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REGULAMENTO (UE) N.° 1176/2011 DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 16 de Novembro de 2011

sobre prevencio e correc¢io dos desequilibrios macroeconémicos

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia, nomeadamente o seu artigo 121.°, n.° 6,

Tendo em conta a proposta da Comissio Europeia,

Apbs transmissdo do projecto de acto legislativo aos parlamen-
tos nacionais,

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu (1),

Tendo em conta o parecer do Comité Econdémico e Social
Europeu (%),

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordindrio (3),

Considerando o seguinte:

1)

A coordenagdo das politicas econdmicas dos Estados-
-Membros no 4mbito da Unido deverd ser desenvolvida
no contexto das orientacdes gerais das politicas econd-
micas e das orienta¢des para o emprego, nos termos do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia
(TFUE), e implicar a observancia dos principios orienta-
dores em matéria de estabilidade dos precos, solidez e
sustentabilidade das finangas publicas e das condicdes
monetdrias, e sustentabilidade da balanca de pagamentos.

E necessario extrair as licoes da primeira década de fun-
cionamento da Unido Econémica e Monetdria e, em par-
ticular, melhorar a governagdo econdmica na Unido, com
base numa maior apropria¢do nacional.

A realizagdo e manuten¢do de um mercado interno di-
namico deverdo ser consideradas condi¢do do bom fun-
cionamento da Unido Econdémica e Monetdria.

O quadro de governagdo econdémica refor¢ada deverd
assentar em vérias politicas interligadas e coerentes de
crescimento sustentdvel e emprego, em particular uma
estratégia da Unido para o crescimento e o emprego,
com especial incidéncia no desenvolvimento e reforgo

() JO C 150 de 20.5.2011, p. 1.
(3 JO C 218 de 23.7.2011, p. 53.
() Posicdo do Parlamento Europeu de 28 de Setembro de 2011 (ainda

ndo publicada no Jornal Oficial) e decisdo do Conselho de 8 de
Novembro de 2011.

do mercado interno e no fomento das ligagdes comer-
ciais internacionais e da competitividade, um Semestre
Europeu para o reforco da coordenacdo das politicas
econdmicas e orgamentais (Semestre Europeu), um en-
quadramento eficaz de prevencio e correcdo de défices
or¢amentais excessivos - o Pacto de Estabilidade e Cres-
cimento (PEC) -, um quadro robusto de prevencio e
correc¢do dos desequilibrios macroeconémicos, requisitos
minimos para os quadros or¢amentais nacionais e uma
regulacdo e supervisdo reforcadas do mercado financeiro,
incluindo a supervisio macroprudencial pelo Comité
Europeu do Risco Sistémico (ESRB).

O reforco da governagio econémica deverd incluir uma
participacdo mais activa e tempestiva do Parlamento Eu-
ropeu e dos parlamentos nacionais. Embora reconhe-
cendo que os interlocutores do Parlamento Europeu no
ambito do didlogo sdo as outras institui¢des competentes
da Unido e os seus representantes, a comissdo compe-
tente do Parlamento Europeu poderd proporcionar aos
Estados-Membros destinatdrios de recomendagdes ou de
decisdes do Conselho adoptadas nos termos dos artigos
7.2, n°2, 82 n°2 ou 10.°, n° 4, do presente regula-
mento a oportunidade de participar numa troca de pon-
tos de vista. A participacio dos Estados-Membros nessa
troca de pontos de vista é facultativa.

A Comissdo deverd ter um papel mais activo no processo
de supervisdo refor¢ada das avaliagdes especificas a cada
Estado-Membro, no seu acompanhamento, nas missdes
in loco, nas recomendagdes e nas adverténcias.

Em especial, importa alargar a supervisio das politicas
econdmicas dos Estados-Membros para além da supervi-
sdo or¢amental, com base num quadro mais formal e
pormenorizado, a fim de evitar desequilibrios macroeco-
némicos excessivos e auxiliar os Estados-Membros afec-
tados a estabelecerem medidas correctivas antes de as
divergéncias se enraizarem e de a evolugdo econdmica
e financeira seguir de forma continuada uma direcgio
excessivamente desfavordvel. Este alargamento da super-
visdo das politicas econémicas deverd ser acompanhado
do refor¢o da supervisdo or¢amental.

A fim de facilitar a correc¢do destes desequilibrios ma-
croecondmicos excessivos, é necessdrio adoptar legislacio
prevendo procedimentos detalhados para o efeito

E conveniente completar o procedimento de supervisio
multilateral a que se refere o artigo 121.°, n.° 3 ¢ 4 do
TFUE com regras especificas para a deteccdo de desequi-
librios macroeconémicos, bem como para a prevencio e
correc¢do de desequilibrios macroeconémicos excessivos
na Unido. E essencial que esse procedimento seja com-
pativel com o ciclo anual de supervisio multilateral.
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(10)

(12)

(14)

Esse procedimento deverd prever um mecanismo de
alerta para a deteccdo precoce de desequilibrios macroe-
conémicos emergentes. Deverd basear-se na utilizacdo de
um painel de avaliagio indicativo e transparente que
inclua limiares indicativos, conjugado com uma aprecia-
¢do econdmica. Esta apreciagdo deverd ter em conta,
nomeadamente, a convergéncia nominal e real dentro e
fora da drea do euro.

Para funcionar eficientemente como elemento do meca-
nismo de alerta, o painel de avaliagio deverd ser com-
posto por um conjunto limitado de indicadores econd-
micos, financeiros e estruturais relevantes para a deteccido
de desequilibrios macroeconémicos, com os correspon-
dentes limiares indicativos. Os indicadores e os limiares
deverdo ser ajustados, se necessdrio, de forma a adapta-
rem-se ao caracter evolutivo dos desequilibrios macroe-
condmicos, devido, entre outras razdes, a evolucdo dos
riscos que pesam sobre a estabilidade macroeconémica, e
a terem em conta a melhoria da disponibilidade de esta-
tisticas relevantes. Os indicadores ndo deverdo ser consi-
derados como objectivos de politica econémica, mas sim
como instrumentos para ter em conta o carcter evolu-
tivo dos desequilibrios macroeconémicos na Unido.

A Comissdo deverd cooperar estreitamente com o Parla-
mento Europeu e o Conselho na elaboragdo do painel de
avaliagdo e do conjunto de indicadores macroecondmicos
e macrofinanceiros relativos aos Estados-Membros. A Co-
missdo deverd apresentar, para apreciagio pelas comis-
sdes competentes do Parlamento Europeu e do Conselho,
sugestdes sobre planos para estabelecer e adaptar os in-
dicadores e os limiares. A Comissdo deverd informar o
Parlamento Europeu e o Conselho de quaisquer altera-
¢des dos indicadores e limiares e explicar os motivos que
a levam a sugerir tais alteracdes.

Ao elaborar o painel de avaliagdo, deverd ser prestada a
devida atencdo a situagdes econdmicas heterogéneas, no-
meadamente os efeitos de recuperagio.

A superagdo de um ou mais limiares indicativos nido
implica necessariamente que estejam a aparecer desequi-
librios macroeconémicos, dado que o processo de elabo-
racdo das politicas econdmicas deverd ter em conta as
interligacdes entre as diversas varidveis macroecondmicas.
Nio deverdo retirar-se conclusdes de uma leitura auto-
matica do painel de avaliagdo: a apreciagio econdmica
deverd garantir que todos os elementos informativos,
quer integrem o painel de avaliagdo, quer ndo, sdo devi-
damente contextualizados e considerados numa analise
exaustiva.

(15)

(16)

17)

Com base no procedimento de supervisdo multilateral e
no mecanismo de alerta, ou caso haja uma importante
evolugdo econémica inesperada que requeira uma andlise
urgente para efeitos do presente regulamento, a Comis-
sdo deverd identificar os Estados-Membros que serdo su-
jeitos a uma apreciagio aprofundada. Esta apreciacdo
aprofundada deverd ser realizada sem pressupor a exis-
téncia de um desequilibrio e incluir uma andlise exaustiva
das causas dos desequilibrios no Estado-Membro em
causa, tendo na devida conta as condicdes e circunstan-
cias econdmicas e um conjunto alargado de instrumentos
analiticos, indicadores e informagdes qualitativas proprias
do Estado-Membro em causa. Quando a Comissdo estiver
a proceder a referida apreciacio aprofundada, o Estado-
-Membro deverd colaborar para assegurar que as informa-
¢des de que a Comissdo dispde sejam tdo completas e
correctas quanto possivel. Além disso, a Comissao deverd
tomar devidamente em consideracdo quaisquer outras
informacdes que, na opinido do Estado-Membro em
causa, sejam relevantes e que este tenha comunicado ao
Conselho e a Comissdo.

A apreciagdo aprofundada deverd ser discutida no dmbito
do Conselho e do Eurogrupo no que respeita aos Esta-
dos-Membros cuja moeda seja o euro. Deverd ter em
conta, se for o caso, as recomendagdes ou os convites
dirigidos pelo Conselho aos Estados-Membros sob apre-
ciagdo nos termos dos artigos 121.°, 126.° ¢ 148.° do
TFUE e dos artigos 6.°, 7.°, 8.° e 10.%, do presente re-
gulamento, bem como as politicas previstas pelo Estado-
-Membro em causa no seu programa nacional de reformas
e as melhores préticas internacionais no que respeita a
indicadores e metodologias. Se decidir proceder a uma
apreciagdo aprofundada em caso de importante evolugdo
econdmica inesperada que requeira uma andlise urgente,
a Comissdo deverd informar o Estado-Membro em causa.

Na avaliagdo dos desequilibrios macroecondmicos devera
ser tida em conta a sua gravidade e as potenciais reper-
cussdes econdmicas e financeiras negativas que agravem
a vulnerabilidade da economia da Unido e ameacem o
bom funcionamento da Unido Econémica e Monetdria.
Sdo necessarias medidas para corrigir os desequilibrios
macroecondémicos e as divergéncias de competitividade
em todos os Estados-Membros, especialmente na drea
do euro. No entanto, a natureza, importancia e urgéncia
dos desafios que se colocam em termos de politicas po-
dem ser bastante diferentes em fun¢do dos Estados-Mem-
bros em causa. Atendendo as vulnerabilidades e a dimen-
sdo do ajustamento exigido, a necessidade de agir ¢ par-
ticularmente premente nos Estados-Membros que persis-
tentemente apresentam grandes défices da balanca de
transacgdes correntes e perdas de competitividade. Além
disso, nos Estados-Membros com grandes excedentes de
balanca de transacgdes correntes as politicas deverdo ter
por objectivo definir e executar medidas que contribuam
para reforcar a procura interna e o potencial de cresci-
mento.
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(18) Deverdo também ser considerados a capacidade de ajus- (22)  Se forem identificados desequilibrios macroeconémicos
tamento econémico e o historial do Estado-Membro em graves, entre os quais se incluem desequilibrios que pos-
causa no que respeita ao cumprimento de recomendacdes sam colocar em risco o bom funcionamento da Unido
adoptadas nos termos do presente regulamento e de ou- Econdémica e Monetdria, deverd ser iniciado um procedi-
tras recomendacdes adoptadas nos termos do mento por desequilibrio excessivo, o qual pode passar
artigo 121.° do TFUE no a4mbito da supervisio multila- por recomendagdes ao Estado-Membro, pelo refor¢o da
teral, nomeadamente as grandes orientagdes sobre as po- supervisdo e dos requisitos de fiscalizagio e, no que se
liticas econdmicas dos Estados-Membros e da Unido. refere aos Estados-Membros cuja moeda é o euro, pela
possibilidade de aplicacio de medidas de execucdo nos
termos do Regulamento (UE) n.° 1174/2011 do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 16 de Novembro de
(19)  Um procedimento de supervisdo e correccdo de desequi- 2011, relativo as medidas de execucio destinadas a cor-
librios macroecondmicos adversos com elementos pre- rigir os desequilibrios macroeconémicos excessivos na
ventivos e correctivos requer instrumentos de supervisio drea do euro (), em caso de persisténcia em ndo adoptar
reforcados, baseados nos instrumentos usados no proce- medidas correctivas.
dimento de supervisio multilateral. Este procedimento
poderd incluir missdes reforcadas de supervisdo a efectuar
pela Comissdo nos Estados-Membros, em cooperagdo ) ]
com o Banco Central Europeu (BCE), para os Estados- (23)  Qualquer E'stad.o-Mernb?o ob)ectq de um procedimento
-Membros da drea do euro e das partes no Acordo de por desequilibrio excessivo deverad elaborar um plano de
16 de Marco de 2006 entre o Banco Central Europeu e me(,h_das correctivas definindo pormengnzadam\ente as
os bancos centrais nacionais dos Estados-Membros nido poht1cas~ que concebeu para dar cumprimento as reco-
participantes na drea do euro que estabelece os procedi- m}efldagoes 40 C~onselh0. O.plano deye incluir um calen-
mentos operacionais relativos ao mecanismo de taxas de ddrio de aplicagdo das~ medidas previstas e ser aprovat}o
cambio na terceira fase da Unido Econémica e Monetd- por uma recom.epda(;ao do Conselho. A recomendacao
ria () (MTC2), e a apresentagdo adicional de relatorios deve ser transmitida ao Parlamento Europeu.
por parte dos Estados-Membros em caso de graves dese-
quilibrios, incluindo desequilibrios que comprometam o
bom funcionamento da Unido Econdmica e Monetdria. ) . .
. . : . (24) Deverd ser conferida ao Conselho competéncia para
Os parceiros sociais e outras partes interessadas a nivel Lo . ;
. N ' - . adoptar decisdes individuais que constatem o incumpri-
nacional deverdo, se for caso disso, participar no didlogo. ~ o
mento das recomendacdes por ele aprovadas no ambito
do plano de medidas correctivas. Fazendo parte da coor-
denacdo das politicas econdmicas dos Estados-Membros
. . A .. efectuada no Conselho nos termos do artigo 121.°, n.° 1,
(200 Se forem identificados desequilibrios macroeconémicos, d . ca i ey
N L N o TFUE, tais decisdes individuais inscrevem-se plena-
deverdo ser dirigidas recomendacdes ao Estado-Membro . N
. - S~ Py mente no seguimento das recomendagdes adoptadas
em causa com orienta¢des para a defini¢do de politicas . . o o
RO . pelo Conselho ao abrigo do artigo 121.°, n°4, do
adequadas com a participacdo, se for caso disso, das . N
L . TFUE no contexto do plano de medidas de correccio.
comissdes competentes A resposta politica do Estado-
-Membro em causa deverd ser atempada e utilizar todos
os instrumentos politicos disponiveis sob controlo das
autondadeg publicas. Se for caso disso, as partes interes- (25) Na aplicagdo do presente regulamento, o Conselho e a
sadasNa nlvgl nacional, mclu.mdo 0§ parceiros sociais, Comissdo deverdo respeitar inteiramente o papel dos par-
deverdo ser 1gualmente. assgqadag a este processo, nos lamentos nacionais e dos parceiros sociais, bem como as
termos do TFUE, da legislagdo nac1(3r}a1 e das thPOS“}()eS diferencas entre sistemas nacionais, como os sistemas de
politicas acordadas. A resposta politica deverd ser adap- formacio dos saldrios
tada ao contexto e as circunstincias especificas do refe-
rido Estado-Membro e abranger as principais dreas de
politica econdmica, incluindo potencialmente as politicas
orcamental e salarial, os mercados de trabalho, os mer- (26)  Se o Conselho considerar que um Estado-Membro ja nio
cados de produtos e servicos e a regulamentagio do estd a ser afectado por um desequilibrio macroeconémico
sector financeiro. Deverdo ser tidos em conta os com- excessivo, o procedimento por desequih’brio excessivo
promissos assumidos no ambito do MTC2. deverd ser encerrado apds o Conselho, sob recomendagio
da Comissdo, revogar as recomendagdes correspondentes.
A revogagdo deverd basear-se numa andlise global da
Comissio que demonstre que as medidas tomadas pelo
(21)  Os alertas e as recomendagdes do ESRB aos Estados- Estado-Membro estdo em consonadncia com as recomen-

-Membros ou a Unido contemplam riscos de natureza
macrofinanceira, os quais deverio também justificar
uma acgdo de seguimento apropriada por parte Comissio
no contexto da supervisio de desequilibrios macroeconé-
micos, se necessdrio. A independéncia e o regime de
confidencialidade do ESRB deverdo ser estritamente res-
peitados.

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

dagdes aplicdveis do Conselho e que deixaram de existir
as causas subjacentes e os riscos associados identificados
na recomendagdo de abertura do procedimento por de-
sequilibrio excessivo, nomeadamente tendo em conta a
evolugdo macroecondmica, as perspectivas e os efeitos
induzidos. O encerramento do procedimento por dese-
quilibrio excessivo deverd ser tornado publico.

(®) Ver p. 8 do presente Jornal Oficial.
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(27)  Atendendo a que o objectivo do presente regulamento, a
saber, o estabelecimento de um enquadramento eficaz de
detecgdo de desequilibrios macroeconémicos e de preven-
¢do e correccdo de desequilibrios macroeconémicos ex-
cessivos, ndo pode ser suficientemente alcangado pelos
Estados-Membros, devido as profundas interligacdes co-
merciais e financeiras entre os Estados-Membros e as
repercussoes das politicas econémicas nacionais na Unido
e na drea do euro como um todo, e pode, pois, ser
melhor concretizado a nivel da Unido, a Unido pode
adoptar medidas em conformidade com o principio da
subsidiariedade, consagrado no artigo 5.° do Tratado da
Unido Europeia. De acordo com o principio da propor-
cionalidade, consagrado no mesmo artigo, o presente
regulamento ndo excede o necessdrio para alcangar
aquele objectivo,

ADOPTARAM O PRESENTE REGULAMENTO:

CAPITULO 1
OBJECTO E DEFINICOES
Artigo 1.°
Objecto

1. O presente regulamento estabelece regras especificas para
a detecgdo de desequilibrios macroeconémicos, bem como para
a prevengdo e correcgdo de desequilibrios macroeconémicos
excessivos na Unido.

2. O presente regulamento ¢é aplicdvel no contexto do Se-
mestre Europeu previsto no Regulamento (UE) n.° 1175/2011
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de Novembro de
2011, que altera o Regulamento (CE) n.° 1466/97, relativo ao
reforco da supervisdo das situacdes orcamentais e da supervisio
e coordenacdo das politicas econémicas (1).

3. A aplicagdo do presente regulamento deve respeitar ple-
namente o disposto no artigo 152.° do TFUE e as recomenda-
¢Oes emitidas com base no seu articulado tém que respeitar as
praticas e institui¢des nacionais no que diz respeito a formacio
de saldrios. Terd igualmente em conta o artigo 28.° da Carta dos
Direitos Fundamentais da Unido Europeia, pelo que ndo pode
afectar o direito a negociagio, celebragdo e aplicagdo de acordos
colectivos, assim como a realizacdo de ac¢des colectivas, de
acordo com a legislagdo e as préticas nacionais.

Artigo 2.°
Definicdes

Para efeitos do presente regulamento entende-se por:

1) «Desequilibrios» qualquer tendéncia que provoque uma evo-
lugdo macroecondémica que afecte de forma adversa ou tenha
potencial para afectar de forma adversa o bom funciona-
mento da economia de um Estado-Membro, da Unido Eco-
némica e Monetdria ou da Unido no seu todo;

(") Ver p. 12 do presente Jornal Oficial.

2) «Desequilibrios excessivos» desequilibrios graves, entre os
quais se incluem desequilibrios que coloquem ou possam
colocar em risco o bom funcionamento da Unido Econd-
mica e Monetdria.

CAPITULO 11
DETECCAO DE DESEQUILIBRIOS
Artigo 3.°
Mecanismo de alerta

1. E estabelecido um mecanismo de alerta para facilitar a
identificacdo precoce e a vigilancia de desequilibrios. A Comis-
sdo redige um relatério anual que contém uma avaliagdo eco-
némica e financeira qualitativa baseada num painel de avaliagio
com um conjunto de indicadores cujos valores sio comparados
com os limiares indicativos com eles relacionados, nos termos
do artigo 4.°. O relatério anual, incluindo os valores dos indi-
cadores do painel de avaliagdo, é tornado publico.

2. O relatério anual da Comissdo deve conter uma avaliacio
econémica e financeira que contextualize as variagdes dos in-
dicadores, baseando-se, se necessirio, em outros indicadores
econdmicos e financeiros relevantes quando avaliar a evolugio
dos desequilibrios. Ndo devem retirar-se conclusdes de uma
leitura automdtica do painel de avaliacdo. A avaliacdo deve ter
em conta a evolugdo dos desequilibrios na Unido e na drea do
euro. O relatério deve igualmente indicar se a superacdo de
limiares num ou mais Estados-Membros significa o possivel
aparecimento de desequilibrios. A avaliagio de Estados-Mem-
bros que apresentem grandes défices da balanga de transaccdes
correntes pode diferir da de Estados-Membros cujas balancas de
transacgdes correntes apresentem grandes excedentes.

3. O relatério anual deve identificar os Estados-Membros que
a Comissdo considere poderem estar a ser afectados ou estarem
em risco de poderem vir a ser afectados por desequilibrios.

4. A Comissdo transmite o relatério anual em tempo dtil ao
Parlamento Europeu, ao Conselho e ao Comité Econdmico e
Social Europeu.

5. No ambito da supervisio multilateral prevista no
artigo 121.°, n.° 3, do TFUE, o Conselho analisa e procede a
uma avaliagio global do relatério anual da Comissdo. O Euro-
grupo analisa o relatério no que se refira aos Estados-Membros
cuja moeda seja o euro.

Artigo 4.°
Painel de avaliacio

1. O painel de avaliagio que compreende o conjunto dos
indicadores ¢ utilizado como instrumento para facilitar a iden-
tificacdo precoce e a vigilancia de desequilibrios.
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2. O painel de avaliacio é composto por um pequeno nu-
mero de indicadores macroeconémicos e macrofinanceiros re-
levantes, praticos, simples, mensurdveis e disponiveis relativos
aos Estados-Membros. O painel de avaliagio destina-se a per-
mitir a identificagdo precoce, tanto de desequilibrios macroeco-
némicos a curto prazo, como de desequilibrios resultantes de
tendéncias estruturais e de longo prazo.

3. O painel de avaliagdo compreende, entre outros, indicado-
res Uteis para a identificagdo precoce de:

a) Desequilibrios internos, nomeadamente os que possam resul-
tar do endividamento pudblico ou privado, da evolu¢io do
mercado financeiro e do mercado de valores mobilidrios,
incluindo a habitacdo, da evolucdo das disponibilidades de
crédito no sector privado e da evolucio do desemprego;

b) Desequilibrios externos, incluindo os que possam resultar da
evolucdo da balanca de transaccdes correntes e das posicdes
liquidas de investimento dos Estados-Membros, das taxas de
cambio reais efectivas, das quotas de mercado no sector das
exportacdes, de alteracdes de precos e custos e da competi-
tividade ndo ligada aos pregos, tendo em conta as diferentes
componentes da produtividade,

4. Ao efectuar a sua leitura econdmica do painel de avaliagdo
no ambito do mecanismo de alerta, a Comissio deve dar par-
ticular atencdo a evolucdo da economia real, nomeadamente o
crescimento econdémico e o desempenho do emprego e do
desemprego, a convergéncia nominal e real no interior e no
exterior da drea do euro, a evolugdo da produtividade e dos
seus motores relevantes, como a investigacdo e desenvolvimento
e o investimento externo e interno, e a evolugﬁo a nivel secto-
rial, inclusive no sector da energia, que afecta o desempenho do
PIB e da balanca de transaccdes correntes.

O painel compreende também limiares indicativos para estes
indicadores, que funcionardo como niveis de alerta. A escolha
dos indicadores e dos limiares deve ser conducente a promocdo
da competitividade na Unido.

O painel de indicadores deve dispor de limiares de alerta supe-
riores e inferiores a menos que tal seja inadequado, e deve ser
diferenciado consoante se trate ou ndo de Estados-Membros da
drea do euro, se tal se justificar pelas especificidades da unido
monetdria e por circunstancias econémicas relevantes. Ao ela-
borar o painel de avaliacdo, deverd ser prestada a devida atengdo
a situacdes econdmicas heterogéneas, nomeadamente os efeitos
de recuperacio.

5. O trabalho do ESRB deve ser tido na devida conta na
defini¢do de indicadores relevantes para a estabilidade do mer-
cado financeiro. A Comissio deve convidar o ESRB a pronun-
ciar-se sobre o projecto dos indicadores relevantes para a esta-
bilidade do mercado financeiro.

6. A Comissdo divulga publicamente a lista de indicadores e
os limiares a incluir no painel de avaliagdo.

7. A Comissdo avalia periodicamente a adequagdo do painel
de avaliacdo, nomeadamente a composi¢io dos indicadores, os
limiares estabelecidos e a metodologia utilizada, ajustando-os ou
alterando-os caso tal seja necessdrio. A Comissdo divulga pu-
blicamente as alteragdes na metodologia e composi¢do do pai-
nel de avaliacdo e nos limiares associados.

8. Os valores dos indicadores do painel de avaliagio serdo
actualizados pela Comissio pelo menos uma vez por ano.

Attigo 5.9
Apreciacio aprofundada

1.  Tendo na devida conta os debates havidos no Conselho e
no Eurogrupo nos termos do artigo 3.°, n.° 5, ou caso haja uma
importante evolugdo econdémica inesperada que requeira uma
andlise urgente para efeitos do presente regulamento, a Comis-
sdo procede a uma apreciagio aprofundada de cada Estado-
-Membro que considere poder estar a ser afectado ou estar em
risco de poder vir a ser afectado por desequilibrios.

A apreciagdo aprofundada deve basear-se numa anélise porme-
norizada da situagdo especifica de cada Estado-Membro, tendo
em conta as diferentes posi¢des de partida dos Estados-Mem-
bros; a apreciacdo deve incidir sobre um conjunto amplo de
varidveis econdmicas e incluir a utilizacio de instrumentos ana-
liticos e informacdo qualitativa especificamente relacionados
com cada Estado-Membro. Deve igualmente ter em conta as
especificidades nacionais em matéria de relacdes laborais e de
didlogo social.

Além disso, a Comissdo deve tomar devidamente em conside-
racdo quaisquer outras informacdes que, na opinido do Estado-
-Membro em causa, sejam pertinentes e que este lhe tenha co-
municado.

A Comissdo realiza a sua apreciacdo aprofundada juntamente
com as missdes de supervisdo feitas nos termos do artigo 13.°
ao Estado-Membro em causa.

2. A apreciacio aprofundada da Comissdo deve apurar se o
Estado-Membro em causa estd a ser afectado por desequilibrios
e se esses desequilibrios sdo excessivos. Examina a origem dos
desequilibrios detectados em comparagio com a situagdo eco-
némica predominante, incluindo as interligagdes comerciais e
financeiras profundas entre Estados-Membros e os efeitos indu-
zidos das politicas econémicas nacionais entre si. A aprecia¢io
aprofundada deve analisar a evolucdo relevante ligada a estraté-
gia da Unido para o crescimento e o emprego, bem como a
relevancia da evolugdo econdémica na Unido e na drea do euro
no seu conjunto. Deve ter em conta, nomeadamente:

a) Se for o caso, as recomendagdes ou convites dirigidos pelo
Conselho ao Estado-Membro sob apreciagdo nos termos dos
artigos 121.°, 126.° e 148.° do TFUE e dos artigos 6., 7.°,
8.2 ¢ 10.° do presente regulamento;
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b) As politicas previstas pelo Estado-Membro sob apreciagio,
reflectidas no seu programa nacional de reformas e, con-
forme o caso, no seu programa de estabilidade ou de con-
vergéncia;

¢) Quaisquer alertas ou recomendacdes do ESRB sobre riscos
sistémicos tratados ou que sejam relevantes para o Estado-
-Membro sob apreciagdo. O regime de confidencialidade do
ESRB deve ser respeitado.

3. A Comissdo informa o Parlamento Europeu e o Conselho
dos resultados da apreciacdo aprofundada, devendo divulgd-la
publicamente.

Artigo 6.°
Medidas preventivas

1. Se, com base na aprecia¢io aprofundada a que se refere o
artigo 5.°, a Comissdo considerar que um Estado-Membro estd a
ser afectado por desequilibrios, informa desse facto o Parla-
mento Europeu, o Conselho e o Eurogrupo. O Conselho, com
base numa recomenda¢io da Comissdo, pode dirigir as reco-
mendacdes necessirias ao Estado-Membro em causa, nos termos
do procedimento previsto no artigo 121.°, n.° 2, do TFUE.

2. O Conselho informa o Parlamento Europeu da recomen-
dagdo e divulga-a publicamente.

3. As recomendacdes do Conselho e da Comissio devem
respeitar plenamente o disposto no artigo 152.° do TFUE e
ter em conta o artigo 28.° da Carta dos Direitos Fundamentais
da Unido Europeia.

4. O Conselho reaprecia anualmente a sua recomendagio no
contexto do Semestre Europeu e pode, se for caso disso, adaptd-
-la, nos termos do n.° 1.

CAPITULO 1II
PROCEDIMENTO POR DESEQUILfBRIO EXCESSIVO
Artigo 7.°
Abertura do procedimento por desequilibrio excessivo

1. Se, com base na aprecia¢io aprofundada a que se refere o
artigo 5.°, a Comissdo considerar que o Estado-Membro em
causa estd a ser afectado por desequilibrios excessivos, informa
desse facto o Parlamento Europeu, o Conselho e o Eurogrupo.

A Comissdo informa igualmente as Autoridades Europeias de
Supervisdo competentes ¢ o ESRB. Este é convidado a tomar as
medidas que considere necessdrias.

2. O Conselho pode, com base numa recomendacio da Co-
missdo, adoptar uma recomendagio nos termos do artigo 121.°,
n.° 4 do TFUE declarando a existéncia de um desequilibrio ex-
cessivo e recomendando ao Estado-Membro em causa que tome
medidas correctivas.

Da recomendagdo do Conselho devem constar a natureza e as
implicacdes dos desequilibrios e a descri¢do de um conjunto de
recomendacdes politicas que deverdo ser seguidas, bem como o
prazo no qual o Estado-Membro em causa deve apresentar um
plano de medidas correctivas. O Conselho pode, nos termos do
artigo 121.°, n.° 4, do TFUE, divulgar publicamente a sua reco-
mendacgio.

Artigo 8.°
Plano de medidas correctivas

1. Os Estados-Membros relativamente aos quais seja aberto
um procedimento por desequilibrios excessivos tém de apresen-
tar um plano de medidas correctivas ao Conselho e a Comissdo
no prazo fixado na recomendagio referida no artigo 7.°, n.° 2, e
com base nesta tltima. O plano de medidas correctivas deve
estabelecer um conjunto de medidas politicas especificas que o
Estado-Membro em causa aplicou ou tenciona aplicar, e incluir
um calenddrio de aplicacio das medidas em causa. O plano de
medidas correctivas deve ter em conta o impacto econdémico e
social das medidas politicas e ser consentdneo com as orienta-
¢des gerais das politicas econdmicas e as orientagdes para o
emprego.

2. O Conselho, com base num relatério da Comissdo, avalia
o plano de medidas correctivas no prazo de dois meses a contar
da respectiva apresentacdo. Se, com base numa recomendacio
da Comissdo, o Conselho considerar o plano de medidas cor-
rectivas suficiente, subscreve-o através de uma recomendagio na
qual deve enunciar as medidas especificas necessarias e os pra-
zos para as tomar, e estabelece um calenddrio para a supervisdo,
prestando a devida atengdo aos canais de transmissio e reco-
nhecendo que pode decorrer um grande lapso de tempo entre a
adop¢do das medidas correctivas e a resolucdo efectiva dos
desequilibrios.

3. Se, com base numa recomendac¢io da Comissdo, o Conse-
lho considerar insuficientes as medidas ou o calenddrio previs-
tos no plano de medidas correctivas, dirige ao Estado-Membro
uma recomendagdo para que este apresente, num prazo, por
norma, de dois meses, um novo plano de medidas correctivas.
O Conselho procede a avaliagio do novo plano de medidas
correctivas nos termos do procedimento previsto no presente
artigo.

4. O plano de medidas correctivas, o relatério da Comissdo e
a recomendagio do Conselho referidos nos n.% 2 e 3 sdo
divulgados publicamente.

Artigo 9.°
Fiscalizagdo das medidas correctivas

1. A Comissio fiscaliza a aplicagdo da recomendagio adop-
tada pelo Conselho nos termos do artigo 8.°, n.° 2. Para esse
efeito, o Estado-Membro deve apresentar periodicamente ao
Conselho e a Comissdo relatérios intercalares cuja frequéncia
deve ser fixada pelo Conselho na recomendacio a que se refere
o artigo 8.°, n.° 2.
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2. O Conselho divulga publicamente os relatorios intercalares
dos Estados-Membros.

3. A Comissdo pode realizar missdes de supervisdo reforcada
no Estado-Membro em causa para fiscalizar a execucdo do
plano de medidas correctivas, em articulacgio com o BCE, caso
as missdes digam respeito a Estados-Membros cuja moeda ¢ o
euro ou a Estados-Membros participantes no MTC2. Se for caso
disso, a Comissdo associa ao didlogo os parceiros sociais e
outras partes interessadas nacionais durante as referidas missdes.

4. Se as circunstancias econdmicas se alterarem significativa-
mente, o Conselho, com base numa recomendacio da Comis-
sdo, pode alterar as recomendacdes adoptadas nos termos do
artigo 8.°, n.° 2, nos termos do procedimento previsto nesse
mesmo artigo. Se necessirio, o Conselho convida o Estado-
-Membro em causa a apresentar um plano de medidas correcti-
vas revisto e avalia esse plano nos termos do procedimento
previsto no artigo 8.°.

Artigo 10.°
Avaliacio das medidas correctivas

1. Com base num relatério da Comissdo, o Conselho avalia
se 0 Estado-Membro em causa aplicou as medidas correctivas
recomendadas de acordo com a recomendagdo adoptada pelo
Conselho nos termos do artigo 8.°, n.° 2.

2. A Comissdo divulga publicamente o seu relatdrio.

3. O Conselho procede a sua avaliagio no prazo por si
fixado nas suas recomendacdes adoptadas nos termos do
artigo 8.%, n.° 2.

4. Se considerar que o Estado-Membro ndo aplicou as medi-
das correctivas recomendadas, o Conselho, com base numa
recomendacdo da Comissdo, adopta uma decisdo em que de-
clara o incumprimento, conjuntamente com uma recomendacdo
em que fixa novos prazos para aplicar as medidas correctivas.
Neste caso, o Conselho deve informar o Conselho Europeu e
tornar publicas as conclusdes das missdes de supervisdo a que
se refere o artigo 9.°, n.° 3.

A recomendacdo da Comissdo que declara o incumprimento
considera-se como adoptada pelo Conselho salvo se este decidir,
por maioria qualificada, rejeitd-la no prazo de dez dias a contar
da sua adopgio pela Comissio. O Estado-Membro em causa
pode requerer a convocagido dentro do mesmo prazo de uma
reunido do Conselho para se proceder a votagdo da decisdo.

5. Se o Conselho, com base no relatério da Comissdo a que
se refere 0 n.° 1, considerar que o Estado-Membro aplicou as
medidas correctivas recomendadas nos termos do artigo 8.°,
n.° 2, o procedimento por desequilibrio excessivo serd conside-
rado no bom caminho e suspenso. No entanto, a supervisio

deve prosseguir de acordo com o calenddrio fixado na recomen-
dacdo emitida nos termos do artigo 8.°, n.° 2. O Conselho torna
publicos os motivos que o levaram a suspender o processo,
reconhecendo as medidas politicas correctivas tomadas pelo
Estado-Membro em causa.

Artigo 11.9

Encerramento do procedimento por desequilibrio
excessivo

O Conselho revoga as recomendacdes adoptadas nos termos
dos artigos 7.°, 8.° ¢ 10.°, com base numa recomendagio da
Comissdo, logo que considere que o Estado-Membro em causa
jé ndo estd a ser afectado pelos desequilibrios excessivos des-
critos na recomendacdo a que se refere o artigo 7.°, n.°2. O
Conselho divulga publicamente este facto.

Artigo 12.°
Votagio no Conselho

Relativamente as medidas referidas nos artigos 7.° a 11.°, o
Conselho delibera sem ter em conta o voto do membro do
Conselho que represente o Estado-Membro em causa.

CAPITULO IV
DISPOSICOES FINAIS
Artigo 13.°
Missdes de supervisdo

1. A Comissdo assegura um didlogo permanente com as
autoridades dos Estados-Membros em conformidade com os
objectivos do presente regulamento. Para esse efeito, a Comissdo
realiza missdes com a finalidade de avaliar a situacio econdémica
em cada Estado-Membro e identificar quaisquer riscos ou difi-
culdades de cumprimento dos objectivos do presente regula-
mento.

2. A Comissio pode realizar missdes de supervisdo refor¢ada
a Estados-Membros que sejam objecto de uma recomendagio
relativa a existéncia de uma posicdo de desequilibrio excessivo
nos termos do artigo 7.°, n.° 2, para efeitos de monitorizagdo in
loco.

3. Se o Estado-Membro em causa tiver como moeda o euro
ou participar no MTC2, a Comissdo pode, se o considerar ade-
quado, convidar representantes do Banco Central Europeu a
participarem em missdes de supervisdo.

4. A Comissdo apresenta ao Conselho um relatério sobre os
resultados das missdes referidas no n.°2 e pode, se for caso
disso, tornar publicas as suas conclusdes.

5. Ao organizar as missdes referidas no n.°2, a Comissdo
transmite os respectivos resultados provisérios aos Estados-
-Membros em causa, para que estes apresentem as suas obser-
vagoes.
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Artigo 14.°
Didlogo econémico

1. A fim de reforcar o didlogo entre as institui¢des da Unido,
nomeadamente, o Parlamento Europeu, o Conselho e a Comis-
sdo, e de assegurar uma maior transparéncia e responsabiliza-
¢do, a comissdo competente do Parlamento Europeu pode con-
vidar o Presidente do Conselho, a Comissdo e, se for caso disso,
o Presidente do Conselho Europeu ou o Presidente do Euro-
grupo a comparecerem perante ela para debaterem:

a) Informacdes prestadas pelo Conselho sobre as orientacdes
gerais das politicas econdmicas, nos termos do
artigo 121.°, n.° 2, do TFUE;

b) Orienta¢des gerais para os Estados-Membros emitidas pela
Comissdo no inicio do ciclo anual de supervisdo;

¢) As conclusdes do Conselho Europeu sobre orientagdes para
as politicas econdmicas no contexto do Semestre Europeu;

d) Os resultados da supervisio multilateral realizada nos termos
do presente regulamento;

e) As conclusdes do Conselho Europeu sobre as orientagdes
para a supervisio multilateral e os resultados desta dltima;

f) A eventual revisdo do exercicio da supervisio multilateral no
final do Semestre Europeu;

2) As recomendacdes adoptadas nos termos dos artigos 7.°,
n°2, 8° n°2 e 10.% n°4, do presente regulamento;

2. A comissio competente do Parlamento Europeu pode
proporcionar aos Estados-Membros destinatdrios de recomenda-
¢des ou decisdes adoptadas pelo Conselho nos termos dos ar-
tigos 7., n.°2, 8° n°2 ou 10.° n°4 a oportunidade de
participar em trocas de pontos de vista.

3. O Conselho e a Comissdo devem informar regularmente o
Parlamento Europeu dos resultados da aplicacio do presente
regulamento.
Artigo 15.°
Relatério anual

A Comissdo publica anualmente um relatério sobre a aplicacdo
do presente regulamento, incluindo uma actualizagdo do painel
de avaliagio a que se refere o artigo 4.°, e apresenta os respec-
tivos resultados ao Parlamento Europeu e ao Conselho no con-
texto do Semestre Europeu.

Artigo 16.°
Avaliagdo

1. Até 14 de Dezembro de 2014 e, posteriormente, de cinco
em cinco anos, a Comissdo revé e publica um relatério sobre a
aplicagdo do presente regulamento.

Esse relatério deve avaliar, nomeadamente:
a) A eficdcia das regras previstas no presente regulamento;

b) Os progressos registados no sentido de assegurar uma coor-
denacdo mais estreita das politicas econdmicas e uma con-
vergéncia sustentada dos comportamentos das economias
dos Estados-Membros, nos termos do TFUE.

Este relatério serd acompanhado, se for caso disso, de uma
proposta de alteracdo do presente regulamento.

2. A Comissdo transmite os relatdrios a que se refere o n.° 1
ao Parlamento Europeu e ao Conselho.
Artigo 17.°
Entrada em vigor

O presente regulamento entra em vigor no vigésimo dia apds a
sua publicacdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

O presente regulamento é obrigatério em todos os seus elementos e directamente aplicdvel em

todos os Estados-Membros.

Feito em Estrasburgo, em 16 de Novembro de 2011.

Pelo Parlamento Europeu
O Presidente
J. BUZEK

Pelo Conselho
O Presidente
W. SZCZUKA



