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(Atos preparatdrios)

BANCO CENTRAL EUROPEU

PARECER DO BANCO CENTRAL EUROPEU
de 5 de julho de 2023
sobre uma proposta de reforma da governacio econémica na Unido
(CON/2023/20)

(2023/C 290/03)

Introdugdo e base juridica

Em 12 de maio e em 27 de junho de 2023, o Banco Central Europeu (BCE) recebeu do Conselho da Unido Europeia e do
Parlamento Europeu, respetivamente, um pedido de parecer sobre uma proposta de regulamento do Parlamento Europeu e
do Conselho relativo a coordenagio eficaz das politicas econdmicas e a supervisio orgamental multilateral e que revoga o
Regulamento (CE) n.° 1466/97 do Conselho (a seguir «novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do Pacto
de Estabilidade e Crescimento (PEC)») (). Em 12 de maio de 2023, o BCE recebeu do Conselho da Unido Europeia um
pedido de parecer sobre uma proposta de regulamento do Conselho que altera o Regulamento (CE) n.° 1467/97 relativo a
aceleracdo e clarificacdo da aplicagdo do procedimento relativo aos défices excessivos (a seguir «alteracdes propostas ao
regulamento relativo a vertente corretiva do PEC») (*) e um pedido de parecer sobre uma proposta de diretiva do Conselho
que altera a Diretiva 2011/85/UE que estabelece requisitos aplicaveis aos quadros orcamentais dos Estados-Membros (a
seguir «alteracdes propostas a diretiva relativa aos quadros or¢amentais») () — esta ultima, juntamente com o novo
regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC e as altera¢des propostas ao regulamento relativo a vertente
corretiva do PEC, a seguir designadas «propostas da Comissdo.

A competéncia do BCE para emitir parecer sobre o novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC e
sobre as alteracdes propostas a diretiva relativa aos quadros orcamentais baseia-se nos artigos 127.°, n.° 4, ¢ 282.°, n.° 5, do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, uma vez que a coordenacdo eficaz das politicas econémicas e a
supervisio or¢amental multilateral sdo relevantes para o objetivo primordial do Sistema Europeu de Bancos Centrais
(SEBC) de manutencio da estabilidade de pregos previsto nos artigos 127.°, n.° 1, e 282.°, n.° 2, do TFUE e no artigo 2.° dos
Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu (a seguir «Estatutos do SEBC»).

A competéncia do BCE para emitir parecer sobre as alteracdes propostas ao regulamento relativo a vertente corretiva do
PEC baseia-se no artigo 126.°, n.° 14, segundo pardgrafo, do TFUE, que prevé que o Conselho, apds consulta,
nomeadamente, do BCE, adotard as disposi¢cdes adequadas sobre o procedimento relativo aos défices excessivos, o que é
igualmente relevante para supramencionado objetivo primordial do SEBC.

O presente parecer foi aprovado pelo Conselho do BCE nos termos do artigo 17.°-5, primeiro periodo, do Regulamento
Interno do Banco Central Europeu.

Observagées genéricas

O BCE congratula-se com as propostas da Comissdo sobre a reforma do quadro de governagdo econdmica da Unido. A
reforma visa salvaguardar a sustentabilidade da divida publica e o cardter contraciclico da politica orcamental, adotar uma
abordagem a médio prazo das politicas or¢amentais, bem como simplificar e reforcar a apropriacdo nacional do quadro.
Reconhece igualmente que as reformas, o investimento e a sustentabilidade or¢amental se reforgam mutuamente, pelo que
devem ser promovidos através de uma abordagem integrada. Por ultimo, a reforma visa assegurar uma aplicagdo mais

() COM(2023) 240 final.
() COM(2023) 241 final.
() COM(2023) 242 final.
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eficaz do quadro. A fim de apoiar a consecugdo destes objetivos, o BCE apresenta algumas observagdes e sugestdes,
especificas e técnicas, sobre as propostas da Comissdo, com vista a refor¢ar o novo quadro e a garantir uma sua maior
transparéncia e previsibilidade.

Um quadro robusto de coordenacio e supervisdo da politica econdmica e orgamental da Unido ¢ do interesse profundo e
preponderante da Unido Europeia, dos Estados-Membros e, em particular, da drea do euro (). O BCE salienta a
importancia da sustentabilidade das situacdes orcamentais para a estabilidade dos precos e o crescimento sustentdvel numa
Unido Econdémica e Monetdria (UEM) que funcione corretamente (). A reforma do quadro de governagdo econémica da
Unido pode proporcionar um ajustamento realista, gradual e sustentado da divida publica, conjugado com a facilitagdo das
politicas estruturais nacionais necessarias.

O BCE insta os legisladores da Unido a chegarem a um acordo sobre a reforma do quadro de governagdo econdémica da
Unido o mais rapidamente possivel e, o mais tardar, até ao final de 2023. Uma vez que a cldusula de derrogagio de 4mbito
geral contida no PEC serd desativada até essa data (°), tal acordo serd fundamental para ancorar as expectativas em matéria
de sustentabilidade da divida e de crescimento sustentdvel e inclusivo. A incapacidade para chegar rapidamente a um
acordo e estabelecer um quadro orcamental credivel, transparente e previsivel poderia suscitar incerteza e atrasar
indevidamente o ajustamento orcamental necessdrio e o impulso as reformas e ao investimento.

O BCE salienta os seguintes motivos para a reforma do quadro de governagdo econémica. Em primeiro lugar, o aumento
dos récios da divida publica e a heterogeneidade da divida na sequéncia da pandemia de coronavirus refor¢am a
necessidade de uma coordenacio eficaz das situa¢des orcamentais através do PEC. Um ajustamento realista, gradual e
sustentado da divida publica, que tenha em conta as perspetivas prevalecentes para o crescimento e a inflagdo, é
importante para assegurar a sustentabilidade or¢amental e para reconstituir a margem de manobra orcamental a tempo de
eventuais recessdes. Em segundo lugar, é essencial tornar a politica orcamental mais contraciclica. E necessaria uma acio
determinada em periodos de recessdo, de modo a evitar evolugdes econdémicas desfavordveis, mas é também crucial que as
reservas sejam reconstituidas logo que a economia retome firmemente o crescimento, a fim de assegurar a sustentabilidade
da divida. Ao contribuir eficazmente para a estabilizagdo macroeconémica em periodos de grandes choques, a politica
orcamental contraciclica ajuda a politica monetdria a alcancar a estabilidade de precos a médio prazo. Em terceiro lugar, é
essencial que o quadro de governagdo econdmica estabeleca condicdes prévias para que as politicas econémicas se tornem
mais favordveis ao crescimento. As reformas estruturais, o investimento e a sustentabilidade or¢amental exigem uma maior
integracdo na supervisio orcamental e macroecondémica, nomeadamente no dmbito do procedimento relativo aos
desequilibrios macroeconémicos (PDM) (). Além disso, a resposta aos desafios das transicdes ecoldgica e digital, em
especial o cumprimento dos compromissos climdticos da Unido e dos Estados-Membros ao abrigo do direito internacional
e da UE (), exigird investimentos privados e publicos significativos, facilitados por politicas estruturais complementares.
Uma estabilizagio credivel dos récios da divida publica exige politicas econdmicas favordveis ao crescimento, incluindo o
investimento publico, que devem ser devidamente incentivadas no quadro de governagio econémica reformado da Unido.
Com efeito, se for eficazmente executado, o NextGenerationEU e, em especial, o Mecanismo de Recuperagio e Resiliéncia,
ajudardo os Estados-Membros a responder a estes desafios e demonstrardo o potencial da atuagio a escala da Unido. No
entanto, serdo necessdrios maiores recursos e investimentos a nivel da Unido, bem como investimentos sustentados e
financiados a nivel nacional, o que exigird fontes de receitas adicionais ou uma redefini¢do das prioridades das despesas,
nomeadamente nos Estados-Membros com rdcios da divida elevados. Em quarto lugar, numa perspetiva futura, o BCE
acolheria com agrado novos progressos em aspetos do quadro de governagio econdémica da Unido relacionados com a
drea do euro, nomeadamente uma coordenagdo mais eficaz da orientacdo orcamental da drea do euro e a criacio de uma
capacidade or¢amental central permanente adequadamente concebida. De um modo mais geral, a conclusdo da arquitetura
econdmica e institucional da UEM continua a ser essencial para reforgar a capacidade de absor¢do de choques da drea do
euro e promover a estabilidade e o crescimento ().

(*) Ver o ponto 1.1 do Parecer CON/2018/25 do Banco Central Europeu, de 11 de maio de 2018, sobre uma proposta de diretiva do
Conselho que estabelece disposi¢des destinadas ao reforgo da responsabilidade orcamental e da orientagdo orcamental de médio prazo
dos Estados-Membros (JO C 261 de 25.7.2018, p. 1). Todos os pareceres do BCE estdo publicados no EUR-Lex.

() Ver a Resposta do Eurosistema a comunicagdo da Comissio Europeia intitulada «The EU economy after COVID-19: implications for
economic governance» (<A economia da UE no pds-COVID-19: implicagSes para a governagdo econdmica»), de 1 de dezembro de
2021, disponivel (em inglés) no sitio do BCE em www.ecb.curopa.eu

(®) Ver Comissdo Europeia, «Orientagdes de politica or¢amental para 2024: Assegurar a sustentabilidade da divida e promover um
crescimento sustentdvel e inclusivo», 8 de margo de 2023.

() Regulamento (UE) n.° 1176/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de novembro de 2011, sobre prevengdo e correccio
dos desequilibrios macroeconémicos (JO L 306 de 23.11.2011, p. 25).

() Acordo de Paris adotado no ambito da Conveng¢do-Quadro das Nacdes Unidas sobre Alteragdes Climdticas (JO L 282 de 19.10.2016,
p- 4). Regulamento (UE) 2021/1119 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 30 de junho de 2021, que cria o regime para alcancar
a neutralidade climdtica e que altera os Regulamentos (CE) n.° 401/2009 e (UE) 2018/1999 («Lei Europeia do Clima») (JO L 243 de
9.7.2021, p. 1).

() Ver «Concluir a Unido Econémica e Monetdria Europeia», relatério apresentado por Jean-Claude Juncker, em estreita cooperacio com
Donald Tusk, Jeroen Dijsselbloem, Mario Draghi e Martin Schulz, em 22 de junho de 2015, p. 4, disponivel no sitio Web da Comissdo
em www.ec.europa.eu. Ver também as observacdes gerais do Parecer CON/2018/51, do Banco Central Europeu, de 9 de novembro de
2018, sobre uma proposta de regulamento relativo a criagdo de uma Fungdo Europeia de Estabiliza¢do do Investimento (JO C 444 de
10.12.2018, p. 11); e o ponto 1.3 do Parecer CON/2019/37 do Banco Central Europeu, de 30 de outubro de 2019, sobre uma
proposta de regulamento relativo a um quadro de governagdo do instrumento orgamental de convergéncia e competitividade para a
drea do euro (JO C 408 de 4.12.2019, p. 3).
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Observages especificas
1. Sustentabilidade da divida piiblica e ajustamento orcamental
1.1. O papel da andlise da sustentabilidade da divida

1.1.1. O BCE entende que, nos termos do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC, a Andlise da
Sustentabilidade da Divida (ASD) elaborada pela Comissdo desempenhard um papel importante na conce¢do das
trajetorias técnicas para a despesa publica liquida apresentadas pela Comissdo para fornecer orientagdes aos
Estados-Membros (1%). A ASD da Comissdo é um instrumento valioso para identificar os riscos orcamentais que ndo
sdo suficientemente tidos em conta nos niveis de divida registados, como ¢ o caso dos custos futuros relacionados
com o envelhecimento demogrifico, dos passivos contingentes e da composi¢io dos prazos de vencimento da
divida. A fim de assegurar a replicabilidade, a previsibilidade e a transparéncia da ASD e uma aplicagdo coerente do
quadro em todos os Estados-Membros e ao longo do tempo, o BCE salienta a necessidade de especificar a
metodologia subjacente a ASD da Comissdo, em consulta e com o apoio dos Estados-Membros. Além disso, o BCE
considera que seria de toda a conveniéncia consultar o Conselho Orcamental Europeu sobre esta metodologia.

1.1.2. O BCE congratula-se com o facto de a trajetéria técnica da Comissdo se centrar num percurso das despesas liquidas
que, em principio, ndo se basearia em estimativas em tempo real anuais do hiato do produto nio observavel. Esta
abordagem poderd melhorar o cardter contraciclico da politica orcamental, incluindo a flutuacdo das receitas
decorrente das condigdes ciclicas. Com o intuito de conferir maior clareza as propostas da Comissdo, o BCE
recomenda que a defini¢do de «despesas liquidas» seja explicitada ('), a fim de esclarecer os seguintes aspetos. A
defini¢do deve: a) explicar se a trajetdria da despesa liquida seria definida em termos nominais ou em termos reais;
b) clarificar e avaliar a metodologia de cdlculo das medidas discriciondrias do lado da receita que devem ser
deduzidas da despesa bruta e c) esclarecer se o cilculo do indicador se basearia em rubricas observéveis,
nomeadamente clarificando a metodologia de cilculo dos elementos ciclicos das despesas com subsidios de
desemprego.

1.1.3. O novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC requer que a trajetoria técnica das despesas
liquidas assegure que o rdcio da divida ptblica seja colocado ou permaneca num percurso descendente plausivel,
ou permanega em niveis prudentes ('?). A Comissdo deve avaliar e tornar puablica a sua andlise da plausibilidade e os
dados subjacentes (*%). O BCE recomenda que os principais parametros e pressupostos subjacentes a metodologia de
avaliagdo da plausibilidade sejam aprofundados nas propostas da Comissio (*4). Além disso, o BCE aplaude que o
relatério da Comissdo ao Comité Econdmico e Financeiro contendo as trajetérias técnicas seja tornado publico
antes da elaboracio dos planos orcamentais-estruturais nacionais de médio prazo pelos Estados-Membros (a seguir
«planos nacionais») (**). Além disso, o BCE recomenda que seja elaborado um quadro comum para os «argumentos
econdmicos sélidos e verificdveis» que os Estados-Membros devem apresentar nos seus planos nacionais sempre
que incluam uma trajet6ria das despesas liquidas mais elevada do que a emitida pela Comissédo (*).

1.2.  Salvaguardas

O BCE recorda que o artigo 126.°, n.° 2, alinea b), do TFUE se refere a situagdes em que o rdcio entre a divida puablica
e o produto interno bruto (PIB) estd «<em diminui¢do significativa e a aproximar-se, de forma satisfatdria, do valor de
referéncia» (V). Tendo em conta a necessidade de evitar que a divida estabilize em niveis elevados, o BCE
congratula-se com o facto de as propostas da Comissdo incluirem algumas salvaguardas que apoiam a redugio da

(") Ver os artigos 5.° ¢ 6.° e 0 anexo I do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC. Ver também a Comunicagio
da Comissio ao Parlamento Europeu, ao Conselho, ao Banco Central Europeu, ao Comité Econémico e Social Europeu e ao Comité
das Regides intitulada «Comunicacdo sobre as orientagdes para uma reforma do quadro de governacio econdémica da UE»,
COM (2022) 583 final, de 9 de novembro de 2022.

(") Por exemplo, no artigo 2.°, ponto 2, efou no anexo II, alinea a), do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.
(") Ver o artigo 6.°, alinea a) do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

(%) Ver o artigo 8.° e 0 anexo V do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

(" Em especial, tal poderd ser incluido no anexo V do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

(") Ver o artigo 5.° do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

(") Ver o artigo 11.°, n.° 2, do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

(") Ver também o artigo 1.°, ponto 1, das alteracdes propostas ao regulamento relativo a vertente corretiva do PEC, que altera o artigo 2.°,
n.° 1-A, do Regulamento (CE) n.* 1467/97 do Conselho, de 7 de julho de 1997, relativo a acelera¢do e clarificagdo da aplicagio do
procedimento relativo aos défices excessivos (JO L 209 de 2.8.1997, p. 6).
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2.1.

2.2.

()

divida e do défice, nomeadamente assegurando que a trajetdria orgamental prevé um récio da divida puablica mais
baixo no final do horizonte de planeamento do que no inicio da trajetéria técnica, evitando o diferimento do
ajustamento orcamental para os dltimos anos do periodo de ajustamento e propondo um ajustamento minimo
para os anos em que se prevé que o défice exceda o valor de referéncia de 3 % (*%). O BCE compreende que a
questdo das salvaguardas € objeto de discussdes em curso e considera que se impde encontrar um equilibrio entre,
por um lado, a complexidade e a apropriagio e, por outro, a eficicia da reducio da divida, a fim de assegurar que a
divida seja colocada numa trajetéria de diminuigdo significativa e adequadamente diferenciada.

Planos orcamentais-estruturais nacionais de médio prazo

Reformas e investimentos

O investimento produtivo é uma condi¢do essencial para o crescimento econdémico que suporte a sustentabilidade a
longo prazo das finangas publicas. E, por conseguinte, crucial que o ajustamento or¢amental ndo prejudique o
investimento, especialmente o investimento que contribui para as prioridades comuns da Unido. Para este efeito,
importa também monitorizar de forma eficaz o nivel e a qualidade do investimento publico. Além disso, o BCE
concorda que existe uma necessidade urgente de promover reformas favordveis ao crescimento. E, por esse motivo,
essencial a apropriagdo nacional dos planos nacionais dos Estados-Membros. O BCE salienta que o didlogo técnico
entre cada Estado-Membro e a Comissdo ao abrigo do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do
PEC (), que é um elemento importante da apropriacio nacional, deve ser conduzido de forma equilibrada,
transparente e previsivel. O didlogo técnico deve ser devidamente estruturado e pormenorizado para ajudar a
especificar de forma clara o contetddo dos planos nacionais. Por conseguinte, o BCE recomenda que o novo
regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC estabeleca com um nivel de pormenor mais elevado os
requisitos para as reformas e os compromissos de investimento a incluir em todos os planos nacionais (*°).

Periodo de ajustamento

O novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC prevé que os planos nacionais dos Estados-
-Membros devem apresentar uma trajetéria das despesas liquidas que abranja um periodo de, pelo menos, quatro
anos (). Caso um Estado-Membro se comprometa a concretizar um conjunto relevante de reformas e
investimentos, o periodo de ajustamento pode ser prorrogado, no méximo, por trés anos (). Esse horizonte
temporal é longo e estende-se para além de um ciclo eleitoral tipico, podendo, por conseguinte, dificultar o
cumprimento desses compromissos. Por conseguinte, o BCE apoia uma utilizagdo prudente das prorrogacdes dos
planos nacionais e salienta a necessidade da plena concretizagdo dos compromissos de reformas e investimentos
adicionais. Além disso, o BCE tem duas sugestdes a respeito do periodo de ajustamento e da sua prorrogacdo. Em
primeiro lugar, o BCE congratula-se com o requisito de que cada um dos compromissos assumidos em matéria de
reformas e de investimentos subjacentes a uma eventual prorrogacdo do periodo de ajustamento deve ser
suficientemente pormenorizado, antecipado, calendarizado e verificavel (¥). A fim de assegurar que a metodologia
¢ suficientemente clara e transparente, o BCE sugere que se desenvolva de forma mais pormenorizada o quadro de
avaliacdo dos compromissos dos Estados-Membros (**). Deve garantir-se, de modo especial, que esses
compromissos contribuam para reforgar o crescimento potencial e, por conseguinte, a sustentabilidade da divida.
Além disso, o BCE recomenda que sejam incluidas salvaguardas adicionais para assegurar um aumento do
investimento em prioridades estratégicas criticas, como as transi¢des ecoldgica e digital, e que os compromissos de
reformas e investimento sejam suficientemente antecipados, a semelhanga das salvaguardas ji em vigor para o
ajustamento or¢amental (**). Em segundo lugar, até 2026, os compromissos de reformas e investimentos constantes
dos planos de recuperacio e resiliéncia aprovados dos Estados-Membros podem ser tidos em conta para efeitos de
prorrogacdo do periodo de ajustamento (*). Embora se congratule com a tomada em consideracdo dos planos de
recuperacio e resiliéncia, o BCE recomenda que o quadro de avaliagdo garanta que uma quota-parte substancial das
reformas e dos investimentos previstos pelos Estados-Membros acresga aos compromissos preexistentes.

Ver o artigo 6.°, alineas ¢) e d), o artigo 15.°, n.° 2, e 0 anexo |, alinea c), do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva
do PEC. Ver o artigo 1.°, ponto 2, das alteracdes propostas ao regulamento relativo a vertente corretiva do PEC, que altera o artigo 3.°,
n.° 4, do Regulamento (CE) n.° 146797 do Conselho, e o artigo 1.°, ponto 4, das alteragdes propostas ao Regulamento relativo a
vertente corretiva do PEC, que altera o artigo 5.°, n.° 1, do Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho.

Ver o artigo 10.° do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

Ver os artigos 11.°, 12.° e 14.° e 0 anexo I do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

Ver o artigo 5.° e o artigo 11.°, n.° 1, do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

Ver o artigo 13.°, n.° 1, do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

Ver o artigo 13.°, n.° 3, do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

Ver o artigo 13.°, n.° 5, e 0 anexo VII do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

Ver o artigo 6.°, alineas c) e d) e o artigo 15.°, n.° 2, do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

Ver o artigo 13.°, n.° 4, do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.
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2.3.

3.1.

3.2.

3.3.

4.1.

Planos nacionais revistos

O novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC prevé a possibilidade de um Estado-Membro
apresentar um plano nacional revisto se existirem circunstancias objetivas que impegam a execucdo do plano inicial
ou se a apresentagdo de um novo plano nacional for solicitada por um novo governo (¥). O BCE recomenda que o
novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC especifique as circunstincias objetivas que serdo
consideradas relevantes e clarifique de que forma a Comissdo considera o ajustamento anterior do Estado-Membro
em causa, ou a sua falta, na preparacio da sua nova trajetéria técnica. Além disso, o BCE recomenda que o novo
regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC garanta que o plano revisto ndo permita o adiamento
das reformas e dos investimentos.

Interagio com o procedimento relativo aos desequilibrios macroeconémicos

O BCE acolhe com agrado a monitorizagdo holistica dos compromissos nacionais em matéria de reformas
estruturais, juntamente com os investimentos e as politicas or¢amentais, como parte dos planos nacionais, para
todas as politicas estruturais nacionais, em particular aquelas que podem facilitar a prevengio e a correcio dos
desequilibrios macroeconémicos, tal como monitorizados no ambito do PDM (*).

O BCE acolhe com agrado o requisito de os planos nacionais darem seguimento as recomendagdes especificas por
pais da Unido, incluindo as relacionadas com os desequilibrios macroeconémicos identificados no dmbito do
PDM (¥). O BCE recomenda que os planos nacionais se centrem na resolucdo dos principais riscos de desequilibrios
macroecondmicos para a sustentabilidade or¢amental, das perdas persistentes de competitividade e dos grandes
desequilibrios externos.

O novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC dispde que, se um Estado-Membro ndo cumprir
os compromissos assumidos em matéria de reformas e de investimentos incluidos no seu plano nacional a fim de
concretizar as recomendacdes especificas por pais relevantes no respeitante a0 PDM e se esse Estado-Membro for
afetado por desequilibrios excessivos, pode ser iniciado um procedimento por desequilibrio excessivo (PDE), nos
termos do artigo 7.°, n.° 2, do Regulamento (UE) n.° 1176/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho (*%) (*!).
Nesse caso, o Estado-Membro deve apresentar um plano nacional revisto, que serve igualmente de plano de
medidas corretivas exigido nos termos do artigo 8.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.° 1176/2011. O BCE formula, a
este respeito, duas observagdes. Em primeiro lugar, dada a natureza evolutiva dos desafios macroeconémicos, o
BCE considera que seria util que o quadro pudesse também facilitar ajustamentos aos planos nacionais,
independentemente de ser ou nio iniciado um PDE. Garante-se assim que as reformas e os investimentos
pertinentes possam ser ajustados de forma mais atempada e eficaz para fazer face, de um modo mais abrangente,
aos desequilibrios e aos desafios macroecondémicos emergentes. Em segundo lugar, o BCE regista que o
cumprimento em matéria de desequilibrios macroeconémicos tem sido uma preocupacio fundamental no dmbito
do atual quadro de governagdo econémica. O BCE salienta que os procedimentos de preven¢do e correcio dos
desequilibrios macroeconémicos devem ser determinados por mecanismos de ativagio transparentes e eficazes,
incluindo a comunica¢do pormenorizada das decisdes processuais (*?). A fim de garantir que os Estados-Membros
corrigem os desequilibrios macroeconémicos de forma atempada e eficaz, e tal como assinalado pelo Conselho (**),
0 BCE realga que o PDM deve ser utilizado em todo o seu potencial e de forma transparente e coerente, assegurando
a apropriagdo do procedimento pelos Estados-Membros, incluindo a ativagio do PDE, se for caso disso.

Cumprimento e execugio

Cumprimento satisfatério pelos Estados-Membros dos compromissos subjacentes d prorrogacio de um periodo de ajustamento

O novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC dispde que, caso tenha sido concedida uma
prorrogacdo do periodo de ajustamento a um Estado-Membro que ndo cumpra satisfatoriamente o seu conjunto de
compromissos assumidos em matéria de reformas e de investimentos subjacentes a prorrogacio, o Conselho pode,
sob recomendagio da Comissio, recomendar uma trajetéria das despesas liquidas revista com um periodo de
ajustamento mais curto (**). Neste contexto, o BCE salienta a necessidade de assegurar uma monitorizacdo e

Ver o artigo 14.°, n.° 1, do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

Ver o artigo 11.°, n.° 1, o artigo 12.°, alinea b), o artigo 13.°, n.° 2, e os artigos 16.> e 30.° do novo regulamento proposto relativo a
vertente preventiva do PEC.

Ver o artigo 11.°, n.° 1, e o artigo 12.°, alinea b), do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

Regulamento (UE) n.° 1176/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de novembro de 2011, relativo a prevencdo e
corregio dos desequilibrios macroeconémicos (JO L 306 de 23.11.2011, p. 25).

Ver o artigo 30.° do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

Ver o ponto 18 do Parecer CON/2011/13, do Banco Central Europeu, de 16 de fevereiro de 2011, sobre a reforma da governacio
econdmica na Unido Europeia (JO C 150 de 20.5.2011, p. 1).

Ver o comunicado de imprensa do Conselho, de 12 de julho de 2022, intitulado «Procedimento relativo aos desequilibrios
macroeconémicos: Conselho adota conclusdes», disponivel no sitio Web do Conselho em www.consilium.europa.eu

Ver o artigo 19.° do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.
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execugdo atempadas, adequadas e transparentes do cumprimento, por parte dos Estados-Membros, dos seus
compromissos de reforma e de investimento visando assegurar a estabilidade or¢amental e macroeconémica. Deste
modo, pode ser preferivel que, no caso em apreco, o novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do
PEC obrigue o Conselho a agir com base numa recomendacio da Comissdo, em conformidade com o principio
«cumprir ou explicar» (¥), para recomendar uma trajetéria das despesas liquidas revista com um periodo de
ajustamento mais curto (*). Neste sentido, o BCE toma nota da referéncia da Comissdo aos trabalhos previstos de
elaboragdo de um novo instrumento de execucdo (7). O BCE gostaria de ter conhecimento de mais pormenores
sobre o novo instrumento de execucdo, que ainda néo faz parte das propostas da Comissio.

4.2, Avaliagdo dos grandes desafios de sustentabilidade da divida puiblica e de outros fatores pertinentes no contexto do relatério da
Comissdo nos termos do artigo 126.°, n.° 3, do TFUE

O BCE congratula-se com o facto de a dimensdo dos desafios em matéria de sustentabilidade da divida publica do
Estado-Membro em causa ser incluido como um fator relevante fundamental para a abertura de um procedimento
relativo aos défices excessivos (PDE) (**). Dada a importancia da avaliagio dos fatores relevantes para a aplicacido do
PDE, o BCE apela a uma abordagem metodoldgica bem definida e transparente para a avaliagdo desses fatores, a
incluir nas alteragdes propostas ao regulamento relativo a vertente corretiva do PEC.

4.3, Concegdo da trajetéria corretiva liquida das despesas

O BCE salienta a necessidade de uma corregdo gradual, mas rdpida, da divida e dos défices excessivos. Neste
contexto, reconhece que foram introduzidas salvaguardas destinadas a limitar o risco de diferimento do
ajustamento orgamental no que diz respeito a forma como a trajetdria corretiva das despesas liquidas deve fazer
face ao racio da divida (*). O BCE congratula-se com o requisito numérico relativo aos défices, afirmando que, nos
anos em que se prevé que o défice das administracdes publicas exceda o valor de referéncia, a trajetoria corretiva
das despesas liquidas deve ser coerente com um ajustamento minimo. No entanto, deve ser clarificado o modo
como este ajustamento ¢ medido. O BCE observa, no entanto, que as alteracdes propostas ao regulamento relativo
a vertente corretiva do PEC (*) eliminariam o atual requisito segundo o qual a recomendagio do Conselho prevista
no artigo 126.°, n.° 7, do TFUE deve estabelecer um prazo especifico para a corre¢do da situagdo de défice
excessivo, «que deverd ser realizada no ano seguinte a sua identificacdo, salvo se se verificarem circunstancias
especiais» (*').

4.4. A conta de controlo

O BCE acolhe com satisfacio a obrigacdo de a Comissdo criar uma conta de controlo para acompanhar os desvios
cumulativos ascendentes e descendentes das despesas liquidas efetivas em relacdo a trajetéria das despesas
liquidas (*). Trata-se de um elemento crucial para garantir o cumprimento e apoiar o cardter contraciclico da
norma através da possibilidade de constituir reservas orcamentais em periodos de conjuntura econémica favordvel
que possam ser utilizadas em periodos de conjuntura econémica desfavordvel. As informagdes contidas na conta de
controlo sdo tomadas em consideragio no contexto do relatério da Comissdo nos termos do artigo 126.°, n.° 3, do
TFUE (), constituindo, por conseguinte, um fator importante para a abertura de um PDE. Por este motivo, o BCE
recomenda que o funcionamento e os principais pardmetros da conta de controlo sejam especificados com maior

(**) Ver o artigo 27.° do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

(*) Ver o artigo 19.° do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC. A redacdo poderia ser alterada do modo
seguinte: «[...] o Conselho deve, sob recomendagdo da Comissdo, recomendar uma trajetdria das despesas liquidas revista com um periodo de
ajustamento mais curto».

(*) Ver a Comunicagio da Comissdo ao Parlamento Europeu, ao Conselho, ao Banco Central Europeu, ao Comité Econémico e Social
Europeu e ao Comité das Regides intitulada «Comunica¢do sobre as orienta¢des para uma reforma do quadro de governagio
econémica da UE», COM (2022) 583 final, de 9 de novembro de 2022.

(**) Artigo 1.°, ponto 1, das alteragdes propostas ao regulamento relativo a vertente corretiva do PEC, que altera o artigo 2.°, n.° 3, do
Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho.

(*) Ver o artigo 1.°, ponto 2, das alteragdes propostas ao regulamento relativo a vertente corretiva do PEC, que altera o artigo 3.°, n.° 4, do
Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho, e o artigo 1.°, ponto 4, das alteragdes propostas ao Regulamento relativo a vertente
corretiva do PEC, que altera o artigo 5.°, n.° 1, do Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho.

(*) Ver o artigo 1.°, ponto 2, das alteracdes propostas ao regulamento relativo a vertente corretiva do PEC, que altera o artigo 3.°, n.° 4, do
Regulamento (CE) n.° 146797 do Conselho.

(*) Ver o artigo 3.°, n.° 4, do Regulamento (CE) n.° 1467/97.

(*) Ver o artigo 21.°, segundo parégrafo, e 0 anexo IV do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

(¥) Ver o artigo 1.°, ponto 1, das alteragdes propostas ao regulamento relativo a vertente corretiva do PEC, que altera o artigo 2.°, n.° 3,
alinea b), do Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho.



18.8.2023 Jornal Oficial da Unido Europeia C 29023

detalhe. Além disso, o BCE recomenda que os célculos especificos por pais e a situagdo de cada Estado-Membro com
base na conta de controlo sejam publicados no sitio Web da Comissio, de preferéncia juntamente com as previsdes
da primavera e do outono da Comissio. Por tltimo, o BCE recomendaria a introdugdo de um limiar para os desvios
das despesas liquidas efetivas em relacdo a trajetéria das despesas liquidas, o que exigiria que a Comissio elaborasse
um relatério nos termos do artigo 126.°, n.° 3, do TFUE (*).

5. O papel das institui¢des orcamentais independentes e do Conselho Orcamental Europeu

5.1. O refor¢o do papel dos organismos independentes no processo de supervisio or¢amental pode ajudar a reduzir as
tendéncias pro-ciclicas inerentes a elaboragio das politicas orgamentais, apoiando simultaneamente a apropriagio
nacional, que € essencial para uma aplicagdo sustentada do quadro (¥). Por conseguinte, o BCE apoia as disposicdes
das propostas que visam reforgar o papel das instituicdes or¢amentais independentes (IOI) (*) mediante a inclusdo
de requisitos relacionados com a sua governacdo e independéncia e atribuindo-lhes funcdes (*') que vdo para além
das previstas no Regulamento (UE) n.° 473/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho (*). O BCE congratula-se,
de modo particular, com a integracdo do principio «cumprir ou explicar» na legislacio da Unido. O BCE apoia o
refor¢o do papel das 101, desde que a sua capacidade global seja também melhorada de forma proporcionada as
suas fungdes adicionais e lhes sejam assegurados os recursos proprios estaveis adequados ao eficaz desempenho do
respetivo mandato (*).

5.2. O BCE recomenda que, sob reserva do reforco de capacidade acima referido e sem prejuizo do papel da Comissdo
previsto nos Tratados, o papel das IOl no ambito do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do
PEC possa ser reforcado, sendo-lhes atribuido um papel na elabora¢io dos planos nacionais dos Estados-Membros
e na avaliagio de objetivos ndo quantificdveis (por exemplo, o impacto das reformas). As IOl poderiam fornecer
uma avaliagdo dos pressupostos subjacentes, da coeréncia do plano nacional com a trajetéria técnica da Comissdo
e, se for caso disso, da plausibilidade dos compromissos em matéria de reformas e investimentos. Do mesmo
modo, o BCE recomenda que o envolvimento das IOI previsto nas altera¢des propostas ao regulamento relativo a
vertente corretiva do PEC possa ser reforcado, determinando-lhes que emitam igualmente um parecer sobre a
andlise da Comissdo aos fatores pertinentes para efeitos da elaboragio do relatdrio previsto no artigo 126.°, n.° 3,
do TFUE.

5.3.  Por ultimo, o BCE reconhece o trabalho do Conselho Orgamental Europeu (*°) e apoia plenamente a intengdo da
Comissdo de explorar medidas para o reforgar. Para o efeito, e sem prejuizo das competéncias da Comissdo, o BCE
¢ favordvel a que o Conselho Orgamental Europeu desempenhe um papel significativo no quadro da governagio
econdémica da Unido (*!). O BCE congratula-se de modo particular com a possibilidade de o Conselho Orcamental
Europeu emitir um parecer para fundamentar a recomendacio do Conselho sobre a ativagdo ou a prorrogagio da
cldusula de derrogacio de 4mbito geral em conformidade com o novo regulamento proposto relativo a vertente
preventiva do PEC (*)). Tal como referido no ponto 1.1.1, o BCE considera igualmente dtil que o Conselho
Orgamental Europeu seja consultado sobre a metodologia subjacente a anélise da sustentabilidade da divida. Além
disso, importaria também reforcar o papel do Conselho Orcamental Europeu na avaliacio da adequada orientagio
orcamental da drea do euro.

(*y Por exemplo, nos termos do artigo 1.°, ponto 1, das alteragdes propostas ao regulamento relativo a vertente corretiva do PEC, que
altera o artigo 2.° do Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho.

(¥) Ver a Resposta do Eurosistema & comunica¢do da Comissdo Europeia, de 19 de outubro de 2021, intitulada «A economia da UE no
pds-COVID-19: implicagdes para a governagdo econdmicar, de 1 de dezembro de 2021.

(*) Ver o ponto 2.4.1 do Parecer CON/2018/25.

(") Ver o artigo 1., ponto 8, das alteragdes propostas a diretiva relativa aos quadros orcamentais, que altera o artigo 8.° da
Diretiva 2011/85/UE do Conselho, de 8 de novembro de 2011, que estabelece requisitos aplicdveis aos quadros orcamentais dos
Estados-Membros (JO L 306 de 23.11.2011, p. 41). Ver o artigo 22.° do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do
PEC. Ver o artigo 1.°, ponto 1, das alteragdes propostas ao regulamento relativo a vertente corretiva do PEC, que altera o artigo 2.°,
n.° 3, do Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho, e o artigo 1.°, ponto 3, das alteragdes propostas ao Regulamento relativo a
vertente corretiva do PEC, que altera o artigo 3.°, n.° 5, do Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho.

(*) Regulamento (UE) n.° 473/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de maio de 2013, que estabelece disposi¢des comuns
para o acompanhamento e a avaliagdo dos projetos de planos orcamentais e para a corre¢do do défice excessivo dos Estados-
-Membros da drea do euro (JO L 140 de 27.5.2013, p. 11).

(*) Ver o artigo 1.°, ponto 8, das alteracdes propostas a diretiva relativa aos quadros or¢amentais, que altera o artigo 8.°, n.° 3, alinea c), da
Diretiva 2011/85/UE do Conselho.

(*°) Decisdo (UE) 2015/1937 da Comissdo, de 21 de outubro de 2015, que cria um Conselho Orcamental Europeu independente com
funcdes consultivas (JO L 282 de 28.10.2015, p. 37).

(') Ver o ponto 22 do Parecer CON/2011/13.

(*) Ver o artigo 24.° do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.
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6. Poderes delegados da Comissdo para alterar os anexos

6.1. O novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC habilita a Comissdo a adotar atos delegados
para alterar os anexos II a VII, adaptando-os para que tenham devidamente em conta novos desenvolvimentos ou
necessidades (*).

6.2.  Dado que os anexos fazem parte integrante do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC, o
BCE recomenda que os anexos incluam ex ante informagdes e especificagdes mais pormenorizadas. Em especial, tal
como acima referido, podem ser fornecidos mais pormenores sobre as informagdes constantes do plano
orgamental nacional a médio prazo (anexo II), da conta de controlo (anexo IV), da metodologia de avaliacio da
plausibilidade (anexo V) e do quadro de avaliagio do conjunto dos compromissos assumidos em matéria de
reformas e de investimentos subjacentes a uma eventual prorrogagdo do periodo de ajustamento (anexo VII).

6.3.  Além disso, o BCE pretende salientar a importincia de ser consultado, com a devida antecedéncia, sobre todos os
atos juridicos delegados e de execugdo que se inscrevam no ambito das suas competéncias, nos termos do disposto
no artigo 127.°, n.° 4, primeiro travessdo, e do artigo 282.%, n.° 5, do TFUE (**).

7. Relagdo com o Tratado sobre Estabilidade, Coordenagdo e Governagio

O BCE acolhe favoravelmente o objetivo das propostas da Comissdo de integrar o teor do Tratado sobre Estabilidade,
Coordenacdo e Governagdo (TECG) no quadro juridico da Unido, em conformidade com o artigo 16.° deste
tratado (**). O teor do TECG foi interpretado pela Comissdo como correspondendo ao Pacto Orcamental (titulo III
do TECG). Além disso, o BCE observa que o artigo 2.° do TECG garante que a adoc¢do das propostas da Comissio
ndo exige a alteragdo ou revogacdo do TECG. O artigo 2.°, n.° 1, do TECG exige que o TECG seja aplicado e
interpretado pelas Partes Contratantes em conformidade com os Tratados em que se funda a Unido Europeia,
nomeadamente o artigo 4.°, n.° 3, do Tratado da Unido Europeia, assim como com o direito da Unido, incluindo o
direito processual, sempre que seja necessrio adotar atos de direito derivado. Além disso, o artigo 2.°, n.° 2, do
TECG estabelece que o TECG é aplicdvel na medida em que for compativel com os Tratados em que se funda a
Unido Europeia e com o direito da Unido, e que ndo colide com as competéncias da Unido para atuar no dominio
da unido econdémica. O BCE entende, portanto, que, quando as propostas da Comissdo forem adotadas e entrarem
em vigor, 0 TECG serd aplicavel e interpretado em conformidade com o novo quadro de governagio econdmica.

8. Concluir a Unido Econémica e Monetiria Europeia

Dada a importancia de um quadro sélido da Unido para a coordenagio das politicas econdémicas e orcamentais no
contexto da unido monetdria, o BCE salienta a necessidade de realizar novos progressos em aspetos especificos da
drea do euro. Importa desenvolver um quadro para monitorizar e dirigir a orientagdo da politica orcamental
agregada da drea do euro, a fim de proporcionar uma contrapartida a politica monetdria, que pode ajudar a garantir
que as politicas monetdria e orcamental se complementam melhor entre si. Além disso, continua a ser necessdria
uma capacidade or¢amental central permanente. Um instrumento deste tipo, se adequadamente concebido, poderd
desempenhar um papel no refor¢o da estabilizagdo macroecondmica e da convergéncia na area do euro a longo
prazo, nomeadamente através do investimento, apoiando também desta forma a politica monetdria tnica. Para este
efeito, uma capacidade orcamental central permanente teria de ser dotada de dimensdo suficiente e de
financiamento permanente (*°).

(**) Ver o artigo 32.° do novo regulamento proposto relativo a vertente preventiva do PEC.

(**) Ver o Parecer CON/2011/42 do Banco Central Europeu, de 4 de maio de 2011, sobre uma proposta de directiva do Parlamento
Europeu e do Conselho que altera as Directivas 2003/71/CE e 2009/138/CE no que respeita s competéncias da Autoridade Europeia
dos Seguros e Pensdes Complementares de Reforma e da Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados; ver o ponto 8
do Parecer CON/2011/44 do Banco Central Europeu, de 19 de maio de 2011, sobre a proposta de regulamento do Parlamento
Europeu e do Conselho relativo ao Sistema europeu de contas nacionais e regionais na Unido Europeia; ver o ponto 4 do
Parecer CON/2012/5 do Banco Central Europeu, de 25 de janeiro de 2012, sobre uma proposta de diretiva relativa ao acesso a
atividade das institui¢des de crédito e a supervisio prudencial das institui¢des de crédito e empresas de investimento e sobre uma
proposta de regulamento relativo a requisitos prudenciais aplicdveis as institui¢des de crédito e as empresas de investimento; ver o
ponto 1.9 do Parecer CON/2018/1 do Banco Central Europeu, de 2 de janeiro de 2018, sobre uma proposta de regulamento do
Parlamento Europeu e do Conselho relativo as estatisticas das empresas europeias, que altera o Regulamento (CE) n.° 184/2005 ¢
revoga 10 atos legislativos no dominio das estatisticas das empresas.

(**) Ver o ponto 1.2 do Parecer CON/2018/25. O artigo 16.° do TECG prevé que, o mais tardar cinco anos ap6s a data de entrada em vigor
do TECG, ou seja, até 1 de janeiro de 2018, sdo adotadas as medidas necessirias com o objetivo de incorporar o teor do TECG no
quadro juridico da Unido.

(*) Ver a Resposta do Eurosistema & comunica¢do da Comissdo Europeia, de 19 de outubro de 2021, intitulada «A economia da UE no
pds-COVID-19: implicacdes para a governa¢do econdmica», de 1 de dezembro de 2021. Ver também as observagdes genéricas do
Parecer CON/2018/51 e o ponto 1.3 do Parecer CON/2019/37.



18.8.2023 Jornal Oficial da Unido Europeia C 290/25

Feito em Frankfurt am Main, em 5 de julho de 2023.

A Presidente do BCE
Christine LAGARDE
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