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Resposta fiscal europeia

Face ao Covid-19

Durante as ultimas semanas assistimos a divulgagdo em catadupa de um conjunto de
medidas de estimulo fiscal por parte dos Estados membros e das préprias Institui¢cées
europeias.

Estas medidas tém objetivos e dimensdes adaptadas as especificidades de cada pais, mas
a sua abrangéncia e rapidez mostra claramente a perce¢ao por parte das autoridades
politicas da magnitude do choque econémico em curso.

Apesar da sua heterogeneidade e especificidades (ver Figura 3), as medidas podem ser
agrupadas quanto ao impacto nas contas de cada governo (se sdao imediatas ou diferidas
no tempo ou se destinam a promover a liquidez junto dos agentes econdémicos).
Procuramos resumi-las nas tabelas abaixo, nivelando as suas expressées em termos de
peso nos PIBs de cada pais.

RESUMO PRINCIPAIS MEDIDAS FISCAIS ADOTADAS

Figura 1: Resumo principais medidas fiscais adotadas Pais Total Imediato  Diferidas Liquidez
Alemanha 51.43% 4,40% 14,67% 32,35%

Fonte: Golden Wealth Management
Italia 21,19% 0,90% 12,98% 7.51%
EUA 12,03% 5,27% 2,64% 412%
Franga 19,61% 1,09% 7,35% 11,17%
RU 17,89% 1,06% 1,40% 15,43%

50% Espanha 13,12% 0,71% 1,91% 10,50%
Holanda 5.33% 1,52% 3,28% 0,53%

0% Portugal 4,80%  140%  250%  047%
Grecia 3,56% 1,10% 1,84% 052%
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Esta é uma realidade dinamica e apesar das medidas divulgadas serem materiais e muito
relevantes, esperamos que surjam evolu¢cdes ao longo do tempo (quer na sua dimensdo quer
na sua abrangéncia).



Prova disso mesmo foi o anidncio no passado dia 9 de abril por parte dos ministros das financas da Zona Euro (obtido apés varias rondas
negociais) de um acordo que liberta (de forma imediata) um fundo de €500Mm para o relancamento da economia europeia. Sdo €500Mm (mas que
no seu impacto global podem ascender a €1.000Mm), que preveem o acesso a uma linha de crédito do Mecanismo Europeu de
Estabilidade (MEE) num valor equivalente a 2% do PIB de cada pais, para que cada Estado membro possa financiar medidas “direta ou
indiretamente” ligadas aos seus sistemas de salde. O acesso ao dinheiro implica que o Estado membro cumpra as “regras orgcamentais
europeias”.

Foi também anunciado que estd igualmente previsto um reforco (de €200Mm) da capacidade do Banco Europeu de Investimento (BEI) e o
lancamento de um programa de apoio ao emprego a escala europeia no valor de €100Mm. Se somarmos a estes valores os €240Mm que o MEE tem

previstos para apoiar cada Estado-membro, chegamos ao valor libertado nesta primeira fase (€540Mm).

12 e 17 de margo 2020

17 de margo 2020

11, 17, 20 e 26 de margo 2020

6, 18 e 26 de margo 2020

€5,0 Mm

€3,5Mm

Andncio 6 ¢ 20 margo 2020 12 & 26 de margo 2020 9,13, 23 & 24 de margp 2020 30 de margo 2020 17 de margo 2020
moeda € € € € € € € GBP $
PIB €214 Mm £2708 Mm €3 403 Mm €191 Mm €1778 Mm €1 257 Mm £7%4 Mm GBP 2146 Mm 521289 Mm
Portugal Frana Alemanha Grétia halia Espanha Holanda Reino Unido EUA
TOTAL €9,2 Mm (4,29% do PIB) €531,0 Mm (19,61% do PIB) € 1753,15 Mim (5143% do PIB) €68 Mm (3,56% do PIB) £376,7 Mm (21,19% do PIB) €164,9 Mm (13,12% do PIB) €42,3 Mm (5,33% do PIB) GBP 3838 Mm (17,89% da PIB) § 255891 Mim {12,02% do PIB)
€ 3,0 Mm (1,40% do PIB) € 29,5 Mm (1,09% do PIB) € 150,15 Mm (4,40% do PIB) € 2,1 Mm (1,10% do PIB) € 16,0 Mm (0,90% do PIB) € 8,9 Mm (0,71% do PIB) €12,1 Mm (1,52% do PIB) 'GBP 22,8 Mim (1,06% do PIB) $ 1120,91 Mim (5,27% do PIB)
€3,0 Mm € 16,0 Mm €103,1 Mm €21 Mm €10,4 Mm €5,0 Mm €10,0 Mm GBP 10,5 Mm $ 600,0 Mm
Ha um plano de £32Mm para A0 abrigo do WSF (Fundo de Estabilizacio dos e trabalhad
diferimentos de impostos e contribuicdes Economica), recapitalizar e eventualmente ””E‘l?; :El'"":"‘g: ”:{;D';fa NBOOTES | centivos a manutenco de postos de Pacote de medidas de incentive a Medida para pagar 80% do rendimentodos N 512008 cad
Linhas de crédito para PMEs, a prevendo-se em alguns casos participar no capital de empresas afetadas P C o> oF Hrabainan mes & cerca trabalho (medidas de apoioa manutencdo de postos de trabalho, apoio  Medidas para temporariamente suportar o trabalhadores impedidos de o fazerem cida que preve pagar aceds
. N s ° - ombre de 1,7 milhes de pessoas). Inclui o - : > : , : N americano adulto (rendimentos 2no
operar em setores afetados cancelamentos” dessas obrigacbes pela pandemia. Inclui investimentos de ] st nei profissionais liberais, pais em apoio a aempresas e familias afetadas pela emprego durante a crise. pelo Covid-19 (até GBP 2.500/més e por um '
3 , . €700Milhies em despesas adicionais com - 3 o <$75.000) e $500 adicionais por crianga
(vamos considerar agui 50% desse valor  €3,1Mm por ano no setor privada [entre o IR filhos, ) pandemia periodo inicial de 3 meses)
03 outra metade na vertente diferida) 2021 e 2024) © sistema nacional de saude.
€8.5Mm €10,05 Mm €24 Mm €3,9 Mm €2,1 Mm GBP 8.8 Mm $252,0 Mm
Reforgo direto a hospitais e cuidades com
Garantir 2 meses de emprego (EMpresas o L etos de Mecanismos de reducio de impostas e de | EBES dirmE nosistemadesatde L L L L Reforgos nosistema nacional de saudee  veteranos de guerra (inclui $1008n d
paga 70% salrio bruto ou 100% no caso i - sme nacional & constituicEo de fundo de ! reforgo do mecanismo de apoio 2 reforgos relacionados com medidas de
Sressan trabalho expandinde compensacdes de contribuicdes para empresas severamente SHe ! para trabalhadores independentes smo deapolo @ = re i :
. ) do salério minime), mas Estado garante oo : - reserva. Inclui mediadas de apoio e . trabalhadores em situagBes de "baixa emergéncia: testes gratuitos, material
impulso fiscal - N mecanismas de isengdes horarias) afetadas pela crise. : | N (garantir até €1.500/més) T EE " == et
= reembolso total (até £6.927/més brutos). alimentar a criangas carenciadas médica hospitalar e provisdes de emergéncia &
$35Bn em reforgos no Medicaid).
€32 Mm £3,5Mm $193,0 Mm

Injecdes diretas no Sistema Nacional de
Salide, apoios a Start-ups e micro
empresas afetadas pela pandemia.

AquisicBes de equipamentos de emergéncia
(mascaras, ventiladores, fatos protecio,..),

medicamentos, despesas repatriagio de
cidadgos retidos no estrangeiro.

Despesas com sistema nacional de sadde,

Programa de alivio fiscal para negécios
mais impactados pela pandemia.

Conjunte alargado de medidas de apoio ae
desemprego.

€33,5 Mm

§75,91 Mm

Valores a injetar ao nivel local, na
aquisicdo de participagdes em empresas
com dificuldades [£20Mm pelo estado da
Baviera, €8,5Mm pelo estado de Hesse e
£5Mm pelo estado de Bade-Vurtemberga

Conjunto zlargado de apoios (Guarda
Nacional, forcas de seguranca, reforco de
material médico e farmacos, refeicdes de

campanha,...).

€5,2 Mim (2,43% do PIB) €199,0 Mm (7,35% do PIB)

€500,0 Mm (14,67% do PIB)

€3,7 Mim (1,94% do PIB)

€230,7 Mm (12,98% do PIB)

€24,0 Mm (1,91% do PIB)

€26,0 Mim (3,28% do PIB)

(GBP 30,0 Mim (1,40% do PIB)

$561,0 Mm (2,64% do PIB)

€5,2 Mm €196,0 Mm

€500,0 Mm

€2,1Mm

€220,0 Mm

€14,0 Mm

€26,0 Mm

GBP 30,0 Mm

$492,0 Mm

Aos 50% dos £32Mm do programa de
diferimentos de impostos e contribuicdes
acrescem £180Mm de programa de
moratarias (até 6 meses) para pagamento
de empréstimos corporativos

Diferimentos de impostos
(empresas e particulares)

diferidas no tempo

Pacote de medidas de diferimentos fiscais

Programas de diferimentos de impostos
que inclui possibilidade de descontos (até
25% para quem esteja impossibilitado de
efetuar diferimentos).

Moratarias de empréstimos e hipotecas, a
pagar em parcelas até fim de setembro de
2020 (PMES e micro empresas).

Diferimentos no pagamento de impostos
para PMES e trabalhadores independentes
(6 meses]

Diferimentos de 3 meses no pagamento de
impostos (IVA, IRS & IRC)

Diferimentos de Impostos

Diferimentos no pagamento de impostos e
contribuicBes para a seguranca social (até
1 de janeiro de 2021}

€3,0 Mm

€16 Mm

€107 Mm

€10,0 Mm

$ 69,0 Mm

Diferimentos no pagamento de utilities
(gas, eletricidade ¢ rendas) para PMEs
(receitas < £1Milh&o/ano).

Medidas de suspensdes de contribuicdes
para a Seguranca Social

Diferimentos de impostos ¢ contribuiges
para empresas severamente afetadas pela
crise (receitas <€2M)

Diferimentos de impostos e pagamento de
moratérias em empréstimos 12 habitacio.

Destinados a apoiar estudantes com
dificuldades em pagar os seus
empréstimos universitarios (até 30 de
setembro ndo ha qualquer penalizacio ao
incumprimento)

€ 1,0 Mm (0.47% do PIB) €302,5 Mm (11,17% do PIB)

€1103,0 Mm (32,35% do PIB)

€ 1,0 Mm (0,52% do PIB)

€130,0 Mm (7,31% do PIB)

€132,0 Mm (10,50% do PIB)

€4,2 Mm (0,53% do PIB)

GBP 331,0 Mm (15.43% da PIB)

$ 877.0 Mm (4.12% do PIB)

€1,0 Mm €302,5Mm

€653,0 Mm

€1,0 Mm

€100,0 Mm

€ 100,0 Mm

€2,0 Mm

GBP 330,0 Mm

§500,0 Mm

Garantias do Estado (s6 para empresas
o L . quen3o distribuam dividendos). Inclui
isenc@es contribuicBes Seg. Social -

verbas para start ups, com beneficios

adicionais especificos

Garantias do Estado via KFW (inclui
extensfes de programas atualmente em
curso e £100Mm em empréstimos diretos)

Programa de refinanciamentos a PMEs.

Programas de acessc a crédito com
garantias do Estado direcionado a PMEs.

Garantias do Estado (refinanciamentos e
novos créditos) direcionado a empresas e
trabalhadores independentes.

Novos programas de empréstimos com
condiges benificadas para trabalhadores
independentes.

Programa de Garantias Estatais.

linhas federais de apoio (empréstimos) a
empresas em dificuldades - enfoque nas
companhias de aviacde.

outras medidas de

£450,0 Mm

€30,0 Mm

€32,0 Mm

€2,2 Mm

GBP 1,0 Mm

$377,0 Mm

concessdo liquidez

Garantias e empréstimos através do WSF
{Fundo de Estabilizaco Econémical, para
spoiar trabalhadores independentes ¢
pequenos negdcios afetados pela crise.

Outras garantias estatais para incentivar
bancos a conceder crédito a empresas de
maiores dimensdes

Aumento da capacidade de concessgo de
crédito pelo ICO, direcionado para setor
do turismo e £2Mm em Garantias de apoio
as exportagdes

Aumento de linhas de crédito e extensges
de garantias para empresas.

Reforgo de mecanismo de apoio a PMEs

Garantias a empréstimos a PMEs e
pequenos negécios.
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