto, seria
essencial investir e criar as condi¢Ges regulamentares e financeiras para uma
transicdo ordenada com vista a uma economia sustentavel. Se forem abordados
corretamente, os desafios ambientais e climéaticos constituem também uma
oportunidade para revitalizar a economia europeia no sentido do desenvolvimento
sustentavel. Nesse sentido, a Comissdo apresentou um Pacto Ecoldgico Europeu, a
estratégia de crescimento da Europa que incluird a primeira «lei europeia do clima»,
a fim de consagrar o objetivo de neutralidade climatica em 2050. Ao mesmo tempo,
a transicdo ecoldgica devera ter em conta o impacto nas diferentes partes da
sociedade. O investimento destinado a facilitar a transicdo para uma economia
sustentavel terd de ser acompanhado de investimentos em competéncias e apoio as
transi¢Bes profissionais, a fim de garantir que todos os cidaddos colhem os beneficios
da mudanca tecnoldgica, em especial nos setores e regides menos desenvolvidos nas
transicOes digitais e ecologicas.

A mobilizacdo de fundos publicos e privados para investir na transi¢do ecoldgica e
digital pode contribuir para apoiar 0 crescimento a curto prazo e responder aos
desafios a longo prazo que as nossas economias enfrentam. Embora a revolugédo
digital possa implicar oportunidades em termos de produtividade, crescimento e

Comissdo Europeia (2019), Relatdrio sobre o Mecanismo de Alerta 2020, COM/2019/651 final.
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criagdio de emprego, pode também suscitar desafios, em especial para 0s
trabalhadores menos qualificados, que carecem de competéncias para trabalhar com
as novas tecnologias. Os diferentes ritmos em matéria de transi¢do para a economia
digital entre os Estados-Membros da area do euro poderdo constituir um risco
significativo para a convergéncia e a estabilidade macroeconémica. Tal poderia ser
reforcado por fortes efeitos de aglomeracdo, beneficiando muitas vezes grandes
cidades e dindmicas em que o mais forte recolhe todas as vantagens, que
frequentemente estdo presentes no dominio das tecnologias digitais, 0 que pode
contribuir para as desigualdades e ter um impacto negativo na convergéncia. Os
investimentos devem ser orientados para a producdo de investigacao e inovacao, mas
também para uma difusdo mais ampla das inovagdes em toda a economia.

Uma estratégia de investimento mais coordenada, conjugada com um maior esforco
de reforma a nivel da area do euro, seria fundamental para apoiar o crescimento e
responder aos desafios a longo prazo, como por exemplo a transi¢cdo climatica e a
transformacdo tecnolégica. O instrumento orgamental de convergéncia e
competitividade, a incluir no programa de apoio as reformas, prestard apoio
financeiro aos Estados-Membros da area do euro para a execucdo dos pacotes de
reforma e investimento. O InvestEU, que também contribuira para o plano de
investimento para uma Europa sustentavel, visa igualmente mobilizar pelo menos
650 mil milhdes de EUR em investimento adicional a fim de promover a inovacéo e
a criacdo 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 e zonas rurais, também desempenham um
papel na transicdo climatica e tecnoldgica promovendo o desenvolvimento
sustentavel. O Banco Europeu de Investimento consagra 25 % do seu financiamento
total ao investimento no clima, tendo anunciado a sua intencdo de duplicar esse
contributo. Para alcancar os objetivos da Unido em matéria de sustentabilidade é
essencial realizar projetos de investimento a nivel nacional e subnacional que
abranjam a adaptacdo as alteracOGes climéticas e a atenuacdo dos seus efeitos, a
transicdo energética, a descarbonizacdo ou a economia circular. O investimento em
infraestruturas e inddstrias de rede pode ajudar a melhorar a competitividade da area
do euro e promover a transicdo para transportes mais sustentaveis. Além disso, 0s
investimentos em ativos incorpdreos, como a investigacao e o desenvolvimento e as
competéncias, seriam essenciais para preparar o mercado de trabalho da area do euro
para os desafios que se avizinham.

Os efeitos da expansdo econdémica nos Ultimos anos nao se fazem 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 area do euro. O nimero de
pessoas em risco de pobreza e de exclusdo social esta 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. Apds um periodo de maiores
divergéncias, alguns Estados-Membros convergiram para os melhores desempenhos
em PIB per capita nos ultimos anos. No entanto, a parte dos rendimentos que esta
nas maos das pessoas com niveis de rendimentos mais elevados aumentou
lentamente na Gltima década, continuando a existir grandes divergéncias entre 0s
Estados-Membros. A fim de promover a convergéncia ascendente nos Estados-
Membros e entre eles, seria importante promover politicas que visem aumentar a
eficiéncia e a equidade, em consonancia com o0s Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel. O resultado seriam melhores desempenhos macroeconémicos com
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beneficios partilhados de forma mais equitativa para a sociedade em geral, 0 que
também contribuiria para reforcar a coeséo da area do euro.

A coeréncia e o equilibrio na combinacdo de politicas macroecondmicas da area do
euro, incluindo as politicas monetaria, orcamental e estrutural, sdo fatores cruciais
para assegurar um crescimento econémico robusto, inclusivo e sustentavel, bem
como para responder eficazmente a uma inflacdo baixa persistente, a uma perspetiva
de enfraquecimento e a riscos para o crescimento a longo prazo. O Banco Central
Europeu mantém uma politica monetaria acomodaticia com o objetivo de ajudar a
inflacdo a encaminhar-se para um objetivo de inflacdo a médio prazo, apoiando
simultaneamente o crescimento e a criacdo de emprego. A politica orcamental deve
complementar a orientagdo da politica monetéria, tal como as reformas estruturais
em diferentes setores, incluindo as necessarias para completar a arquitetura da Uniéo
Econdmica e Monetaria (UEM).

A coordenacdo das politicas orcamentais nacionais no pleno respeito do Pacto de
Estabilidade e Crescimento, tendo em conta a margem de manobra orgamental
disponivel e os efeitos de contagio entre paises, apoia 0 bom funcionamento da
UEM. A orientacdo orgamental da area do euro devera situar-se entre globalmente
neutra e ligeiramente expansionista em 2020 e 2021. Ao mesmo tempo, as politicas
orcamentais nacionais continuam a ser insuficientemente diferenciadas a luz da
margem de manobra orcamental disponivel nos Estados-Membros. A prossecucao de
politicas orcamentais prudentes por parte dos Estados-Membros com elevados niveis
de divida publica colocaria esta numa trajetoria descendente, reduziria a
vulnerabilidade aos choques e permitiria o pleno funcionamento dos estabilizadores
automaticos em caso de recessdo economica. Por outro lado, o refor¢co 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. Em
caso de deterioracdo das perspetivas, € importante alcancar uma orientacdo
orcamental de apoio a nivel agregado que se centre na despesa produtiva,
prosseguindo simultaneamente as politicas no pleno respeito do Pacto de
Estabilidade e Crescimento, tendo em conta as circunstancias especificas de cada
pais e evitando a prociclicidade, na medida do possivel, com o objetivo de apoiar o
crescimento a curto prazo.

As reformas estruturais orcamentais continuam a ser cruciais para melhorar a
sustentabilidade orcamental, reforcar o potencial de crescimento e permitir politicas
orcamentais eficazes em caso de recessao. O bom funcionamento dos quadros
orcamentais nacionais, juntamente com andlises regulares e exaustivas das despesas e
uma contratagdo 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 composicdo dos orgamentos nacionais, tanto do lado da
receita como da despesa, incluindo a transferéncia de recursos para o investimento
através da criacdo de estratégias publicas de investimento, reforgaria o impacto dos
orcamentos puablicos no crescimento, aumentaria a produtividade e permitiria
comecar a enfrentar os desafios a longo prazo das economias verde e digital. A
simplificacdo e modernizagdo dos sistemas fiscais e o0 combate a fraude, a evaséo e a
elisdo fiscais, designadamente através de medidas destinadas a combater o
planeamento fiscal agressivo, sdo essenciais para tornar os sistemas fiscais mais
eficientes e equitativos. A facilidade com que os recursos moveis podem circular na
area do euro aumenta as possibilidades de concorréncia fiscal. A coordenacdo entre
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os Estados-Membros é, por conseguinte, essencial para fazer face a transferéncia de
lucros, a concorréncia fiscal excessiva e ao nivelamento por baixo em termos de
fiscalidade das empresas. Um acordo para uma matéria coletavel comum consolidada
do imposto sobre as sociedades, bem como um acordo para rever a afetacdo de lucros
entre os paises e garantir uma tributacdo efetiva minima, seria fundamental para
alcancar este objetivo. A carga fiscal na area do euro € relativamente elevada e tende
a recair sobre o trabalho, com impostos sobre a propriedade ou impostos ambientais
que representam uma parte muito pequena das receitas fiscais. No entanto, estes dois
ultimos impostos podem ser menos prejudiciais para o crescimento e para a oferta e a
procura de mdo-de-obra e podem contribuir para o crescimento sustentavel ao
incentivar os consumidores e 0s produtores a adotarem um comportamento mais
ecologico. A fiscalidade devera ter mais em conta a dimenséo climatica e abordar de
forma mais coerente as emissdes e as fugas de carbono. Por conseguinte, a fim de
contribuir para a transicdo para uma economia verde, sera proposta a promog¢édo da
concegdo de politicas orcamentais conducentes a compromissos ambientais e a
revisdo da Diretiva Tributacdo da Energia, bem como, se necessario, um mecanismo
de ajustamento das emissdes de carbono nas fronteiras para evitar a fuga de carbono
e manter as condi¢fes de concorréncia equitativas com empresas de paises terceiros.

As reformas estruturais e institucionais que aumentam a concorréncia nos mercados
dos produtos promovem a eficiéncia dos recursos, melhoram o ambiente empresarial
e a qualidade das administracdes publicas, incluindo a eficicia dos sistemas judiciais,
e sdo importantes para a resiliéncia dos Estados-Membros da area do euro. A
resiliéncia das estruturas econémicas impede que os choques tenham efeitos
significativos e duradouros no rendimento e na oferta de méo-de-obra e pode facilitar
o funcionamento da politica orcamental e monetaria e conter divergéncias,
especialmente em periodos de abrandamento, criando condi¢cdes mais favoraveis para
um crescimento sustentavel e inclusivo. Uma melhor coordenacdo e execucdo das
reformas estruturais, nomeadamente as previstas nas recomendacdes especificas por
pais, podem ter repercussdes positivas nos Estados-Membros. A este respeito, 0s
conselhos nacionais da produtividade podem desempenhar um papel importante no
aumento da apropriacdo das reformas e na melhoria da sua aplicacdo. Sdo também
necessarias reformas para fazer face a desafios a longo prazo, como a transicdo
climatica e a transformacdo tecnoldgica. O aprofundamento da integracdo do
mercado Unico, que 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 condicGes
de trabalho equitativas e a protecdo e inclusdo sociais. Foi concebido como uma
bussola para promover a convergéncia ascendente no sentido de melhores condicoes
de vida e de trabalho. Economias e sociedades mais fortes e inclusivas podem, por
sua vez, fomentar a resiliéncia da Unido e da &rea do euro. As reformas e o
investimento em competéncias, transicdes profissionais e uma protecdo social mais
eficaz sdo também importantes para acompanhar uma transi¢do 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, sera essencial para promover a
convergéncia ascendente.

Reformas que aumentem a participagdo no mercado de trabalho, promovam a criagao
de emprego de qualidade, apoiem as transicdes bem-sucedidas no mercado de
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trabalho, reduzam a segmentacdo e promovam o dialogo social podem contribuir
para impulsionar o crescimento inclusivo, melhorar a resiliéncia econdémica e a
estabilizacdo automatica, reduzir as desigualdades e combater a pobreza e a excluséo
social. O apoio individualizado a transicdo profissional, a formacdo e a
requalificagdo séo essenciais para promover a reinsercdo atempada dos candidatos a
emprego. O acesso a uma educacdo e formacdo 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 transicdo digital e para uma economia verde. Tal
contribui para melhorar a empregabilidade, a produtividade, a capacidade de
inovacdo e os salarios a médio e longo prazo, aumentando a resiliéncia da area do
euro. E necessario que a legislacdo de protecio do emprego proporcione condigdes
de trabalho equitativas e dignas para todos os trabalhadores, atendendo em especial
as novas formas de emprego e aos novos tipos de contratos que proporcionam 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 é
igualmente essencial para garantir um rendimento adequado e 0 acesso a servicos 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. O afastamento em relagdo a uma tributacdo centrada no rendimento
do trabalho poderia centrar-se, em especial, nos baixos rendimentos e nas segundas
fontes de rendimento. A participacdo dos parceiros sociais no emprego e nas
reformas sociais e econdmicas é crucial para reforcar a apropriacdo e apoiar a
execucdo das reformas.

(13) A solidez do setor financeiro da area do euro aumentou desde a crise, embora
subsistam vulnerabilidades. A divida das empresas e das familias continua a ser
elevada em vérios paises e, em muitos casos, 0s sistemas fiscais nacionais ainda
apresentam uma tendéncia para favorecer o endividamento. 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
competitividade dos bancos. Registaram-se progressos sustentados na reducdo dos
riscos, nomeadamente no que se refere a reducédo do crédito ndo produtivo (NPL). No
entanto, nos casos em que os racios de NPL continuam a ser bastante elevados, séo
necessarios esforcos sustentados adicionais, devendo todos os Estados-Membros por
em pratica politicas adequadas para prevenir a acumulacdo de NPL. Em marco de
2018, a Comissdo apresentou um pacote de reducdo dos riscos a fim de facilitar a
abordagem do problema do legado de NPL e evitar a sua acumulacdo no futuro.
Como parte das medidas legislativas relativas ao NPL, foi adotado um regulamento
em abril de 2019°, que introduz um «mecanismo de salvaguarda prudencial», a fim
de evitar o risco de subaprovisionamento dos futuros NPL; deverdo ser alcangados
novos progressos no sentido de continuar a abordar a questdo dos créditos néo
produtivos, em especial progressos com o projeto de diretiva relativa aos créditos ndo
produtivos nos mercados secundarios. Tal como sublinhado nos relatorios da

® 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 exposi¢cfes nao
produtivas, JO L 111 de 25.4.2019, p. 4.



Comissdo sobre a luta contra o branqueamento de capitais, de 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. Tal exige, em especial, uma melhor aplicacéo
das regras e uma melhor supervisédo através de uma agdo mais unificada da UE.

(14) A criacdo da Unido Bancéria progrediu, nomeadamente através do acordo sobre a
operacionalizagdo de um mecanismo de apoio comum para o Fundo Unico de
Resolucdo, mas continua por concluir. Foi criado um Grupo de Alto Nivel para
prosseguir os trabalhos técnicos com vista ao langamento das negociagdes politicas
para a criacdo de um Sistema Europeu de Seguro de Depositos (SESD). Este trabalho
deve ser concluido, tendo em conta a importancia do SESD para uma Uni&o Bancéria
estavel e no ambito mais alargado da arquitetura da UEM, que exige uma abordagem
de todos os elementos pertinentes com o objetivo de favorecer a estabilidade e a
eficiéncia do setor bancério europeu. Por tltimo, a Comissdo apresentou resultados
relativamente a todas as a¢fes anunciadas na Unido dos Mercados de Capitais. No
entanto, o apoio concreto a dossiés legislativos especificos tem sido, por vezes,
inexistente, sendo necessarios esforcos renovados para eliminar os obstaculos
juridicos, fiscais e regulamentares a criacdo de uma Unido dos Mercados de Capitais,
nomeadamente no que diz respeito as regras relativas ao acesso ao financiamento, a
insolvéncia, a supervisdo e as divergéncias fiscais, e para conseguir uma supervisao
mais eficaz da UE. O papel e o funcionamento dos mercados de obrigacdes do
Estado tém de ser avaliados também para abordar a chamada interdependéncia entre
0s bancos e as entidades soberanas.

(15) O reforco da arquitetura da UEM exige a realizacdo prioritaria das acdes
identificadas na Declaracdo da Cimeira do Euro de dezembro de 2019, mas também
das propostas da Comissdo que estabelecem novas medidas para a conclusdo da
UEM. A Comunicacdo, de junho de 2019, sobre o aprofundamento da Unido
Econdmica e Monetaria Europeia: o balan¢co quatro anos apds o Relatorio dos Cinco
Presidentes apresenta o ponto da situacdo e descreve os dominios em que os esforgos
de reforma se devem centrar a curto e a médio prazo. Registaram-se alguns
progressos na unido econdmica, com um acordo politico sobre o instrumento
orcamental de convergéncia e competitividade para a area do euro. Estdo em curso
debates sobre a melhoria do conjunto de instrumentos do Mecanismo Europeu de
Estabilidade e a revisdo do seu Tratado. No entanto, ndo houve qualquer debate no
Conselho sobre uma funcéo de estabilizacdo orcamental da area do euro nem sobre a
reforma da governacdo da area do euro. A Comissao tenciona propor um sistema
europeu de resseguro do subsidio de desemprego, a fim de proteger melhor os
cidaddos em caso de choques econémicos.

(16) A conclusdo da UEM resultaria em melhores resultados macroeconomicos. Uma
UEM incompleta impede a integracdo financeira. Tal limita as oportunidades de
financiamento do investimento necessario para promover uma economia inclusiva,
produtiva, sustentdvel e estdvel. Uma UEM incompleta também impede a
transmissdo harmoniosa da politica monetaria em toda a area do euro e limita a
capacidade da Europa para determinar o seu destino econémico. Além disso, a falta
de uma funcdo central de estabilizacdo orcamental enfraquece significativamente a

® Comunicagio COM(2019) 360 final da Comiss&o ao Parlamento Europeu e ao Conselho — «Para uma melhor
aplicacdo do quadro da UE em matéria de luta contra o branqueamento de capitais e o financiamento do
terrorismo».
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capacidade orcamental anticiclica da area do euro. Por outro lado, a transi¢do para
solugdes intergovernamentais ndo foi acompanhada de uma responsabilizacdo
adequada a nivel da UE. Por conseguinte, as melhorias na governacdo dos
organismos da area do euro sdo fundamentais para aumentar a responsabilizacdo
democrética. O reforco da UEM € fundamental para aumentar a influéncia da Europa
no mundo, desenvolver o papel internacional do euro e contribuir para uma economia
global aberta, multilateral e assente em regras. E importante que o debate prossiga de
forma aberta e transparente relativamente aos Estados-Membros ndo pertencentes a
area do euro, respeitando plenamente o mercado interno,

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

1.

Nos Estados-Membros da area do euro que apresentam défices da balanca corrente
ou uma divida externa elevada, prosseguir as reformas destinadas a reforcar a
competitividade e a reduzir a divida externa. Nos Estados-Membros da area do euro
com grandes excedentes da balanca corrente, reforcar as condi¢cbes que apoiam o
crescimento dos salarios, 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 instituicbes, aumentar a resiliéncia através da melhoria do
funcionamento dos mercados de bens e servigcos, nomeadamente através do
aprofundamento do mercado Unico. Apoiar a transicdo justa e inclusiva para uma
economia verde e digital competitiva através de investimentos corporeos e
incorpéreos, tanto publicos como privados.

Nos Estados-Membros com niveis de divida elevados, prosseguir politicas prudentes
para colocar a divida publica de forma credivel numa trajetéria descendente
sustentavel. Nos Estados-Membros com uma situacdo orcamental favoravel,
utiliz-la para reforcar os investimentos de elevada qualidade. Em caso de
deterioracdo das perspetivas, adotar uma orientacdo orcamental de apoio a nivel
agregado, prosseguindo simultaneamente as politicas no pleno respeito do Pacto de
Estabilidade e Crescimento, tendo em conta as circunstancias especificas de cada
pais e evitando a prociclicidade na medida do possivel, e estar pronto a coordenar as
politicas no Eurogrupo. Melhorar a eficacia dos quadros orcamentais nacionais e a
qualidade das financas publicas e adotar medidas fiscais e outras medidas
orcamentais relevantes favoraveis ao crescimento que promovam uma economia
sustentavel. Apoiar e executar as acdes da UE para combater o planeamento fiscal
agressivo e combater o nivelamento por baixo da fiscalidade das empresas.

Reforcar os sistemas de educacdo e formagédo e o investimento em competéncias.
Aumentar a eficacia de politicas ativas do mercado de trabalho que apoiem a
integracdo no mercado de trabalho e as transi¢es profissionais bem-sucedidas,
incluindo a criacdo de mais empregos digitais e verdes. Promover a participa¢do no
mercado de trabalho, incluindo a participacdo das mulheres, e transferir a carga fiscal
que pesa sobre o trabalho, em especial no caso dos trabalhadores com baixos
rendimentos e das segundas fontes de rendimento. Promover a criagdo de empregos
de qualidade e de condicBGes de trabalho justas e fazer face a segmentacdo do
mercado de trabalho. Melhorar o acesso a sistemas de protecdo social adequados e
sustentaveis. Aumentar a eficacia do dialogo social e promover a negociagdo
coletiva.
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Concluir a Unido Bancéria dando inicio a negociagdes politicas sobre o Sistema
Europeu de Seguro de Depositos, tomando medidas para melhorar a gestdo de crises
e prevendo disposi¢cOes para a liquidez na resolugdo e para tornar operacional o
mecanismo de financiamento do Fundo Unico de Resolugdo. Reforcar o quadro
regulamentar e de supervisdo europeu, nomeadamente através do reforco da
supervisdo e da aplicacdo das regras em matéria de luta contra o branqueamento de
capitais. Promover uma desalavancagem ordenada de grandes volumes de divida
privada, nomeadamente através da supressdao da distor¢do fiscal a favor do
endividamento. Continuar a permitir a rapida reducdo do nivel dos créditos ndo
produtivos por parte dos bancos da area do euro e evitar a sua acumulagdo. Renovar
esforcos para concluir a Unido dos Mercados de Capitais.

Realizar progressos ambiciosos no aprofundamento da Unido EconOmica e
Monetéria, concretizar rapidamente as a¢des identificadas na Declaracdo da Cimeira
do Euro de dezembro de 2019 e avancar em todos 0s outros aspetos, com vista a
reforcar o papel internacional do euro e projetar os interesses econémicos da Europa
a nivel mundial. Aprofundar a Unido Economica e Monetaria e reforcar a sua
responsabilidade democratica, respeitando plenamente o mercado interno da Unido e
de forma aberta e transparente em relacdo aos Estados-Membros ndo pertencentes a
area do euro.

Feito em Estrasburgo, em 17.12.2019

Pelo Conselho
O Presidente
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