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Proposta de decisdo do Conselho que adopta o relatério anual 1990/1991 sobre a situagao econémica
da Comunidade e aprova as orientagdes de politica econémica a seguir na Comunidade em 1991 —
Relatério Econémico Anual 1990/1991 (revisio)

(91/C 190/02)
COM(91) 185 final

(Apresentada pela Comissdo em 24 de Maio de 1991)

O CONSELHO DAS COMUNIDADES EUROPEIAS,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Econémica Europeia,

Tendo em conta a Decisiao 90/141/CEE do Conselho, de 12 de Margo de 1990, relativa i realizagio
de uma convergéncia progressiva das politicas e dos resultados econémicos durante a primeira fase da
Unido Econdmica e Monetdria e, nomeadamente, o seu artigo 4° (1),

Tendo em conta a proposta da Comissdo,

Tendo em conta o parecer do Parlamento Europeu,

Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Social,

ADOPTOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1°

E adoptado o Relatério Econémico Anual 1990/1991, que acompanha a presente decisdo, e as
orientagdes de politica econdmica a seguir na Comunidade, enunciadas nesse relatério.

Artigo 2°

Os Estados-membros sdo os destinatarios da presente decisio.

(1) JO n® L 78 de 24. 3. 1990, p. 24.
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RELATORIO ECONOMICO ANUAL 1990/1991: REVISAO

A secgio I da versdo de Margo do Relatério Econémico Anual 1990/1991, na qual se discutiam as
perspectivas a curto prazo, serd substituida pelas primeiras duas secgdes relativas a situagdo e as
perspectivas economicas.

A secgio Il do anterior relatério, relativa ao papel das politicas econdmicas durante a fase [ da UEM,
permanece valida. As suas principais recomendagoes, bem como os eventuais ajustamentos sio
desenvolvidos na secgio III do presente relatdrio.
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A COMUNIDADE EUROPEIA NA DECADA DE 90:

A CAMINHO DA UNIAO ECONOMICA E MONETARIA

INTRODUGAO

As perspectivas econémicas para a Comunidade no ano em
curso sio francamente menos favoraveis do que se previa no
Outono do ano passado. Em 1991, prevé-se que a produgio
comunitiria aumente a uma taxa inferior a 1!/, %, o que
representa metade da taxa registada em 1990. Em conse-
quéncia, o crescimento do emprego deverd abrandar de
forma significativa para menos de /4 %, do que resultard um
aumento da taxa de desemprego para 8,7 %, em 1991.
Apesar do abrandamento do nivel da actividade, a inflagao
devera manter-se de uma maneira geral estdvel, se bem que a
um nivel relativamente elevado (5 %).

A deterioragio esperada a nivel dos resultados econémicos
na Comunidade em 1991, apenas se poder4 explicar parcial-
mente pelos acontecimentos da regido do Golfo. O aumento
dos pregos do petréleo na segunda metade de 1990, bem
como a subsequente erosdo da confianga dos empresarios e
dos consumidores sdo, sem duvida, um resultado directo da
crise do Golfo. Contudo, alguns paises da Comunidade j4 se
encontravam em dificuldades muito antes de Agosto de
1990. Na realidade, a procura externa registava um abran-
damento, com efeitos negativos sobre o crescimento do
investimento, e as medidas necessdrias de correc¢io dos
desequilibrios macroeconémicos provocavam, em alguns
paises, um amortecimento da procura interna.

No entanto, e apesar do actual abrandamento do nivel da
actividade da economia mundial, sdo boas as perspectivas
para uma retomada de um crescimento mais vigorosa. Parece
agora ser evidente que a crise do Golfo teve um efeito mais
reduzido e eventualmente mais transitdrio sobre a conflanga,
ainflagdo e o crescimento do que inicialmente se temia. Além
disso, verificam-se alguns sinais, embora incipientes, de que
a recessio ciclica relativamente pronunciada verificada em
alguns paises industrializados — incluindo os Estados Uni-
dos e o Reino Unido — j4 ultrapassou o seu ponto mais
baixo.

Assim, as condi¢oes subjacentes ao crescimento, que si3o na
Comunidade essencialmente sis, deverdo voltar a fazer-se

sentir. Entre elas incluem-se o restabelecimento da rentabi-
lidade verificada durante a década de 80, um certo progresso
registado na redugdo dos défices-orgamentais insustentavel-
mente avultados; a execugio, durante a década passada, de
reformas estruturais com vista a um melhor funcionamento
dos mercados; a consecugio de niveis mais sustentdveis nas
balangas externas e — por dltimo, mas ndo menos impor-
tante — as perspectivas da integragdo europeia.

Estes factores contribuiram para os bons resultados alcanga-
dos durante o periodo de 1983 a 1990. De modo a conseguir
uma melhoria das condi¢bes para um crescimento sustentado
e nio inflacionista durante o periodo que se segue, tendo
como objectivo a ultima fase da UEM, os responsdveis pela
politica econémica devem procurar consolidar e aumentar os
progressos j4 alcangados, atraves de uma aplicagido continua
da estratégia que foi tdo eficaz durante a década de 80.

Assim, através da aplicagio de tais politicas espera-se que o
recente abrandamento da economia comunitaria sofra uma
inflexdo durante o presente ano. Em 1992, prevé-se que a
situagio melhore na sua globalidade, com o crescimento da
produgio a alcangar 2%/, %. Contudo, devido aos efeitos de
desfasamento é de esperar que o crescimento do emprego
permanega ao ‘nivel de 1991 (0,2%), provocando de novo
um aumento ligeiro da taxa de desemprego para 9,2%.

Um clima de estabilidade é, de facto, uma condigio essencial
ao desenvolvimento do potencial comunitirio. Assim, as
politicas monet4ria e fiscal terdo que manter uma orientagio
cautelosa. A politica fiscal deverd dar um maior apoio 2
politica monetdria. Nesta perspectiva, a auséncia de progres-
sos a nivel da consolidagio orgamental é motivo para
preocupagdes. Em especial uma vez que a fase I da Unido
Econémica e Monetaria exige uma convergéncia mais rigo-
rosa nos dominios dos pregos, dos custos e das posicdes
or¢amentais e externas. Neste sentido, alguns Estados-mem-
bros deverdo ainda realizar ajustamentos considerdveis.
Deste modo, torna-se fundamental uma rdpida aplica¢do das
recomendagdes em matéria de politica econémica, para
preparar com &xito a realizagio plena da Unido Econémica e
Monetéria.

I. A SITUACAO ECONOMICA EM 1990 E NO INICIO DE 1991

A. Abrandamento do crescimento na Comunidade

No ano passado, a economia mundial teve que se adaptar a uma série de acontecimentos: o
desmantelamento das economias de planificagio central dos paises da Europa de Leste, a unificagio
alemd, as crescentes incertezas quanto 2 Unido Soviética e, finalmente, a crise do Golfo. A
Comunidade tem resistido relativamente bem a esta dificil situagdo internacional, em boa parte devido
ao poderoso estimulo proporcionado pelo processo de unificagio alemi e pelos progressos registados
na realizagdo do programa do mercado interno. Contudo, ndo é possivel impedir um novo
abrandamento do crescimento do produto interno bruto (PIB) real comunitirio: o crescimento real
deverd descer para apenas 11/, % em 1991, cerca de metade da taxa registada em 1990, e cerca de
2 pontos percentuais abaixo da registada em 1989 (quadro 1).
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QUADRO 1
A economia comunitaria na viragem da década
(variagGes anuais em percentagem)
1984/1987 1988 1989 1990 1991 () 1992 (1)
PIB em termos reais +2,6 +4,0 +3,3 +2,7 +1,4 +2,3
Emprego +0,6 +1,6 +1,6 +1,6 +0,2 +0,2
Inflagio (2) +35,1 +3,7 +4,9 +5,0 +5,0 +4,6
Investimento +3,3 +9,0 +6,7 +4,3 +0,8 +3,7
do qual em equipamento +6,1 +10,4 +8,4 +4,7 +0,2 +4,4
Custos salariais Unitarios Reais -1,1 -1,1 | =07 +0,6 +0,3 -0,7

(1) Previsoes.
(2) Deflacionador do prego no consumidor.

Diversos factores contribuiram para esta situagio:

— a deterioragio do clima internacional,

— o ajustamento ciclico na Comunidade,

— a crise do Golfo e a quebra concomitante da confianga dos empresarios e dos consumidores.

1.1.

Agravamento do clima internacional

Desde o inicio de 1990 até ao primeiro trimestre de 1991, a situagdo externa sofreu uma
deterioragio continua: a actividade econémica abrandou consideravelmente nos Estados
Unidos, Canad4 e Austrilia e a reestruturagio das economias da Europa Central e de Leste
induziu uma contracgdo do nivel da actividade. Por dltimo, a crise do Golfo exacerbou as
tendéncias pouco favoraveis verificadas na maioria dos paises e, em especial, no Médio Oriente
e na América Latina. O crescimento do PIB real no exterior da Comunidade sofreu uma quebra
de 3,2%, em 1989, para 1,7 %, em 1990, sendo provavel que se registe uma nova quebra em
1991 (para menos de 1 %). Em consequéncia, a procura de importagdes por parte dos paises
nido comunitdrios cresceu apenas cerca de 4% em 1990 e prevé-se que cresga de
23/,% em 1991, o que representa menos de metade do valor registrado anteriormente
(7,4% em 1989). ‘

Estados Unidos

Em meados de 1989 teve inicio a ja esperada desaceleragio ciclica da economia americana,
acentuando-se durante todo o ano de 1990. Registaram-se quebras pronunciadas a nivel das
despesas dos consumidores, do sector da construgio de habitacGes e do investimento das
empresas. O inevitdvel reforco do caricter restritivo da politica monetéria em 1989, em
conjugagio com o aumento do endividamento do sector privado a que se seguiu, em 1990,
restrigbes ao crédito na sequéncia da imposi¢io de exigéncias mais severas as instituigdes
financeiras, constituiram um travio a procura interna. Na segunda metade de 1990, a procura
sofreu uma nova redugdo devido ao aumento dos pregos do petréleo. Em consequéncia, o
crescimento do PIB real desceu de 4,6 % em 1988 para t % em 1990, sendo de esperar um valor
bastante baixo em 1991 mesmo que a recuperagio venha a ter inicio no final do presente ano
(quadro 2).
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QUADRO 2

Estados Unidos, pnnupms indicadores econémicos

(em percentagem do PIB)

1984 - 1988 . 1989 1990 1991 () 1992 (1)
1

PIB em termos reais +4,4 +2,8 +1,0 +0,1 +1,6
Procura interna +4,6 +2,2 +0,5 -0,5 +1,4
Investimento +6,5 +2,7 -0,1 -3,1 +5,7
Pregos no consumidor +3,5 +4,5 +5,0 +4,5 +4,9
Saldo fiscal (2) -39 -1,7 -24 -1,8 -2,4
Balanga de transacgio corrente -29 -1,9 -1,8 -0,3 -0,9

(*) Previsdes.
(2) Sector publico administrativo.

1.2. Europa Central e de Leste

A fim de integrar os seus pafses na economia mundial, os novos governos eleitos
democraticamente nos paises da Europa Central ¢ de Leste deram inicio a programas
extensivos de reforma. O caricter arrojado, bem como o grande esforgo exigido na fase inicial
destas reformas, fazem com que o principio do processo de reforma seja uma fase critica. A
medida que sio progressivamente implantadas politicas cruciais orientadas para o mercado,
vai-se registando uma adaptagio meramente gradual do comportamento dos agentes
econémicos ao novo enquadramento, enquanto que a produgio sofre sérias limitaces, na
medida em que os equipamentos se tornaram obsoletos uma vez expostos aos pregos do
mercado mundial. Nestas circunstincias é inevitdvel que a produgido sofra um declinio na fase
inicial. .

Além disso, a necessdria reestruturagio deverid ocorrer no quadro de um clima bastante
desfavoravel: a maioria dos paises defronta-se com desequilibrios bastante acentuados a nivel
interno e externo, acumulados a0 longo dos anos, 20 mesmo tempo que se verificou o colapso
do sistema de comércio miituo no 4mbito do Conselho de Assisténcia Econémica Miitua,
provocando uma perda acentuada dos termos de troca dos paises da Europa Central e de Leste.
A estas dificuldades vieram juntar-se o aumento dos pregos do petrdleo e a desaceleragio da
procura por parte do mundo ocidental. '

1.3. Flutuagdes do délar americano

Para além da quebra na procura que se seguiu A recessdo nos EUA, as exportagdes comunitarias
para o resto do mundo sofreram, em 1990, uma perda de competitividade, resultante da
apreciagdo das moedas europeias face ao délar. No final de Fevereiro de 1991, o contravalor
em dolares do ecu era superior em cerca de 20 % a média de 1989. Desde entio, o délar tem
estado a recuperar o terreno perdido. Durante o mesmo periodo, as flutuagées do iene foram
ainda mais fortes, tendo a seu contravalor em ecus sido, em Agosto de 1990, inferior de 28 %
em relagio 4 média atingida em 1989. Em seguida, o iene recuperou mais de 10 pontos
percentuais do valor perdido no perfodo anterior. A perda de competitividade foi um dos
factores que esteve na origem de uma evolugio mais lenta das exportagdes e, consequente-
mente, do crescimento do investimento na Comunidade desde 1989. Este facto ilustra que,
apesar do seu crescimento interno, a Comunidade nio pdde evitar que a perda consideravel da
competitividade se traduzisse num declinio do crescimento das exportagdes o qual, por seu
turno, afectou o investimento.

Em consequéncia, o crescimento das exportagdes comunitdrias (EUR 10, sem a Alemanha e o
Reino Unido) sofreu um declinio de 7,3 %, em 1989, para 5,4 % em 1990, sendo previsivel um
novo abrandamento para 4,2 % em 1991. Este abrandamento foi especialmente acentuado no
caso da Itdlia, Franga, Bélgica e Luxemburgo. As exportagdes para mercados fora da
Comunidade sofreram uma desaceleragdo ainda mais acentuada, sendo sé parcialmente
compensadas pelo aumento das exportagdes para a Alemanha.

Apesar das flutuagdes das taxas de cAmbio e da liberaliza¢io dos mercados financeiros, 0 SME
permanceu relativamente estdvel, embora a posigio relativa das moedas que participam no
mecanismo de cimbio do sistema se tenha modificado, ac mesmo tempo que diminufam
gradualmente os diferenciais das taxas de juro.
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Ajustamentos ciclicos no interior da Comunidade

Até certo ponto, o abrandamento da procura constituiu de igual modo um fenémeno ciclico,
apos a retomada extremamente vigorosa verificada na segunda metade da década de 80. O
investimento, em especial, expandiu-se de uma forma acentuada durante o periodo entre 1987
e 1990, atingindo uma taxa de crescimento média anual superior a 7 % . Assim, era inevitavel
um certo ajustamento no sentido da baixa uma vez que a procura externa enfraquecesse, que
aumentasse a capacidade produtiva nao utilizada (grafico 1) e que fosse aplicada uma politica
monetaria mais restritiva.

Gréfico 1:

Utiliza¢do da capacidade produtiva na indistria (em percentagem)
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Apesar de a quebra ciclica verificada na Comunidade nio ter afectado no essencial o seu
potencial de crescimento, as perspectivas relativas A rentabilidade do investimento deteriora-
ram-se desde 1990: o declinio continuo dos custos salariais reais unitdrios que se verificava
desde 1981 (o principal factor para a rentabilidade das empresas) chegou finaimente a um
termo. Assim, desde 1989 que a rentabilidade nido registou qualquer recuperagio. A
deterioragio tem sido particularmente acentuada no Reino Unido entre 1989 e 1991, sendo
provavel que ocorra igualmente na Alemanha em 1991. Porém, também na Italia, Irlanda,
Paises Baixos, Bélgica e Luxemburgo se registou uma paragem ou mesmo uma inflexdo do
processo de crescimento dos lucros dos anos precedentes. O aumento verificado deve-se
sobretudo ao elevado ritmo de crescimento das remuneragdes nominais per capita em termos
médios comunitarios (mais de 7% em 1990 e 1991) (quadro 3).

QUADRO 3

Saldrios nominais, salarios reais e custos salariais unitarios

(percentagem de variacdo)

1986—1988 1989 1990 1991 (1) 1992 (1)

Remuneragio nominal por trabalhador

EUR 10 (?) +6,2 +6,6 + 7.7 +6,9 +6,3
Alemanha +3,3 +2,8 + 4,1 +6,4 +5,5
Reino Unido +7,9 +8,9 +10,9 +8,5 +6,8

EUR-12 +6,0 +6,2 + 7,5 +7,1 +6,2
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1986—1988 1989 1990 1991 (1) 1992 (1)
Remuneragio real por trabathador
EUR-10 (?) +1,9 +1,2 + 2,4 +1,6 +1,5
Alemanha +2,5 -0,2 + 1,5 +2,8 +1,2
Reino Unido +3,2 +2,8 + 3,4 +1,9 +1,6
EUR-12 +2,2 +1,2 + 2,4 +1,9 +1,5
Custos salariais reais unitarios

EUR-10 (%) -1,2 -1,3 + 0,5 -0,2 -0,5
Alemanha -0,7 -1,6 - 1,2 +1,0 +0,1
Reino Unido +0 +2,6 + 3,0 +1,3 -2,3
EUR-12 | -0,9 -0,7 + 0,6 +0,3 -0,7
(1) Previsoes.
(3) EUR 10 = EUR 12 com excepgdo da Alemanha e do Reino Unido.

Até certo ponto, as politicas aplicadas ao longo dos dltimos anos contribuiram para esta
evolugio. O racio de liquidez (M2/3 sobre o PIB nominal) para a Comunidade, embora
igualmente influenciado pelas inovagdes financeiras e por outros ajustamentos estruturais dos
mercados monetdrios e de capitais, aumentou de uma forma relativamente acentuada em 1987
e de novo em 1989 (grdfico 2). De facto é no minimo questiondvel se, apesar do aumento
registado nas taxas de juro a curto prazo, a politica monetaéria foi suficientemente consistente
com o crescimento potencial ao longo do periodo decorrido até 1989, uma vez que se permitiu a
acurnulagio de um excesso de liquidez que veio a estar na base de elevadas reivindica¢des
salariais. Em 1990, registou-se um aumento bastante mais fraco do ricio de liquidez,
reflectindo uma politica monetaria mais restritiva, adoptada numa tentativa de evitar que o
aumento do prego do petréleo viesse a induzir uma espiral saldrios/ pregos.

Grdfico 2

Crescimento de massa monetiria (M2/3) e do PIB na Comunidade dos Doze
(percentagem de variagao anual)

M2/3 real**

PIB a pregos constantes

T T T T T T T T T T

T
1981 1983 1966 1087 1880 1001

* Previsoes
** Deflacionado pelo indice de pregos implicitos no PIB
\\\ Variagdo do ricio de liquidez
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A crise do Golfo e a quebra de confianca

Para além dos factores acima mencionados, o acentuado, embora pouco duradouro aumento
dos pregos de petrdleo resultante da crise do Golfo induziu uma erosio dos termos de troca da
Comunidade e um declinio do rendimento disponivel real, que por sua vez afectaram o
consumo e o investimento. Se 0 aumento dos pregos de petrdleo viesse a tornar-se duradouro, é
provavel que o seu impacte fosse diferente nos varios paises da Comunidade. Com efeito,
enquanto que a intensidade energética da produgdo diminuiu substancialmente, desde 1973,
em nove paises da Comunidade, o mesmo nio aconteceu em Espanha e, especialmente, na
Grécia e em Portugal, paises cuja intensidade energética aumentou a4 medida que o sector
industrial se desonvolvia.

A subsequente baixa dos pregos do petréleo para os niveis vigentes antes do conflito anulou a
maior parte dos efeitos negativos desse aumento sobre o rendimento e os pregos. O prego do
petréleo era, em meados de Abril de 1991, de cerca de 19 délares americanos por barril {prego
do mercado A vista «spot» para o petréleo Brent) contra 32 délares americanos por barril no
quarto trimestre de 1990.

Contudo, a crise do Golfo provocou o aumento acentuado da incerteza na segunda metade de
1990 e nos primeiros meses de 1991. A confianga dos consumidores, do sector industrial e da
construg¢io sofreu uma acentuada erosio (grafico 3), com repercussdes desfavoréveis a nivel do
consumo e do investimento. Se bem que o principal factor responsdvel pela vincada
deterioragio da situagio do sector empresarial — o conflito do Golfo — tenha desaparecido,
ainda sdo poucos os sinais de restabelecimento de uma atitude mais favoravel. De acordo com o
primeiro inquérito & actividade econémica realizado apé6s o termo do conflito, apenas os
consumidores € o sector da constru¢io parecem ter recuperado alguma confianga, enquanto
que no sector industrial ndo existem ainda sinais claros de revitalizag¢io, embora o processo de
erosio da confianga tenha parado. A retoma da confianga do sector industrial é, contudo,
crucial para a recuperagio do investimento.

Gréfico 3
Indicadores de confianga (inquéritos a actividade econémica)
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B. Recessio no Reino Unido

No Reino Unido, a taxa de expansio da procura interna atingiu o seu miximo em 1988 — cerca de
8% — indice esse muito superior ao crescimento da capacidade produtiva. As pressdes inflacio-
nistas induzidas por esta forte expansio e facilitadas por uma politica monetiria incialmente pouco
rigorosa tiveram claros reflexos a nivel dos pregos, dos saldrios e das contas externas. A politica
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monetéria sofreu entdo um alteragio no sentido de uma orientagio cada vez mais restritiva, tendo as
taxas de juro a curto prazo aumentado progressivamente durante a parte final de 1988 e em 1989.
Contudo, o impacte das medidas monet4rias restritivas levou um certo tempo para que se alcangassem
os resultados pretendidos. A inflagdo tem-se mantido presistentemente, influenciando por seu turno
os acordos salariais, tendo a politica monetaria extremamente restritiva originado uma quebra
acentuada do nivel da actividade a partir do segundo semestre de 1990. O crescimento do PIB baixou
para 0,6 % em 1990, prevendo-se uma quebra acentuada da produgio de cerca de 2% em 1991,
fundamentalmente em consequéncia do colapso do investimento ( — 10%/, % em 1991) e do declinio no
consumo privado {—1%/,% em 1991). Apesar desta desaceleragio da actividade econdémica, o
aumento dos saldrios tem-se mantido em niveis elevados — cerca de 10'/, % em 1990, sendo provivel
que esse crescimento apenas desga para 8!/, % em 1991. Contudo, prevé-se que a produgio aumente
de novo em 1992.

O défice da balanga de transacgdes correntes atingiu o ponto mais elevado em 1989 altura em que
representava 4,8 % do PIB, tendo em seguida melhorado de forma acentuada, verificando-se um
défice de 1,3% em 1990. As previsdes apontam para cerca de 1% para 1991, uma vez que as
importagdes tém diminuido em consequéncia da quebra da procura interna.

C. Unifica¢do alemi

Em contraste com o resto da Comunidade, a actividade econémica sofreu uma nova aceleragiio na
Alemanha, em consequéncia da reforma fiscal, da unificagio e do impulso expansionista induzido
pela politica fiscal, tendo o crescimento do PIB em termos reais registado uma aceleragio de 3,3 %, em
1989, para 4,7 % em 1990 (estes dados reportam-se 3 Alemanha Ocidental). Foi o consumo privado.
que recebeu o estimulo mais forte, se bem que o investimento tenha também registado uma forte
expanso.

PROBLEMAS ESTATISTICOS NA ALEMANHA

Os dados estatisticos sobre a Alemanha que figuram neste relatério econdmico anual
referem-se 2 Alemanha Ocidental. Devido 4 existéncia de problemas estatisticos importantes,
ainda ndo é possivel apresentar dados coerentes para toda a Alemanha. No entanto, os dados

sobre o défice orgamental e a balanga de transacgdes correntes incorporam as transferéncias de
fundos da Alemanha Ocidental para a Alemanha de Leste

O elevado nivel da actividade induziu um forte crescimento no emprego em 1990 e 1991, do que
resultou uma quebra acentuada na taxa de desemprego, que passou de 6,1 % em 1988 para 4,5 % em
1991 (definigio harmonizada do Servigo de Estatistica da CE). A pressio exercida sobre o mercado de
trabalho implicou, contudo, um aumento das reivindicagGes salariais que vieram assim a por um
termo a0 declinio continuo dos custos reais unitarios do factor trabalho. A expansio da procura
interna e as exportagdes para a parte oriental da Alemanha nio puderam ser satisfeitas pela oferta
interna, do que resultou um aumento acentuado das importagdes.

A integragio abrupta da economia de planificagiio central da RDA num sistema de mercado, em
consequéncia da unificagio, implicou um répido e marcado ajustamento da economia da Alemanha
de Leste, o que provocou custos consideraveis durante o periodo de transigdo. Os custos com a
unificagio exerceram uma influéncia marcada sobre o défice orgamental, tendo-se passado de um
ligeiro excedente em 1989 para um défice de cerca de 2,2 % do PIB em 1990 e de cerca de 4,7 % em
1991, apesar dos aumentos consideriveis dos impostos.

As importantes transferéncias para a Alemanha de Leste resultaram igualmente numa inflexdo do
saldo da balanga de transacgdes correntes, passando de um excedente considerdvel em 1989 para,
provavelmente, um pequeno défice em 1991.

A evolugdo na parte ocidental contrasta de forma acentuada com a da Alemanha de Leste, que
atravessa um processo dramdtico de ajustamento: assim prevé-se para finais de 1991 uma quebra de
50% da produgdo industrial ¢ um subemprego da ordem dos 35 % da mio-de-obra (incluindo os
trabalhadores a tempo parcial ). Considera-se provavel que a produgio venha a diminuir 2 uma taxa de
dois digitos durante 1990 e 1991, na medida em que os novos investimentos e a criacio de novos
postos de trabalho nio estdo ainda suficientemente consolidados de forma a poderem compensar a
perda de produ¢io e de emprego nas industrias obsoletas. Prevé-se, no entanto, que a situagdo possa
melhorar ligeiramente em 1992 com a ajuda do crescimento no investimento, tanto em equipamentos
como na construgio.
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D. Inflagdo e emprego

A inflagdo tem sido relativamente bem contida desde o inicio da crise do Golfo. Se bem que os pregos
mais elevados do petréleo tivessem provocado maiores taxas de aumento dos pregos ao consumidor
entre Agosto e Outubro de 1990, existem poucos sinais de que esses aumentos se tenham instalado no
processo salarios — inflagdo. Até a data, a politica monetaria tem sido aparentemente bem sucedida
em evitar a criagdo de uma espiral salérios/pregos. De facto, a inflagdo a nivel do consumidor tem
mesmo diminuido: a taxa média da subida dos pregos no consumidor na Comunidade, que atingiu em

Outubro de 1990 um pico de 6,3 %, baixou para 5,3 % em Mar¢o de 1991.

Apresar disso, a taxa de inflagio prevista para a Comunidade em 1991 — superior 2 5% — é um
factor preocupante, num periodo em que se regista um menor crescimento. Na presenca de pregos do
petréleo mais baixos, um tal nivel de inflagio poderia constituir um indicio de pressdes subjacentes
dos custos (grdfico 4). Sdo igualmente preocupantes, tendo em vista a realizagio da UEM, as
divergéncias verificadas na evolugio dos pregos no interior da Comunidade, entre 1988 e 1990

(grafico §).

Grafico 4

Crescimento dos pregos, custos e da massa monetaria (Comunidade dos Doze, em percentagem)
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No que diz respeito ao emprego, tem-se registado uma evolugio desfasada em relagio ao
abrandamento da actividade, o que se traduziu numa baixa ciclica da produtividade (grdfico 6). Em
1990, o emprego continuou a crescer 4 mesma taxa de 1989 (1,6%). Este .crescimento foi
particularmente vigoroso na Alemanha, reflectindo em parte um aumento da disponibilidade da
mio-de-obra qualificada proveniente da Alemanha Oriental e da Europa de Leste. Mas também nos
restantes paises comunitarios, i excepgio da Grécia, do Reino Unido e da Dinamarca, o crescimento
do emprego foi acentuado. Em 1991, prevé-se que o crescimento do emprego na Comunidade
abrande para 0,2%. Este ligeiro aumento do emprego, ser, contudo, largamente anulado pelo
aumento esperado da populagio activa. Assim, o decréscimo continuo da taxa de desemprego que se
verificava desde 1986 deveri sofrer uma inflexdo, aumentando de 8,2% em 1990 para 8,7 %

em 1991.
Griéfico 6
Ciclo de produtividade
4
s -
\
2 -

=

=

==
7=

=

",

7

Z

Z//

Z
Tz
//

22—

EZ
ZZZ

=

=

W\ N

g
g
g
$

Diferenga entre o crescimento do PIB e do emprego

II. AS PERSPECTIVAS PARA 1991 E 1992

No final do primeiro trimestre de 1991, os principais factores que estiveram na origem da actual
recessio desapareceram ou sofreram uma inflexio: a crise do Golfo foi satisfatoriamente resolvida, os
pregos do petréleo voltaram aos niveis anteriores ao conflito, prevé-se que a actividade econémica nos
Estados Unidos recupere durante a segunda metade do ano, o délar viu invertida a sua tendéncia no
sentido da depreciaciio e a confianga tem vindo a ser gradualmente restaurada.

Assim, as condigdes subjacentes ao crescimento na Comunidade, na sua esséncia sis, devém voltar a
exercer a sua influéncia. Prevé-se que o declinio do crescimento real atinja o seu ponto mais baixo
durante 0 ano e que a actividade retome gradualmente no decurso do segundo semestre: o crescimento
do PIB real aumentar4 de 11/, % em 1991 para 21/, % em 1992, principalmente devido 4 influéncia da
retomada da procura dos consumidores e do investimento.

A. Factores de risco

Estas expectativas relativamente favoraveis dependem decisivamente da recuperagio da confianga
dos consumidores e dos empresarios. Qualquer atraso que se verifique no processo de inversdo da
erosio da confianga podera enfraquecer os resultados econdmicos da Comunidade. Uma vez
restabelecido o optimismo dos consumidores e desde que os rendimentos reais se estabilizem ou
experimentem um ligeiro aumento, é de prever que a procura por parte dos consumidores aumente
gradualmente.
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A recuperagio do investimento em 1992 repousa parcialmente no pressuposto de que a deterioragao
verificada na esfera salarial era apenas temporiria e de que os aumentos reais dos saldrios per capita
voltariam a descer de 21/, % em média, entre 1986/1991, para 1!/, % em 1992. Assim, caso nio se
concretize esta evolugio, a rentabilidade voltard a nio registar melhorias no conjunto da
Comunidade, pelo terceiro ano consecutivo, facto esse que pesari negativamente sobre as
expectativas dos investidores. Um enfraquecimento adicional da actividade econdmica, aliada 2
manutengio da quebra dos lucros, podera provocar uma maior deterioragdo da situagio.

Outro factor de risco consiste na instabilidade do d6lar americano. O comportamento do ddlar tem
sido bastante volitil nos ultimos anos. Embora seja agora menos provavel a ocorréncia de uma nova
baixa do ddlar, nio é contudo de a excluir completamente, caso nio se verifique a retoma da economia
americana em 1991. Porém, uma subida acentuada do valor do délar nio deixaria também de ter
consequéncias negativas para a Comunidade: embora este facto viesse aumentar a sua competitivi-
dade, viria igualmente reforgar as pressdes inflacionistas, através do aumento dos pregos das
importagdes oriundas de fora da Comunidade.

B. Condicionantes da politica

O processo em curso de arrefecimento da economia ndo exige alteragdes significativas em termos das
politicas adoptadas. Tendo em conta o quadro da manutengio de determinantes do crescimento
positivas, comegam a observar-se indicios que tornam provivel uma ripida recuperagio da
actividade: o aumento do rendimento das familias, a tendéncia para a baixa das taxas de juro a longo
prazo, e o nivel baixo das existéncias que se manteve durante todo o ano de 1991, constituem factores
que apontam para uma eminente reaceleragio do crescimento. Existem, contudo, algumas 4reas em
que a evolugdo ¢ menos satisfatéria e nas quais se deveria garantir a realizagio de novos
progressos.

1. Rentabilidade, crescimento e emprego

A melhoria registada a nivel das determinantes do crescimento durante a década de 80 nio
surgiu por geragdo expontinea, mas em resultado de um conjunto coerente de politicas que
tinham por objectivo a revitalizagio do crescimento europeu e, igualmente, de uma envolvente
internacional relativamente favordvel. Para além das perspectivas em relagio a procura, a
evolugio que se vier a registar a nivel dos saldrios, desempenhard um papel critico no
desenrolar da recuperagio. Uma moderagio salarial serd indispensivel para reforgar o
investimento gerador de postos de trabalho e para reduzir a ainda elevada taxa de
desemprego.

A evolugdo relativamente desfavoravel verificada recentemente a nivel dos saldrios, ainda ndo
afectou gravemente as perspectivas a médio prazo na Comunidade, em matéria de lucros. Na
realidade, a rentabilidade aumentou consideravelmente durante a década de 1980 e, como tal,
a recente deterioragio ainda no alterou a situagdo em termos substanciais. Contudo, a taxa de
remuneragio do capital ainda nio atingiu o nivel médio conseguido durante o periodo de
1961/1973, porque actualmente é utilizado um maior volume de capital por unidade
produzida (grdfico 7). Um aumento adicional do ricio de investimento seria bem vindo, dado o
nivel ainda elevado do desemprego, o que exigiria um restabelecimento de expectativas
inequivocas quanto 4 melhoria adicional do nivel de rentabilidade.



22.7.91 Jornal Oficial das Comunidades Europeias N¢ C 190/31

Gréfico 7
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A moderagio dos saldrios constitui uma condigdo essencial para o incentivo ao investimento
gerador de postos de trabalho. Os aumentos dos saldrios reais devem permanecer bastante
abaixo da produtividade total dos factores, de modo a evitar uma deslocagio para modos de
produgio mais capital — intensivos e melhorar assim o contetido do crescimento em termos de
criagio de postos de trabalho. Na realidade, a taxa de desemprego, que em 1990 atingiu 8,2 %
€ que permanece inaceitavelmente elevada, devendo registar novos aumentos em 1991 e 1992,
terd absolutamente que ser reduzida. A intensificagio das pressdes salariais na presenca de
niveis tdo elevados de desemprego parece sugerir um funcionamento deficiente dos mercados
de trabalho.

Embora as perspectivas para 1991 ainda nido sejam motivo de preocupagdes, os elevados
aumentos salariais concedidos na Alemanha constituem uma ameaga potencial. Na realidade,
estes aumentos prejudicam a estabilidade dos pregos no pais que, no passado, apresentou neste
dominio os melhores resultados de entre todos os paises do SME e cuja moeda servia de Ancora
do sistema. Além disso, se esses aumentos se vierem a disseminar pelos paises vizinhos, a
situagio poderi tornar-se francamente perturbadora e criar uma inflagio pelos custos. A
situagdo é ainda mais preocupante na medida em que podera surgir a tendéncia para que esses
maiores aumentos dos saldrios sejam mais facilmente aceites nesses paises, uma vez que ndo
irdo provocar uma erosio da competitividade externa. Contudo, estes aumentos poderdo
provocar uma erosio da rentabilidade e, como tal, pér em cheque o potencial de crescimento,
de investimento e de emprego da economia.

A situagio salarial no Reino Unido também n3o é ainda satisfatdria, se bem que se prevejam
algumas melhorias em 1991 e 1992. A participagio deste pais no SME proporciona o
enquadramento necessirio para uma fixagdo mais racional dos salérios.

De igual modo, em Portugal, Grécia, Itdlia e Espanha a evolugio previsivel a nivel salarial, se
bem que ndo ameace a rentabilidade, ndo ¢ ainda conducente a uma melhor convergéncia
nominal. Nos restantes paises comunitarios, parecem existir menos razdes para preocupagoes,
desde que se confirme o comportamento previsto dos saldrios.

2. Inflacgao
Uma evolugio salarial moderada nio ¢ apenas importante para a melhoria da situagio do

emprego, mas também para uma melhor convergéncia nominal no interior da Comunidade.
Em conjunto com a evolugio salarial, os resultados obtidos a nivel da inflacgdo tém que
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ser cuidadosamente acompanhados. Embora se preveja uma melhoria da convergéncia dos
niveis dos pregos no consumidor, infelizmente esta convergéncia realizar-se-4 a um nivel de
inflac¢do mais elevado, resultante sobretudo da deterioragdo do comportamento dos pregos na
Alemanha. Do ponto de vista da convergéncia nominal exigida pela UEM, a situagio nio se
apresenta satisfatdria.

Convergéncia orcamental

Nio ¢ apenas no dominio dos pregos que ndo se verificam melhorias a nivel da convergéncia.
De igual modo ndo se tém registado progressos no dominio. orgamental, desde 1989. O
processo de consolidagio orgamental, que teve inicio na maioria dos paises por volta de 1983,
sofreu uma paralizagio. De facto, a maioria dos progressos registados ao longo dos ultimos
anos parecem dever-se sobretudo a uma situagdo ciclica favoravel e poderio mesmo
corresponder a uma deterioragio estrutural dos equilibrios orgamentais (grdfico 8). Prevé-se
que as necessidades liquidas de financiamento para a Comunidade no seu conjunto aumentem
de 3% do PIB, em 1989, para 4%, em 1990 e 4,5 %, em 1991. Assim, verifica-se uma clara
necessidade de reforgar, na maioria dos paises, os esforgos de consolidagio or¢amental.

Gréfico 8
Variagdes estruturais e ciclicas dos saldos orgamentais (em percentagem do PIB)
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4.  Inadequacio do nivel de poupanca

As tendéncias a nivel orgamental recentemente verificadas na Comunidade nio sdao somente
preocupantes, 2 luz da desejada convergéncia com vista 3 UEM, mas também no contexto de
uma crescente escassez de capitais da economia mundial, que tem sido exacerbada pela
abertura dos pafses da Europa de Leste. Além disso, nos tltimos anos os principais paises
industrializados tém vindo a recorrer cada vez mais 4 poupanga liquida do resto do mundo,
principalmente em consequéncia da redugao do excesso de oferta de poupanga proveniente do
Japio e, em especial, da Alemanha (Grdfico 9). A poupanga privada permaneceu a um nivel
relativamente estivel durante a década de 80, tendo a diminuigdo da poupanga das familias
sido compensada por um aumento da poupanga das empresas. O factor mais importante para o
declinio dos niveis de poupanga nos paises industrializados é constituido pelos excessivos
défices orgamentais dos principais pafses. A incapacidade de recuperar a sua situagio reduzird
ndo apenas o potencial nacional de crescimento destes paises, como também ird pdr em perigo
os esforgos para inflectir o indesej4vel e insustentdvel fluxo liquido de recursos provenientes
dos paises em desenvolvimento para os paises industrializados, que presistiu durante a década
de 80.

Gréfico 9
Poupanga e investimento nos principais paises industrializados (em percentagem do PIB)
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Uma escassez global da poupanga poder4 traduzir-se numa contracgio continua e significativa
do mercado mundial de capitais, com taxas de juro a longo prazo muito elevadas. Neste
contexto nio se deverd esquecer que a redugio na procura de investimento em 1990 e 1991
permitiu que o sector publico absorvesse, até 4 data, uma maior proporgio da poupanga, sem
que se verificasse uma pressio excessiva sobre as taxas de juro reais. Nestas condigdes, as taxas
de juro reais a longo prazo podem manter-se elevadas, podendo até registar uma subida, se o
investimento vier a registar uma recuperagio vigorosa.
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II. CONCLUSOES

De modo a manter o crescimento econémico e 0 emprego, a Comunidade tera que contar mais com o
seu proprio potencial, constituindo a manutengio de um clima de estabilidade uma condigao essencial
a0 seu desenvolvimento. Assim, a Comunidade devera manter politicas monetarias e fiscais prudentes
e equilibradas, as quais permitirio igualmente preservar as condigbes fundamentais para o
crescimento econdémico. A realizagio do mercado interno e a execugio de outras politicas estruturais,
bem como a consecugio de novos progressos a nivel da coesdo econdmica, social e do ambiente
fortalecerdo, por seu turno, o potencial da Comunidade.

A deterioragio das perspectivas de crescimento a curto prazo na Comunidade nio altera, em termos
gerais, a avaliagdo positiva, das potencialidades subjacentes da economia comunitéria. Desde que
sejam prosseguidas politicas adequadas, a rentabilidade devera continuar a mostrar-se favoravel e a
actividade do investimento poder4 reatar o seu forte crescimento, conduzindo a uma significativa e
renovada criagdo de postos de trabalho.

Para que se vengam estes desafios serd fundamental o fortalecimento da coordenagio das politicas, em
conformidade com a decisdo relativa a supervisdo multilateral durante a primeira fase da UEM. A
supervisdo multilateral cobre um vasto dominio de medidas macroeconémicas e estruturais, cujo
objectivo é de assegurar a convergéncia das politicas e dos resultados econdémicos dos paises da
Comunidade, preservando assim as condi¢des fundamentais para um crescimento sustentado e
criador de empregos.

A. Manutengio de um clima de estabilidade e de crescimento

A politica monetéria terd que permanecer vigilante, de modo a refrear as pressoes inflacionistas. O
posicionamento dos Estados-membros em pontos diferentes do ciclo econdmico e a estabilizagio das
expectativas relativas a taxa de cAmbio vieram possibilitar uma certa redugdo das diferengas entre as
taxas de juro, sem por em causa os compromissos assumidos em termos de taxa de cAmbio. Na
auséncia de uma politica monetdria comum durante o periodo transitdrio para a fase final da UEM, a
politica monetaria devera nortear-se simultaneamente por consideragoes ligados a0 comportamento
dos pregos internos e i taxa de cAmbio. Sem um maior apoio da politica fiscal ndo existem condi¢des
para uma politica monetdria mais flexivel na Comunidade, salvo se as pressdes inflacionistas
baixarem consideravelmente.

Dever4 adoptar-se uma politica fiscal mais restritiva, ndo apenas com vista a uma maior convergéncia
durante a fase I da UEM, mas também a fim de contribuir para o aumento da poupanga agregada,
atenuando-se a pressdo sobre a politica monetiria. Com a redugio das receitas or¢amentais € o
aumento das despesas relacionadas com o desemprego, parece inevitdvel uma certa deterioragio dos
saldos or¢amentais em 1991, em resultado da acgio dos estabilizadores automaticos. Contudo, para
aprofundar o processo de consolidagio, a deterioragio ciclica da situagio or¢amental apenas devera
reflectir-se parcialmente no saldo orcamental total, a fim de permitir a retomada do processo de
melhoria estrutural. As regras destinadas a limitagdo dos défices e do endividamento do sector
publico, que a Comunidade est4 em vias de definir no quadro da conferéncia intergovernamental,
podem constituir um contributo importante para se conseguirem saldos or¢amentais adequados,
numa perspectiva de médio prazo. Na realidade, estas regras devem servir, j4 durante o periodo
transitorio, como uma orientagio informal na avaliagio dos saldos orgamentais, de modo a garantir
que se atinja um grau satisfatério de progressos durante a primeira fase da UEM.

O aumento das pressdes salariais no contexto de um desemprego que permanece num nivel elevado,

aponta para a necessidade de uma reforma estrutural mais profunda, dos mercados de trabalho que

venha fortalecer o investimento criador de postos de trabalho. Parecem existir boas condigdes para

proceder i alteragio do sistema de incentivos em detrimento do apoio ao desemprego e a favor da

reconversdo profissional. Deverad prosseguir a supressio dos obstdculos a criagdo de pontos de

trabalho, devendo os mecanismos de fixagio dos saldrios reflectir mais adequadamente as diferengas
" de produtividade, de modo a melhorar o ajustamento entre a procura e a oferta de trabalho.

B. Desenvolvimento do potencial da Comunidade

As politicas gerais a aplicar de forma a refrear o ressurgimento das pressdes inflacionistas e das
divergéncias das taxas de inflagdo sio também as que se revelam necessdrias para criar as condigdes
para a realizagio dos grandes projectos comunitdrios: a Unido Econdémica e Monetdria, a realizagio
do mercado interno e a coesdo econémica e social. Ao mesmo tempo, estes projectos constituem um
complemento das politicas a aplicar a nivel nacional.



22.7.91 Jornal Oficial das Comunidades Europeias N¢ C 190/35

1. Realizagao do mercado intgrno

De forma a assegurar o seu futuro econdémico, a Europa deu inicio a um programa para a
criagdo de um mercado 2 escala continental. Um dos principais constrangimentos com que a
Europa ainda se debate perante a concorréncia mundial, consiste na natureza fragmentada dos
seus mercados, que torna dificil atingir volumes 6ptimos de produgio, retarda o progresso
tecnolégico e impede o desenvolvimento do sector dos servigos, no qual o crescimento é .
particularmente forte. A abertura das fronteiras comunitarias intensificara a concorréncia. A
melhoria da especializagio e da eficiéncia da produgio aumentara consideravelmente as
possibilidades de escolha do consumidor.

O programa do mercado interno constitui uma forga condutora decisiva para as perspectivas
comunitarias de crescimento e de prosperidade. Os agentes econémicos antecipam cada vez
mais o clima de intensa concorréncia que prevalecera nas novas condigées de exploragio e as
oportunidades que passardo a existir em 1992, Um nimero cada vez maior de empresas
comegou a exercer a sua actividade com base num horizonte de mercados muito alargados e
estd a alterar activamente as suas estratégias. A acrescer aos efeitos positivos sobre o
crescimento resultantes da aboli¢do dos controlos nas fronteiras internas e da supressio das
barreiras técnicas a livre circulagdo dos bens e servigos e particularmente no que diz respeito a -
estes tltimos, da livre circulagao no sector dos servigos financeiros, o crescimento beneficiara
igualmente dos efeitos positivos resultantes. da necesséria reestruturagdo dos sectores
industriais e dos servigos e das mudangas positivas nas estratégias de marketing.

No mercado unico, torna-se essencial uma politica de concorréncia comunitdria eficaz, uma
vez que as medidas e as praticas adoptadas com o objectivo de reduzir ou evitar a concorréncia
(tais como os aumentos dos subsidios ou os acordos de reparti¢io dos mercados) reduziriam
estes efeitos positivos. Se a realizagio do mercado interno for coroada, num futuro préximo,
com uma moeda comum, incentivar-se-4 ainda mais — tal como demonstram os recentes
inquéritos is empresas — a atitude positiva dos dirigentes das empresas.

Nio devem ser frustadas as grandes expectativas que foram criadas. Deste modo, deve ser
respeitada a data limite de 1 de Janeiro de 1993 para a realizagdo do mercado interno. Assim,
torna-se fundamental que as decisdes finais relativas is propostas constantes do Livro Branco
de 1985 sejam tomadas o mais depressa possivel. Foram j4 realizados progressos significativos
e tomadas decisdes em todas as dreas da actividade econémica. A Comissdo ja apresentou todas.
as propostas contidas no Livro Branco, tendo j4 sido aprovadas pelo Conselho mais de dois
tergos. A Comissdo dirige agora a sua atengio para problemas de execugdo, (até agora ja foram
tomadas cerca de 72 % das medidas de transposi¢io requeridas) e para o funcionamento
correcto do mercado dnico. Devem ainda ser tomadas decisGes importantes nos dominios
relativos 4 completa aboligdo dos controlos nas fronteiras internas. O Conselho deve dar
prioridade a estas dreas (que incluem a aproximagio das taxas dos impostos indirectos) e deve
acompanhar regularmente a situagio, de forma a garantir que as decisdes tomadas no sentido
da aboli¢do das fronteiras internas se tornem irreversiveis, tal como acontece com o resto do
programa. Os Estados-membros devem acelerar o ritmo de aplicagdo das decisdes e eliminar
todos os atrasos, até ao final de 1991.

2. Reforco da coesdo econémica e social

A methoria da coesdo econdmica e social refor¢ara igualmente as perspectivas de crescimento.
Um ritmo de crescimento superior 4 média nos pafses menos favorecidos contribuiria para a
expansio do potencial de crescimento da economia comunitdria no seu conjunto.

O reforgo da coesdo econdmica e social e o objectivo de um desenvolvimento harmonioso em
todas as regides da Europa foram reafirmados no artigo 1302 A do Acto Unico. O crescimento
acima da média nestes paises e regides, tal como se verificou nos dltimos anos em Espanha,
Portugal e Irlanda, mas nio na Grécia, comegou a reduzir as disparidades de rendimento
{quadro 4) e alargou o potencial de crescimento no conjunto da Comunidade. No entanto,
essas disparidades sdo ainda consideriveis e exigirio um esforgo de recuperagio, num
horizonte de longo prazo.
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' QUADRO 4

O processo de recuperagio na Comunidade, PIB (1) a pregos correntes de mercado e paridades de poder de
compra per capita (EUR-12 = 100)

Grécia Espanha ' Irdanda Portugal
1986 55,9 72,8 63,4 52,5
1987 54,1 74,7 . 64,4 53,7
1988 54,2 75,7 64,7 53,7
1989 54,0 - 76,9 67,0 54,9
1990 52,9 77,8 68,6 55,6
1991 52,6 79,2 68,7 57,1
1991/1986 -3,3 +6,4 +5,3 +4,6

(*) A referéncia ao PIB pode sobrevalorizar o progresso na medida em que uma transferéncia de rendimentos para o
estrangeiro pode ser superior ao crescimento do PIB em termos nominais.

Os paises economicamente mais fortes podem contribuir para este processo, através da
manutenc¢io de um modelo de crescimento dinimico e da abertura dos seus mercados ao
comércio. A duplicagdo dos fundos estruturais e o refor¢o simultineo dos instrumentos
financeiros por4 a disposi¢do da Grécia, Portugal e Irlanda, em 1993, recursos que oscilardo
entre 3 e 5 % do PIB. Estes recursos vém apoiar a importante melhoria verificada nas politicas
estruturais. As politicas econdmicas e sociais a nivel nacional e comunitario devem constituir a
base para um crescimento relativo e continuo do PIB em termos reais, sem pressdes
inflacionistas e sem desequilibrios internos e externos insustentéveis. No entanto, os paises
menos desenvolvidos serio os principais responsdveis pelo seu préprio desenvolvimento
através da prossecugio de politicas adequadas.

Ajustamento estrutural

As politicas estruturais melhoram a capacidade de ajustamento das economias dos Esta-
dos-membros. Estas politicas aumentam a flexibilidade dos mercados de bens e factores e
devem conduzir a uma melhoria em termos da extensio e da rapidez da reac¢do dos pregos s
variagdes das condigdes desses mercados. Por esta razio, as politicas estruturais reduzem a
dimensio potencial e a duragdo dos custos dos ajustamentos ligados a perturbagoes.

Para além do programa do mercado interno, os Estados-membros empreenderam varias acgoes
de desenvolvimento estrutural, de modo a poderem fazer face A concorréncia acrescida do
mercado unificado. Até ao momento, as principais iniciativas dizem respeito i liberalizacio
dos mercados financeiros e A reestruturagdo dos impostos sobre os rendimentos das pessoas
singulares e colectivas.

Os governos e a Comunidade tomaram iniciativas de modo a melhorar a capacidade de
ajustamento do mercado de trabalho 4s mudangas, tendo muitos Estados-membros atribuido
uma elevada prioridade as politicas de educagio e de formagio profissional. Estas politicas
constituem um instrumento importante na absor¢io do desemprego de longo prazo.

As iniciativas da politica estrutural no dominio dos mercados do trabalho merecem uma
atengio especial.

De igual modo, no sector piblico, deve ser aprofundada a reforma estrutural de forma a
reforcar a eficiéncia deste sector e assegurar condigbes de concorréncia equitativas e
transparentes entre as empresas publicas e privadas.

Devera tentar conseguir-se uma maior eficiéncia econémica ¢ uma melhor afectagio dos
recursos, nio s6 na Comunidade, mas também no resto do mundo. O «Uruguai Round»
constitui um esforgo de cooperagio no sentido da promogio do crescimento do comércio e da
economia. Na qualidade de maior bloco comercial do mundo, a Comunidade tem um interesse
natural no éxito do «Uruguai Round», que constitui, simultaneamente, um instrumento que
cria uma melhor plataforma para os nossos parceiros comercialmente mais fracos, em especial
os paises da Europa Central e de Leste e os paises em desenvolvimento.
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4. O desafio do meio ambiente

Tal como os anteriores choques petroliferos ajudaram a quebrar o paralelismo, prevalecente
nos anos 50 e 60, entre crescimento econémico e utilizagio de energia, regista-se hoje uma
consciéncia crescente, que se acentuou durante a crise do Golfo, de que é necessario romper a
ligagdo entre o crescimento econémico e a poluigdo. A experiéncia adquirida nos paises da
Europa de Leste, com niveis de poluigio muito superiores aos dos paises ricos da Comunidade,
revela, contudo, que a ligagdo ndo é directa. Os melhores resultados da Comunidade nio
constituem uma razio para sermos complacentes, devendo ser substancialmente melhorados.
Existe, no entanto, uma ligago mais clara entre o mecanismo dos pregos e a poluigio. Muitas
vezes os pregos dos bens no mercado nio reflectem integralmente os custos ambientais para a
sociedade, derivados da sua produgio ou utilizagdo. Além disso, os agentes econémicos
privados nio se sentem inclinados para tomar em consideragio o efeito das suas actividades, a
nivel do ambiente, aquando da tomada de decisdes de consumo ou de investimento.

No dmago de qualquer politica global que tenha em conta o problema da poluigio {para além
da necessidade inevitavel de instrumentos reguladores), encontra-se, portanto, a necessidade
de internalizar estes efeitos ecoldgicos externos, a fim de proporcionar sinais correctos aos
participantes no mercado.

O objectivo consiste em transformar as caracteristicas do crescimento econémico no sentido de
um padrio de desenvolvimento sustentavel. Uma politica de protecgio ambiental refor¢ada
ndo representa necessariamente um constrangimento sobre a actividade empresarial privada,
mas poderd oferecer importantes oportunidades de mercado aos produtos pioneiros respeita-
dores do ambiente, bem como aos seus processos de produgio.

Existe actualmente um consenso generalizado de que deve ser dada uma maior utilizagio aos
instrumentos de natureza econémica e fiscal a favor de uma politica de protecgio do ambiente,
mas a melhor politica consistira ainda numa combinagio equilibrada de instrumentos baseados
no mercado e de instrumentos tradicionais de regulamentagdo. Os principais exemplos de
instrumentos econdmicos e fiscais sdo normalmente identificados com os impostos, imposigdes
ou incentivos fiscais, os sistemas de depdsito reembolsiveis, licengas de emissio de poluentes
transacciondveis e auxilios ou subvengdes financeiras. No caso dos impostos e das imposigdes,
devem ser tidos em consideragio o impacte sobre a posigio concorrencial da Comunidade e as
prioridades do mercado interno. )

Tendo em conta a importincia da dimensdo internacional da polui¢do, é necessiria uma
estreita coordenagio internacional. Dentro da Comunidade hd a necessidade de uma
harmoniza¢io minima, de modo a evitar que os instrumentos de politica entrem em conflito
potencial com outros objectivos comunitirios ¢ de modo a tornar estes instrumentos
compativeis entre os Estados-membros, sempre que se tratar de uma questio transna-
cional.

C. Politicas para uma maior convergéncia

Apesar da Comunidade ter melhorado significativamente os resultados alcangados no dominio da
convergéncia econémica desde o inicio da década, verificaram-se alguns recuos preocupantes entre
1988 e 1990, mantendo-se ainda graves problemas em alguns paises e em algumas dreas. No entanto,
os requisitos a nivel da convergéncia serdo objecto de um reforgo, no Ambito da supervisio
multilateral. O progresso significativo ja realizado ¢ testemunho dos efeitos positivos da disciplina
imposta pelo mecanismo de taxa de cimbio do SME. Na verdade, a actual situagio nos
Estados-membros no que toca a convergéncia esta intimamente relacionada com o seu grau de
sujeicdo a esta disciplina.

1. Convergéncia dos pregos e dos custos

O grau de convergéncia dos pregos é mais acentuado nos paises que respeitaram desde o inicio a
margem estreita de flutuagao do SME. A taxa média de inflagio (deflacionador do consumo
privado) neste grupo de paises tem-se situado préxima ou mesmo abaixo dos 3 %, desde 1986,
embora ultimamente essa taxa tenha registado um aumento. A dispersio das taxas de inflac¢do
¢ inferior 2 verificada na década de 60 e a diferenga entre a mais elevada taxa de inflac¢io em

1990 (3,8 no Luxemburgo) e a mais baixa (2,5% na Dinamarca) é apenas ligeiramente
superior a um ponto percentual (quadro §).
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QUADRO §

A convergéncia da inflagio na Comunidade na segunda metade da década de 80 (1)

1986 1989 1950 1991 (%) 1992 ()

EUR 12 +38 | +49 +5,0 +5,0 +4,6
Paises com uma inflagio baixa e convergente (3)
EUR 7 +1,2 +3,3 +2,8 +3,2 +3,6
Bélgica +0,5 +3,5 +3,5 +3,2 +3,6
Dinamarca v +2,9 +5,1 +2,6 +2,4 +2,6
Alemanha -0,2. +3,1 +2,5 +3,5 +4,2
Franga +2,9 +3,5 +3,0 +3,1 +3,2
Irlanda +4,3 +3,9 +2,6 +3,0 +3,0
Luxemburgo +1,1 +3,4 +3,8 +3,5 +3,5
Paises Baixos +0,2 +2,9 +2,6 o +2.8 +2,9
Pafses com uma inflagio elevada
EUR 3 - +5,7 +6,0 +6,7 +6,3 +5,3
Italia - +5,7 +5,8 +6,2 +6,3 +5,6
Espanha +8,6 +6,6 +6,4 +5,9 +35,3
Reino Unido +4,4 +5,9 +7,2 +6,5 +5,1
Paises com uma inflagio a dois digitos

EUR 2 +18,1 +13,8 +16,9 +14,6 +11,3
Portugal +13.8 +12.8 +13,6 +11,5 + 9,8
Grécia +22,1 +14,7 +20,5 +18,0 +13,0

(*) Deflacionador do consumo privado.

(2) Previsdes.

(3) Paises que registaram taxas de inflagdo baixas e convergentes na segunda metade da década de 80; sio os paises que
participaram desde o inicio na margem estreita do SME.

Até 1990, a convergéncia dos pregos nestes paises corresponde j, grosso modo, ao nivel
necessario para a transigdo para a fase final da UEM. Esta convergéncia das taxas de inflagio
tem sido acompanhada de uma clara desaceleragdo das taxas de crescimento dos custos
salariais unitarios, em termos nominais e reais, melhorando desta forma a rentabilidade do
investimento.

A aceleragio da inflagdo em 1990 e 1991 nestes paises e, em especial, na Alemanha em 1992,
nio pode ser considerada satisfatéria do ponto de vista da estabilidade e deve, portanto, ser
diminuida o mais depressa possivel, em especial devido ao facto da principal causa de inflagio
residir aparentemente no aumento dos custos salariais.

Em 1990, um segundo grupo de paises registou uma taxa de inflagdo que é ainda duas vezes

superior A do primeiro grupo. A Itdlia, que pertence 4 margem de flutuagio estreita, e a -

Espanha, que se juntou ao grupo da margem larga em 1989, realizaram progressos
significativos desde o inicio da década de 80, mas ainda revelam uma situagio muito menos
favoravel em termos de convergéncia. A Itilia debate-se com fortes pressdes salariais,
registando os seus custos salariais unitdrios em termos nominais um crescimento de 9% ou

mais em 1990, contra menos de 5 % em relagio & maioria dos participantes iniciais na margem

estreita. Estes paises devem reduzir gradualmente a sua inflagio durante os préximos dois ou
trés anos, até atingirem o nivel dos paises da margem estreita, o que exigird que a utilizagio dos
recursos pelos diferentes sectores da economia seja mais compativel entre si. A fixagio de
objectivos de inflagio mais ambiciosos, embora realistas, e a sua prossecu¢io através de
politicas monetarias e fiscais norteadas por uma preocupagio de estabilizagio, podem
contribuir para a criagio de um clima de estabilidade e para o estabelecimento de um quadro de
referéncia para a evolugio dos salarios.
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O Reino Unido, que pertence & margem larga do mecanismo de taxa de cAmbio, regista
actualmente uma inflagio elevada (acima de 7 %, em 1990, para o deflacionador do consumo
privado, ajustado pelo impacte das alteragdes dos impostos das autarquais locais) e um
importante défice das transacgdes correntes (cerca de 2'/,% do PIB em 1990). A actual
recessdo da actividade econémica provocard uma melhoria nas duas frentesem 1991 ¢ 1992. O
principal problema da economia do Reino Unido é o excessivo aumento dos custos salariais.
Na realidade, o factor mais preocupante consiste no facto de os acordos salariais continuarem a
registar uma taxa elevada de aumento, denotando apenas indicios fracos de reagir ao
abrandamento da economia. A composi¢io do indice de pre¢os no consumidor pode
igualmente explicar, pelo menos em parte, esta evolugio. Apés a entrada da libra esterlina no
MTC, verifica-se uma melhoria das expectativas, o que poder4 abrir melhores perspectivas no
sentido da redugio da inflagdo no Reino Unido.

Portugal tem uma taxa de inflagio ainda muito elevada (acima de 13 % em 1990). Os custos
salariais unitdrios registam um crescimento, em termos nominais, excessivamente rdpido
(perto de 14,5%). Sera necessrio um esforgo persistente para reduzir progressivamente a
inflagdo, até ao nivel dos paises da margem estreita. Um tal objectivo é possivel, tal como foi
demonstrado pela experiéncia de outros paises. Em 1982 e 1983, quando as politicas cambiais
do SME se tornaram mais restritivas, a taxa de inflagdo na irlanda era compardvel as taxas
actuais de Portugal. A politica cambial mais flexivel aplicada desde Outubro de 1990, bem
como o quadro de moderagio salarial recentemente acordado com os parceiros sociais, devera
contribuir para uma redugdo das pressdes sobre a inflagio, permitindo que este pais participe
brevemente no MTC.

A economia da Grécia caracteriza-se pela existéncia de graves desequilibrios em muitas areas,
relativamente aos quais se imp&em medidas radicais. A taxa de inflac¢do de 1990 excedeu os
20%, tendo o défice orgamental atingido niveis sem precedentes na Comunidade, o que
conduziu a um ricio de divida publica/PIB em répido crescimento. Sera essencial um sério
esforco de ajustamento, que deverd ser prosseguido num horizonte de médio prazo. O
programa a médio prazo do Governo grego propde ajustamentos consideraveis, que se espera
que venham a reduzir de forma significativa a inflacio em 1992.

2.  Convergéncia das politicas orcamentais

Os custos e os pregos ndo deverdo ser os unicos factores a contribuir para a convergéncia,
devendo as autoridades piblicas também reduzir as suas necessidades de recursos, como forma
de evitar desequilibrios insustentaveis, melhorar o lado da oferta da economia e criar uma
margem de manobra que permita enfrentar situagdes adversas.

Na drea orgamental, os progressos no sentido da convergéncia foram muito menos acentuados
do que os progressos realizados a nivel dos precos e dos custos. Em cerca de metade dos
Estados-membros, o nivel dos défices or¢amentais é preocupante. Tal como se referiu, o
processo de consolidagdo sofreu uma paragem. No entanto, torna-se essencial a realizagio de
novos progressos, na medida em que posigdes fiscais insustentdveis prejudicam a médio e a
longo prazo a credibilidade do empenhamento na estabilidade monetaria e entravam a
condugio da politica econdmica.

A Alemanha depara-se agora com um novo problema or¢amental. A unificagio conduziu a
uma consideravel deterioragdo da sua situagao fiscal. As medidas recentemente adoptadas em
Janeiro e em Fevereiro de 1991, no sentido do aumento das contribuigdes para a seguranga
social, dos impostos sobre o rendimento e dos impostos especiais de consumo irdo
proporcionar ao Estado rendimentos suplementares que ascenderio, em 1991, a cercade 1%
do PIB. Estas receitas terio como resultado uma redugdo das necessidades piblicas de
financiamento para 4,7 % do PIB em 1991 (quadro 6). Se bem que a utilizagdo da poupanga
nacional para resolver problemas internos temporérios nio possa ser posta em causa, a
dimensio e a velocidade com que se verificou a inflexdo da situagdo do orgamento federal nio
deixa de dever ser considerada, do ponto de vista conjuntural, como perigosa. A vigorosa
procura por parte da ex-RDA, apoiada por avultadas transferéncias orgamentais destinadas a
evitar a derrocada econémica dos cinco novos Linder, pode impor tensdes sobre a capacidade
produtiva da Alemanha Ocidental, criando igualmente pressdes sobre a inflagio e contribuin-
do para a apreciagio da taxa de cdmbio em termos reais. De modo a evitar estes perigos e a
incidéncia de uma sobrecarga sobre politica monetéria, serd adequado adoptar uma politica
fiscal ainda mais rigorosa. Além disso, deve dar-se uma maior importincia i redugio das
despesas e especialmente dos subsidios s regides, que deixaram de ser periféricas em virtude da
unifica¢io.
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QUADRO 6

Capacidade (+) ou necessidade ( - ) liquida de financiamento do sector piblico administrativo

(em percentagem do PIB)

1985 1987 1989 1990 1991 (1) 1992 (1)

CEE -46 -4,2 -3,0 -4,1 -4,6 —4.4

Paises com défices de divida elevados
Grécia -13,8 -12,4 ~-19,2 -18,9 -15,4 -10,7
Italia -12,5 -11,1 -10,1 -10,6 -10,0 -10,0

Paises com divida elevada

Bélgica -85 -7,0 -6,6 -6,0 -6,4 -6,1
Irlanda -11,2 -9,1 -3,5 -3.4 -3,8 -3,5
Paises Baixos -4.8 -6,6 -5,2 -57 -4.8 -4.9
Portugal - -10,1 -6,8 -3,8 -5,8 -5 -5,0

Outros paises

Dinamarca -2,0 +2,4 -0,5 -1,5 -1,3 -1,1
Alemanha +1,1 -1,9 +0,2 -2,2 -4,7 -39
Espanha -6,9 -32 -2,7 -3,7 =27 -2,0
Franga -2,9 -1,9 -1,4 -1,6 -1,6 -1,5
Luxemburgo +5,3 +1,2 +3,1 +4,2 +1,7 +1,6
Reino Unido -2,8 -1,3 +1,0 -0,5 -2,2 -3,1

(1) Previsdes.

Na Grécia e na Itilia, os progressos verificados foram algo limitados. Na Itilia, a situagio fiscal
deteriorou-se de novo ligeiramente em 1990 mostrando reduzidos indicios de melhoria, apesar
das repetidas tentativas no sentido da sua correcgdo. A necessaria diminui¢io da taxa de
inflagio deve ser acompanhada por significativas redugbes nos défices orgamentais que
permitam, numa primeira fase, uma estabilizagio e, posteriormente, uma redugio do nivel da
divida em percentagem do PIB que actualmente excede os 100 % (quadro 7). Um processo de
desinflagio ndo acompanhado por um ajustamento or¢amental adequado resultaria numa
subida ainda mais rapida do réacio da divida publica, tal como aconteceu na Bélgica no inicio e
meados da década de 80. Tendo em conta o nivel insustentavel do endividamente da Italia,
quaisquer atrasos verificados na aplicagio de medidas de correcgio terio apenas como
consequéncia o agravamento do esfor¢o de ajustamento que acabara por ter de ser realizado, 4
medida que o efeito de bola de neve provocado pelos encargos com os juros impega a realizagio
de outras despesas.
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QUADRO 7
Divida piblica bruta dos paises comunitarios

(em percentagem do PIB)

1986 1989 1990 1991 (1) 1992 (1)
Bélgica 123,7 128,9 127,5 128,1 127,8
Italia 88,4 98,6 100,7 103,3 105,8
Irlanda 115,3 103,8 99,8 97,4 95,2
Grécia 65,1 82,9 86,3 86,0 83,3
Paises Baixos 71,7 78,0 78,5 78,8 79,9
Portugal 68,4 71,2 67,3 63,8 61,6
Dinamarca 66,9 62,5 62,4 62,3 61,7
Alemanha 42,7 43,6 43,0 45,4 47,2
Espanha 48,0 44,6 - 45,2 44,5 43,7
Reino Unido 57,7 45,1 43,2 44,4 45,6
Franga 34,1 35,7 36,4 37,3 37,8
Luxemburgo 13,4 8,5 6,3 4,7 3,2
EUR-12 58,3 58,6 58,6 60,0 61,0

(1) Previsdes.

Na Grécia, o défice orcamental, que se situava acima dos 18 % do PIB em 1990, induziu um
aumento rapido da divida publica bruta de menos de 30 % do PIB em 1980 para cerca de 86 %
em 1990. Prevé-se que os esforgos de ajustamento empreendidos pelo Governo grego se
venham a traduzir numa redugio aprecidvel do défice orgamental no corrente e no préximo
ano. No entanto, sera necessdria a prossecu¢io dos esforgos ao longo de virios anos até que se
alcance um nivel de convergéncia considerado suficiente.

De igual modo, na Bélgica, Paises Baixos e Portugal o nivel do défice orgamental é preocupante
tendo em vista a Unido Econémica e Monetiria. O récio de divida publica continua a ser muito
elevado, nio tendo ainda sido plenamente estabilizado. O défice fiscal devera continuar a ser
reduzido, de modo que o ricio da divida publica inicie uma evolugio claramente decrescente.
Na Bélgica, o ricio da divida publica é ainda excessivamente elevado (128 % do PIB em 1990).
De igual modo, o défice orcamental continua a ser demasiado avultado para que o ricio da
divida piiblica possa baixar, caso o crescimento econdémico abrande ou as taxas de juro
aumentem. A dupla norma governamental, que consiste em congelar, em termos reais as
despesas com exclusdo dos juros e manter constante o défice em termos nominais, devera ser
aplicada a todos os niveis da administragdo. S6 a sua aplicagio rigorosa e geral assegurara que o
racio da divida publica seja progressivamente reduzido, o que ¢ essencial para garantir a
estabilidade a longo prazo. Nos Paises Baixos, o ricio da divida publica, embora nio tio
elevado como no caso da Bélgica e da Irlanda, ainda nio est4 perfeitamente estabilizado. Neste
sentido, sera desejavel a aplicagio de uma politica fiscal mais restritiva. A situagio or¢amental
em Portugal necessita também de ser melhorada, em paralelo com o processo de desinflagio, de
modo a que se continuem a registar progressos na estabilizagio do ricio da divida
publica.

A Irlanda j4 reduziu substancialmente o seu défice orgamental, pelo que o ricio da divida
publica regista uma tendéncia clara no sentido da baixa, que dever4 ser prosseguida.

Num ultimo grupo de paises — incluindo a Dinamarca, Espanha, Fran¢a, Luxemburgo e Reino
Unido — a situagio or¢amental em termos da necessidade ou capacidade liquida de
financiamento e da divida publica parecem estar sob controlo e nio colocam actualmente 2
Comunidade um problema de convergéncia. No entanto, o aumento do défice orgamental do
Reino Unido, embora parcialmente imputavel i recessdo, é motivo de preocupagdes. Contudo,
a apreciagio geral nio é prejudicada pela necessidade, também valida para os outros paises, de
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melhorar as caracteristicas estruturais das suas finangas publicas, para apoiar o lado da oferta
da economia, de forma a preparar as condigbes para o mercado tnico em 1992 e aumentar a
flexibilidade or¢amental, necesséria para uma melhor combinagio de politicas. Isto implicara,
fundamentalmente, uma melhoria da estrutura das receitas e despesas, que se reflectird, em
alguns casos, na redugio da proporgao das despesas relativamente ao PIB e na redugio da carga
fiscal.

Além disso, alguns desses paises continuam a sofrer fortes pressoes inflacionistas e registam
elevados défices externos — caso do Reino Unido e a da Espanha — ou dividas externas
elevadas — caso da Dinamarca. Assim, é necessario manter uma politica orgamental prudente
nestes paises.

Convergéncia das posigOes externas

Numa economia integrada, com os movimentos de capitais totalmente liberalizados e uma
crescente invariabilidade das taxas de cimbio, a convergéncia das balangas de transacgdes
correntes deve ser apreciada num contexto diferente, devendo a adequagio dos desequilibrios
das balangas de transacgdes correntes ser analisada caso a caso.

A Espanha defronta-se com um défice da balanga de transacgdes correntes elevado (mais de
3,5% do PIB em 1990). O défice da balanga de transaccoes correntes ndo seria, por si so,
preocupante se fosse devido a capitais importados para o financiamento de um rdpido
crescimento do investimento produtivo. Embora as importagdes de capitais fagam aumentar a
taxa de cimbio. O que constitui fonte de preocupagdes é a velocidade da deterioragdo da
balanga de transacgbes correntes, ainda em equilibrio em 1987. No entanto, pensa-se que o
défice se venha a estabilizar em 1991 € 1992. A manter-se a estabilidade das taxas de cimbio, a
taxa de crescimento dos custos salariais unitdrios na Espanha deve ser rapidamente reduzida
para um valor inferior ao dos seus principais parceiros comerciais, de forma a melhorar a sua
posigdo concorrencial. Se tal se verificasse seriam criadas as condigGes para um crescimento
sustentado, exigido quer para reduzir os altos niveis de desemprego persistentes, quer para
permitir a continuag¢io do processo de recuperagio. Estas consideragdes aplicam-se também a
Grécia, pais no qual a posi¢do externa se deteriorou acentuadamente nos ultimos anos,
prevendo-se apenas uma ligeira melhoria em 1991 e 1992.

Na Itdlia, a posigdo externa, embora nao cause ainda preocupagdes, exige no entanto um
exame minucioso da evolugio dos salarios, de modo a preservar a competitividade externa. No
Reino Unido esperam-se alguns progressos na situagio externa, fundamentalmente devido 4
quebra registada na procura interna. No entanto, a evolugdo dos custos necessita de ser
cuidadosamente acompanhada, de modo a evitar uma nova erosio da balanga de transacg¢ées
correntes, aquando da retoma da procura interna.

A posigio da balanga de transacgbes correntes dos primeiros paises aderentes 4 margem estreita
parece ser, na generalidade, sustentavel. O excedente alemio, que foi motivo de preocupagdes
nos ultimos anos, sera progressivamente suprimido a partir de 1991, em consequéncia do
processo de unificagio. Realizaram-se progressos consideraveis na Dinamarca, pais no qual em
1990, pela primeira vez desde o inicio da década de 60, a balanga de transacgdes correntes
apresentou um excedente, prevendo-se a manutengio desta situagdo em 1991 e 1992. No
entanto, este resuitado foi conseguido com custos considerdveis em termos de crescimento. Um
reforgo da melhoria da posig¢do concorrencial pode ajudar a consolidar esta evolugao a niveis
mais elevados de actividade e emprego.

Com politicas monetdrias, or¢amentais e estruturais adequadas, as pressdes inflacionistas internas
podem ser absorvidas, preservando-se deste modo na Comunidade as determinantes fundamentais
positivas de crescimento. Simultaneamente, o desenvolvimento do potencial comunitirio melhorard o
lado da oferta da economia e contribuira para que seja retomada a sua tendéncia de crescimento a
médio prazo. Esta combinagio de politicas satisfaz a0 mesmo tempo as exigéncias de uma evolugio
com éxito a caminho da Unido Econémica e Monetdria.
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PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS 1988/1992

COMUNIDADE, EUA E JAPAO

(a) BIP a pregos constantes (1) (b) Procura interna a pregos constantes
(percentagem de variagio anual) (percentagem de variagdo anual)
1988 1989 | 1990(*) | 1991 (%) | 1992(*) 1988 1989 | 1990 (*) | 1991 (%) | 1992(*)
B 4,6 3,9 3,7 24, 21, B 4,1 4.9 3,6 pAA 21,
DK 0,5 1,2 1,6 114 21, DK -1,7 0,3 -0,8 A 11
D 3,7 3,3 47 23/, 13/, D 3,8 2,7 51 3 21,
GR 41 2,8 0,1 Y, 11, GR 7,0 33 2,5 3, 2
E 5,2 4,8 3,7 3 31, E 7,1 7,8 4,6 31 41/,
F 3,6 3,6 2,8 11, 21, F 3,8 3,2 3,2 13/, 23,
IRL 3,9 5,9 5,2 13/, 21/, IRL 0,4 6,0 5,5 114, 13/,
I 42 3,2 2,0 1%, 2 I 5,0 3,6 1,9 2 3
L 5,5 6,1 3,7 3 3, L 3,6 7,8 3,7 41, 33/,
NL 2,7 4,0 33 23/, 13/, NL 1,6 4,9 3,8 21, 1
P 3,9 5,4 4,0 23/, 2%, P 7,4 4,0 5,8 A 41/,
UK 4.6 2,2 0,6 -2, 21/, UK 8,0 31 -0,1 -3 pATA
CE 4,0 3,3 2,7 1Y, 21, CE 5,0 3,7 2,8 11 23/,
USA 4,5 2,8 1,0 0 11 USA 3,3 2,2 0,5 -1, 14,
JAP 5,7 4,9 5,6 33, 4 JAP 7,3 5,7 5,8 4 41/,
(c) Deflacionador do consumo privado (d) Balanga de transacgdes correntes
(percentagem de variagdo anual) (em percentagem do PIB)
1988 1989 | 1990(*) | 1991(*) | 1992(*) 1988 1989 | 1990 (*) | 1991(*) | 1992(*)
B 1,6 3,5 3,5 3Y, 31, B 1,5 1,1 0,7 1 1
DK 4,9 5,1 2,6 214 214 DK -1,2 -1,2 0,8 114 21,
D 1,3 3,1 2,5 31, 41/, D 4,2 47 3,0 0 -1,
GR 14,2 14,7 20,5 18 13 GR -2,0 ~-4.8 -5,7 -5 -4
E 5.1 6,6 6,4 6 5, E -1,1 -3,2 -3,5 -3 -~ 3Y,
F 2,9 3,5 3,0 3 3, F -0,3 -0,1 -1,0 -3, -1
IRL 2,5 39 2.6 3 3 IRL 1,7 1,3 2,7 21/, 13/,
I 5,2 5,8 6,2 61/, 51 1 -0,8 ~-1,4 -1,4 -1, -1,
L 2,8 3,4 3,8 31, 31, L 33,5 344 293 26, 243/,
NL 0,4 29 2,6 23/, 3 NL 2,5 3,3 40 4 4
P 10,0 12,8 13,6 1114 9%, P -4.4 -2,9 -0,1 -1, -2,
UK 49 5,9 7,2 6/, 5 UK -4.6 ~-48 -2,3 -1 -1,
CE 3,7 4,9 5,0 5 43, CE 0,1 -0,1 -0,2 A A
USA 4,0 4,5 5,0 41/, s USA -2,5 -1,9 -1,8 -1/, -1
JAP -0,1 1,7 2,4 23/, 21, JAP 2,8 2,1 1,2 1 1

(*) Previsides, Maio 1991.
(*) PNB dos EUA e do Japao a partir de 1989.
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(e) Nitmero de desempregados em

(percentagem da mio-de-obra civil)

(f) Capacidade ( +) e/ou necessidade ( - ) de financiamento do
sector pablico administrativo

(em percentagem do PIB)

1988 1989 1990 (*) 1991 (*) 1992 (%) 1988 1989 1990 (*) 1991 (*) 1992 (*)
B 10,0 8,5 8,1 81/, 81/, B -66 | -6,7 ~-6,0 | -6Y -6
DK 6,5 7.7 8,6 9 8%/, DK 0,5 -0,5 -1,5 | -1, -1
D 6.1 5,5 5,1 41/, 4%, D -2,1 0,2 -22 | -4y, -4
GR 7,6 7,5 7,5 8%, 9, GR -155 | -19,2 | -18,9 | -151, | -10%,
E 19,3 17,1 16,1 16 151, E -33 -27 | =37 | -2 -2
F 9.9 9.4 9,0 9, 9,  F -1,8 -1,2 ~1,6 | -1Y -1,
IRL 17,4 16,0 15,1 16 16%, IRL -52 | =35 | =34 | -3y -3,
I 10,8 10,7 9,8 93/, 91/, I -10,9 | -10,1 | -10,6 | —-10 -10
L 2.1 1,8 1,7 1Y, 1Y, L 2,1 3,3 4.2 1%, 1Y,
NL 9,3 8,7 8,1 73, 7%, NL -52 | -50 ~57 | =4, -5
P 5.6 48 4.6 4%, 51, P -S54 | -34 | -58 -5y, -5
UK 8.5 7,0 5,7 81/, 10%, UK 1,1 1,0 | ~05 | -2, -3y,
CE 9,7 8,9 8,2 8%, 91/, . CE -37 | -29 | -41 — 41, - 41/,
USA 5.5 53 5,4 6, 6% USA -2,0 -1,7 | ~24 | -1%, -2y,
JAP 2,5 2,3 2,1 2, 24/, JAP 2,1 1,8 2,2 1%, 2

-

(g) Emprego total
(percentagem de variagio anual)

(h) Remuneragio real dos trabalhadores per capita
(percentagem de variagio anual) (1)

1988 1989 1990 (*) | 1991 (*) | 1992(*) 1988 1989 1990 (*) | 1991 (*) | 1992(*)
B 1,5 1,1 1,0 0 0 B 0,8 0,6 2,3 2, 21,
DK -0,0 -0,6 -0,7 = A DK -0,9 ~-1,6 1,0 1 1
D 0.8 1,4 2,8 13/, 3a D 1,7 -0,2 1,5 23/, 1Y,
GR 1,6 1,5 0,4 -1 0 GR 3,7 4,1 0,6 -2 -1
E 3.5 3,6 2,6 1t 13/, E 1,1 -0,5 1,2 1Y, 1
F 0,7 1,2 1,2 A A F 1,2 1,2 1,8 11, 1
IRL 04 -0,1 21 Yy h IRL 2,9 2,2 3,0 3, 2
I 09 0,2 1,4 th s I 4,0 3,1 3,9 13/, 2
L 31 4,0 2,4 1Y, 1, L 0,5 3,0 1,8 2, 2Y,
NL 1,4 1,6 1,9 1 K3 NL 1,1 ~2,4 1,6 2 1%,
P 0,1 1,0 2,5 1 s P 3,1 0,8 3,7 S5, 43/,
UK 33 2,8 0,6 =21, -2 UK 2,9 2,8 3,4 2 13/,
CE 1,6 1,6 1,6 A A CE 2,1 1,2 2,4 2 114
USA 2,8 2,3 0,4 -1 1 USA 1,9 -0,7 -0,1 0 Y,
JAP 1,6 1,9 2,0 11, 1Y, JAP 3,4 2,2 1,7 1Y, 11,

(*) Previsides, Maio 1991.

() PNB dos EUA e do Japio a partir de 1989.
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(i) FBCF na construgio a pregos constantes * (j) FBCF em equipamento a pregos constantes

(percentagem de variagio anual) (percentagem de variagio anual)

1988 1989 | 1990(*) | 1991 (%) | 1992(*) 1988 1989 | 1990 (*) | 1991(*) | 1992(*)

B 15,0 9,6 5,7 -1 3 B 17,7 19,0 9,9 31, 4
DK -3,1 -4.,6 -3,8 -3 A DK -7.5 6,6 2,3 ~ 1Y, 43/,
D 4,7 51 5,2 3, 2 D 7,7 9,8 12,9 83/, 5%,
GR 7,6 2,1 0,7 0 4 GR 10,8 17,3 10,4 6 10
E 12,6 14,9 10,7 6y 7 E 16,5 12,1 1,2 214, 53,
F 6,2 6,6 2,3 11/, 21/, F 8,9 8,1 53 1 21/,
IRL -0,7 9,8 8,4 11 3 IRL 5.6 14,1 6,8 33, 4,
I 3,7 3,9 2,5 A 21, I 6,4 5,2 3,5 1, 54,
L 9,9 8,8 59 | 54, 41, L -5.4 14,9 5,6 61/, 53/,
NL 11,8 2,6 2,5 -1, A NL 6,8 5,5 6,0 23, A
P 10,1 3,5 6,5 61/, 6 P 23,2 7,7 8,5 51, 51,
UK 6,1 -0,5 0,1 ~ 31, 2 UK 17,7 8,4 ~37 -17 KA
CE 6,4 5.3 3.8 11, 3 CE 10,4 8,6 4,7 A 41/,
(k) Formagio bruta de capital fixo a pregos constantes (1) PIB per capita

(percentagem de variagio anual) {CE = 100), pregos e paridades do poder de compra correntes

1988 1989 | 1990 (%) | 1991(*) | 1992(*) 1960 1973 1986 | 1991(%) | 1992(*)

B 13,5 13,6 7,6 1 31, B 95,4 101,2 100,6 104,4 105,1
DK —6,6 0,2 -1,0 =21, 2Y, DK 118,3 113,1 117,0 108,5 108,9
D 5,1 7,1 8,8 6 4 D 117,9 1111 114,0 113,8 112,3
GR 8,8 8,6 5,2 3 7 GR 38,6 56,8 55,9 52,5 52,3
E 14,0 13,7 6,7 5 6%, E 60,3 79,0 72,8 79,3 80,5
F 8,5 5,8 4,0 1Y, 21, F 105,8 110,4 110,1 | 108,9 109,1
IRL 4,6 11,3 7.5 23/, 33 IRL 60,8 58,9 63,4 68,9 69,0
1 6,7 5.1 3,0 1 -~ 4 I 86,5 93,3 103,0 103,6 104,0
L -55 13,4 5,8 53, 5 L 158,5 141,9 126,2 133,0 1349
NL 9,4 3,0 4,1 1Y, Yy NL 118,6 113,1 106,0 103,9 103,3
P 15,0 7,5 7,5 53, 53, P 38,7 56,4 A 52,5 56,7 57,1
UK 14,8 4.8 -1,9 - 101, 23, UK 128,6 108,5 105,4 101,3 101,3
CE 9,0 6,7 4,3 3, 33, CE 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
USA 5,0 2,7 -0,1 -3 534 USA 189,6 161,6 155,7 147,3 145,6
JAP 12,6 11,0 10,8 5 6%, JAP 55,8 96,3 110,7 121,7 1240

(*) Previsides, Maio 1991.
Origem: Servigos da Comissdo.



