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RESULTADOS DOS TRABALHOS

de: Secretariado-Geral do Conselho

data: 16 de julho de 2024

para: Delegacoes

n.° doc. ant.: 11927/24

Assunto: Conclusdes do Conselho sobre as apreciagcdes aprofundadas de 2024

no ambito do procedimento relativo aos desequilibrios macroeconémicos
— Conclusées do Conselho (16 de julho de 2024)

Junto se enviam, a aten¢do das delegacdes, as Conclusdes do Conselho sobre as apreciacdes
aprofundadas de 2024 no ambito do procedimento relativo aos desequilibrios macroecondémicos,

aprovadas pelo Conselho na sua 4042.? reunido realizada a 16 de julho de 2024.

12138/24 fice 1
ECOFIN 1A PT



CONCLUSOES DO CONSELHO
SOBRE AS APRECIACOES APROFUNDADAS DE 2024 NO AMBITO DO PROCEDIMENTO
RELATIVO AOS DESEQUILIBRIOS MACROECONOMICOS

O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA:

1.  OBSERVA que, ap6s ter abrandado em 2023, o crescimento econémico da UE devera
aumentar gradualmente, embora a um ritmo desigual entre os Estados-Membros. DESTACA
a elevada taxa de emprego e o crescimento dos salarios reais na UE, uma vez aliviadas as
pressdes inflacionistas gracgas a descida dos precos da energia. RECORDA a maior
restritividade das condic¢des financeiras nos ultimos dois anos e REGISTA a melhoria gradual
das condigdes de crédito. RESSALTA que continuamos a estar confrontados com uma
elevada incerteza quanto as perspetivas mundiais no contexto da continuagdo da guerra de
agressao da Russia contra a Ucrania, da situagdo dramatica que se regista no Médio Oriente e
das crescentes tensdes geopoliticas que expdem o comércio mundial e os mercados
energéticos a choques, apesar dos progressos realizados na consecu¢do da seguranga e da

resiliéncia energéticas na UE.

2. Neste contexto, SUBLINHA a importincia de um acompanhamento rigoroso e de medidas
politicas pertinentes para fazer face as vulnerabilidades macroecondmicas. CONSIDERA que
nas apreciacoes aprofundadas de 2024 se analisa exaustivamente e com grande rigor a situacao
em cada um dos Estados-Membros sujeitos a apreciagdio. ACOLHE COM SATISFACAO a
publicagdo antecipada da analise da Comissao sobre as apreciacdes aprofundadas de 2024 no

ambito do procedimento relativo aos desequilibrios macroeconémicos.

3. SALIENTA que as pressdes em matéria de competitividade dos custos e dos pregos estao a
diminuir, com dindmicas divergentes entre os Estados-Membros. NOTA o risco de fortes e
mais prolongadas pressdes sobre os salarios e os lucros das empresas que nao tenham por base
o aumento da produtividade. APELA a que se tomem rapidamente medidas politicas,
inclusive para melhorar o funcionamento dos mercados, a fim de evitar perdas de

competitividade e de impulsionar o aumento da produtividade.

4. RECONHECE que as balangas correntes se reforgaram gracas a precos da energia mais baixos,
mas que subsistem défices elevados da balanga corrente. NOTA que persistem elevados
excedentes da balanga corrente em alguns Estados-Membros, potencialmente com impacto

transfronteiras.
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5. CONSTATA que a maior parte das posi¢oes liquidas de investimento internacional negativas
registaram uma nova melhoria em 2023. RECONHECE que um menor crescimento do PIB
nominal e a persisténcia da necessidade de empréstimos externos elevados podem prejudicar a

melhoria das posicdes liquidas de investimento internacional em alguns Estados-Membros.

6. TOMA NOTA de que os precos da habitacao registaram uma modera¢ao ou uma queda nalguns
Estados-Membros, o que levou a descida da sobrevalorizacao dos mercados da habitagao.
OBSERVA que, a0 mesmo tempo, em alguns outros Estados-Membros, os precos da habitacdo
continuaram a registar um forte aumento. ADMITE que ¢é provavel que a persisténcia de

condig¢des de financiamento restritivas reduza a procura e faga baixar os precos.

7.  OBSERVA que os desequilibrios de longa data relacionados com a elevada divida publica,
privada e externa diminuiram em vérios Estados-Membros. OBSERVA que taxas de juro
elevadas exigem um acompanhamento adequado em termos dos seus efeitos nas financas
publicas, em situagdes em que os racios da divida publica sdo elevados, exacerbados pelo
abrandamento do potencial de crescimento, pelo envelhecimento da populacao e pela incerteza
a escala mundial que afeta as perspetivas econdmicas. CONCORDA que o reforgo do
crescimento econdomico potencial, nomeadamente através da execugao eficaz de reformas
estruturais, inclusive no ambito dos planos de recuperagao e resiliéncia, bem como através da
aplicagdo eficaz do quadro de governagdo econdmica reformado, devera apoiar a reducdo da

divida a médio prazo.

8. SUBLINHA que o setor bancario se manteve resiliente e REGISTA que o aumento da
rentabilidade dos bancos ajudou a reforcar ainda mais os seus racios de capital. SALIENTA
que os créditos ndo produtivos continuaram a diminuir. OBSERVA que € necessaria uma

vigilancia sustentada para assegurar uma estabilidade macrofinanceira duradoura.
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10.

SUBLINHA a importancia capital do procedimento relativo aos desequilibrios
macroecondémicos no quadro do Semestre Europeu. OBSERVA que o Regulamento (UE)

n.° 1176/2011 permanece inalterado, centrando-se nos a) desequilibrios internos, nomeadamente
os que possam resultar do endividamento publico ou privado, da evolu¢do do mercado
financeiro e do mercado de valores mobiliarios, incluindo a habitacdo, da evolucao das
disponibilidades de crédito no setor privado e da evolucao do desemprego; b) desequilibrios
externos, incluindo os que possam resultar da evolugdo da balanca de transagdes corrente e
das posigoes liquidas de investimento dos Estados-Membros, das taxas de cambio reais
efetivas, das quotas de mercado no setor das exportagdes, de alteragdes de pregos e custos e
da competitividade nao ligada aos pregos, tendo em conta as diferentes componentes da
produtividade. OBSERVA que, de uma forma geral, a Comissao aplicou os instrumentos de
andlise 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 e com a avaliacdo das politicas relevantes, tendo igualmente em conta
a gravidade dos desequilibrios. DEFENDE que se reforce ainda mais a dimensao do
procedimento relativa a UE e a area do euro. SUBLINHA que continua a ser extremamente

importante avaliar as repercussoes transversais entre paises.

APELA a que se continue a aplicar o procedimento relativo aos desequilibrios macroecondémicos,
e a realizacao de uma analise aprofundada dos desequilibrios macroecondmicos existentes e
potenciais. REGISTA a clarificagdo realizada pela Comissdo sobre os papéis respetivos do
procedimento relativo aos desequilibrios macroecondmicos e do Pacto de Estabilidade e
Crescimento, segundo a qual, nos casos em que os riscos sejam exclusivamente or¢gamentais,
o Pacto de Estabilidade e Crescimento devera ser considerado o meio de supervisao
adequado, mas quando existam riscos macroecondmicos mais vastos além dos riscos
orcamentais, o procedimento relativo aos desequilibrios macroeconémicos continua a ser o
instrumento adequado para complementar a supervisao no ambito do Pacto de Estabilidade e
Crescimento. SUBLINHA a necessidade de assegurar uma interpretagdo comum da
abordagem adotada para a avaliagdo e a classificacdo dos desequilibrios e SALIENTA a

importancia da transparéncia e do didlogo na avaliagdo dos mesmos.
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1.

12.

13.

14.

TOMA NOTA de que a Franga, Portugal e Espanha j& ndo registam desequilibrios no contexto
do procedimento relativo aos desequilibrios macroeconomicos. RECONHECE que em Franca
as medidas politicas adotadas contribuiram para reduzir as vulnerabilidades relacionadas com
a competitividade e o baixo crescimento da produtividade. ESTA CONSCIENTE de que os
esforgos politicos devem prosseguir enquanto subsistirem vulnerabilidades relacionadas com
a elevada divida publica e que estes esforcos continuardo a ser acompanhados no ambito do
quadro de governacao econdmica da UE revisto. RECONHECE que Portugal realizou
progressos significativos na redu¢do das vulnerabilidades relacionadas com a elevada divida
privada, publica e externa, que se espera que continuem a diminuir. SUBLINHA que a Espanha
realizou progressos significativos na reducdo das vulnerabilidades relacionadas com a elevada

divida privada e externa e que houve reducdes da divida publica.

TOMA NOTA de que a Eslovaquia regista desequilibrios. OBSERVA que na Eslovaquia,
apesar de algumas melhorias recentes, persistem vulnerabilidades relacionadas com a
competitividade em termos de custos, o equilibrio externo, o mercado da habitacdo e o

endividamento das familias, o que requer novas medidas politicas.

TOMA NOTA de que a Alemanha, o Chipre, a Hungria, os Paises Baixos ¢ a Suécia

continuam a registar desequilibrios.

TOMA NOTA de que a Grécia e a Italia registam desequilibrios depois de lhes terem sido
identificados desequilibrios excessivos em 2023. RECONHECE que, na Grécia, as
vulnerabilidades relacionadas com a elevada divida publica e os elevados créditos nao
produtivos, no contexto de uma elevada taxa de desemprego, continuam a ser relevantes mas
diminuiram acentuadamente e que € previsivel que continuem a diminuir; contudo, a sua
posi¢ao externa continua fragil. CONSTATA que subsistem na Italia vulnerabilidades
relacionadas com a elevada divida publica e o fraco crescimento da produtividade, num
contexto de fragilidade do mercado de trabalho e de algumas fragilidades residuais no setor
financeiro com relevancia transfronteiras. RECONHECE o papel das politicas na luta contra
as vulnerabilidades, inclusive das medidas tomadas no ambito dos planos de recuperagado e

resiliéncia.
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15. TOMA NOTA de que a Roménia regista desequilibrios excessivos, embora em 2023 ja lhe

tenham sido identificados desequilibrios. OBSERVA que persistem na Roménia

vulnerabilidades relacionadas com as contas externas, principalmente associadas a grandes e

crescentes défices publicos, apesar de terem diminuido no ano passado, ao passo que

aumentaram as fortes pressoes sobre os pregos e os custos, tendo as medidas politicas sido

insuficientes.

16. INSTA a plena aplicacdo do procedimento relativo aos desequilibrios macroecondémicos,
incluindo a ativagdo do procedimento por desequilibrio excessivo, consoante o caso.
SUBLINHA a importancia de se tomarem rapidamente medidas politicas e de lhes dar
continuidade, de modo a corrigir os desequilibrios macroecondémicos, nomeadamente no
contexto da execu¢do do Mecanismo de Recuperacgdo e Resiliéncia e das recomendagdes
especificas por pais no ambito do Semestre Europeu. SALIENTA a importancia de uma
ligacdo forte e clara entre os desequilibrios macroeconémicos identificados e as

recomendacdes especificas por pais.
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