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1. O que é o Macroeconomic Imbalance Procedure (MIP) ?

2. Quais sao os indicadores usados?

3. O Relatorio de Mecanismo de Alerta 2014 (Alert Mechanism Report — AMR)

4. Desafios para os sistemas estatisticos



1. O que é o MIP?

= O MIP - Procedimento relativo aos Desequilibrios Macroecondmicos, é um
mecanismo de vigilancia que visa:
= identificar potenciais riscos com antecedéncia
= prevenir a emergéncia de desequilibrios macroecondmicos prejudiciais
= corrigir os desequilibrios ja existentes
~» Regulamento (UE) n.2 1176/2011, 16 de novembro

= O ponto de partida anual para o MIP é o Relatério de Mecanismo de Alerta:
baseado num quadro sintese de 11 indicadores, é um filtro para identificar paises e
situacOes para as quais uma analise mais préxima (in-depth review) é necessaria.

= Para cada indicador sao definidos limiares de alerta para detetar potenciais
desequilibrios.

= O quadro de indicadores e os limiares ndao sao aplicados automaticamente, uma vez que
o quadro é complementado pela analise econdmica. A composi¢ao do quadro pode
evoluir ao longo do tempo.

= O resultados das in-depth reviews formam a base para os passos seguintes do MIP
onde é seguida uma abordagem gradual, refletindo a gravidade dos desequilibrios.




1. O que é o MIP?

= O MIP tem uma componente preventiva e uma componente corretiva

= A componente corretiva é operacionalizada através do Procedimento relativo aos
Desequilibrios Excessivos, o qual pode, no limite, levar a imposicao de sancdes aos
Estados Membros da area euro que repetidamente falhem no cumprimento das
suas obrigacoes.

= O Estado Membro em questao tera que submeter um plano de acao corretivo com
um plano claro e prazos de implementacao das acdes corretivas, assim como
relatérios de progresso regulares. Estd prevista uma implementacao rigorosa
destes principios, com duas fases = Regulamento (UE) n.2 1174/2011, 16 de novembro

= Imposicao de um depdsito com juros apds um incumprimento da ag¢ao corretiva
recomendada;

= Apos o segundo incumprimento, este depdsito com juros sera convertido numa multa
(até 0.1% do PIB)

= As sanc¢Oes poderdao também ser impostas no caso de dois incumprimentos na
submissao de um plano de ac¢des corretivo suficiente.




2. Quais sao os indicadores usados? (1)

Indicador Unidade de medida Limiar
Balanca corrente (% PIB) Média 3 anos -4% PIB ; +6% PIB



2. Quais sao os indicadores usados?

Indicador Unidade de medida Limiar
Balanca corrente (% PIB) Média 3 anos -4% PIB ; +6% PIB
Posicao de Inv.2 Internacional (% PIB) -35% PIB



2. Quais sao os indicadores usados?

Indicador
Balanca corrente (% PIB)
Posicao de Inv.2 Internacional (% PIB)

Tx cambio real efetiva (deflator IHPC
ou IPC)

Unidade de medida

Média 3 anos

Variagao 3 anos face
a 41 outros paises
industrializados

(1)
Limiar
-4% PIB ; +6% PIB
-35% PIB

+/-5% - euro area
+/-11% - n3o euro area



2. Quais sao os indicadores usados?

Indicador
Balanca corrente (% PIB)
Posicao de Inv.2 Internacional (% PIB)

Tx cambio real efetiva (deflator IHPC
ou IPC)

Quota exportacao

Unidade de medida

Média 3 anos

Variagao 3 anos face
a 41 outros paises
industrializados

Variacao 5 anos

(1)

Limiar
-4% PIB ; +6% PIB
-35% PIB

+/-5% - euro area
+/-11% - n3o euro area

-6%



2. Quais sao os indicadores usados?

Indicador
Balanca corrente (% PIB)
Posicao de Inv.2 Internacional (% PIB)

Tx cambio real efetiva (deflator IHPC
ou IPC)

Quota exportacao

Custo unitario do trabalho

Unidade de medida

Média 3 anos

Variagao 3 anos face
a 41 outros paises
industrializados

Variacao 5 anos

Variacdao 3 anos

(1)

Limiar
-4% PIB ; +6% PIB
-35% PIB

+/-5% - euro area
+/-11% - n3o euro area

-6%

+9% - euro area
+12% - ndo euro area



2. Quais sao os indicadores usados?

Indicador
Balanca corrente (% PIB)
Posicao de Inv.2 Internacional (% PIB)

Tx cambio real efetiva (deflator IHPC
ou IPC)

Quota exportacao

Custo unitario do trabalho

Precos habitacao

Unidade de medida

Média 3 anos

Variagao 3 anos face
a 41 outros paises
industrializados

Variacao 5 anos

Variacdao 3 anos

Variacao anual

(1)

Limiar
-4% PIB ; +6% PIB
-35% PIB

+/-5% - euro area
+/-11% - n3o euro area

-6%

+9% - euro area
+12% - ndo euro area

+6%

10



MIP — indicadores do procedimento de desequilibrios macroeconédmicos

2. Quais sao os indicadores usados?

Indicador
Balanca corrente (% PIB)
Posicao de Inv.2 Internacional (% PIB)

Tx cambio real efetiva (deflator IHPC
ou IPC)

Quota exportacao

Custo unitario do trabalho

Precos habitacao

Fluxo de crédito setor privado (% PIB)

Unidade de medida

Média 3 anos

Variagao 3 anos face
a 41 outros paises
industrializados

Variagao 5 anos

Variacdao 3 anos

Variacao anual

Limiar
-4% PIB ; +6% PIB
-35% PIB

+/-5% - euro area
+/-11% - n3o euro area

-6%

+9% - euro area
+12% - ndo euro area

+6%
+14%
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MIP — indicadores do procedimento de desequilibrios macroeconédmicos

2. Quais sao os indicadores usados?

Indicador
Balanca corrente (% PIB)
Posicao de Inv.2 Internacional (% PIB)

Tx cambio real efetiva (deflator IHPC
ou IPC)

Quota exportacao

Custo unitario do trabalho

Precos habitacao
Fluxo de crédito setor privado (% PIB)

Divida setor privado (% PIB)

Unidade de medida

Média 3 anos

Variagao 3 anos face
a 41 outros paises
industrializados

Variagao 5 anos

Variacdao 3 anos

Variacao anual

Limiar
-4% PIB ; +6% PIB
-35% PIB

+/-5% - euro area
+/-11% - n3o euro area

-6%

+9% - euro area
+12% - ndo euro area

+6%
+14%
133% PIB
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MIP — indicadores do procedimento de desequilibrios macroeconédmicos

2. Quais sao os indicadores usados?

Indicador

Balanca corrente (% PIB)

Posicao de Inv.2 Internacional (% PIB)

Tx cambio real efetiva (deflator IHPC

ou IPC)

Quota exportacao

Custo unitario do trabalho

Precos habitacao

Fluxo de crédito setor privado (% PIB)

Divida setor privado (% PIB)
Divida publica (% PIB)

Unidade de medida

Média 3 anos

Variagao 3 anos face
a 41 outros paises
industrializados

Variagao 5 anos

Variacdao 3 anos

Variacao anual

Limiar
-4% PIB ; +6% PIB
-35% PIB

+/-5% - euro area
+/-11% - n3o euro area

-6%

+9% - euro area
+12% - ndo euro area

+6%
+14%
133% PIB
+60%
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MIP — indicadores do procedimento de desequilibrios macroecondmicos

2. Quais sao os indicadores usados?

Indicador

Balanca corrente (% PIB)

Posicao de Inv.2 Internacional (% PIB)

Tx cambio real efetiva (deflator IHPC

ou IPC)

Quota exportacao

Custo unitario do trabalho

Precos habitacao

Fluxo de crédito setor privado (% PIB)

Divida setor privado (% PIB)
Divida publica (% PIB)

Tx desemprego

Unidade de medida

Média 3 anos

Variagao 3 anos face
a 41 outros paises
industrializados

Variagao 5 anos

Variacdao 3 anos

Variacao anual

Média 3 anos

Limiar
-4% PIB ; +6% PIB
-35% PIB

+/-5% - euro area
+/-11% - n3o euro area

-6%

+9% - euro area
+12% - ndo euro area

+6%
+14%
133% PIB
+60%
+10%
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MIP — indicadores do procedimento de desequilibrios macroecondmicos

2. Quais sao os indicadores usados?

Indicador

Balanca corrente (% PIB)

Posicao de Inv.2 Internacional (% PIB)

Tx cambio real efetiva (deflator IHPC

ou IPC)

Quota exportacao

Custo unitario do trabalho

Precos habitacao

Fluxo de crédito setor privado (% PIB)

Divida setor privado (% PIB)
Divida publica (% PIB)
Tx desemprego

Passivos setor financeiro

Unidade de medida

Média 3 anos

Variagao 3 anos face
a 41 outros paises
industrializados

Variagao 5 anos

Variacdao 3 anos

Variacao anual

Média 3 anos

Variacao anual

Limiar
-4% PIB ; +6% PIB
-35% PIB

+/-5% - euro area
+/-11% - n3o euro area

-6%

+9% - euro area
+12% - ndo euro area

+6%
+14%
133% PIB
+60%
+10%
16.5%
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2. Quais sao os indicadores usados?

Table Al. Scoreboard indicators and their indicative thresholds

External imbalances and competitiveness Internal imbalances
3-year average (;ﬁ;em) :f General cha.:g-z—i?oral
_ . . . . ’
of current . :\etl real effective 94 change % change yoo-y % Pl‘l'.‘ntli‘ sector Unemploy- Private sector government cial
. account 1.1.1te_rnailona.l exchange rate, (5 years) in (3 years) in change in cr\edl{iﬂow mesnt_rate dni);ated 9:]{;:1. sector
Indicator balance mvestment HICP deflaters | export market | nominalunit | deflated house (conso ) b (cans ) ebt liabilities,
asa% position as 2 % relative to 41 shares labour cost (b) prices (c) as % average as % as % non-
of GDP of GDP indnstrial of GDP (d). (e) of GDP (d). (e) of GDP consolidated
countries (a) data
DG ECFIN
EUROSTAT
EUROSTAT {data base EUROSTAT EUROSTAT . .
Data (Balance of (Balance of | PriceandCost | (Balance of (National CUROSTAT | eoSTAT | FUROSTAT | pumostar | EROSTAT | puRostar
source Pa}'#ﬂ:;' Payments competitivenes Payments Accounts) E\Ia i) {Lasbourl:r ;ﬂe (National (EI fini hl::lﬂ:]'ljr (National
Statistics) 5). Statistics).. ey Accounts) i Accounts)
+/-3% for€A
o,
Lo +-11% non€A +0% €A
L Lower and +12% non-€A +15% 133%
Indicative (also used as a -35% Upper -6% Upper +65% Upper “10% Upper 60% 16.5%
thresholds rEferem:me for ) Lower quartile Quartiles of Lower quartile Quartile €A Upper quartile Quartile Quartile
vpper threshold EA -+ s.d. of +3%
EA
Relative export | Nominal unit Real house
Some ﬁm market shares labour costs price changes Pasticipation
additional - - relative to (changes over (cumulated Private sector
" e Net lending/ GDP Real effective a . rate, long-term
indicators CE advanced 1.5, 10 years); over 3 years); . debt based on
borrowing vis-a- exchange rate S L . Change in and youth Debt over
to be used . I ECOTNOMIes; Effective unit Nomuinal house L non- . .
, vis ROW as % Inward FDI vis-d-vis rest of - private debt unemployment - equity ratio
in Labour labour cost price index conschidated
. of GDP flows and the euro area . - . poverty
economic stacks as % of productivity; relative to the | Value-added in indicators data
reading GDP Trend TFP rest of euro- residential
growth area construction
Notes: (a) For EU trading partners HICP is used while for non-EU trading partners, the deflator is based on a CPI; (b) Index providing ratio of nominal compensation per emplovee to real

GDP per person emploved: (c) Changes in house prices relative to the consumption deflator; (d) Private sector is defined as non-financial corporations; households and non-profit
institutions serving households: () Sum of loans, and securities other than shares.
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2. Quais sao os indicadores usados?

Propostas de alteragao aos atuais indicadores

“Refining the MIP scoreboard” (13/11.2013)

= Propostas de alteracdes e ajustamentos com o intuito de melhorar os indicadores
atualmente utilizados

Essas alteracoes refletem:
1. Melhorias na informacao de base disponivel

2.  Melhorias na transformacao de informacao necessaria para alguns
indicadores

3. Refrescamento dos limiares na sequéncia das alteracdes (1) e (2)

Alteracdes por via de comparacao de indicadores usados no MIP e no
dashboard do ESRB

17



2. Quais sao os indicadores usados?

Propostas de alteragao aos atuais indicadores

Taxa de cambio real efetiva
*  Passar de 35 para 41 parceiros comerciais

u Inclusao da China, Brasil, Russia, Coreia do Sul e Hong Kong
= Melhoria da informacao de base

*  Sem impacto nos limiares

Quota exportacao
*  Haconsenso de que o indicador nao esta a ter uma boa performance

= E muito sensivel ao periodo inicial considerado e ndo permite aferir se a evolugdo é
devida a acontecimentos recentes

= Nao permite distinguir evolugcdes de quotas respeitantes apenas ao pais em analise
(idiossincraticas) ou a um conjunto de paises similares (sistémicas)

* Nao h3, no entanto, nenhuma sugestao para alterar este indicador
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2. Quais sao os indicadores usados?

Propostas de alteragao aos atuais indicadores

Divida do setor privado
*  Consolidacao da informacao ao nivel dos setores domésticos

. Informacao consolidada é mais adequada para aferir o nivel de endividamento
. Indicadores de divida de setor privado (fluxo e posicdo) inicialmente eram n3o consolidados
. Esta opcao prendeu-se com a nao existéncia de dados consolidados para todos os

paises. No entanto, melhorias recentes permitem neste momento calcular o indicador
de forma consolidada

. Pretende-se utilizar o indicador consolidado como indicador principal e manter o nao
consolidado como auxiliar

* Inclusao de instrumentos de divida especificos

. Diferencas face ao indicador de divida do ESRB que inclui reservas pensdes mas exclui
derivados financeiros

. Excluiram-se os derivados financeiros embora nao se incluam passivos associados a pensoes
. Consisténcia com o ESRB dentro do possivel
. Heterogeneidade no tratamento de pensdes entre paises tornaria indicador enviesado

*  Alteracao limiares: de 160% para 133% nas posicoes; de 15% para 14% no
fluxo
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2. Quais sao os indicadores usados?

Propostas de alteragao aos atuais indicadores

Precos habitacao

*  Diferencas face ao ESRB na (i) computacao do indicador e (ii) fontes de
informacao

*  Propde-se nao alterar o indicador

Inclusao de outros indicadores auxiliares
* Investimento direto na economia residente (posicoes)

. Para complementar a posicao de investimento internacional

*  Quota de exportacao comparada com economias avancadas e termos de
troca

. Para complementar o indicador base das quotas de exportacao

20
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lb Bl 3. Relatério de Mecanismo de Alerta - 2014

Alert Mechanism Report (AMR) — 2014

Divulgado em 13 de Novembro de 2013
Cut-off date da informacao: 1 de Novembro de 2013
Informagao mais recente: 2012

Identifica um conjunto de 16 paises em relacao aos quais € necessaria
uma analise mais detalhada (/n-Depth Review — IDR) de alguns
desequilibrios e respetivos riscos

Paises sob assisténcia financeira: a monitorizacao de desequilibrios e de
medidas corretivas tem lugar no contexto dos respetivos programas

V INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA 2013: Ano Internacional da Estatistica

STATISTICS PORTUGAL www.statistics2013.org
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lb Bl 3. Relatério de Mecanismo de Alerta - 2014

Alert Mechanism Report (AMR) — 2014

Paises sinalizados que serao objetivo de IDR:
> Espanha, Eslovénia
> Franca, Italia, Hungria

> Bélgica, Bulgaria, Dinamarca, Malta, Holanda, Finlandia, Suécia, Reino
Unido

» Alemanha, Luxemburgo

» Croacia

’v INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA 2013: Ano Internacional da Estatistica

STATISTICS PORTUGAL www.statistics2013.org
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lb Hll 3. Relatorio de Mecanismo de Alerta - 2014

Desiquilibrios Externos e Competitividade Desiquilibrios Internos
Balanca Posicdo Ijl’quida de Tax:? de Cémb.io Real Quota de Custo Unitario Pre?os t~ja F|L11Xf)5 de Divida do Divida do Taxa de Passivos do
Ano Corrente Investlm.ento Efetiva, deflacionada MercadoNdas do Tral:.)alho, HablFagao, Credlt(? do Sfetor Setor das AP | Desemprego . Setorl

2012 Internacional com IHPC Exportagdes nominal deflacionado | Setor Privado Privado Financeiro

% do PIB-Média % do PIB variagdo % de 3 anos variagio % de 5 | variagdo % de 3 taxa de variagdo % % do PIB % do PIB % do PIB média de 3 anos taxa de variagio

3anos anos anos %

Limiar -4/+6% -35% +/-5% & +/-11% -6% +9% & +12% +6% 14% 133% 60% 10% 16,5%
BE -0,4 47,6 -4,3 -14,9 6,6 -0,2 -0,7 146,4 99,8 7,7 -3,9
BG -0,9 -79,7 -4,0 4,8 7,4 -5,3 2,5 132,0 18,5 11,3 10,1
Ccz -3,0 -49,5 0,4 -4,2 3,9 -3,9 1,2 73,8 46,2 7,0 5,4
DK 5,9 37,5 -7,7 -18,6 1,0 -5,1 6,1 238,9 45,4 7,5 5,0
DE 6,5 41,5 -8,9 -13,1 3,0 1,8 1,5 107,6 81,0 6,2 4,4
EE 0,9 -54,0 -3,4 6,5 -2,8 3,5 4,7 129,8 9,8 13,2 12,9
IE 2,3 -112,0 -12,2 -16,3 -10,4 -11,7 -2,0 306,5 117,4 14,4 -0,7
EL -7,5 -108,8 -4,5 -26,7 -8,1 -12,4 -6,5 130,3 156,9 18,2 -3,4
ES -3,1 -93,2 -5,2 -14,6 -5,6 -16,9 -10,6 195,6 86,0 22,3 3,3
FR -1,8 21,1 -7,8 -14,0 4,1 -2,3 3,2 140,6 90,2 9,9 -0,1
HR -0,5 -89,1 -8,3 -24,7 0,8 -2,4 -2,1 132,1 55,5 13,8 0,9
IT -2,3 -24,7 -6,2 -23,8 3,1 -5,4 -0,9 126,8 127,0 9,2 7,1
cYy -6,7 -82,4 -5,8 -26,6 0,8 -2,2 9,8 296,4 86,6 8,7 -1,9
LV -0,6 -66,5 -8,5 12,3 -5,8 -0,6 -0,9 91,7 40,6 16,9 4,1
LT -1,3 -52,8 -6,7 29,3 -4,6 -3,2 -0,3 62,6 40,5 15,6 -0,3
LU 7,0 169,1 -2,3 -18,3 9,8 2,5 -5,0 317,4 21,7 4,8 11,3
HU 0,6 -103,1 -1,2 -17,8 44 -9,2 -7,0 131,8 79,8 11,0 -8,3
MT -1,6 24,9 -7,7 4,5 4,9 0,3 -1,6 155,4 71,3 6,6 4,1
NL 8,8 46,8 -6,0 -12,0 3,3 -8,7 -0,7 221,0 71,3 4,7 49
AT 2,2 0,4 -4,7 -21,2 4,1 : 2,6 147,5 74,0 4,3 -0,9
PL -4,6 -66,6 1,3 1,3 4.4 -5,9 3,3 75,2 55,6 9,8 9,6
PT 6,5 1154 -4,0 -16,0 5,3 -8,6 5,3 2250 1241 13,6 -3,6
RO -4,4 -67,5 -1,9 5,9 4,8 -9,2 0,8 72,9 37,9 7,2 53
Sl 1,2 -44.,9 -4,5 -19,9 0,4 -8,4 -3,1 113,5 54,4 8,1 -0,8
SK -1,7 -64,1 -3,2 4,2 0,9 -5,9 3,1 73,2 52,4 14,0 2,6
Fl -0,5 18,4 -8,3 -30,8 4,8 -0,5 9,0 160,5 53,6 8,0 -0,2
SE 6,2 -10,2 10,1 -18,8 0,7 -0,2 1,5 214,2 38,2 8,1 4,4
UK -2,8 -9,1 5,8 -19,0 6,1 -0,9 2,6 181,4 88,7 7,9 -4,3




lb Bl 3. Relatério de Mecanismo de Alerta - 2014

% PIB Balang¢a Corrente em % do PIB (médiade 3 anos)
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lb Bl 3. Relatério de Mecanismo de Alerta - 2014

Pl Posicao Liquida de Investimento Internacionalem % do PIB
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IE- 3. Relatodrio de Mecanismo de Alerta - 2014

Taxa de Cambio Real Efetiva, deflacionada com IHPC (variagio % de 3 anos)
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lb Bl 3. Relatério de Mecanismo de Alerta - 2014

% Quotade Mercado das Exportagoes (variagio % de 5 anos)
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] E Bl 3. Relatério de Mecanismo de Alerta - 2014

o Custo Unitario do Trabalho, Nominal (variagio % de 3 anos)
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lb Bl 3. Relatério de Mecanismo de Alerta - 2014

Precos da Habitacao, deflacionado (taxa de variagio %)
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lb Bl 3. Relatério de Mecanismo de Alerta - 2014

< PIB Fluxos de Crédito do Setor Privado em % do PIB
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% PIB Divida do Setor Privadoem % do PIB
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Taxa de Desemprego (médiade 3 anos)
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Passivos do Setor Financeiro (taxa de variagio %)
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lb Bl 4. Desafios para os sistemas estatisticos

Proposta de Regulamento sobre o fornecimento e qualidade
da informacao usada no calculo dos indicadores MIP

> Pretende implementar um mecanismo de monitorizacao da qualidade
da informacao de base usada no calculo dos indicadores MIP

> Envolve simultaneamente o Sistema Estatistico Europeu e o Sistema
Europeu de Bancos Centrais - Importancia da cooperacao entre as
autoridades estatisticas, a nivel nacional e internacional

Criacao de uma 7ask-Force no ambito do CMFB — Comité de Estatisticas
Monetarias, Financeiras e da Balanca de Pagamentos para a definicao
de prioridades para a melhoria de qualidade dos dados e para a
definicao das formas de articulacao entre INE’s e Bancos Centrais
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Consideracoes finais

> De uma forma geral, o AMR 2014 assinala o elevado nivel de
qualidade da generalidade da informacao estatistica utilizada (Contas
Nacionais, Balanca de Pagamentos, Estatisticas do Mercado de Trabalho)

» Necessidade de identificar pontos-chave que prejudiquem a

comparabilidade dos dados entre paises e estabelecer prioridades para
0s ultrapassar

« (In)Coeréncia no registo e valorizacao de operacoes entre Estados-
Membros

 Quota de mercado das exportacoes
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lb Bl 4. Desafios para os sistemas estatisticos

Consideracoes finais

> O Scoreboard nao é estatico — possibilidade de revisao dos
indicadores, de modo a torna-lo mais util

> Alteracoes profundas nos sistemas de compilacao de informacao
estatistica relevante, com a adocao dos novos manuais SEC2010 e BPM6

 Novas séries de Contas Nacionais e da Balanca de Pagamentos
« Potenciais alteracdes significativas em alguns indicadores
 Eventual necessidade de revisao dos limiares indicativos
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