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REGLAMENTO (UE) N° 1176/2011 DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO
de 16 de noviembre de 2011

relativo a la prevencién y correccién de los desequilibrios macroeconémicos

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION
EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Uni6n Europea y, en
particular, su articulo 121, apartado 6,

Vista la propuesta de la Comision Europea,

Previa transmision del proyecto de acto legislativo a los Parla-
mentos nacionales,

Visto el dictamen del Banco Central Europeo (1),

Visto el dictamen del Comité Econdémico y Social Europeo (3),
De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario (3),
Considerando lo siguiente:

(1) La coordinacién de las politicas econémicas de los Esta-
dos miembros en la Unién debe desarrollarse en el
marco de las orientaciones generales de politica econd-
mica y las orientaciones de empleo, tal como contempla
el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea
(TFUE), y debe implicar el respeto de los siguientes prin-
cipios rectores: precios estables, finanzas publicas y con-
diciones monetarias sélidas y sostenibles, y balanza de
pagos estable.

(2)  Es necesario aprender de la experiencia adquirida en el
transcurso del primer decenio de funcionamiento de la
unién econdémica y monetaria y, en especial, mejorar la
gobernanza econdémica en la Unién sobre la base de un
mayor protagonismo nacional.

(3)  La consecucion y el mantenimiento de un mercado inte-
rior dindmico deben considerarse parte del funciona-
miento adecuado y correcto de la unién econdémica y
monetaria.

(4 El marco mejorado de gobernanza econdémica debe ba-
sarse en distintas politicas interrelacionadas y coherentes
en favor del crecimiento sostenible y del empleo, en
particular, una estrategia de la Uni6n para el crecimiento
y el empleo centrada, especialmente, en el desarrollo y
fortalecimiento del mercado interior, la promocion del

() DO C 150 de 20.5.2011, p. 1.

(» DO C 218 de 23.7.2011, p. 53.

(®) Posicion del Parlamento Europeo de 28 de septiembre de 2011 (no
publicada atin en el Diario Oficial) y Decision del Consejo de 8 de
noviembre de 2011.

(6)

©)

comercio internacional y de la competitividad, un Semes-
tre europeo de coordinacién reforzada de las politicas
econdmicas y presupuestarias (Semestre europeo), un
marco eficaz para la prevencién y correccion de los dé-
ficits publicos excesivos (el Pacto de estabilidad y creci-
miento), un marco s6lido para la prevencién y correccién
de los desequilibrios macroecondmicos, unos requisitos
minimos aplicables a los marcos presupuestarios nacio-
nales, asi como en una regulacién y supervision reforza-
das de los mercados financieros, incluida la supervision
macroprudencial por la Junta Europea de Riesgo Sisté-
mico.

El fortalecimiento de la gobernanza econémica debe con-
llevar una participacion mds estrecha y oportuna del
Parlamento Europeo y de los Parlamentos nacionales. Si
bien se debe reconocer que los interlocutores del Parla-
mento Europeo en el marco del didlogo son las institu-
ciones pertinentes de la Unidn y sus representantes, la
comision competente del Parlamento Europeo puede
ofrecer a un Estado miembro destinatario de una decisiéon
o recomendacién del Consejo de conformidad con el
articulo 7, apartado 2, el articulo 8, apartado 2, o el
articulo 10, apartado 4, del presente Reglamento la opor-
tunidad de participar en un intercambio de puntos de
vista. La participacién de los Estados miembros en ese
intercambio es voluntaria.

La Comision debe desempefiar un papel mds importante
en el procedimiento de supervision reforzada, por lo que
se refiere a las evaluaciones especificas para cada Estado
miembro, al seguimiento, a las misiones in situ, a las
recomendaciones y a las advertencias.

En especial, la supervisién de las politicas econdémicas de
los Estados miembros debe ampliarse mds alld de la su-
pervision presupuestaria, a fin de incluir un marco més
detallado y formalizado con el que se prevengan dese-
quilibrios macroeconémicos excesivos y se ayude a los
Estados miembros afectados a establecer planes correcto-
res antes de que las divergencias se arraiguen. Esta am-
pliacién de la supervision de las politicas econdmicas
debe ir a la par con la profundizacién de la supervisién
presupuestaria.

Para contribuir a corregir los desequilibrios macroeconé-
micos excesivos, es preciso fijar un procedimiento deta-
llado en la legislacion.

Conviene complementar el procedimiento de supervision
multilateral a que se refiere el articulo 121, apartados 3 y
4, del TFUE con normas especificas para la deteccion de
los desequilibrios macroeconémicos, asi como para la
prevencién y correccién de desequilibrios macroeconémi-
cos excesivos dentro de la Uni6n. Es fundamental que el
procedimiento esté en consonancia con el ciclo anual de
supervisiéon multilateral.
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(10)  Dicho procedimiento debe crear un mecanismo de alerta (15)  Sobre la base del procedimiento de supervision multila-
que permita detectar rdpidamente los desequilibrios ma- teral y del mecanismo de alerta, o en caso de evolucién
croecondmicos que surjan. Debe basarse en la utilizacién inesperada y significativa de las condiciones econémicas
de un cuadro de indicadores transparente y orientativo que requiera un analisis urgente a los efectos del presente
que incluya umbrales indicativos, combinado con un and- Reglamento, la Comisiéon debe determinar qué Estados
lisis econdmico. Este andlisis debe tener en cuenta, entre miembros han de ser objeto de un examen exhaustivo.
otras cosas, la convergencia nominal y real dentro y fuera Este examen debe llevarse a cabo sin presuponer la exis-
de la zona del euro. tencia de un desequilibrio y debe incluir un andlisis com-
pleto de las fuentes de los desequilibrios en el Estado
miembro objeto de examen, que tenga debidamente en
cuenta las condiciones y circunstancias econémicas espe-
cificas de cada pais y un conjunto mds amplio de ins-
(11)  Para que el cuadro de indicadores funcione con eficacia trumentos analiticos, indicadores y datos cualitativos de
como elemento del mecanismo de alerta, debe consistir cardcter especifico para cada pais. Cuando la Comisién
en un conjunto limitado de indicadores econémicos, fi- realice el examen exhaustivo, el Estado miembro debe
nancieros y estructurales pertinentes para la deteccién de cooperar con ella para garantizar que la informacién de
desequilibrios macroeconémicos, con sus correspondien- que dispone la Comisién sea tan completa y correcta
tes umbrales indicativos. De ser necesario, los indicadores como sea posible. Por otra parte, la Comisién debe tener
y los umbrales se deben ajustar a fin de adaptarse a las debidamente en cuenta cualquier otra informacién que el
caracteristicas cambiantes de los desequilibrios macroeco- Estado miembro interesado considere pertinente y haya
némicos, debido, entre otras cosas, a las amenazas que presentado al Consejo y a la Comision.
puedan surgir para la estabilidad macroeconémica, y a fin
de tener en cuenta una mejora en la disponibilidad de
estadisticas pertinentes. Los indicadores no deben consi-
derarse objetivos de politica econdmica en si mismos, 6 haustivo debe debati | del C
sino herramientas para tener en cuenta las caracteristicas (16) .exalgelnEex austivo de le ¢ azllrsle erize (sieno ¢ bon-
cambiantes de los desequilibrios macroeconémicos en la $¢j0 y del Eurogrupo en ¢t caso de los Estados miembros
Unién cuya moneda es el euro. El examen exhaustivo debe tener
en cuenta, cuando proceda, las recomendaciones o las
invitaciones del Consejo dirigidas a los Estados miembros
objeto de dicho examen, que se hayan adoptado de con-
formidad con los articulos 121, 126 y 148 del TFUE y
. C con los articulos 6, 7, 8 y 10 del presente Reglamento
(12)  Es conveniente que la Comisiéon coopere estrechamente . ey P ga ’
: asi como las medidas previstas por el Estado miembro
con el Parlamento Europeo y el Consejo en la elabora- X : .
g o : o examinado, tal como se reflejen en los programas nacio-
cién del cuadro de indicadores y el conjunto de indica- . P .
P g k : nales de reformas, y las mejores practicas internacionales
dores macroeconémicos y macrofinancieros relativos a : A .
) . en materia de indicadores y metodologias. Cuando la
los Estados miembros. La Comisién debe presentar a : .
. Comisién decida llevar a cabo un examen exhaustivo
las comisiones competentes del Parlamento Europeo y A A
. L en respuesta a una evolucion inesperada y significativa
al Consejo propuestas sobre los planes de establecimiento - L . Jogy
y S de las condiciones econémicas que requiera un andlisis
y adaptaciéon de los indicadores y umbrales, para que : )
) e . urgente, debe informar de ello a los Estados miembros de
formulen observaciones. La Comisién debe informar al
. . iy que se trate.
Parlamento Europeo y al Consejo de cualquier modifica-
cion de los indicadores y umbrales y motivar sus pro-
puestas de modificacion.

(17) En los andlisis de los desequilibrios macroeconémicos
deben tenerse en cuenta su gravedad y sus posibles efec-
tos indirectos negativos, de indole econémica y finan-

(13)  Es conveniente que, al elaborar el cuadro de indicadores, ciera, que agraven la vulnerabilidad de la economia de
se tenga también debidamente en cuenta la heterogenei— la Unidén y constituyan una amenaza para el buen fun-
dad de las circunstancias econdmicas, incluidos los efec- cionamiento de la unién econémica y monetaria. En

. i , i
tos de recuperacion todos los Estados miembros, particularmente en la
zona del euro, se requieren medidas destinadas a corregir
los desequilibrios macroeconémicos y las divergencias de
competitividad. Sin embargo, la naturaleza, importancia y
urgencia de los desafios que esas medidas deben atajar
(14)  El hecho de superar uno o mds de los umbrales indica- pueden diferir significativamente de un Estado miembro

tivos no debe implicar necesariamente la apariciéon de
desequilibrios macroeconémicos, ya que la elaboracion
de la politica econémica debe tener en cuenta la interde-
pendencia entre las distintas variables macroeconémicas.
No se han de sacar conclusiones de una lectura automa-
tica del cuadro de indicadores: el andlisis econémico debe
garantizar que se pongan en perspectiva todas las infor-
maciones, procedan o no del cuadro de indicadores, y
que se integren en un andlisis completo.

a otro. Ante las vulnerabilidades existentes y la magnitud
del ajuste precisado, la necesidad de tomar medidas es
especialmente apremiante en los Estados miembros que
registran de modo persistente altos déficits por cuenta
corriente e importantes pérdidas de competitividad. Ade-
mds, los Estados miembros que acumulan grandes supe-
rdvits por cuenta corriente, las medidas deben tratar de
determinar y aplicar medidas que contribuyan a fortalecer
su demanda interna y su potencial de crecimiento.
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(18)  Asimismo, deben tenerse en cuenta la capacidad de ajuste (22)  Si se detectan desequilibrios macroeconémicos graves, en
econémico y la trayectoria del Estado miembro en cues- particular desequilibrios que comprometen el correcto
tién en lo que respecta al cumplimiento de recomenda- funcionamiento de la unién econdémica y monetaria,
ciones anteriores formuladas de conformidad con el pre- debe iniciarse un procedimiento de desequilibrio excesivo
sente Reglamento y otras recomendaciones formuladas que podrd incluir la formulacién de recomendaciones al
de conformidad con el articulo 121 del TFUE en el Estado miembro, la exigencia de supervision reforzada y
marco de la supervision multilateral, en particular las control, y, en el caso de los Estados miembros cuya
orientaciones generales de politica econémica de los Es- moneda es el euro, la posibilidad de adoptar medidas
tados miembros y de la Unién. de ejecucion de conformidad con el Reglamento (UE)
n® 1174/2011 del Parlamento Europeo y del Consejo,
(19)  Un procedimiento de control y correccion de los dese- d,e 16,516 nov.1embre de 2011, relativo a_lfls .medldas de
ilibrios macroeconémicos adversos. con  elementos ejecucion destinadas a corregir los desequilibrios macroe-
qurbric A dmi i 1 del euro (3, en el su-
preventivos y correctores, requerird herramientas de su- CONOMNICOS EXCESIVOS €Il 1a zona cel ’
gy - oradas. basadas en las que se utilizan en el puesto de que sigan sin tomarse medidas correctoras.
pervisién mejoradas, q
procedimiento de supervision multilateral. En lo anterior
podria incluirse la realizacién, por parte de la Comision,
de misiones de supervision reforzada en los Estados (23)  El Estado miembro que sea objeto de un procedimiento
miembros, en coordinaciéon con el Banco Central Euro- de desequilibrio excesivo debe elaborar un plan de me-
peo (BCE) en el caso de los Estados miembros cuya didas correctoras en el que detalle sus politicas destinadas
moneda es el euro o de los Estados miembros partici- a aplicar las recomendaciones del Consejo. El plan de
pantes en el Acuerdo de 16 de marzo de 2006 entre el medidas correctoras debe incluir un calendario de ejecu-
Banco Central Europeo y los bancos centrales nacionales cién de las medidas previstas. Debe ser aprobado por una
de los Estados miembros que no forman parte de la zona recomendacion del Consejo. Esta recomendacion se ha de
del euro por el que se establecen los procedimientos de transmitir al Parlamento Europeo.
funcionamiento del mecanismo de tipos de cambio de la
tercera fase de la unién econdémica y monetaria ()
(MTC 1I), y la presentacién de informes adicionales por ) )
los Estados miembros en caso de desequilibrios graves, (24) Debep con.fen.rs.e al Consejo los poderes para gdoptar
en particular desequilibrios que comprometan el correcto de.c1s.1ones individuales en 13? que se constate el incum-
funcionamiento de la unién econdémica y monetaria. pl%mlento de las recomendaaones' adoptadas por el Con-
Cuando proceda, se debe involucrar en el didlogo a los sejo en el marco del plan de medidas correctoras. Habida
interlocutores sociales y otras partes interesadas a escala cuenta de que fgrman parte de la cgordmaaon de las
nacional. politicas econémicas de los Estados miembros en el seno
del Consejo de conformidad con el articulo 121, apar-
o tado 1, del TFUE, dichas decisiones individuales estin
(20)  Si se detectan desequilibrios macroeconémicos, deben integramente vinculadas a las recomendaciones adoptadas
d.i,rigirse recomendaciones  al E5t§d0 mien'ﬂ,)ro en cues- por el Consejo con arreglo al articulo 121, apartado 4,
tién, cuando corresponda con la intervencién de los co- del TFUE en el contexto del plan de medidas correctoras.
mités pertinentes, para orientarle sobre las respuestas
politicas adecuadas. La respuesta politica del Estado
miembro afectado ha de ser rédpida y servirse de todos
los instrumentos politicos disponibles bajo el control de (25)  En la aplicacién del presente Reglamento, el Consejo y la
los poderes publicos. Cuando proceda, también se debe Comisién deben respetar plenamente el cometido de los
involucrar a las partes interesadas a escala nacional, in- Parlamentos nacionales y de los interlocutores sociales,
cluidos los interlocutores sociales, de conformidad con el asi como las diferencias entre los sistemas nacionales,
TFUE y con los regimenes juridicos y politicos naciona- como los sistemas de formacién de salarios.
les. La respuesta politica debe adaptarse al entorno y las
circunstancias especificos del Estado miembro de que se
trate y abarcar los principales dmbitos de/: .la politica eco- (26) i el Consejo considera que un Estado miembro ya no
némica, entre ellos, en su caso, las politicas presupues- g L .

. . presenta un desequilibrio econémico excesivo, el proce-
taria y salarial, lo.s.mercados laborgl’es, los mercadqs de dimiento de desequilibrio excesivo se debe dar por con-
p.roductos y servicios, y la regulacién del sector fman: cluido una vez que el Consejo, basandose en una reco-
ciero. Deben tenerse en cuenta los compromisos contrai- mendacién de la Comisién, haya derogado las recomen-
dos en virtud del MTC IL daciones pertinentes que haya formulado. Dicha deroga-

cién debe basarse en un andlisis completo de la Comision
(21)  Las advertencias y recomendaciones de la Junta Europea que muestre que el Estado miembro ha actuado de

de Riesgo Sistémico dirigidas a los Estados miembros o a
la Unién se refieren a riesgos de naturaleza macrofinan-
ciera. También deben justificar, en su caso, medidas de
seguimiento adecuadas por parte de la Comisién en el
contexto de la supervision de los desequilibrios macroe-
condémicos. La independencia y la confidencialidad de la
Junta Europea de Riesgo Sistémico deben respetarse es-
crupulosamente.

() DO C 73 de 25.3.2006, p. 21.

acuerdo con las recomendaciones pertinentes del Consejo
y que ya no existen las causas subyacentes y los riesgos
asociados sefialados en la recomendaciéon del Consejo
que haya iniciado el procedimiento de desequilibrio ex-
cesivo, teniendo en cuenta, entre otras cosas, la evolucién
macroeconémica, las perspectivas y los efectos indirectos.
El cierre del procedimiento de desequilibrio excesivo debe
hacerse publico.

(%) Véase la pagina 8 del presente Diario Oficial.
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(27)  Dado que el objetivo del presente Reglamento, a saber la
elaboracion de un marco efectivo para la deteccién de los
desequilibrios macroeconémicos y la prevenciéon y co-
rreccion de desequilibrios macroecondémicos excesivos,
no puede ser alcanzado de manera suficiente por los
Estados miembros, debido a la profunda interdependen-
cia comercial y financiera existente entre ellos y a los
efectos indirectos de las politicas econémicas nacionales
en la Unién y en el conjunto de la zona del euro, y, por
consiguiente, puede lograrse mejor a escala de la Unidn,
esta puede adoptar medidas, de acuerdo con el principio
de subsidiariedad consagrado en el articulo 5 del Tratado
de la Unidén Europea. De conformidad con el principio de
proporcionalidad enunciado en dicho articulo, el presente
Reglamento no excede de lo necesario para alcanzar ese
objetivo.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

CAPITULO 1
OBJETO Y DEFINICIONES
Articulo 1
Objeto

1. El presente Reglamento establece disposiciones para la
deteccion de desequilibrios macroecondmicos, asi como para
la prevencién y correccion de desequilibrios macroeconémicos
excesivos en la Unién.

2. El presente Reglamento se aplicard en el contexto del
Semestre  europeo, con arreglo al Reglamento (UE)
n® 1175/2011 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
16 de noviembre de 2011, por el que se modifica el Regla-
mento (CE) n® 1466/97 del Consejo relativo al refuerzo de la
supervisién de las situaciones presupuestarias y a la supervisién
y coordinacién de las politicas econdmicas (').

3. En la aplicacién del presente Reglamento se respetard ple-
namente el articulo 152 del TFUE, y las recomendaciones for-
muladas de conformidad con el presente Reglamento respetardn
las précticas y las instituciones nacionales en lo referente a la
formacion de salarios. El presente Reglamento tiene en cuenta el
articulo 28 de la Carta de los Derechos Fundamentales de la
Unién Europea, y no afecta por lo tanto al derecho a negociar,
celebrar o aplicar convenios colectivos o a emprender acciones
colectivas de acuerdo con la legislacién y las précticas naciona-
les.

Articulo 2
Definiciones

A efectos del presente Reglamento, se entenderd por:

1) «desequilibrios» cualquier tendencia que da lugar a una evo-
lucién macroeconémica que afecta o puede afectar

(") Véase la pagina 12 del presente Diario Oficial.

negativamente al correcto funcionamiento de la economia de
un Estado miembro, de la unién econémica y monetaria o
del conjunto de la Unidn;

2) «desequilibrios excesivos»: desequilibrios graves, en particular
los desequilibrios que comprometen o pueden comprometer
el correcto funcionamiento de la unién econdémica y mone-
taria.

CAPITULO II
DETECCION DE DESEQUILIBRIOS
Articulo 3
Mecanismo de alerta

1. Se establecerd un mecanismo de alerta con objeto de
facilitar la deteccién répida y el seguimiento de los desequili-
brios. La Comisién elaborard un informe anual con una evalua-
cién econdmica y financiera de cardcter cualitativo, basada en
un cuadro con un conjunto de indicadores, cuyos valores se
comparen con sus umbrales indicativos, con arreglo a lo dis-
puesto en el articulo 4. El informe anual, incluidos los valores
de los indicadores del cuadro, se hard publico.

2. El informe anual de la Comisién contendrd una evaluaciéon
econdmica y financiera que ponga en contexto la variacién de
los indicadores, recurriendo en caso necesario a otros indicado-
res econdmicos y financieros que sean pertinentes al evaluar la
evolucion de los desequilibrios. No se han de sacar conclusiones
de una lectura mecdnica de los indicadores del cuadro. La eva-
luacion tendrd en cuenta la evolucién de los desequilibrios en la
Unién y en la zona del euro. El informe también sefialard si la
superacion de los umbrales en uno o mds Estados miembros
significa la posible aparicion de desequilibrios. La evaluacién de
los Estados miembros que presentan altos déficits por cuenta
corriente puede ser diferente de la evaluacién de los Estados
miembros que acumulan importantes superdvits por cuenta co-
rriente.

3. El informe anual determinaré los Estados miembros que, a
juicio de la Comision, pueden presentar desequilibrios o pueden
estar expuestos al riesgo de padecerlos.

4. La Comision transmitird el informe anual en tiempo opor-
tuno al Parlamento Europeo, al Consejo y al Comité Econdmico
y Social Europeo.

5. En el marco de la supervision multilateral contemplada en
el articulo 121, apartado 3, del TFUE, el Consejo debatird el
informe anual de la Comision y hard una evaluacion general de
este. El Eurogrupo debatird el informe en la medida en que se
refiera a Estados miembros cuya moneda es el euro.

Articulo 4
Cuadro de indicadores

1. Como herramienta para facilitar la deteccién rdpida y el
seguimiento de los desequilibrios se utilizard un cuadro que
incluya un conjunto de indicadores.
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2. El cuadro estard compuesto por una pequefia serie de
indicadores macroeconémicos y macrofinancieros que sean per-
tinentes, de cardcter préctico, sencillos, mensurables y disponi-
bles, relativos a los Estados miembros. Este cuadro permitird
detectar rdpidamente tanto los desequilibrios financieros que
surgen a corto plazo como los desequilibrios que se producen
como consecuencia de tendencias estructurales y a largo plazo.

3. El cuadro englobard, entre otros, indicadores dtiles para la
deteccion répida de:

a) desequilibrios internos, incluidos los que pueden surgir como
consecuencia del endeudamiento publico y privado, de la
evolucién de los mercados financieros y de activos, incluido
el sector inmobiliario, de la evolucién de los flujos de crédito
en el sector privado y de la evolucién del desempleo;

=z

los desequilibrios externos, incluidos los que pueden surgir
como consecuencia de la evolucién de la cuenta corriente y
de la posicion de inversion neta de los Estados miembros; de
los tipos de cambio efectivos reales; de las cuotas en el
mercado de exportacion; de la evolucion de los precios y
los costes, y de la competitividad no relacionada con los
precios, teniendo presentes los distintos elementos de la
productividad.

4. Al realizar una lectura econémica del cuadro en el marco
del mecanismo de alerta, la Comisién prestard una atencién
especial a la evoluciéon de la economia real, incluidos el creci-
miento econémico, los resultados en lo relativo al empleo y
desempleo, la convergencia nominal y real dentro y fuera de
la zona del euro, la evolucién de la productividad y los factores
cruciales al respecto, como las actividades de investigacién y
desarrollo y la inversién extranjera y nacional, asi como la
evolucién en distintos sectores, incluida la energia, que afectan
al PIB y a los resultados por cuenta corriente.

En relacion con los indicadores, el cuadro también incluird
umbrales orientativos que sirvan de niveles de alerta. La eleccién
de indicadores y umbrales propiciard el fomento de la compe-
titividad en la Unidn.

Salvo que no proceda, el cuadro de indicadores tendrd umbrales
superiores e inferiores de alerta, que se desglosardn por Estados
miembros pertenecientes a la zona del euro y Estados miembros
no pertenecientes a ella, de estar justificado por caracteristicas
especificas de la unién monetaria y por circunstancias econé-
micas pertinentes. Al elaborar el cuadro de indicadores se tendra
debidamente en cuenta la heterogeneidad de las circunstancias
econdmicas, incluidos los efectos de recuperacion.

5. Se tendrd debidamente en cuenta la labor de la Junta
Europea de Riesgo Sistémico al establecer indicadores pertinen-
tes respecto de la estabilidad del mercado financiero. La Comi-
sién pedird a la Junta Europea de Riesgo Sistémico que formule
un dictamen sobre los proyectos de indicadores pertinentes
respecto de la estabilidad del mercado financiero.

6. La Comision hard publicos el conjunto de indicadores y
los umbrales del cuadro.

7. La Comision evaluard periddicamente la idoneidad del
cuadro, incluida la composicion de los indicadores, los umbrales
fijados y el método utilizado, y los adaptard o modificard de ser
necesario. La Comisién hard publicas las modificaciones del
método y la composicién subyacentes tras el cuadro y los um-
brales respectivos.

8.  La Comision actualizard por lo menos una vez al afio los
valores de los indicadores del cuadro.

Articulo 5
Examen exhaustivo

1.  Teniendo debidamente en cuenta los debates celebrados
en el seno del Consejo y del Eurogrupo a que se refiere el
articulo 3, apartado 5, o en caso de evolucién inesperada y
significativa de las condiciones econémicas que requiera un
andlisis urgente a los efectos del presente Reglamento, la Comi-
sién llevard a cabo un examen exhaustivo sobre cada uno de los
Estados miembros que, a su juicio, pueda presentar desequili-
brios o pueda estar expuesto al riesgo de padecerlos.

El examen exhaustivo se basard en un andlisis detallado de las
circunstancias especificas de cada pais, incluidas las diferentes
posiciones de partida de los Estados miembros, y analizard una
amplia gama de variables econdmicas utilizando instrumentos
analiticos y datos cualitativos, especificos de cada pais. Tendrd
en cuenta las particularidades nacionales relativas a las relacio-
nes laborales y al didlogo social.

La Comisién también tendrd debidamente en cuenta cualquier
otra informacién que el Estado miembro de que se trate consi-
dere pertinente y le haya comunicado.

La Comision realizard su un examen exhaustivo con las misio-
nes de supervision en el Estado miembro en cuestion, con
arreglo al articulo 13.

2. El examen exhaustivo de la Comisién evaluard si el Estado
miembro de que se trate presenta desequilibrios y si estos cons-
tituyen desequilibrios excesivos. En ¢l se estudiard el origen de
los desequilibrios detectados frente a las circunstancias econé-
micas del momento, incluidos los estrechos lazos comerciales y
financieros entre los Estados miembros y los efectos indirectos
de las politicas econdmicas nacionales. Asimismo, ese anlisis
examinard los cambios pertinentes con respecto a la estrategia
de la Unién para el crecimiento y el empleo. En dicho examen
se analizard también la pertinencia de la evolucién econémica
en la Unién y en la zona del euro en su conjunto. Se tendrd en
cuenta, en particular:

a) si procede las recomendaciones o invitaciones del Consejo
dirigidas a los Estados miembros examinados, adoptadas de
conformidad con los articulos 121, 126 y 148 del TFUE y
de conformidad con los articulos 6, 7, 8 y 10 del presente
Reglamento;
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b) las intenciones de actuacion del Estado miembro examinado,
reflejadas en sus programas nacionales de reforma y, en su
caso, en su programa de estabilidad o de convergencia;

¢) cualquier advertencia o recomendacion de la Junta Europea
de Riesgo Sistémico sobre los riesgos sistémicos tratados o
que sea pertinente para el Estado miembro examinado. Se
respetard el régimen de confidencialidad de la Junta Europea
de Riesgo Sistémico.

3. La Comisién informard al Parlamento Europeo y al Con-
sejo sobre los resultados del examen exhaustivo y los hard
publicos.

Articulo 6
Medidas preventivas

1.  Si, sobre la base del examen exhaustivo mencionado en el
articulo 5, la Comision considera que un Estado miembro estd
experimentando desequilibrios, informard de ello al Parlamento
Europeo, al Consejo y al Eurogrupo. El Consejo, sobre la base
de una recomendacion de la Comision, podrd dirigir las reco-
mendaciones necesarias al Estado miembro de que se trate, de
conformidad con el procedimiento enunciado en el
articulo 121, apartado 2, del TFUE.

2. El Consejo informard de su recomendacién al Parlamento
Europeo y la hard publica.

3. Las recomendaciones del Consejo y de la Comision respe-
taran plenamente el articulo 152 del TFUE y tendrdn en cuenta
lo dispuesto en el articulo 28 de la Carta de los Derechos
Fundamentales de la Unién Europea.

4. El Consejo revisard anualmente su recomendacién en el
contexto del Semestre europeo y podrd adaptarla, si procede, de
conformidad con el apartado 1.

CAPITULO 11l
PROCEDIMIENTO DE DESEQUILIBRIO EXCESIVO
Articulo 7
Apertura del procedimiento de desequilibrio excesivo

1. Si, sobre la base del examen exhaustivo a que se refiere el
articulo 5, la Comision considera que el Estado miembro en
cuestién presenta desequilibrios excesivos, informard de ello al
Parlamento Europeo, al Consejo y al Eurogrupo.

La Comisién también informard a las Autoridades Europeas de
Supervisién pertinentes y a la Junta Europea de Riesgo Sisté-
mico, invitada esta dltima a adoptar las medidas que considere
necesarias.

2. El Consejo, basindose en una recomendacién de la Comi-
sién, podrd adoptar, de conformidad con el articulo 121, apar-
tado 4, del TFUE, una recomendacién en la que constate la
existencia de un desequilibrio excesivo y recomiende al Estado
miembro de que se trate que tome medidas correctoras.

La recomendacién del Consejo establecerd la naturaleza y las
implicaciones de los desequilibrios y especificard un conjunto de
recomendaciones de actuacion que habrd que seguir, junto con
el plazo de que dispone el Estado miembro de que se trate para
presentar un plan de medidas correctoras. Con arreglo a lo
dispuesto en el articulo 121, apartado 4, del TFUE, el Consejo
podré hacer pablica su recomendacion.

Articulo 8
Plan de medidas correctoras

1.  Todo Estado miembro que sea objeto de un procedi-
miento de desequilibrio excesivo deberd presentar un plan de
medidas correctoras al Consejo y a la Comisién basado en la
recomendacion del Consejo a que se refiere el articulo 7, apar-
tado 2, y en plazo que se determine en ella. El plan de medidas
correctoras indicard las medidas especificas que el Estado miem-
bro en cuestién ha ejecutado o se propone ejecutar, e incluird
un calendario para tales medidas. El plan de medidas correctoras
tomard en consideracién las repercusiones econdmicas y socia-
les de estas medidas y serd coherente con las orientaciones
generales de politica econdmica y las orientaciones para el em-
pleo.

2. Basindose en un informe de la Comision, el Consejo
valorard el plan de medidas correctoras en los dos meses si-
guientes a la presentacién de este ltimo. Si, por recomendacion
de la Comision, el Consejo considera suficiente el plan de me-
didas correctoras, lo respaldard mediante una recomendacién
que enumere las acciones especificas requeridas y los plazos
para adoptarlas, y que establezca un calendario para su super-
vision, prestando la debida atencién a los cauces de transmision
y teniendo presente que, entre la adopcion de las medidas co-
rrectoras y la solucion efectiva de los desequilibrios, puede me-
diar un lapso de tiempo considerable.

3. Si, por recomendacion de la Comision, el Consejo consi-
dera insuficiente las medidas o el calendario previstos en el plan
de medidas correctoras, adoptard una recomendacién dirigida al
Estado miembro para que presente, como norma general en el
plazo de dos meses, un nuevo plan de medidas correctoras. El
Consejo estudiard el nuevo plan de medidas correctoras con
arreglo al procedimiento establecido en el presente articulo.

4. Se hardn ptiblicos el plan de medidas correctoras, el in-
forme de la Comision y la recomendacién del Consejo mencio-
nados en los apartados 2 y 3.

Articulo 9
Seguimiento de las medidas correctoras

1. La Comisién hard un seguimiento de la aplicacién de la
recomendacién adoptada por el Consejo de conformidad con el
articulo 8, apartado 2. Con este fin, el Estado miembro presen-
tard al Consejo y a la Comisién a intervalos periddicos informes
de situacién, cuya frecuencia determinard el Consejo en la re-
comendacién mencionada en el articulo 8, apartado 2.
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2. El Consejo hard publicos los informes de situacién de los
Estados miembros.

3. La Comisi6n podrd llevar a cabo misiones de supervisién
reforzada en el Estado miembro de que se trate, a fin de super-
visar la aplicacién del plan de medidas correctoras, en coordi-
nacién con el BCE cuando dichas misiones afecten a Estados
miembros cuya moneda es el euro o a Estados miembros par-
ticipantes en el MTC II. Durante esas misiones de supervision, la
Comisién, si procede, asociard a un didlogo a los interlocutores
sociales y otras partes interesadas a escala nacional.

4. Si se producen cambios significativos y pertinentes de las
circunstancias econdmicas, el Consejo, basandose en una reco-
mendacién de la Comision, podrd modificar las recomendacio-
nes adoptadas de conformidad con el articulo 8, apartado 2,
siguiendo el procedimiento fijado en dicho articulo. Si procede,
el Consejo invitard al Estado miembro de que se trate a que
presente un plan de medidas correctoras revisado, y lo evaluard
de conformidad con el procedimiento establecido en el
articulo 8.

Articulo 10
Evaluaciéon de las medidas correctoras

1. Sobre la base de un informe de la Comision, el Consejo
evaluard si efectivamente el Estado miembro en cuestion ha
tomado las medidas correctoras recomendadas ateniéndose a
su recomendacion formulada de conformidad con el
articulo 8, apartado 2.

2. La Comisién hard ptiblico su informe.

3. El Consejo procederd a la citada evaluacién antes de que
finalice el plazo fijado por el Consejo en sus recomendaciones
adoptadas de conformidad con el articulo 8, apartado 2.

4. Si considera que el Estado miembro no ha tomado las
medidas correctoras recomendadas, el Consejo, basdndose en
una recomendacién de la Comisién, adoptard una decisiéon en
la que se constate el incumplimiento, junto con una recomen-
dacién en la que se fijen nuevos plazos para la adopcién de
medidas correctoras. En tal caso, el Consejo informard al Con-
sejo Europeo y hard publicas las conclusiones de las misiones de
supervision a que se refiere el articulo 9, apartado 3.

La recomendaciéon de la Comisién en la que se constate el
incumplimiento se considerard adoptada por el Consejo a me-
nos que este decida, por mayorfa cualificada, rechazarla en el
plazo de diez dias tras su adopcién por la Comision. El Estado
miembro de que se trate podrd solicitar la convocatoria en
dicho plazo de una reunién del Consejo con objeto de proceder
a una votacion sobre la decision.

5. Si el Consejo, sobre la base del informe de la Comision a
que se refiere el apartado 1, considera que el Estado miembro
ha tomado las medidas correctoras recomendadas de conformi-
dad con el articulo 8, apartado 2, el procedimiento de desequi-
librio excesivo se considerard en curso y se dejard en suspenso.

No obstante, el seguimiento continuard de conformidad con el
calendario fijado en la recomendacién a que se refiere el
articulo 8, apartado 2. El Consejo hard publicas las razones
por las que haya decidido la suspensién del procedimiento y
el reconocimiento de las medidas correctoras adoptadas por el
Estado miembro de que se trate.

Articulo 11
Cierre del procedimiento de desequilibrio excesivo

El Consejo, por recomendacién de la Comisién, derogard las
recomendaciones formuladas de conformidad con los articulos
7, 8 0 10 tan pronto como considere que el Estado miembro de
que se trate ya no presenta los desequilibrios excesivos indica-
dos en la recomendacién a que se refiere el articulo 7, apartado
2. El Consejo hard una declaracién publica en este sentido.

Articulo 12
Votacién en el Consejo

Para las medidas a que se refieren los articulos 7 a 11, el
Consejo se pronunciard sin tomar en consideraciéon el voto
del miembro del Consejo que represente al Estado miembro
de que se trate.

CAPITULO IV
DISPOSICIONES FINALES
Articulo 13
Misiones de supervision

1. La Comisién velard por que exista un didlogo permanente
con las autoridades de los Estados miembros de conformidad
con los objetivos del presente Reglamento. A tal fin, la Comi-
sién llevard a cabo misiones destinadas a evaluar la situacién
econémica del Estado miembro afectado y a determinar los
riesgos o dificultades potenciales que existan para atenerse a
los objetivos del presente Reglamento.

2. La Comisién podrd proceder a misiones de supervision
reforzada de los Estados miembros que sean objeto de una
recomendacion sobre la existencia de una posicion de desequili-
brio excesivo, de conformidad con el articulo 7, apartado 2, con
miras a un seguimiento in situ.

3. Si el Estado miembro afectado es un Estado miembro cuya
moneda sea el euro o uno participante en el MTC II, la Comi-
sién, si procede, invitard a representantes del Banco Central
Europeo a participar en las misiones de supervision.

4. Lla Comision informard al Consejo de los resultados de las
misiones a que se refiere el apartado 2 y podrd, si procede,
decidir hacer publicas sus conclusiones.

5. Al organizar las misiones a que se refiere el apartado 2, la
Comisién remitird sus conclusiones provisionales al Estado
miembro interesado para que este pueda formular observacio-
nes.
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Articulo 14
Didlogo econémico

1. A fin de reforzar el didlogo entre las instituciones de la
Unién, en particular el Parlamento Europeo, el Consejo y la
Comisién, y para garantizar mayor transparencia y responsabi-
lidad, la comisién competente del Parlamento Europeo podrd
invitar al presidente del Consejo, a la Comisién o, cuando pro-
ceda, al presidente del Consejo Europeo o al presidente del
Eurogrupo, a comparecer ante dicha comision para debatir:

a) la informaci6n facilitada por el Consejo sobre las orientacio-
nes generales de politica econdémica de conformidad con el
articulo 121, apartado 2, del TFUE;

=

las orientaciones generales destinadas a los Estados miem-
bros y formuladas por la Comisién al principio del ciclo
anual de supervision;

¢) las conclusiones del Consejo Europeo sobre las orientaciones
de politica econdmica en el contexto del Semestre europeo;

d) los resultados de la supervision multilateral efectuada en
virtud del presente Reglamento;

e) las conclusiones del Consejo Europeo sobre las orientaciones
en materia de supervision multilateral y sobre los resultados
de dicha supervision;

f) una revision del proceso de supervision multilateral al final
del Semestre europeo;

g) las recomendaciones adoptadas de conformidad con el
articulo 7, apartado 2, el articulo 8, apartado 2, y el
articulo 10, apartado 4, del presente Reglamento.

2. La comisién competente del Parlamento Europeo podrd
brindar al Estado miembro destinatario de una recomendaci6n
o decision del Consejo de conformidad con el articulo 7,

apartado 2, el articulo 8, apartado 2, o el articulo 10, apartado
4, la oportunidad de participar en un intercambio de puntos de
vista.

3. El Consejo y la Comisién informardn periédicamente al
Parlamento Europeo sobre los resultados de la aplicacion del
presente Reglamento.

Articulo 15

Informe anual

La Comision informard anualmente sobre la aplicacion del pre-
sente Reglamento, incluida la actualizacién del cuadro de indi-
cadores establecido en el articulo 4, y presentard al Parlamento
Europeo y al Consejo sus conclusiones en el contexto del Se-
mestre europeo.

Articulo 16
Revision

1. A mds tardar el 14 de diciembre de 2014, y posterior-
mente cada cinco afios, la Comision revisard la aplicacion del
presente Reglamento e informard al respecto.

Los informes evaluardn, entre otros elementos:
a) la eficacia del presente Reglamento, y

b) los avances realizados para garantizar una coordinacién mds
estrecha de las politicas econdémicas y una convergencia sos-
tenida de los resultados econémicos de los Estados miem-
bros de conformidad con el TFUE.

Si procede, dichos informes irdn acompafiados de una pro-
puesta de modificacion del presente Reglamento.

2. La Comision transmitird los informes a que se refiere el
apartado 1 al Parlamento Europeo y al Consejo.
Articulo 17
Entrada en vigor

El presente Reglamento entrard en vigor a los veinte dias de su
publicacién en el Diario Oficial de la Unién Europea.

El presente Reglamento serd obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en

cada Estado miembro.

Hecho en Estrasburgo, el 16 de noviembre de 2011.

Por el Parlamento Europeo
El Presidente
J. BUZEK

Por el Consejo
El Presidente
W. SZCZUKA



