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Recomendacao de
RECOMENDACAO DO CONSELHO

relativa ao Programa Nacional de Reformas 2018 do Luxemburgo

e que formula um parecer do Conselho sobre o Programa de Estabilidade 2018 do
Luxemburgo

O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o
artigo 121.°,n.° 2, e 0 artigo 148., n.° 4,

Tendo em conta o Regulamento (CE) n.° 1466/97 do Conselho, de 7 de julho de 1997, relativo
ao reforco da supervisao das situacdes orcamentais e a supervisao e coordenacdo das politicas
econémicas’, nomeadamente o artigo 5.°, n.° 2,

Tendo em conta a recomendacéo da Comissdo Europeia?,
Tendo em conta as resolucdes do Parlamento Europeu?,
Tendo em conta as conclusdes do Conselho Europeu,

Tendo em conta o parecer do Comité do Emprego,

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

(1) Em 22 de novembro de 2017, a Comissdo adotou a Anélise Anual do Crescimento,
assinalando o inicio do Semestre Europeu para a coordenacdo das politicas
econdmicas de 2018. A referida analise tomou devidamente em conta o Pilar Europeu
dos Direitos Sociais, proclamado em 17 de novembro de 2017 pelo Parlamento
Europeu, pelo Conselho e pela Comissdo. As prioridades da Analise Anual do
Crescimento foram aprovadas pelo Conselho Europeu em 22 de margo de 2018. Em
22 de novembro de 2017, com base no Regulamento (UE) n.° 1176/2011, a Comissao
adotou também o Relatorio sobre o Mecanismo de Alerta, ndo tendo identificado o
Luxemburgo como um dos Estados-Membros a ser objeto de uma apreciacdo
aprofundada. No mesmo dia, a Comissdo adotou ainda uma recomendacdo de
recomendacdo do Conselho sobre a politica econdmica da area do euro, que foi
aprovada pelo Conselho Europeu em 22 de margo de 2018. Em 14 de maio de 2018, o
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Conselho adotou a recomendacdo sobre a politica econdémica da &rea do euro
(«recomendacéo para a area do euro»).

Enquanto Estado-Membro cuja moeda € o euro e tendo em conta a estreita interligacao
entre as economias da Unido Econémica e Monetaria, 0 Luxemburgo deve garantir a
execucao plena e atempada da recomendacgdo sobre a politica econdmica da area do
euro, repercutida nas recomendacdes 1 a 2 infra.

O relatério de 2018 relativo ao Luxemburgo” foi publicado em 7 de marco de 2018.
Nele se avaliaram o0s progressos realizados pelo Luxemburgo em resposta as
recomendac0es especificas por pais adotadas pelo Conselho em 11 de julho de 2017, o
seguimento dado as recomendacfes adotadas em anos anteriores e 0S pProgressos
alcancados na consecucdo das metas nacionais fixadas no quadro da estratégia Europa
2020.

Em 30 de abril de 2018, o Luxemburgo apresentou o seu Programa Nacional de
Reformas 2018 e o seu Programa de Estabilidade 2018. Por forma a ter em conta as
interligagdes entre ambos, os dois programas foram avaliados simultaneamente.

As recomendacdes especificas por pais pertinentes foram tidas em conta na
programacdo dos Fundos Europeus Estruturais e de Investimento (FEEI) para o
periodo de 2014-2020. Tal como previsto no artigo 23.° do Regulamento (UE)
n.° 1303/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho®, caso seja necessario para apoiar
a execucao das recomendacdes pertinentes do Conselho, a Comissdo pode solicitar a
um Estado-Membro que reexamine e proponha alteracGes ao seu acordo de parceria e
a programas pertinentes. A Comissdo forneceu informacdes mais pormenorizadas
sobre a forma como tenciona recorrer a essa disposi¢do nas orientagdes para a
aplicacdo das medidas destinadas a ligar a eficacia dos Fundos Europeus Estruturais e
de Investimento a uma boa governacao econémica’.

O Luxemburgo encontra-se atualmente sujeito a vertente preventiva do Pacto de
Estabilidade e Crescimento. No seu Programa de Estabilidade 2018, o Governo
luxemburgués projeta uma diminuicdo do excedente nominal, que passara de 1,5 % do
PIB em 2017 para 1,1 % do PIB em 2018, seguindo-se um aumento quase constante
nos anos seguintes até atingir um excedente de 2,4 % do PIB em 2022. O objetivo
orcamental de médio prazo, ou seja, um défice estrutural de 0,5 % do PIB, continua a
ser amplamente respeitado ao longo de todo o periodo de programacao. Segundo o
Programa de Estabilidade 2018, o racio divida publica/PIB deverd manter-se muito
aquém do valor de referéncia de 60 % do PIB previsto no Tratado. O cenério
macroecondmico subjacente a essas projecfes orcamentais é favoravel para o periodo
até 2020 e plausivel para os anos seguintes. Com base nas previsdes da primavera de
2018 apresentadas pela Comissédo, o saldo estrutural devera registar um excedente de
0,8 % do PIB em 2018 e de 0,3 % do PIB em 2019, inferior, em especial para 2019, ao
previsto no Programa de Estabilidade 2018 mas superando, ainda assim, o objetivo
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orcamental de médio prazo. De um modo geral, o Conselho entende que o
Luxemburgo deverd cumprir as disposicdes do Pacto de Estabilidade e Crescimento
em 2018 e 2019.

A economia do Luxemburgo continua a crescer de forma robusta, tendo registado,
desde a recessdao mundial de 2009, um desempenho superior a média da éarea do euro.
O setor financeiro, que permanece sélido e rentavel, continua a ser o principal motor
do crescimento econémico. Esta situacdo reflete-se em fortes excedentes, tanto no
saldo da balanca de servigos como no saldo geral da balanca corrente. Em média, entre
2013 e 2016, o setor externo representou 61 % do crescimento real do PIB, apesar do
défice persistente da balanca comercial. O Luxemburgo é um credor liquido em
relagdo ao resto do mundo: no final de 2016, os ativos e 0S passivos externos brutos
atingiram 10,5 bilides de EUR. As autoridades luxemburguesas tomaram novas
medidas macroprudenciais e de supervisdo e os intermediarios financeiros afetados
estdo em fase de adaptacdo as mudancas do quadro estratégico nacional e da UE.

Tal como indicado na recomendacdo de 2018 para a area do euro, a luta contra as
estratégias de planeamento fiscal agressivo € essencial para impedir distorcdes da
concorréncia entre as empresas, bem como para assegurar um tratamento equitativo
dos contribuintes e salvaguardar as financas publicas. Os efeitos de repercussdo entre
os Estados-Membros decorrentes das estratégias de planeamento fiscal agressivo
implementadas pelos contribuintes exigem uma acdo coordenada das politicas
nacionais para complementar a legislacdo da UE. Ndo obstante a dimensdo do seu
setor financeiro, o elevado nivel de pagamentos de dividendos, juros e royalties
efetuados, em percentagem do PIB, sugere que as empresas tiram partido das regras
fiscais vigentes no pais para praticar um planeamento fiscal agressivo. A maioria do
investimento direto estrangeiro € detida por «entidades de finalidade especial». A
auséncia de impostos com retencdo na fonte sobre pagamentos para o exterior (ou seja,
efetuados pelos residentes da UE a residentes de paises terceiros) de juros e royalties,
bem como a isencdo, em certas circunstancias, de impostos com retencdo na fonte
sobre os pagamentos de dividendos, pode levar a que esses pagamentos ndo sejam de
todo tributados, caso também ndo sejam sujeitos a imposto na jurisdicdo do
beneficiario. A Comissdo toma nota do passo positivo dado pelo Luxemburgo (ou seja,
a adocdo de um regime fiscal preferencial para patentes conforme as regras
internacionais). Com base nos intercdmbios recentes, a Comissdo prosseguira o seu
dialogo construtivo para lutar contra as estratégias de planeamento fiscal agressivo dos
contribuintes.

Ao longo de varias décadas, as autoridades luxemburguesas procuraram ativamente
diversificar a economia, promovendo o desenvolvimento de setores especificos,
incluindo as TIC e o setor espacial. Dado o elevado custo da médo de obra no pais, as
atividades com maior valor acrescentado tém potencial para desbloquear fontes de
crescimento alternativas. O éxito da diversificacdo da economia luxemburguesa
depende assim, em grande parte, de setores menos sensiveis aos niveis do custo da
méo de obra. Estes setores assentam, em grande medida, na investigacdo e na
inovacdo, dominios que tendem a exigir uma utilizacdo intensiva de tecnologias e
conhecimentos. Recentemente, esta estratégia foi reforcada. Para desenvolver estes
setores prioritéarios, estdo a ser implementados projetos de investimento pablico de
grande envergadura, incluindo em matéria de 1&D e de regulamentacdo do mercado,
entre outras medidas. Entre 2000 e 2016, o Luxemburgo quintuplicou as despesas
publicas na I&D, que atingiram 0,60 % do PIB. Estes investimentos permitiram-lhe
criar rapidamente um sistema publico de investigacdo de elevada qualidade. Contudo,
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embora o investimento pablico na 1&D seja superior a média da area do euro, o Painel
Europeu da Inovacdo revela que o investimento privado neste dominio e o
desempenho em termos de inovacdo continua a diminuir. A estrutura da economia
luxemburguesa permite explicar parcialmente a menor intensidade de 1&D das
empresas em comparagdo com 0s niveis internacionais, visto que a maior parte do PIB
do Luxemburgo provém de setores que investem tradicionalmente menos em 1&D (ou
seja, 0 setor terciario e, em especial, o setor financeiro). No entanto, esta tendéncia é
mais acentuada no Luxemburgo relativamente a média da UE, tendo a intensidade da
I&D das empresas diminuido de 1,5 % do PIB em 2000 para 0,64 % do PIB em 2016.
A tendéncia para o declinio do investimento privado aponta para a persisténcia de
obstaculos neste dominio, bem como para a auséncia de um efeito de alavancagem dos
esforcos publicos em matéria de 1&D sobre o investimento das empresas.
Consequentemente, o fomento das capacidades de investigacdo publica tem de ser
mais bem integrado numa estratégia global para o ecossistema de inovacdo. Em 2017,
foi adotada uma nova lei a fim de prorrogar os regimes de auxilios a investigacdo, ao
desenvolvimento e a inovacao, alargando o ambito das ajudas publicas disponiveis.

O Luxemburgo devera ficar aquém do objetivo de reducdo das emissdes de gases com
efeito de estufa estabelecido para 2020. A poluicdo atmosférica e o congestionamento
do trafego nas horas de ponta constituem problemas importantes para o pais,
exacerbando a concentracdo de dioxido de azoto e a emissdo de gases com efeito de
estufa. Em 2015, mais de metade das emissdes de gases com efeito de estufa
provinham do setor dos transportes. O baixo nivel de tributacdo dos combustiveis para
transportes, o elevado nimero de viaturas de empresa e o alto nivel dos precos da
habitacdo sdo os principais fatores responsaveis pela utilizacdo generalizada dos
automaveis e pelo nimero crescente de trabalhadores transfronteiricos. As taxas de
imposto sobre os combustiveis para transportes sdao das mais baixas da UE, o que
incentiva o0 aumento do seu consumo, inclusivamente através de vendas
transfronteiras. N&o obstante, certas medidas recentes tém favorecido o
desenvolvimento de uma mobilidade mais sustentavel, nomeadamente a reforma fiscal
de 2016 e o investimento significativo no setor dos transportes publicos. Os desafios
mais prementes colocam-se a nivel da concluséo e da modernizacédo das infraestruturas
ferroviérias.

O Luxemburgo continua empenhado em reduzir as restricdes regulamentares no setor
dos servigcos as empresas. Recentemente, tomou medidas particularmente centradas
nas profissdes de arquiteto e de engenheiro, tendo anunciado novas reformas
destinadas a reduzir as restricbes aplicaveis a estas duas profissdes. Além disso, a
chamada «lei global» adotada em marco de 2017 introduziu medidas de simplificacéo
administrativa (por exemplo, permitindo a analise horizontal de procedimentos
administrativos). Contudo, subsistem obstaculos regulamentares no setor dos servi¢os
as empresas. A auséncia de um procedimento especifico para a avaliacdo da
equivaléncia em matéria de requisitos de seguros de responsabilidade profissional,
permitindo que os prestadores de servi¢cos de outros Estados-Membros oferecam uma
cobertura equivalente a nivel de seguros, pode constituir uma fonte de restri¢cbes. O
carater muito restritivo da regulamentacdo, em comparacdo com a média da UE, afeta
particularmente a profissdo de advogado. O alargado ambito da atividade reservada
afeta a prestacdo de servigcos de consultoria juridica por parte de advogados ou de
outros prestadores de servigos, sobretudo em matéria de servicos em linha. Outras
restricdes incluem os requisitos em matéria de forma juridica e detencdo do capital
social, as regras de incompatibilidade e as restricdes multidisciplinares.
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Subsistem preocupacfes sobre a sustentabilidade a longo prazo das financas publicas
tendo em conta 0 aumento previsto dos custos decorrentes do envelhecimento
demografico. O Luxemburgo prevé um aumento significativo da proporcdo de
populacdo idosa em situacdo de dependéncia até 2070. De acordo com as ultimas
previsdes do Ministério da Seguranca Social, o sistema de pensdes registara um saldo
operacional negativo a partir de 2023. No entanto, as reservas acumuladas,
constituidas por excedentes anteriores e atuais do sistema de pensdes, permitirdo
manter a viabilidade do sistema durante um periodo adicional de 20 anos. De acordo
com o relatério de 2018 sobre o envelhecimento demografico, os custos decorrentes
do envelhecimento demografico deverdo aumentar em 13 pontos percentuais do PIB
entre 2016 e 2070, excedendo os limiares de sustentabilidade. Este aumento dever-se-4
sobretudo as pensdes, que representardo 8,9 pontos percentuais do PIB. As despesas
com cuidados continuados ainda s@o das mais elevadas em termos de percentagem do
PIB entre os Estados-Membros. Apesar da reforma adotada em 2017, prevé-se que, até
2070, estas despesas aumentem em 3 pontos percentuais em relacdo ao nivel atual.

A taxa de emprego das pessoas mais idosas continua a ser particularmente baixa e
serdo necessarias medidas adicionais para melhorar a sua empregabilidade e as suas
perspetivas de emprego. Estas medidas também serdo importantes para assegurar a
sustentabilidade a longo prazo das financas publicas. Os regimes de reforma
antecipada que encorajam os trabalhadores a cessar o emprego continuam a constituir
uma pratica generalizada, com as reformas antecipadas a representar 59,2 % das
pensdes recentemente atribuidas. Em dezembro de 2017, foi aprovada uma lei que
suprime um regime de reforma antecipada, mas o seu impacto na idade média efetiva
de reforma e nas despesas é incerto, visto que a lei também facilita as condicbes
aplicaveis a outros regimes de reforma antecipada. Esta vulnerabilidade do mercado de
trabalho pode também ser atribuida, em parte, aos desincentivos financeiros a favor do
trabalho, comparativamente elevados para este grupo. A fim de fomentar o emprego
dos trabalhadores mais idosos, é necessaria uma estratégia global que inclua medidas
destinadas a ajudar os trabalhadores a manterem-se no ativo até mais tarde. Continua
por adotar 0 «pacto relativo a idade», um projeto de lei apresentado ao Parlamento em
abril de 2014 que visa incentivar as empresas com mais de 150 empregados a contratar
e a manter os trabalhadores mais idosos através de medidas de gestdo da idade. Em
matéria de educacdo, o Luxemburgo necessita de atenuar o forte impacto do contexto
socioecondémico dos estudantes nos seus resultados educativos, o que contribuira
igualmente para dar resposta a forte procura de competéncias altamente especializadas.

Os precos imobiliarios tém continuado a aumentar, o que pode prejudicar a capacidade
do Luxemburgo para atrair e reter mao de obra qualificada, constituida em larga
medida por ndo nacionais. A pressdo sobre os precos da habitacdo provem de um
desfasamento substancial entre a oferta e a procura. A nivel da oferta, a insuficiente
disponibilidade de terrenos e a falta de incentivos para que os particulares vendam
terrenos ou edificios afiguram-se como obstaculos a criagdo de novas habitages. E
necessario envidar esforcos adicionais para encorajar o investimento no mercado da
habitacdo, aumentando os incentivos a promocao da venda de imdveis, melhorando os
procedimentos administrativos em matéria de concessdo de licengas de construcédo e
providenciando habitacGes sociais a precos acessiveis. Tendo em conta a tendéncia
continua para a subida de precos, € pouco provavel que a reforma fiscal das
mais-valias sobre a venda de imdveis, recentemente adotada, e a atualizacdo do
programa de habitacdo social, conduzam a um aumento da oferta de habitacdo. A nivel
da procura, o elevado crescimento da populacdo e do emprego gera um aumento dos
precos. A situacdo atual do mercado da habitacdo também agrava o problema do
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congestionamento do trafego e da poluicdo. Além disso, 0 aumento dos precos da
habitacdo tem repercussdes sobre o endividamento das familias, cuja sustentabilidade
suscita preocupacdes. Este ultimo tem aumentado rapidamente nos ultimos dez anos,
prevendo-se que atinja 165 % do rendimento disponivel em 2016, e repercute-se na
inflacdo dos precos dos imdveis, visto que cerca de 80 % deste endividamento provém
de empréstimos hipotecarios. Contudo, os supervisores do Luxemburgo estdo a aplicar
medidas macroprudenciais pertinentes, bem como recomendacGes formuladas pelo
Comité Europeu do Risco Sistémico, a fim de reduzir os riscos e vulnerabilidades
potenciais para a estabilidade financeira. No seguimento das propostas do Comité
Nacional do Risco Sistémico, o Governo luxemburgués também apresentou uma série
de medidas, incluindo limites a contracdo de empréstimos, para evitar uma
acumulacdo da vulnerabilidade das familias, embora estas ainda devam ser aprovadas
pelo Parlamento.

No contexto do Semestre Europeu de 2018, a Comissdo procedeu a uma analise
exaustiva da politica econémica do Luxemburgo, que publicou no relatério de 2018
relativo ao pais. A Comissdo analisou também o Programa de Estabilidade 2018 e o
Programa Nacional de Reformas 2018 deste pais, bem como o seguimento dado as
recomendac0es dirigidas ao Luxemburgo em anos anteriores. A Comissédo tomou em
consideracdo nao s6 a sua relevancia para uma politica orcamental e socioeconémica
sustentavel no Luxemburgo, mas também a sua conformidade com as normas e
orientacbes da Unido, dada a necessidade de reforcar a governagdo econémica global
da Unido mediante o contributo desta Gltima para as futuras decisfes nacionais.

A luz da presente avaliacdo, o Conselho examinou o Programa de Estabilidade 2018 e
considera que o pais devera cumprir o Pacto de Estabilidade e Crescimento,

RECOMENDA que, em 2018 e 2019, o Luxemburgo tome medidas no sentido de:

1.

Aumentar a taxa de emprego das pessoas mais idosas, melhorando as suas
perspetivas de emprego e a sua empregabilidade, continuando simultaneamente a
limitar o direito a reforma antecipada a fim de melhorar igualmente a
sustentabilidade a longo prazo do sistema de pensoes.

Prosseguir a reducdo das restricdes regulamentares no setor dos servigos as
empresas.

Feito em Bruxelas, em

Pelo Conselho
O Presidente
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