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RESULTADO DE LOS TRABAJOS

De: Secretaria General del Consejo

A: Delegaciones

N.° doc. prec.: 10647/22

Asunto: Examenes exhaustivos de 2022 en el marco del procedimiento de

desequilibrio macroeconémico
- Conclusiones del Consejo (12 de julio de 2022)

Se adjuntan a las delegaciones como anexo las Conclusiones del Consejo sobre los examenes
exhaustivos de 2022 en el marco del procedimiento de desequilibrio macroecondémico, adoptadas

por el Consejo de Asuntos Econdomicos y Financieros en su sesion celebrada el 12 de julio de 2022.
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Conclusiones del Consejo sobre los examenes exhaustivos de 2022

en el marco del procedimiento de desequilibrio macroeconémico

El Consejo de Asuntos Econdémicos y Financieros:

1. RECUERDA que la economia de la UE se estd recuperando de la crisis de la COVID-19, aunque
las incertidumbres siguen siendo elevadas y van en aumento, en particular debido a la subida de los
precios de la energia y de los productos basicos y a otros efectos de la guerra de agresion de Rusia
contra Ucrania. DESTACA que la aplicacion integra y oportuna del Mecanismo de Recuperacion y
Resiliencia a través de las reformas e inversiones previstas en los planes nacionales de recuperacion
y resiliencia es esencial y permitiria aumentar la resiliencia de las economias de la UE, mejorar el

crecimiento potencial y reducir las vulnerabilidades macroecondmicas.

2. SUBRAYA Ila importancia de proseguir la estrecha coordinacion de las politicas econdmicas de
la UE, también para detectar, prevenir y corregir los desequilibrios macroeconémicos que
obstaculizan el buen funcionamiento de las economias de los Estados miembros, de la union
economica y monetaria o de la economia de la Uniéon Europea en su conjunto. VALORA
POSITIVAMENTE 1la publicacion de los exdmenes exhaustivos de 2022 en el contexto del

procedimiento de desequilibrio macroeconémico.

3. TOMA CONSTANCIA de que, gracias a la recuperacion que se registro a lo largo de 2021 tras el
retroceso debido a la crisis de la COVID-19, los desequilibrios macroecondmicos han empezado a
disminuir de nuevo de manera general, aunque todavia en un entorno de gran incertidumbre.
OBSERVA que las ratios de endeudamiento publico con respecto al PIB siguen siendo elevadas y
siguen estando muy por encima de los niveles anteriores a la COVID-19 (a pesar de cierta
reduccion), debido principalmente a los efectos de la recesion provocada por la pandemia y al
apoyo publico necesario para amortiguar el impacto de la perturbacion y sostener la economia.
TOMA NOTA de la heterogeneidad de la evolucion de la deuda privada en los Estados miembros.
A pesar de que en 2021 la deuda privada disminuy6é en la mayoria de los Estados miembros, en
muchos casos sigue siendo elevada y se sitiia por encima de los niveles anteriores a la COVID-19.
SUBRAYA que el aumento de los precios ejerce una presion sobre las rentas reales, y que esta
presion, unida a unas condiciones de financiacion mas restrictivas y a la variabilidad en los tipos de
cambio, puede afectar al servicio de la deuda por parte de las empresas, los hogares y los gobiernos,

que debe ser objeto de un seguimiento mas riguroso en el futuro.
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4. RECONOCE que las posiciones exteriores estan mejorando de nuevo. Los déficits por cuenta
corriente de algunos paises deudores netos con importantes sectores turisticos transfronterizos se
han reducido ligeramente, pero siguen superando sus niveles anteriores a la COVID-19. OBSERVA
que en algunos Estados miembros persisten grandes superavits por cuenta corriente a pesar de cierta
reduccion temporal durante la pandemia, y que estos superavits pueden tener efectos
transfronterizos. La mayoria de las posiciones de inversion internacional netas muy negativas
empezaron a mejorar en 2021. TOMA CONSTANCIA de que es probable que el aumento de los
precios de importacion de la energia y de las materias primas afecte a la balanza de pagos por
cuenta corriente. SUBRAY A la necesidad de seguir de cerca el crecimiento salarial y la evolucion

de la inflacion, que pueden plantear problemas de competitividad, en particular en la zona del euro.

5. TOMA NOTA del fuerte aumento de los precios de la vivienda en muchos Estados miembros,
con una fuerte demanda que se encuentra con una oferta limitada. RECONOCE que los hogares y
los bancos pueden encontrarse en una situacion de mayor vulnerabilidad ante correcciones a la baja
de los precios de la vivienda, en particular en los Estados miembros que combinan claros indicios
de sobrevaloracion de los precios de la vivienda con un elevado y creciente endeudamiento de los

hogares.

6. TOMA CONSTANCIA de la resiliencia del sector bancario durante la pandemia y en el periodo
posterior, gracias a las reformas realizadas en el pasado. RECONOCE que la volatilidad de las
obligaciones y bonos del Estado puede constituir una vulnerabilidad a corto plazo, que requiere una
estrecha supervision. OBSERVA que los Estados miembros que heredaron una importante masa de

préstamos dudosos han seguido reduciéndolos, a veces de forma sustancial.
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7. ABOGA por la vigilancia y la adopcion de medidas estratégicas oportunas, segin proceda, en lo
que respecta a las tasas de inflacion desorbitadas —debidas principalmente al fuerte aumento de los
precios de la energia y de los alimentos, las perturbaciones del suministro y la fuerte demanda—, a
fin de proteger a los grupos mas vulnerables de manera selectiva y temporal y de evitar el deterioro
o la aparicion de desequilibrios macroeconémicos. SUBRAY A la urgencia de abordar los retos que
siguen planteando las transiciones digital y ecologica, en particular la reduccion de la dependencia
de los combustibles fosiles y la sustitucion de las importaciones de combustibles fosiles de Rusia,
para reforzar la resiliencia de las economias de la Unidn y reducir los desequilibrios

macroecondémicos actuales y futuros.

8. COINCIDE con el anélisis realizado por la Comision en los examenes exhaustivos de 2022 en
que Irlanda y Croacia ya no estan experimentando desequilibrios. TOMA CONSTANCIA de que
las ratios de endeudamiento publico con respecto al PIB de dichos Estados miembros han
disminuido significativamente a lo largo de los afios y siguen mostrando una fuerte tendencia a la
baja. CONVIENE en que Grecia, Italia y Chipre siguen experimentando desequilibrios excesivos.
CONVIENE en que Alemania, Espana, Francia, los Paises Bajos, Portugal, Rumania y Suecia

siguen experimentando desequilibrios.

9. CONSIDERA que los examenes exhaustivos de 2022 proporcionan un analisis completo y de
gran calidad de la situacion en cada uno de los Estados miembros examinados. OBSERVA que la
Comision ha aplicado los instrumentos analiticos pertinentes, complementados por andlisis
cualitativos de fondo en funcidon de los retos particulares a que se enfrenta cada economia.
CELEBRA la mayor importancia atribuida al analisis prospectivo en el actual contexto de elevada
incertidumbre y a la evaluacion de las politicas pertinentes. SUBRAY A que la evaluacion de los

efectos de arrastre entre paises sigue siendo de gran importancia.
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10. SUBRAYA que el procedimiento de desequilibrio macroecondmico es un procedimiento
esencial en el marco del Semestre Europeo. ABOGA por que se siga aplicando el procedimiento de
desequilibrio macroecondmico, en particular el atento seguimiento tanto los desequilibrios
existentes y posibles, con distincion entre los factores ciclicos y los estructurales, como de los
avances y necesidades de las politicas. DESTACA la importancia de realizar examenes exhaustivos
multilaterales, periddicos y oportunos de los desequilibrios macroecondmicos y la necesidad de
seguir incorporando andlisis de sensibilidad para tener en cuenta un contexto mundial en rapida
evolucion e impredecible. Sin perjuicio de los resultados del examen de la gobernanza econdmica,
SUBRAYA la necesidad de volver a aplicar el calendario tradicional del Semestre Europeo, en

particular la publicacion temprana de los examenes exhaustivos.

11. REITERA que deben aprovecharse de manera transparente y coherente todas las posibilidades
que brinda el procedimiento de desequilibrio macroeconémico, garantizando que los Estados
miembros asuman como algo propio este procedimiento, incluida la activacion del procedimiento
de desequilibrio excesivo cuando proceda. OBSERVA que, en las circunstancias actuales, la
Comision no ha considerado adecuado poner en marcha el procedimiento de desequilibrio excesivo.
SOSTIENE que, siempre que la Comision decida no proponer al Consejo la apertura de un
procedimiento de desequilibrio excesivo pese a haber llegado a la conclusion de que un Estado
miembro registra desequilibrios excesivos, debe explicar clara y publicamente los motivos de su
decision. RECUERDA que el Consejo debatira el procedimiento de desequilibrio macroecondémico

en el contexto del examen de la gobernanza econdémica.

10648/22 ccm/CCM/rk 5
ECOFIN 1A ES



		2022-07-13T07:38:34+0000
	 Guarantee of Integrity and Authenticity


	



