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Assunto: Apreciacdes aprofundadas de 2022 no ambito do procedimento relativo

aos desequilibrios macroeconémicos
— Conclusdes do Conselho (12 de julho de 2022)

Junto se enviam, a aten¢do das delegagdes, as Conclusdes do Conselho sobre as apreciagdes
aprofundadas de 2022 no dmbito do procedimento relativo aos desequilibrios macroeconémicos,

adotadas pelo Conselho (ECOFIN) na sua reunido realizada a 12 de julho de 2022.
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Conclusoes do Conselho sobre as apreciacoes aprofundadas de 2022 no ambito

do procedimento relativo aos desequilibrios macroeconémicos

O Conselho (ECOFIN):

1. RECORDA que a economia da UE esta a recuperar da crise da COVID-19, embora continue a
haver grandes e cada vez mais incertezas, em especial devido a subida dos pregos da energia e dos
produtos de base, bem como a outros impactos da guerra de agressao da Russia contra a Ucrania.
SALIENTA que a execugdo plena e atempada do Mecanismo de Recuperacio e Resiliéncia através
das reformas e dos investimentos previstos nos planos nacionais de recuperagdo e resiliéncia €
fundamental e aumentaria a resiliéncia das economias da UE, reforgaria o crescimento potencial e

reduziria as vulnerabilidades macroecondmicas.

2. SUBLINHA a importancia de uma permanente e estreita coordenacdo das politicas econdmicas
da UE, que passa por detetar, prevenir e corrigir os desequilibrios macroeconémicos que obstam ao
correto funcionamento das economias dos Estados-Membros, da Unido Econdémica e Monetaria ou
da economia da Unido Europeia no seu todo. CONGRATULA-SE com a publicacdo das
apreciacdes aprofundadas de 2022 no ambito do procedimento relativo aos desequilibrios

macroecondémicos.

3. RECONHECE que, com a recuperacdo registada em 2021, os desequilibrios macroecondémicos de
um modo geral comegaram a diminuir novamente, apos um retrocesso devido a crise da COVID-19,
embora num ambiente de elevada incerteza. OBSERVA que os racios divida publica/PIB
continuam elevados e muito acima dos niveis que registavam antes da COVID-19 (apesar de
alguma redu¢do), devido sobretudo ao impacto da recessdo induzida pela pandemia e devido ao
apoio publico necessario para amortecer o impacto do choque e suster a economia. TOMA NOTA
da heterogeneidade da evolucdo da divida privada entre os Estados-Membros. Embora tenha
diminuido em 2021 na maioria dos Estados-Membros, a divida privada continua a ser elevada e, em
muitos casos, acima dos niveis anteriores a COVID-19. SUBLINHA que o aumento dos pregos
exerce pressao sobre os rendimentos reais, o que, juntamente com condi¢des de financiamento mais
restritivas e a volatilidade das taxas de cambio, pode pesar sobre o servico da divida por parte das
empresas, das familias e dos governos, que devem ser objeto de um acompanhamento mais rigoroso

de agora em diante.
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4. RECONHECE que as posigdes externas estdo novamente a melhorar. Os défices da balanca
corrente de alguns paises devedores liquidos com importantes setores de turismo transfronteiras
diminuiram ligeiramente, mas continuam a exceder os niveis que registavam antes da COVID-19.
OBSERVA que persistem grandes excedentes da balanca corrente nalguns Estados-Membros,
apesar de ter havido alguma reducdo temporaria durante a pandemia, potencialmente com
relevancia transfronteiras. A maior parte das posigdes liquidas de investimento internacional muito
negativas comecgaram a melhorar em 2021. RECONHECE que o aumento dos precos das importacdes
de energia e de produtos de base ¢ suscetivel de afetar as balangas correntes. SUBLINHA a
necessidade de acompanhar de perto o crescimento dos salarios e a evolucao da inflacdo que podem

suscitar preocupacdes com a competitividade, inclusivamente na area do euro.

5. TOMA NOTA do forte crescimento dos precos da habitagdo em muitos Estados-Membros, com
uma procura em forte expansdo face a uma oferta limitada. RECONHECE que as familias e os
bancos podem apresentar uma maior vulnerabilidade as corregdes em baixa dos pregos da
habita¢ao, nomeadamente nos Estados-Membros onde ha sinais fortes de sobrevalorizacdo dos

precos da habitagdo a par de um elevado e crescente endividamento das familias.

6. RECONHECE a resiliéncia do setor bancario durante a pandemia e no periodo subsequente,
gracas as reformas introduzidas no passado. RECONHECE que a volatilidade das obrigagdes
soberanas pode constituir uma potencial vulnerabilidade a curto prazo, que requer um
acompanhamento rigoroso. OBSERVA que os Estados-Membros com um elevado legado de

empréstimos nao produtivos continuaram a reduzi-los, por vezes substancialmente.
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7. APELA a vigilancia e a tomada de medidas politicas atempadas, se necessario, no que diz
respeito as taxas de inflagdo galopantes, impulsionadas sobretudo pelo aumento acentuado dos
precos da energia e dos produtos alimentares, pelas perturbagdes do aprovisionamento bem como
pela forte procura, a fim de proteger os grupos mais vulneraveis de forma especifica e temporaria, e
de evitar a deterioragdao e o aparecimento de desequilibrios macroecondmicos. SUBLINHA que ¢
urgente dar resposta aos atuais desafios que se prendem com as transi¢des digital e ecoldgica,
incluindo a reducdo da dependéncia dos combustiveis fosseis € o abandono das importacdes de
combustiveis fosseis da Russia, a fim de reforgar a resiliéncia das economias da UE e reduzir os

desequilibrios macroecondmicos atuais e futuros.

8. CONCORDA com a anélise feita pela Comissdo nas apreciagdes aprofundadas de 2022, segundo
a qual a Irlanda e a Croacia deixaram de registar desequilibrios. RECONHECE que os racios
divida/PIB tém diminuido significativamente ao longo dos anos nestes Estados-Membros e
continuam a apresentar uma forte dindmica descendente. CONCORDA que a Grécia, a Itdlia e
Chipre continuam a registar desequilibrios excessivos. CONCORDA que a Alemanha, a Espanha, a

Franga, os Paises Baixos, Portugal, a Roménia e a Suécia continuam a registar desequilibrios.

9. CONSIDERA que nas apreciagdes aprofundadas de 2022 se analisa exaustivamente ¢ com
grande rigor a situagdo em cada um dos Estados-Membros sujeitos a apreciacio. OBSERVA que a
Comissao aplicou os instrumentos de analise pertinentes, complementados por uma solida analise
qualitativa, tendo em conta os desafios especificos de cada economia. CONGRATULA-SE com a
importancia crescente de uma analise prospetiva face as grandes incertezas atuais e com a avaliacao
das politicas pertinentes. SUBLINHA que continua a ser extremamente importante avaliar os

efeitos de contagio entre paises.
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10. SUBLINHA que o procedimento relativo aos desequilibrios macroeconémicos ¢ um
procedimento capital no ambito do Semestre Europeu. APELA a que se continue a aplicar o
procedimento relativo aos desequilibrios macroecondémicos, incluindo o acompanhamento rigoroso
dos desequilibrios existentes e de novos desequilibrios que possam surgir, fazendo a distingdo entre
fatores ciclicos e estruturais, bem como dos progressos ¢ necessidades das politicas. SALIENTA a
importancia de analises exaustivas multilaterais dos desequilibrios macroecondémicos, atempadas e
periddicas, e a necessidade de continuar a incorporar as analises de sensibilidade para ter em conta
o contexto mundial em rapida mutagdo e imprevisivel. Sem prejuizo do resultado da andlise da
governagao econdmica, SUBLINHA a necessidade de retomar o calendario tradicional do Semestre

Europeu, incluindo a publicacao antecipada das apreciagdes aprofundadas.

11. REITERA que se devera tirar pleno partido de todas as potencialidades do procedimento
relativo aos desequilibrios macroeconomicos e utilizd-lo de forma transparente e coerente,
assegurando que os Estados-Membros o adotem como seu, designadamente acionando, quando
adequado, o procedimento por desequilibrio excessivo. REGISTA que, nas circunstancias atuais, a
Comissao nao considerou adequado lancar o procedimento por desequilibrio excessivo. INSISTE
em que, sempre que a Comissdo conclua que um Estado-Membro apresenta desequilibrios
excessivos, mas ndo proponha ao Conselho a abertura de um procedimento por desequilibrio
excessivo, deverd explicar clara e publicamente as suas razdes. RECORDA que o Conselho
debaterd o procedimento relativo aos desequilibrios macroeconomicos no ambito da analise da

governagao econdmica.
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