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Junto se enviam, a aten¢do das delegacdes, as conclusdes do Conselho respeitantes
ao Relatorio 2020 sobre o Mecanismo de Alerta, adotadas pelo Conselho na sua 3749.% reunido,

realizada em 18 de fevereiro de 2020.
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RELATORIO 2020 SOBRE O MECANISMO DE ALERTA

— Conclusoes do Conselho (ECOFIN) —

O Conselho (ECOFIN):

1.

SAUDA o nono Relatorio da Comissao sobre o Mecanismo de Alerta, que dé inicio ao ciclo
anual de execu¢do do Procedimento relativo aos Desequilibrios Macroeconémicos no

contexto do Semestre Europeu de 2020 para a coordenacao das politicas econdmicas.

CONCORDA AMPLAMENTE com a analise horizontal que a Comissao faz do ajustamento
dos desequilibrios macroecondmicos na UE e na area do euro. CONGRATULA-SE por a
correcdo gradual dos desequilibrios existentes ter continuado, num contexto econémico
favoravel. OBSERVA que a redugdo dos grandes volumes de divida privada e publica
prosseguiu na maioria dos Estados-Membros gragas ao crescimento do PIB nominal, mas de
um modo geral, a reduc@o dos racios da divida publica ndo foi suficiente nos Estados-
-Membros em que sdo mais elevados. A poupanga liquida do setor privado diminuiu,
especialmente no que respeita as familias. OBSERVA, portanto, que as vulnerabilidades
associadas aos desequilibrios ainda significativos em termos de volume da divida persistem e
que o provavel crescimento econdmico mais modesto, a conjuntura de taxas de juro baixas e
as incertezas subsistentes podem implicar um ajustamento mais lento dos desequilibrios
existentes ou a ocorréncia de novos riscos. Além disso, a possibilidade de amortecer eventuais
choques por via da poupanca publica e privada varia consideravelmente na UE e ¢ limitada
por racios de divida elevados num niimero consideravel de Estados-Membros. OBSERVA
que, de modo geral, os grandes défices da balanca corrente foram corrigidos, enquanto a
reducdo dos maiores excedentes da balanca corrente tem sido modesta. O excedente agregado

da area do euro mantém-se num nivel elevado.
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3. OBSERVA que a resiliéncia do setor bancario tem vindo a melhorar, enquanto que em
alguns Estados-Membros as taxas de capitalizacao e de rendibilidade dos bancos continuam a
ser relativamente baixas € o volume de crédito ndo produtivo mantém-se elevado. Os
mercados de trabalho continuaram a melhorar, com o desemprego a diminuir. Ao mesmo
tempo, a retragdo do mercado de trabalho est4 subjacente a um crescimento mais rapido dos
salarios, conduzindo a uma forte aceleracao dos custos unitarios do trabalho em
alguns Estados-Membros, uma vez que o aumento da produtividade continua a ser mais
moderado do que o crescimento dos salarios. Embora o aumento dos custos unitarios do
trabalho tenha sido mais elevado nos paises credores liquidos do que nos paises devedores
liquidos, esta diferenca tem vindo a atenuar-se e, consequentemente, a competitividade em
termos de custos estd a tornar-se menos favoravel a um reequilibrio mais simétrico. Os precos
da habitacdo continuaram a subir rapidamente em muitos Estados-Membros, sendo o acesso a
habitagdo uma preocupagao crescente, enquanto que em certos Estados-Membros, com
evidéncias mais fortes de sobrevalorizacao e um endividamento elevado das familias, os

precos abrandaram.

4.  CONCORDA que, para assegurar a estabilidade, as potenciais causas de desequilibrios
internos e externos tém de ser abordadas através de reformas estruturais. SALIENTA que o
aumento moderado da produtividade continua a ser motivo de especial preocupagdo no
exigente contexto economico atual, e APELA a reformas estruturais e ao investimento para
aumentar a produtividade e o potencial de crescimento, bem como a politicas que permitam
antecipar a corre¢ao dos desequilibrios existentes. CONCORDA com a apreciagao
da Comissdo de que os Estados-Membros que demonstram ter uma margem limitada para
absorver os choques negativos associados a vulnerabilidades da divida devem intensificar os
esforgos para aumentar o potencial de crescimento, evitando o risco de desalavancagem pro-
-ciclica. Os Estados-Membros com grandes excedentes da balanca corrente deverdo continuar
a reforcar as condi¢des para promover o crescimento dos saldrios respeitando,
simultaneamente, o papel dos parceiros sociais, € aplicar, com carater prioritario, medidas
para fomentar o investimento publico e privado e apoiar a procura interna e o potencial de
crescimento, facilitando também, desse modo, o reequilibrio. RECONHECE que o
reequilibrio simétrico da balanga corrente pode ser benéfico para todos os Estados-Membros,

favorecendo, em geral, a desalavancagem em toda a area do euro.
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5. REGISTA a andlise baseada na leitura econdomica do painel de avaliacdo apresentada
pela Comissao no Relatdrio sobre o Mecanismo de Alerta, que identificou 13 Estados-
-Membros em que foram detetados desequilibrios no ano passado, que justificam uma
apreciacdo aprofundada para avaliar se tais desequilibrios se atenuam, persistem ou se
agravam, tendo em conta a aplica¢do de medidas pertinentes para superar os desequilibrios,

incluindo as recomendadas no contexto do Semestre Europeu.

6. REGISTA que também existem vulnerabilidades que requerem acompanhamento em
varios Estados-Membros para os quais nao se justificam apreciagdes aprofundadas nesta
fase. A evolucdo relativa a acumulag@o de potenciais novas fontes de riscos macroecondémicos

precisa de ser acompanhada de perto.

7.  REALCA anecessidade de centrar as apreciagdes aprofundadas nos principais desafios e
riscos dos Estados-Membros ¢ de indicar a gravidade dos desafios identificados, a evolugao
dos riscos, a resposta politica adotada, bem como eventuais lacunas em matéria de politicas a
fim de relevar prioridades claras e de assegurar uma agao rapida. RECORDA que, na avaliagio
dos desequilibrios macroecondomicos, deverao ser tidos em conta os seus potenciais efeitos

negativos de repercussdes econdmicas e financeiras para a area do euro e a UE.

8. CONGRATULA-SE por o presente relatorio utilizar instrumentos aperfeigoados e
recentemente desenvolvidos para detetar desequilibrios. DESTACA a necessidade de
prosseguir os trabalhos técnicos de apoio a dete¢do precoce de fontes de riscos
macrofinanceiros e de acompanhamento da sua evolugdo. APELA a que se continue a
desenvolver e a melhorar os instrumentos e quadros analiticos para avaliar a evolugdo e
os fatores subjacentes a intensificagdo e a atenuacdo dos desequilibrios e das

repercussoes associadas.

9.  CONSIDERA que o acompanhamento especifico de todos os Estados-Membros em que
foram detetados desequilibrios contribui para promover uma aplicacdo eficaz de medidas
destinadas a corrigir os desequilibrios macroecondmicos, pela via do didlogo politico e das
analises pelos pares. SAUDA os relatérios de acompanhamento especifico da Comissdo, com
quadros-tipo que resumem a avaliagdo da execucao de reformas e CONCORDA, na
generalidade, com a avaliagdo da Comissdo no que se refere as medidas e as respostas
adotadas pelos Estados-Membros que apresentam desequilibrios para colmatar lacunas em
matéria de politicas. SUBLINHA que a atividade de reforma continua a ser desigual
nos Estados-Membros e que, em alguns casos, € possivel observar um retrocesso ao nivel das
reformas. CONVIDA a Comissao a proceder a um acompanhamento coerente e eficaz e
os Estados-Membros a abordar de forma ambiciosa e concreta as lacunas em matéria de

politicas com vista a prevenir e corrigir desequilibrios prejudiciais.
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10. REITERA que se devera tirar partido de todas as potencialidades do Procedimento relativo
aos Desequilibrios Macroeconémicos, inclusive aplicando o procedimento por desequilibrio
excessivo sempre que a Comissao e o Conselho o considerem adequado; AFIRMA que,
sempre que a Comissao conclua que um Estado-Membro regista desequilibrios excessivos,
mas nao proponha ao Conselho a abertura de um procedimento por desequilibrio excessivo,

devera explicar clara e publicamente as suas razoes.

11. TOMA NOTA da anélise e do relatorio da Comissao sobre a aplicagdo do procedimento
relativo aos desequilibrios macroecondmicos em conformidade com o Regulamento (UE)

n.° 1176/2011 e debrugar-se-a sobre esta analise em devido tempo.
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