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O@KONOMISK ARSBERETNING 1991/92

INDLEDNING OG RESUME

' 1991 og 1992: to 4r med langsommere vakst

Den okonomiske vxkst pA verdensplan er praktisk talt gdet i std i 1991: + 0,2 % i faste priser.
Konjunkturbestemte faktorer — forstzrket af de negative folgevirkninger af Golf-krisen — har
medfert, at mange store industrilande, USA, Canada, nogle EFTA-lande og Det Forenede
Kongerige, oplever et skonomisk tilbageslag. Samtidig fremkalder de omfattende omvaltninger i
landene i Central- og Osteuropa uvzegerligt en midlertidig, men betydelig produktionsnedgang i
disse lande. Virkningen heraf pa Fezllesskabet er dog begranset. Den omstendighed, at nedgangen
i produktionen er ophert i nogle lande, og at der er en vis opblomstring i verdenshandelen, giver
forventning om en fornyet vakst pd ca. 2 % i 1992.

Det Europziske Fzllesskabs skonomiske situation er ogs3 blevet pavirket af disse faktorer, men
har formaet at modstd dem meget bedre end mange andre regioner i verden. Den grundlzggende
forbedring i EF-okonomiens funktion, der fandt sted igennem 1980’erne, og den kraftige
stimulering af vaeksten som felge af de to Tysklandes forening har bevirket, at vaksten har kunnet
opretholdes, om end i reduceret tempo. Vzakstraten i Fallesskabet skannes at falde i 1991 til ca.
1,25 % fra 2,8 % i 1990. Vaksten skulle stige en anelse i 1992 — til ca. 2,25 % for Fallesskabet
som helhed — idet det forventede skonomiske opsving i Det Forenede Kongerige opvejes af en
opbremsning i vaksten i Tyskland, efterhinden som virkningerne af foreningen aftager.

Den nuvarende gkonomiske afmatning skal ses pA baggrund af den kraftige vakst, der gik forud.
Fallesskabet har haft en tilfredsstillende vakst siden 1984. De sidste par ir har varet praget af en
uszdvanlig kraftig vakst i investeringerne, som var vanskelig at opretholde. I 1990 var EF-virk-
somhedernes investeringer i maskiner m.v. omtrent 50 % hgajere i faste priser end i 1984. De
forventninger, programmet for etablering af det indre marked har skabt, kan have medfort, at
virksomhederne i perioden 1987 til 1989 fremskyndte investeringer i forventning om virkningerne

. af det indre markeds etablering. Disse virkninger vil manifestere sig i drene fremover i takt med, at

de politiske og lovgivningsmassige beslutninger, der allerede er truffet, fores ud i livet og forer til
en reel nedbrydning af de resterende interne barrierer.

EF-gkonomien — de vigtigste indikatorer

G i G 1snit 1992 1993
1983—87 198889 1950 1991 *) )

BNP i faste priser (4rlig procentvis

stigning) 2,4 3,7 2,8 1,3 21, 21
Inflation (a) (4rlig procentvis

stigning) 5,9 43 5,2 5,0 41 4,
Realaflenning pr. beskzftiget

(&rlig procentvis stigning) 1,3 1,6 2,3 2,0 11, 11,

_ Beskaftigelse {3rlig procentvis )

stigning) 0,1 1,6 1,4 0,5 1, 1,
Ledighed (% af erhvervsaktive) 10,5 9,3 8,4 8,6 9 91,
Budgetunderskud (b) (% af BNP) 4.9 3,3 4,1 4,4 4y, 4y,
Lobende betalingsbalance (% af

BNP) ‘ 0,7 0 -0,2 -0,8 -1 -3,
(*) Prognose.

(a) Forbrugerprisdeflator.
(b) Den offentlige sektors nettolinoptagelse.
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Langsommere vxkst risikerer at bringe storre EF-projekter i fare

Den nuvzrende skonomiske afmatning sender to skonomisk-politiske signaler til Fallesskabet.

i) P3 den ene side er den en uensket udvikling, der legger begrensninger pA mange landes
handlefrihed i den ekonomiske politik. Den lavere vakstrate forer allerede i 1991 til en stigning
i ledigheden, hvorved den konstante nedadgiende tendens, der har vzret fremherskende siden
1986, bringes til opher. Den sociale modstand mod forandringer risikerer at blive eget, fordi de
positive virkninger af den igangvarende strukturtilpasning lader vente pa sig og derved bliver
mindre synlige end de midlertidige negative virkninger. Konvergensen afbrydes i oplebet til Den
Gkonomiske og Monetzre Union, og den langsommere vakst er en yderligere komplicerende
faktor for den budgetkonsolidering i de lande, hvor den stadig er nedvendig, og skaber mindre
gunstige forudsztninger for en hurtig indhentningsproces.

ii) P4 den anden side er den en kraftig pimindelse om, at den skonomisk-politiske tilpasning, der
fandt sted i 1980°erne — hvor vidtgiende den end var — alligevel ikke var tilstreekkelig
vidtgiende eller ikke blev fort til ende. Lontilbageholdenhed var en hjzlp til at forbedre
investeringsrentabiliteten, som blev kraftig forvarret i kelvandet pd de to oliekriser og de

urolige forhold, der fulgte efter. Denne positive udvikling opherte imidlertid i 1990, hvor

tilpasningen endnu ikke var tilendebragt. Det er nadvendigt med en yderligere indsats for i det
mindste at bringe investeringsrentabiliteten op p3 det niveau, der var gzldende i 1960’erne.

Den kraftige vakst i perioden 1988 til 1990 blev ikke udnyttet til at satte skub i tilpasnings-
processen, hvor dette var nadvendigt. 1 nogle medlemsstater var inflationsraten ved udgangen
af 1980’erne stadig for hej — selv om den var betydeligt lavere end ved artiets begyndelse — i
forhold til det erklerede mal om hurtigt at bevaege sig hen imod Gkonomisk og Monetzr
Union. Strukturtilpasningen var ikke omfattende nok. Den kraftige vakst i beskzftigelsen i
perioden 1988 til 1990 farte til uberettigede lonstigninger i 1990, selv om ledigheden da stadig
var hgj. Lige si foruroligende er budgetsituationen. Den kraftige vakst frembad en enestiende
chance — som ikke blev udnyttet — for med sm3 omkostninger at gere noget drastisk for at
konsolidere budgetstillingen. I mange tilfzlde ville en kraftig konsolidering have bidraget til at
forhindre en overophedning af ekonomien med positive virkninger for inflationspresset. Nogle
lande havde fortsat problemer med konkurrenceevnen over for udlandet, hvilket den fortsat
skrebelige stilling over for udlandet vidnede om. Meget ofte blev den igangsatte tilpasningsind-
" sats afbrudt for tidligt, ogs3 p2 dette omride.

Den politik, der gjorde, at den skonomiske udvikling i EF vendte i 1980’erne, ma ivaerksattes pa
ny og med sterre milbevidsthed. I en verdensokonomi praget af indbyrdes afhzngighed spiller
grundleggende sunde skonomiske forhold og en fleksibel skonomi en afgerende rolle i forbindelse
med at sikre, at negative eksterne udviklingstendenser ikke bringer virkeliggorelsen af Fallesska-
bets grundleggende skonomisk-politiske mal i fare.

Med den rette politik er udsigterne for det mellemlange sigt fortsat gode

Vazkstraten i EF ventes pd nuvarende tidspunkt at stige igen og at nd op pa ca. 2,5 % i1 1993. Det
langsomme tempo i opsvinget afspejler det forhold, at mange medlemsstater ventes at ivaerksaztte
en politik, der indebarer en genoptagelse af tilpasningsbestrabelserne. Bliver dette tilfeldet, vil
EF-gkonomien igen kunne opleve en kraftigere og bide ekonomisk og miljemassigt baredygtig
vakst.

De processer, der er sat i gang med de store EF-programmer — etableringen af det indre marked,
overgangen til Den Gkonomiske og Monetzre Union, styrkelsen af den ekonomiske og sociale
samharighed — er irreversible. Dristige beslutninger og resolut handling vil styrke tilliden blandt de
gkonomiske beslutningstagere kraftigt og ejeblikkeligt stimulere den ekonomiske vakst.
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Bestrzbelserne pi at etablere det indre marked er det mest vidtrekkende udbudssideinitiativ i
Fallesskabets historie. De fleste af de beslutninger, der skal trzffes, er blevet truffet. Gennemferel-
sen i den nationale lovgivning sakker imidlertid bagud, og en rekke vanskelige sporgsmal er endnu
uloste. Aftalen om oprettelse af et Europzisk Qkonomisk Samarbejdsomride (EDS), der blev
indgdet for nylig, vil udvide og forstzrke virkningerne af programmet for etablering af det indre
marked.

Gennemforelsen af Den Qkonomiske og Monetzre Union vil forsterke den type skonomiske
fordele, 1992-programmet indebzrer. Reelt vil det kun vare muligt at heste det fulde potentielle
udbytte af det indre marked, hvis der indferes en flles valuta. Hovedformalet med @MU er derfor
at uddybe integrationen i EF og forbedre EF’s okonomiske situation. Efter adskillige &r med
bemerkelsesverdige fremskridt opherte tendensen hen imod den grad af nominel konvergens, der
er forudsztningen for en ubesvaret overgang til MU, i 1989/90. Kun f4 medlemsstater er nu i en
position, hvor de kan gennemfare overgangen til @MU uden omfattende tilpasninger. I erkendelse
af behovet for pid ny at bevxge sig hen imod sterre konvergens har medlemsstaterne aftalt at
iverksztte ambitiese konvergensprogrammer. Det er af stor betydning, at disse programmer
gennemfores malbevidst. De medlemsstater, hvor tilpasningsbehovet stadig er stort, vil blive
styrket i deres malbevidsthed af et resultatrigt og klart udfald af Maastricht-medet, af de resultater,
deres partnere allerede har opniet, og af forbedrede koordinationsprocedurer p3 EF-plan.

EF’s politiske mal forudsatter en konsekvent gennemferelse af den rette makroekonomiske politik
og strukturtilpasningspolitik

Der er i alle lande behov for en fortsat indsats for at ege fleksibiliteten i skonomien. Den
omstendighed, at der pid én og samme tid er en meget hoj ledighed og flaskehalsproblemer pi
bestemte dele af arbejdsmarkedet, tyder p3, at der m3 gores en sterre indsats for at hejne
uddannelsesniveauet og sikre en bedre overensstemmelse mellem de udbudte og de efterspurgte
ferdigheder. Samtidig vil der vare behov for sterre fleksibilitet i sivel lonfastszttelsen som
lenstrukturen. Det er vigtigt at revidere. lonfastszttelsesstrukturen, si den i hejere grad afspejler
makrogkonomiske hensyn og behovet for yderligere strukturtilpasning. .

Fallesskabet, ja faktisk hele verden, stir over for et opsparingsunderskud, der risikerer at blive
mere akut inden for de nzrmeste ir. PA trods af en afdempet eftersporgsel efter investeringer i den
industrialiserede verden ligger den lange realrente i 1991 p4 et hojt niveau, hvilket vidner om, at de
tilgengelige opsparingsmidler ikke er store nok til at imedekomme kapitalefterspergelsen. Denne
situation risikerer at blive yderligere forvarret, si snart der pA ny kommer gang i investeringerne,
og den enorme latente kapitaleftersporgsel i landene i Central- og @steuropa omsattes i konkret
eftersporgsel efter investeringsmidler. Regeringerne ber foretage en systematisk undersegelse af
samtlige de strukturbetingede faktorer, der udger en hindring for opsparingen.

Det storste enkeltbidrag til en eget national opsparing ville dog vare, hvis det budgetunderskud, de
fleste lande opererer med, blev reduceret betydeligt. En reekke medlemsstater (Grakenland, Italien,
Portugal, Belgien, Nederlandene, Irland og Tyskland) har i varierende grader en utilfredsstillende
budgetstilling. Denne situation skal der rettes op pa i de pigzldende lande, hvis de skal forbedre
deres makroskonomiske situation, og overgangen til @MU skal forlebe uproblematisk. Hvis der
sker de nedvendige fremskridt hen imod disse mil, vil det samlede opsparingsunderskud desuden
kunne reduceres, og den byrde, pengepolitikken bzrer for gjeblikket, vil kunne lettes.

Markederne har anerkendt, at de pengepolitiske myndigheder har haft held til at sikre pris- og
valutakursstabilitet i Fallesskabet, og renteforskellene mellem EMS-valutaerne er blevet indsnaevret
betragteligt. De er for den korte rentes vedkommende p3 det nzrmeste forsvundet mellem de
valutaer, der oprindelig deltog i det snavre bind. Under disse betingelser er handlefriheden pi
nationalt plan yderst begranset. Det haster derfor s3 meget desto mere med at indfere GMU i fuldt
omfang. I betragtning af, at der fortsat er et kraftigt inflationspres i langt sterstedelen af
medlemsstaterne, ber der imidlertid fortsat feres en forsigtig pengepolitik.
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Med de begrznsninger, som den heje grad af skonomisk integration og valutakursstabilitet, der nu
przger Fzllesskabet, lzgger pi penge- og budgetpolitikken, pahviler det i s& meget desto sterre
grad strukturtilpasningspolitikken at skabe forhold, der fremmer en harmonisk udvikling i alle
EF-lande og EF-regioner. Denne politik skal stettes af passende foranstaltninger i ekonomiens
noglesektorer, der tager sigte p3 at fremme den nedvendige tilpasning. Medlemsstaterne og EF mi
sorge for, at udbudsbetingelserne forbedres alle vegne, si der skabes oget beskeftigelse. Der ma
skabes forhold, der tiltrakker beskzftigelsesfremmende investeringer til omrader, hvor ledigheden
er hoj. Sddanne forhold vil ogs4 bidrage til at accelerere indhentningsprocessen, som kan fremmes
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yderligere, hvis EF’s politik for sterre samherighed styrkes. En forbedret infrastruktur, et tettere

samarbejde, et mindre stift arbejdsmarked og en skattestruktur, der ikke straffer iverksattere, er
alle szrlig betydningsfulde faktorer i denne forbindelse. Medlemsstaterne ber give en forbedret
udbudspolitik en fremtredende plads i deres makroskonomiske strategier. Samarbejde pa EF-plan
og udbudssideforanstaltninger i medlemsstaterne er et nedvendigt supplement til de makroskono-
miske strategier.

Forbedrede udbudsbetingelser m4 og skal g& hind i hind med en iben og ufordrejet konkurrence.
Offentlige subsidier kan udgere en trussel mod et konkurrencebaseret marked ved at forbeholde
konkurrerende virksomheder bestemte fordele. I oplebet til MU beor statsstotteordningerne

_granskes nejere med det sigte at sge konvergensen. Kommissionen seger at begrense statsstotte og

kun at godkende sidan stette, hvis den indgir som led i en omstrukturering.

Hvis der blev givet tilsagn om at udvise sterre disciplin med hensyn til subsidier, ville dette desuden
bidrage til at tilvejebringe et mere Abent internationalt handelssystem. Hvis Uruguay-Runden
afsluttes rettidigt, vil der ikke blot blive sikret eget markedsadgang og mindre protektionisme inden
for de omrader, der traditionelt indgar i handelsforhandlinger, men det vil ogsi blive muligt at lade
multilateralt aftalte handelsregler gzlde for nye omrader af stor relevans for Fellesskabet, nemlig
tienesteydelser, intellektuelle ejendomsrettigheder og internationale investeringer. Der er vigtigt at
udvide'adgangen til vore markeder for de varer, hvormed landene i Central- og Dsteuropa kan
konkurrere effektivt pd verdensmarkedet, nemlig landbrugsvarer, tekstiler, kul og stil. Denne
forbedring af markedsadgangen vil ikke komme til at ske p3d bekostning af de eksisterende
handelsforbindelser med andre handelspartnere, specielt udviklingslandene. Kun en stzrk, konkur-
rencedygtig og dben EF-gkonomi vil vere i stand til pi tilfredsstillende vis at bistd Den Tredje
Verden og de central- og esteuropziske lande i deres udvikling.

L. DEN OKONOMISKE SITUATIONEN OG DE @KONOMISKE UDSIGTER

1. 1991: et ir prxget af langsommere vakst

A. En mindre dynamisk verdensokonomi

Gennem de seneste to ir har Fazllesskabet mittet operere i et stadig mere ugunstigt
gkonomisk klima. Produktionsvaeksten pi verdensplan, eksklusive EF-landene, har, siden
den niede sit toppunkt i 1988 pi ca. 4 %, varet stot faldende og 13 tet pa nul i 1991, den
laveste vakstrate siden 1982. Vaksten i verdenshandelen (igen eksklusive EF-landene) er
faldet endnu mere fra en vakstrate pi over 7 % i 1988 til under 2 % i 1991 (tabel 1). Den
okonomiske afmatning har varet mere markant end antaget ved irets begyndelse, fordi det
forventede opsving i skonomien har ladet vente pi sig. Den tidligere vurdering af de
okonomiske udsigter har helt klart varet for optimistisk.

B. Et uensartet vaekstmonster i EF

Vakstbilledet i EF er ret uensartet: en ekonomisk tilbagegang i Det Forenede Kongerige,
som synes at have ndet bunden, og en forholdsvis moderat aktivitet i Frankrig og Italien stir
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i kontrast til en fortsat, men aftagende ekspansion i Tyskland, Luxembourg og Spanien,
mens de avrige lande befinder sig mellem disse to yderpunkter.

Tabel 1

BNP i faste priser, indenlandsk cftersi)orgsel og verdenshandel

(procentvis @ndring)

1981— | 1986— . . .
85 89 1990 (1991 (*) 11992 (*)|1993 (*)
BNP
Verden (ekskl. EF) 2,6 3,8 1,8 | -0,2 2,1 3,1
USA 2,9 3,5 09 [ -0,4 2,1 2,2
Japan 39 | 44 | 56 | 46 | 3,5 | 3,5
EF 1,5 3,2 2.8 1,3 2,2 2,4
Indenlandsk eftersporgsel
USA 3,7 3,0 05 |-1,0 2,1 2,1
Japan 2,9 5,6 5.8 34 3,7 3,7
EF 0,9 4,2 2,9 1,1 2,2 2,6
Verdenshandel
Verdensimport (ekskl. EF) 3,0 6,0 3,0 1,8 5.1 6,1
Tysklands import 1,6 6,1 11,4 12,8 5,0 4,7
EF-import (**) 2,0 8,8 4,7 2,5 5,2 5,5
Lobende betalingsbalance (% af BNP)

USA -1,2 |-28 |-16 |-0,1 |-0,7 |-0,6
Japan 1,9 3,2 1,2 1,5 1,6 1,7
EF (***) -0,1 05 |-0,2 |-0,8 [-0,9 |-0,8
(*) Prognose.

(**) EF, ekskl. Tyskland.

(***) EF, inkl. et forenet Tyskland, fra 1991 og fremefter.

Kilde: Kommissionens tjenestegrene.

a) Ekspansionen fortsatte iszr i Tyskland, men i aftagende tempo

Tyskland fortsatte sin ukuelige vaekst under indflydelse af den omfattende ekspansive
finanspolitik, foreningen gav anledning til. Finanspolitikken medferte en kraftig stimu-
lering af det private forbrug, mens investeringsudviklingen blev understottet af investo-
rernes onske om at oge produktionskapaciteten for at betjene markedet i de fem nye
Linder. Dette eftersporgselspres kunne ikke dekkes af det indenlandske udbud, hvorfor
der i vid udstrzkning mitte trekkes pi udenlandske leveranderer, hvilket medferte en
ndring i den lebende betalingsbalancesituation fra et overskud pd 4,7 % af BNP
(Vesttyskland) i 1989 til et underskud pi 1,1 % af BNP (det forenede Tyskland) i
1991.

Men selv denne kraftige udstremning af indenlandsk efterspergsel til udlandet kunne
ikke forhindre, at der opstod interne pres. En lang rekke faktorer, herunder stigninger i
de indirekte skatter, bidrog til den opadgiende tendens i prisniveauet. Den underliggen-
de inflation steg, og inflationen i Vesttyskland er nu over 4 %. Der blev indgiet
lanaftaler, der gav lonstigninger p3 6 til 7 % . Med en aftagende vakst i produktiviteten
forte dette til en stigning i lenomkostningerne pr. produceret enhed p4 nasten 6 % og et
fald i profitmargenen, dog fra et hejt niveau.

Som folge af den voldsomme stigning i overforslerne i kelvandet pi foreningen er
budgetbalancen giet fra ligevagt i 1989 til et underskud p4 3,6 % af BNP i 1991, selv
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om der i begyndelsen af 1991 blev truffet provenuforegende og udgiftsdempende
foranstaltninger p4 svarende til 2 % af BNP.

Siden omkring midten af 1991 har vaxksten mistet momentum, fordi den ekspansive
virkning af foreningen er i aftagende, og fordi vaksten mitte ledsages af en stram
pengepolitik for at lzgge en demper pi inflationsforventningerne. Ydermere er udsig-
terne for rentabiliteten blevet forvarret pa grund af stigningen i lonomkostningerne pr.
produceret enhed. Samtidig har den kapacitetsudvidende virkning af de senere ars
investeringer bevirket, at der siden foriret er sket et vist fald i den heje kapacitetsudnyt-
telsesgrad. Selv om faren for efterspergselsinflation til en vis grad er drevet over,
indebarer den nuvzrende finanspolitik, som i uforholdsmassig hej grad har fokuseret
pa provenuforegelse, en betydelig risiko for at fremkalde en skatte- og omkostningsin-
duceret inflation.

Langsommere vakst i resten af EF

Det Forenede Kongerige oplevede et kraftigt skonomisk tilbageslag i 1991, hvor BNP
faldt med nzsten 2 %. Det private forbrug og frem for alt investeringerne faldt
betragteligt under forsinket indflydelse af den stramme pengepolitik, der blev fort i 1989
og 1990 for at dempe overophedningen af ekonomien under den forudgiende kraftige
forbrugsopgang.

Resten af EF kunne notere en mere afdempet vakst p4 1,5 % sammenlignet med 2,7 %
i 1990. Samlet var det navnlig veksten i det private forbrug og eksporten, der gik
tilbage, mens investeringerne endda stagnerede. Tilliden hos forbrugerne og i erhvervs-
livet har veret lav, siden Golf-krisen bred ud, og har kun udvist en begrenset bedring
siden da (figur 1).

Figur 1
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Klide: Kommissionens tjenestegrene.

Investeringerne stagnerede for ferste gang efter en usazdvanlig kraftig stigning i
investeringerne gennem de sidste fem 4r, hvorunder kapitalapparatet i Europa steg med
nasten 15 % i faste priser. Et sidant pusterum var nzsten uundgieligt efter den forste
investeringsbelge som forberedelse pa etableringen af det indre marked. Virkningerne af
de foranstaltninger, der er truffet i lyset af det indre marked, vil vise sig inden for de
nzrmeste ir, efterhinden som de politiske og lovgivningsmassige beslutninger, der
allerede er truffet, fores ud i livet og forer til en reel nedbrydning af de resterende interne
barrierer (tabel 2). '

Faldet i vaksten ville dog have varet storre, hvis de to Tysklande ikke var blevet
forenet. Den ekonomiske vakst i EF-landene blev reelt holdt kraftigt oppe af
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eftersporgselsvirkningerne fra den tyske skonomiske ekspansion. Den samlede virkning
af Tysklands forening pa de evrige EF-lande skennes at andrage 0,5 procentpoint pr. ir
i gennemsnit i perioden 1990/91 (se den indrammede tekst).

Tabel 2
Negletal for EF-skonomien

1983- 1988- ‘ - . .

87 89 1990 | 1991 (*) ]| 1992 (*)| 1993 (*)
BNP-vakst 2,4 3,7 2,8 1,3 2,2 2,4
Beskzftigelse 0,3 1,6 1,4 0,5 0,3 0,5
Realaflonning (**) v 1,3 1,6 2,3 2,0 1,3 1,4
Inflation (***) 5,8 4,3 5,2 5,0 4,5 4,2

Reale lenomkostninger pr. produceret | —1,1 | -1,0 0,5 06 | -0,7 | -0,7
enhed

Investeringer 2,6 7,9 4,1 -0,5 2,2 3,7
heraf maskiner m.v. 4,9 9,9 47 | -0,4 2,6 4.8

(.") Prognose.

(**) Realaflenning pr. beskaftiget (forbrugerprisdeflator).

(***) Forbrugerprisdeflator.

Kilde: Kommissionens tjenestegrene.

Nedgangen i vzksten var hovedsagelig konjunkturbetinget i lande som Spanien,
Portugal, Nederlandene, Belgien, Luxembourg, Irland, Italien og Frankrig. Konjunktur-
nedgangen afslerede grundleggende strukturelle svagheder i visse lande, som ville have
haft vanskeligt ved at opretholde en mere vedvarende, haj skonomisk aktivitet i forhold
til deres handelspartnere pid grund af deres skrobelige balance over for udlandet.
Priskonkurrenceevnen er blevet forringet betydeligt i Italien. I Frankrig giver handelsba-
lancens sektorsammensztning grund til bekymring; mens overskuddet p4 landbrugsva-
rer er stigende, har overskuddet pa industrivarer fra midten af 1980°erne ®ndret sig til
et betydeligt underskud, selv om der har kunnet noteres en vis forbedring i 1991

Den lavere vakst har naturligvis haft vidtrakkende konsekvenser for beskzftigelsessitu-
ationen i EF, som ellers udviklede sig gunstigt gennem 1980’erne med en nettotilgang p
9 mio. arbejdspladser (tabel 3). Selv om vaksten blev meré arbejdskraftintensiv, skete
der for forste gang siden 1982 en markant opbremsning i vaksten i beskzftigelsen,
hvilket resulterede i en kraftig stigning i den uacceptabelt heje ledighed.

Tabel 3
Beskzftigelsen i Fallesskabet

Samlet beskzftigelse Ledigheds-

millioner | procentvis zndring procent (**)
1980 128 6,0
1984 124,8 -0,6(***) 10,7
1990 133,6 1,4 8,4
1991 (*) 134,2 0,5 8,6
1992 (*) 134,6 0,3 9,1
1993 (*) 135,3 0,5 ‘ 9,2

(*) Prognose.

(**) I procent af den civile arbejdsstyrke.
(***) Gennemsnit 1980—84.
Kilde: Kommissionens tjenestegrene.
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De pkonomiske konsekvenser for Fallesskabet af Tysklands forening

Generelt har de to Tysklandes forening haft sivel reale virkninger via dens stimulering af samhandelen
inden for Fallesskabet som pengepolitiske virkninger via rente- og valutakursudsving.

Hvad de reale virkninger angir har transmissionsmekanismerne vzret de reale handelsbalancevirknin-
ger: de omfattende lobende overfersler og kapitaloverforsler til de fem nye delstater er delvis blevet
omsat i oget eftersporgsel. Denne eftersporgsel er primert rettet mod vesttyske virksomheder pa grund
af deres komparative fordele (geografisk nzrhed, falles sporg, falles valuta). Den heraf afledte kraftige
stigning i Vesttysklands endelige eftersporgsel farer pa sin side til en eget import rettet mod resten af
verden og isir de evrige EF-medlemsstater, hvilket — alt andet lige — har positive virkninger for disses
endelige eftersporgsel og BNP-vakst.

Omfanget af disse positive virkninger afhanger naturligvis dels af, hvor stor en andel eksporten til
Tyskland udger af den samlede eksport, og dels af, hvor stor en andel eksporten udger af BNP. De

mindre, 4bne skonomier med txtte forbindelser til Tyskland som Benelux-landene og Danmark vil -

derfor sandsynligvis opleve kraftigere positive virkninger i forhold til BNP end de sterre lande.

I lobet af de forste tolv mineder efter foreningen bekraftede handelsbevagelserne de sken, der blev
foretaget i maj/juni 1990: de fem nye Linders indkeb gik op fra 18 mia. DM dil ca. 130 mia. DM,
hvilket nzsten svarer til de offentlige overforsler modtaget af disse Linder. Samtidig kunne alle andre
EF-lande bortset fra Grzkenland notere et betydeligt opsving i samhandelen med Tyskland (tabel 2).

Tabel 1

Virkningen af Tysklands forening pd vakstraten i de andre medlemslande

Memorandumposter 1990
Indvirkning
Andel ) pi va‘.ksfraten
af eksporten Eksportens i procentpoint pr. ir
til Tyskland andel af
ud af den sam- BNP (%)
lede eksport (% 1990 (*) 1991
BLOU 19,8 75,3 +0,6 +1,0
Danmark 18,2 35,1 +0,4 +0,7
Grzkenland 25,1 23,4 +0,2 +0,4
Spanien 11,1 17,7 +0,3 +0,5
Frankrig 18,7 23,4 +0,4 +0,7
Irland 12,2 63,5 +0,3 +0,8
Italien 17,4 20,6 +0,3 +0,6
Nederlandene 28,1 56,4 +0,7 +0,9
Portugal 15,8 37,3 +0,3 +0,4
Det Forenede Kongerige 12,7 24,8 +0,2 +0,5
EUR-11 12,8 28,0 +0,4 +0,6

(*) Andet halvir, p3 Arsbasis.

Kilde: Kommissionens tjenestegrene.

P3 grundlag heraf kan virkningen p4 vaksten i Fzllesskabet i 1990 (andet halvir) og 1991 skennes at
andrage henholdsvis 0,4 og 0,6 procentpoint (tabel 1). For de mindre og mere ibne skonomier er
virkningen generelt starre, navnlig i det andet 4r, hvor de tillige hoster fordel af de indirekte virkninger
af foreningen.

I maj/juni 1990 var forventningen den, at foreningen ville medfere en generel rentestigning i Tyskland
og en opskrivning af D-marken, bevagelser, som alle de avrige lande, der er medlem af valutakursme-
kanismen, ville vaere nedsaget til at folge med de deraf folgende negative virkninger for vakstraten. De

-finansielle markeders reaktion i forste kvartal af 1990 syntes at bekrzfte dette synspunkt. I tiden

derefter faldt den effektive rente, efter stigningen i begyndelsen, imidlertid til det niveau, den 13 p4 for
foreningen, og bide den lange og den korte nominelle rente i de fleste lande fulgte det samme menster
med en stigning i begyndelsen efterfulge af et fald.
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Tabel 2
Kvartalsvis bilateral eksport til Tyskland; procentvis 2ndring i forhold til samme kvartal aret for
1“990 1991
I n m v I B I!

BLOU 7,8 3,2 12,1 31,9 | 28,8 27,0
Danmark 10,8 8,8 22,5 31,2 33,9 29,2
Grazkenland 34| -2,7 3,5 8,4 8,1 4,9
Spanien 16,3 9,5 30,5 38,0 | 48,7 | 41,2
Frankrig 159 | -8,4 151 10,6 21,0 38,7
Irland 9,0 5.8 11,7 6,9 13,6 13,3
Italien 13,0 8,0 17,5 20,1 22,0 19,1
Nederlandene 571 -0,5 8,7 17,1 20,9 18,5
Portugal 21,5 14,8 17,5 20,1 22,5 21,5
Det Forenede Kongerige 6,7 | -0,5 7,1 13,4 17,5 21,6

Kilde: Bundesbank, minedsrapport, tilleg 3, 1991.

Det kan derfor forventes, at foreningens pengepolitiske virkninger p4 medlemsstaterne vil blive noget
mindre end oprindelig antaget og ikke vil i nogen nevnevardig indflydelse pa de sken, der er fremlagt i
tabel 2. Selvom »alt andet lige«-r®sonnementer altid er vanskelige at foretage i ekonomi, kan det
sdledes skennes, at hvis foreningen ikke havde fundet sted, ville Tyskland have oplevet den samme
konjunkturnedgang som de andre lande, og EF-gkonomien ville have oplevet en meget lav vakst i
1991.

Det skal endvidere bemzrkes, at i dette dokument gzlder alle historiske data, der bzrer overskriften

»Tyskland«, kun for Vesttyskland, fordi der er store statistiske problemer, der forhindrer, at der kan
fremlegges en pilidelig prognose for det forenede Tyskland. Der er dog et par undtagelser til denne
generelle regel, som det er vard at legge marke til, og som indebzrer et metodologisk brud i de
benyttede tidsrzkker. For det forste dekker handelstallene baseret pi toldstatistikker det forenede
Tysklands eksport og import af varer. For det andet dekker budgetbalancen de offentlige overfersler til
de fem nye Lander samt underskuddet i de offentlige finanser for myndighederne i disse Lander fra 1991
og fremefter. For det tredje vedrerer dataene for den lebende betalingsbalance ogsi det forenede
Tyskland. Nir dataene udtrykkes i procent af BNP, er det siledes i disse tre tilfxlde det forenede
Tysklands BNP, der benyttes.

Ved aggregeringen af de nationale data til en EF-total er der naturligvis taget hejde for den
opgerelsesmetode, der er valgt for Tysklands vedkommende. I tabellen nedenfor gives et indtryk af, i
hvilket omfang prognoserne for det forenede Tyskland — med den usikkerhed, de er behzftet med —

pavirker de aggregerede storrelser for Fallesskabet som helhed, navnlig for vaksten i faste priser,
ledighedsprocenten og inflationen.

1991 1992 1993

BNP-vakst i faste priser (% pr. ir)

EF 1,3 22 - 2,4
EF (%) 0,9 2,2 2,5
Ledighedsprocent
EF 8,6 9,1 9,2
EF (*) 9,3 9,8 9,9
Inflation (% pr. ir) (a)
EF 5,0 4,5 4,2
EF(*) : 53 4,7 4,3
Nettolanebehov (b)
EF -43 -4,3 -4,1
EF (*) -4.4 -4.4 -43
. Loebende betalingsbalance (c)
EF -0,3 -0,3 -0,4
EF (*) -0,8 -0,9 -0,8

(*) Inkl. de fem nye tyske delstater

(a) Forbrugerprisdeflator. -

(b) Den offentlige sektor; i procent af BNP.
(c) I procent af BNP.
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Til trods for den sterre trzghed p3 arbejdsmarkedet dempedes lenpresset kun
marginalt: den nominelle aflonning pr. beskzftiget steg med 7 % i 1991, hvilket kun
var marginalt mindre end i 1990 (7,6 %). Kombineret med den konjunkturbestemte
nedgang i vaksten i produktiviteten forte dette pd ny til stigninger i de nominelle
lenomkostninger pr. produceret enhed og — p4 grund af den manglende mulighed for
at have priserne tilstraekkeligt — til en yderligere stigning i de reale lenomkostninger pr.
produceret enhed med en deraf folgende negativ indvirkning p3 rentabiliteten og den
internationale konkurrenceevne.

Trods dette fald var rentabiliteten fortsat hej. Men mens profitraten pr. enhed
varditilvakst er giet op og har ndet det niveau, der var fremherskende i perioden 1961
til 1973, er det samme endnu ikke tilfzldet med rentabiliteten af kapitalapparatet.
Kapitalproduktiviteten faldt drastisk fra 1970 til 1983 og genvandt kun langsomt det
tabte terren fra 1985 og fremefter. Som folge heraf ligger rentabiliteten af den faste
kapital stadig under niveauet i perioden 1961 til 1973, si der er behov for yderligere
bestrabelser for fuldt ud at genoprette rentabiliteten (figur 2).

Figur 2
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Kilde: Kommissionens tjenestegrene.

Nedgangen i rentabiliteten i 1990 og 1991 er p4 ingen mide dramatisk (tabel 4). Men
mens de relative faktorpriser og rentabiliteten kun har begrznset indvirkning pi
investeringerne pa kort sigt, forstarkes virkningerne pa lang sigt. Hvis denne tendens
med en svigtende rentabilitet fortsatter, vil dette derfor vare til skade for en fornyet
fremgang i investeringer og beskzftigelse. Siden 1985 har der veret en kraftig fremgang
i investeringerne pa grund af en markant forbedret rentabilitet: realinvesteringerne er nu
omtrent en tredjedel hojere end i 1985. Alligevel er investeringerne som andel af BNP
stadig mere end et helt procentpoint lavere end gennemsnitsniveauet i perioden 1961 til
1973. Der er stadig grund til at forbedre denne kvote for at nedbringe den hoje ledighed
i Fallesskabet.

Et vedholdende lenpres og skattestigninger i nogle lande gjorde det pi trods af
konjunkturnedgangen ikke muligt at dempe prisstigningerne. Forbrugerpriserne og
BNP-deflatoren steg med 5 % i samme tempo som i 1990.
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Tabel 4

Udbudssidefaktorer i Fallesskabet
(&rlig procentvis 2ndring, medmindre andet er angivet)

1981— | 1987— | 1990— . .
86 89 91 1991 (*) | 1992 (%)
Samlede investeringer 0,1 7,1 1,8 -0,5 2,2
heraf:
— maskiner m.v. 1,7 9,4 2,2 -0,4 2,6
— bygge- og anlegssektor -1,0 4,9 1,7 -0,5 1,8
Kapitalapparat 2,3 2,7 2,9 2,8 2,8
Kapitalproduktivitet -0,6 0,7 -0,8 -1,5 -0,6
Realaflenning pr. besk=ftiget (**) 0,9 1,7 2,1 2,0 1,3
Reale lenomkostninger pr. produceret -1,0 -0,7 0,5 0,6 -0,7
enhed
Rentabilitet (***) . 73,8 90,2 92,5 91,6 92,9
Lang realrente (****) 4,3 5,0 53 5,1 :

*) Prognoser.

(**)  Korrigeret med forbrugerprisdeflatoren.

(***) Nettoafkast af nettokapitalapparat (1961—73 = 100).
(****) Korrigeret med BNP deflator.

2. Udsigterne for 1992 og 1993: et gradvist opsving

Efter af have niet bunden i anden halvdel af 1991 ventes den gkonomiske aktivitet pd ny at
tage til i moderat omfang i 1992 takket vare indenlandske faktorer. Selv om det eksterne
skonomiske klima ventes at forbedre sig p4 grund af et opsving i verdensproduktionen og
-handelen, vil EF-medlemsstaterne sandsynligvis kun i begranset omfang f4 del i dette opsving,
fordi denne positive udviklingstendens vil blive opvejet af den gradvis aftagende virkning af
eftersporgselspresset i kelvandet pa de to Tysklandes forening. De fleste landes balance over for
udlandet ventes derfor ikke at kunne understotte BNP-vaeksten i nazvnevardigt omfang.
Tredjelandemarkeder ventes dog at ville spille en sterre rolle for stigningen i Fellesskabets
eksport end i de sidste par ir. Det er derfor aldeles afgarende at bevare konkurrenceevnen over
for tredjelande.

Tilliden hos forbrugerne ventes gradvis at blive genoprettet og at fore til en beskeden stigning i
det private forbrug og investeringerne i 1992. Hvis der fortsat fores en fornuftig politik, ventes
pris- og omkostningsudviklingen at blive forbedret med det resultat, at den forringede
rentabilitet, der er indtruffet i 1990/91, vendes.

Som et resultat af den langsommere okonomiske aktivitet ventes beskaftigelsesvaeksten at
aftage yderligere fra 1,5 % i gennemsnit i perioden 1988 til 1990 il 0,5 % 1 1991 0g til 0,3 % i
1992. Kombineret med den stadige vakst i arbejdsstyrken i Fallesskabet vil den langsommere
beskzftigelsesvaekst medfere en yderligere stigning i ledigheden fra 8,6 % 1 1991 til 9,1 % i
1992. ’

For 1993 ventes en yderligere styrkelse af det skonomiske opsving med en vakst i BNP i faste
priser stigende til 2,5 %. Det heojere aktivitetsniveau ventes dog stadig ikke at have en
tilstreekkelig stor beskzftigelsesfremmende virkning til at opveje vaksten i arbejdsstyrken,
hvorfor der ventes en yderligere, om end marginal stigning i ledigheden.

De usikkerhedsmomenter, der knytter sig til udsigterne, ligger helt klart snarere inden for
Fellesskabet end uden for, selv om eksterne usikkerhedsmomenter stadig kan f& vasentlig
indflydelse pa den gkonomiske udvikling i EF. Udsigterne til et gradvis kraftigere opsving stir
og falder i meget hej grad med, om der fortsat fores den rette politik.
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En forbedret omkostningsudvikling efter den forvarrede omkostningsudvikling i 1990/91 vil
sandsynligvis fremme en gradvis fremgang i investeringerne. Hvis denne forbedring ikke
indtraffer, er det uvist, hvorledes investeringerne vil reagere. Der er dog behov for en kraftigere
vekst for at nedbringe den fortsat heje ledighed og lette strukturtilpasningen som led i
virkeliggerelsen af det indre marked og overgangen til Den @konomiske og Monetzre
Union.

II. DEN OKONOMISKE KONVERGENS STAR I STAMPE

. Den nominelle konvergens skrider, men de fundamentale forhold er fortsat positive

Efter en betydelig forvarring i 1990 har priskonvergensen (malt ved spredningen i privatfor-
brugsdeflatorerne (1) forbedret sig noget i 1991, men med et mindre gunstigt inflationsgen-
nemsnit end i tidsrummet 1987 til 1989 (figur 3).

. Dette skyldtes primart en stigning i den gennemsnitlige inflation i de oprindelige smalbindslan-

de (EUR-7), som hovedsagelig kan tilskrives den szrlige udvikling i Tyskland og Nederlande-
ne, medens prisudviklingen generelt forbedredes i de ovrige lande i valutakursmekanismen. I de
lande, der ikke oprindeligt tilherte det smalle band, faldt prisstigningerne, navnlig i Det
Forenede Kongerige. Prisudviklingen i Fallesskabet giver imidlertid stadig anledning til
bekymring, da den gennemsnitlige inflation stadig ligger i nzrheden af 5 % pA et tidspunkt med
aftagende gkonomisk aktivitet.

Figur 3
Priskonvergens i Fellesskabet (%)
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Lonudviklingen og skatteforhajelser synes at vare hovedforklaringen p4 den skridende prisud-
vikling. Blandt de oprindelige smalbindslande har lenudviklingen varet utilfredsstillende i
1991 (figur 4), og navnlig i Tyskland er der en potentiel risiko for, at der opstir en
omkostningsinflation.

Den stigende tendens til i hejere grad at vende sig mod indtzgtssiden for at rette op pi
budgetunderskud er ikke uden risiko for prisudviklingen, da den kan fi striden om indkomst-
fordelingen til at blusse op igen.

(1) Spredningen miles som det uvejede gennemsnit af den absolutte afvigelse fra det vejede gennemsnit.
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Figur 4
Lenkonvergens i Fzllesskabet (%)
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Inden for rammerne af @MU er Fzllesskabets pris- og omkostningsudvikling stadig utilfreds-
stillende. For @MU ville det vare enskeligt at fi nedbragt den gennemsnitlige pnsmﬂatlon til 2
til 3 %, samtidig med at de indbyrdes afvigelser reduceres.

P4 budgetomrddet skyldes den manglende forbedring i konvergensen — ligesom p3 pris- og
omkostningsomridet — hovedsagelig en mindre gunstig situation i de lande, der opndede gode
resultater i de foregiende 4r. I 1990 forvarredes budgetsituationen i de fleste lande trods
fastholdelsen af aktivitetsniveauet, men forvarringen var navnlig markant i Tyskland og Det
Forenede Kongerige (tabel 5). Igen i 1991 skyldtes den mindre gunstige budgetsituation i
Fallesskabet som helhed primart forvarringen af underskuddet i Det Forenede Kongerige og
Tyskland. I de fleste andre lande stabiliseredes underskuddet mere eller mindre milt i forhold
til BNP i en situation med mindre aktivitet. Derfor fik de automatiske stabilisatorer ikke lov til

at sli fuldt igennem. Dette var nedvendigt for at forhindre en yderligere stigning i budgetun-
derskuddene.

Tysklands forening har ogsd bidraget til en betydelig @ndring i EF’s stilling over for
tredjelande. Den lobende betalingsbalancestilling i EF har til stadighed forvzrret sig siden 1986
fra et overskud pa 1,4 % af BNP til et forventet underskud pa tat ved 1 % af BNP i 1991 (tabel
6).

Dette skyldes en svakkelse af betalingsbalancens lebende poster i de fleste lande undtagen
Danmark, Irland og Nederlandene. Forvarringen var szrlig markant i Det Forenede Kongerige
(fra 1986 til 1989), Spanien (fra 1987 til 1989) og Tyskland (fra 1989 til 1991). Men ogsi i
Frankrig og Italien forringedes balancen over for udlandet betydeligt, men i mindre grad.
Frankrigs handelsunderskud stabiliseredes i 1990 og blev reduceret i 1991. Denne forvarring
skyldtes i de fleste lande en hej indenlandsk eftersporgsel i forhold til produktionskapacite-
ten.

Den mest bemazrkelsesverdige betalingsbalanceudvikling i de seneste ar bestir i, at Tysklands
overskud pid betalingsbalancens lebende poster helt er forsvundet. Fjernelsen af det tyske
overskud modsvares imidlertid ikke helt af ndringen i betalingsbalancen i de andre EF-lande.
Omkring halvdelen af eftersporgselsvirkningen af Tysklands forening synes at vaere kommet
lande uden for EF til gode — stort set i forhold til de markedsandele, som Tysklands
handelspartnere uden for EF har. Forvarringen af den eksterne balance er szrlig markant inden
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Tabel 5
' Den offentlige scktors nettolingivning ( + ) og nettoldntagning (- ) (**)
(% af BNP)
1981 1985 1989 1990 1991 (*) 1992¢)
EF ' - 53 - 52 - 29 - 4,1 - 44 |- 44
Grzkenland -11,0 -13,8 -18,3 -19,8 -17,3 -14,0
Italien -11,4 -12,5 -10,1 -10,6 - 99 |- 93(***)
Belgien -12,8 - 8,5 - 6,7 - 56 - 6,3 - 6,2
Portugal - 93 -10,1 - 34 - 58 - 54 |- 46
Nederlandene - 55 - 48 - 52 - 53 - 44 - 4,1
Tyskland - 3,6 - 0,9 0,2 - 19 - 36 |- 34
Irland -13,4 -11,2 - 3,5 - 3,6 - 4,1 - 4,1
Spanien - 39 - 6,9 - 2,7 - 40 - 39 - 3,6
Det Forende Kongerige - 2,6 - 28 1,3 - 0,7 - 19 - 3,6
Danmark - 6,9 - 2,0 - 0,5 - 1,5 - 1,7 |- 1,5
Frankrig - 1,9 - 29 - 1,2 - 1,6 - 1,5 - 1,7
Luxembourg - 35 53 4,3 4,7 1,9 2,0
(*) Sken pd grundlag af uzndret politik.
(**) Landene er opfert efter underskuddets storrelse i 1991
(***) Omfatter ikke de fulde virkninger af foranstaltningerne i konvergensprogrammet.
Kilde: Kommissionens tjenestegrene i 1991.
Tabel 6
Betalingsbalancens lebende poster
(% af BNP)
1980 1986 1990 1991 (*) 1992 (*) »
EF -1,2 1,4 -0,2 -0,8 -0,9
Belgien -43 2,1 1,0 1,0 1,1
Danmark -3,7 -5,4 0,8 1,4 2,2
Tyskland -1,7 4.4 3,2 -1,1 -0,9
Grzkenland 0,5 -53 -6,1 -4,1 -3,4
Spanien -24 1,6 -3,5 -3,1 -3,2
Frankrig -0,6 0,5 -1,0 -0,7 -0,8
Irland -11,8 -29 3,4 2,3 2,0
Italien -2,2 0,5 -1,4 -1,3 -1,5
Luxembourg 18,7 39,4 31,2 28,1 26,1
Nederlandene -1,5 2,7 3,8 4,1 4.4
Portugal -59 2,4 -0,3 -1,1 -1,5
Det Forenede Kongerige 1,5 -0,9 -2,6 -1,1 -1,4

(*) Sken.
Kilde: Kommissionens tjenestegrene.

for handelen med industrivarer: Importen af industrivarer fra lande uden for EF er i gennemsnit
steget hurtigere end importen inden for EF. Hvad mere specifikt angir hajteknologiske varer
synes producenterne i EF til en vis grad at have tabt markedsandele til producenter fra lande
uden for EF. Ogs4 pa eksportsiden har vaksten i industrieksporten varet beskeden, nemlig et
godt stykke under vaksten i eksportmzngderne inden for EF. Denne tendens peger mod en

omdirigering af handelsstremmene i retning af et szrligt dynamisk indre marked.
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Imidlertid giver det anledning til stor bekymring, at denne forvarring ogsi signalerer en
reduceret konkurrenceevne, navnlig pa tredjelandsmarkeder og — hvilket er endnu mere
foruroligende — inden for det hajteknologiske segment af markedet. Valutaerne i EF er i det
store og hele konstant steget i vardi siden 1984 milt i faste priser, hvilket har fort til tab af
markedsandele. Denne udvikling stiller spargsmilstegn ved ekonomiens styrke i nogle med-
lemsstater, navnlig dens evne til at konkurrere effektivt med udlandet. Konkurrencedygtige
lenninger er derfor et emne, som klart fortjener at blive taget op til n@rmere overvejelse i lande,
hvor balancen over for udlandet fortsat er sdrbar, szrlig hvis den indenlandske efterspargsel
accelererer i forhold til de eksterne markeder.

Med henblik p3 at forbedre konvergensen i fase I af @MU er medlemsstaterne blevet opfordret
til at udarbejde sdkaldte konvergensprogrammer, som skal dreftes og aftales pA EF-plan som
led i den multilaterale overvigning. De fleste medlemsstater har allerede fremlagt eller er ved at

- udarbejde sidanne programmer med henblik p4 at opni varige fremskridt pid konvergens-
siden.

2. Aftagende tempo i den reale konvergens

I de senere ir er det, bortset fra Grazkenland, lykkedes de lande, der befinder sig i
indhentningsprocessen, at tilnerme deres indkomstniveau til EF’s gennemsnit (tabel 7). Dette
resultat er opndet ved hjzlp af passende politiske foranstaltninger og en fordobling af de
ressourcer, der stilles til ridighed gennem strukturfondene.

Tabel 7

Indhentningsprocessen i EF

(BNP pr. indbygger, EUR 12 = 100)

Spanien Grazkenland Irland (**) Portugal

1975 81,9 57,3 62,7 52,2
1980 74,2 58,1 64,0 55,0
1986 72,8 55,9 63,4 52,5
1991 (*) 79,0 52,5 68,9 56,3
1992 (*) 79,9 52,1 68,9 56,3
Forskelle:

1986—80 -1,4 -2,2 -0,6 -2,5
1991—86 6,2 -3.4 5,5 3,8

(*) Prognose. .

(**) Anvendelsen af betegnelsen BNP overdriver muligvis fremgangen, da indkomstoverforsler fra udlandet muligvis er
. steget mere end BNP nominelt.
Kilde: Kommissionens tjenestegrene.

I Spanien og Portugal har indhentningsprocessen varet drevet af investeringerne som folge af
den sterkt foragende lensomhed og adgangen til EF-markedet. Investeringernes andel i BNP
steg nasten 25 % fra 1986 til 1990 (tabel 8). Den indenlandske opsparing var ikke stor nok til
at bare ekspansionen, hvilket forifsagede et underskud pa betalingsbalancens lebende poster,
som var betydeligt for Spaniens vedkommende. Den fortsatte indhentningsproces i disse lande
afhznger — blandt andre vigtige faktorer — af, at der genereres en tilstrakkelig stor
indenlandsk opsparing, hovedsagelig gennem yderligere offentlig nedsparing.

I Irland skyldes den foregede vekst hovedsagelig eksporten. Bestrbelserne for at konsolidere
statens budget dempede sammen med den moderate lonudvikling den indenlandske eftersperg-
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Tabel 8
Investeringernes og eksportens andele og de reale lenomkostninger pr. produceret enhed i de dirligst
stillede lande
Grakenland Spanien Irland Portugal EUR 4 EUR 8

Investeringernes procentvise andele af BNP

1986 18,5 19,5 18,1 22,1 19,6 18,9

1990 18,9 24,4 18,6 26,7 23,7 20,3

1992 (*) . 18,5 241 18,7 26,0 234 19,6
Eksportens procentvise andele af BNP

1986 22,4 19,9 55,2 33,2 23,8 28,0

1990 22,6 17,2 62,1 36,4 22,8 28,9

1992 (*) 21,2 17,3 65,0 30,0 22,0 29,9

De reale lenomkostninger pr. produceret enhed
(1961—73 = 100)

1986 - 102,3 91,1 92,8 98,4 94,2 98,1
1990 102,4 87,5 88,9 93,8 90,8 96,8
1992 (*) 95,0 86,3 92,5 97,6 90,0 96,9
*) Prognose.

Kilde: Kommissionens tjenestegrene.

sel, og samtidig steg eksporten takket vare den forbedrede konkurrenceevne. Denne eksport-
stigning bevirkede, at Irland var mere sirbart end Spanien og Portugal over for det forringede
internationale ekonomiske klima. Nu, hvor Irland har fiet et sundere grundlag for sine
indhentningsbestrabelser, ber der legges mere vagt pd at udvikle det indenlandske produk-
tionspotentiale. Investeringskvoten er fortsat relativt lav og er ikke steget meget. Navnlig
okonomiens udbudsside har behov for yderligere at blive styrket.

I Grakenland er indhentningsbestrzbelserne bievet svakket i de senere 4r pi grund af
utilstrekkelige politiske tiltag. Det stabiliserings- og strukturprogram, der er vedtaget i 1991,
er et alvorligt forseg fra regeringens side pa at vende landets makroskonomiske tilbagegang og
genrejse dets produktionspotentiale. Programmet sigter forst og fremmest mod en finansreform
og strukturel fornyelse. De finanspolitiske og de strukturmassige foranstaltninger er indbyrdes
forbundne og skulle stte Grekenland i stand til at udnytte fordelene ved den europ=ziske
integrationsproces, hvis de anvendes effektivt. Der har imidlertid i den seneste tid varet tegn
pi, at programmet er lebet ind i alvorlige vanskeligheder og forsinkelser. Manglende
gennemforelse vil medfere en yderligere forsinkelse i genoptagelsen af indhentningsprocessen.

III. PRIORITERINGER I DEN OKONOMISKE POLITIK I EF

D3 det internationale milje formentlfg kun vil undergi moderate forbedringer i det kommende ir,
er det sarlig vigtigt for EF at styrke sit interne potentiale. Den skonomiske politik ber derfor
bidrage til en hurtig gennemforelse af de vigtigste EF-projekter.

Gennemforelsen af det indre marked har den hejeste prioritet i EF, og der udestir stadig en
betydelig del af arbejdet, idet 69 af de 282 foranstaltninger, der er nzvnt i Hvidbogen, endnu ikke
er vedtaget af Ridet. Gennemforelsen af direktiver i den nationale lovgivning skal fremskyndes.
166 af foranstaltningerne i Hvidbogen er tridt i kraft, og 134 heraf krzver, at der trzffes nationale
gennemforelsesforanstaleninger. Af disse er der gennemsnitligt truffet 71 % (figur 5). Medlemssta-
terne synes at have erkendt deres ansvar og behovet for hurtigere beslutninger.
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Figur §
Gennemferelse af direktiverne om det indre marked (*)
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(*) Situationen pr. 15. oktober 1991. Kilde: Kommissionens tjenestegrene.

. Programmet for det indre marked har allerede p4 afgerende mide foreget EF’s vaekstmuligheder og
okonomiske velfzrd: de skonomiske akterer har allerede til en vis grad foregrebet de skarpede
konkurrencevilkir og de nye vilkir og muligheder, der vil eksistere fra 1993. Dette har medfert en
kraftig investeringsekspansion i perioden 1986 til 1990.

De reelle virkninger af foranstaltningerne til gennemforelse af det indre marked vil markes i de
kommende 4r, navnlig efterhinden som de tilbageblevne interne hindringer fjernes i praksis.
Resolutte handlinger og beslutninger ville kunne ege de ekonomiske akterers tillid dg give den
gkonomiske udvikling et skub.

En Okonomisk og Moneter Union i EF vil forage de ekonomiske fordele, der vil folge af
1992-programmet. Forudsztningen for, at alle de potentielle fordele ved det indre marked vil
kunne opnis, er, at der indferes en fzlles valuta.

Hovedformilet med @MU er at oge integrationen i EF og forbedre de ekonomiske resultater.
MU vil skabe et klima, der vil styrke den selvforstzrkende vakst. Erfaringerne fra 1980°erne har
klart vist, at hejere inflation ikke pa lengere sigt kan sznke ledigheden. Tvartimod opfattes
stabilitet i stigende grad som en vasentlig forudsztning for bedre reale ekonomiske resultater.

Indkomstforskellen mellem de ddrligst stillede lande og EF’s gennemsnit er fortsat betydelig, og det
vil tage mange ar at udligne den. Denne proces kan kun ske p4 baggrund af en sund vakst, der eger
det indenlandske produktionspotentiale.

Savel nationale som EF-foranstaltninger skal danne grundlaget for en fortsat relativt kraftigere
veaekst i det reale BNP uden inflationspres og uholdbare interne og eksterne skzvheder. For det
forste er det hovedsagelig de mest tilbagestdende lande selv, der m3 tage ansvaret for en hurtig
ekonomisk og social konvergens. Udviklingen har i den senere tid bekraftet, at en forsvarlig
makroekonomisk politik er en vasentlig forudsztning for, at de kan forbedre deres interne
vakstbetingelser med alle til ridighed stiende midler.

De ekonomisk stzrkere lande skal ogsi bidrage til denne proces ved at stotte en dynamisk vakst pa
mellemlang sigt.

EF skal tage hensyn til milet, som er at styrke den ekonomiske og sociale sammenhang i
gennemforelsen af dets fzlles politik og det indre marked. De skonomisk-politiske foranstaltninger
pa EF-plan skal sammen med den nationale politik sigte mod at forbedre de ekonomiske resultater
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i de darligst stillede medlemsstater. Hvis strukturfondene og andre finansielle instrumenter
anvendes effektivt i passende nationale rammer, vil de kunne ege sivel udbuds- som eftersporgsels-
betingelserne i modtagerlandene vasentligt. Disse instrumenter ber styrkes under hensyntagen til
den hidtidige udvikling og den hgjere integrationsgrad i EF.

Millget og dets betydning for livskvaliteten generelt optager i stigende omfang EF. Kommissionen
har for nylig skitseret en sammenhzngende EF-strategi, der har til formil senest 4r 2000 at
stabilisere CO,-emissionerne i EF p4 det niveau, de havde i 1990. Strategien bestir af en rzkke
lovgivningsmassige, frivillige og mulige finanspolitiske foranstaltninger, der skal trzffes pa
EF-plan, og som skal suppleres af nationale programmer. De forudsete finanspolitiske instrumen-
ter, navnlig en ny kombineret CO,/energiafgift, der vil vere budgetsmassig neutral, betragtes som
en vaxsentlig betingelse for at nd det mal, der er sat for stabiliseringen af emissionerne i EF pa en
made, der er effektiv i forhold til omkostningerne. Ved hjelp af de rigtige prissignaler vil alle
ekonomiske akterer blive tilskyndet til at optrede miljevenligt. Det er til fordel for en vedvarende
vakst pa lengere sigt og for det skonomiske velfzerd samt for miljeet, at der tages passende
miljghensyn i EF’s politik pA andre omrider, navnlig inden for energi, transport og landbrug.

IV. MAKROGKONOMISK POLITIK OG STRUKTURTILPASNINGSFORANSTALTNINGER

1. Monetar politik og EMS

Formilet med EMS-systemet er at bidrage til prisstabiliteten og den nominelle konvergens i EF
gennem stabile valutakurser og en passende monetar politik. Betingelserne for at opn dette er
forringet i det forlebne Ar. I efterdret 1990 strammedes de monetare forhold i EF som felge af
stigende oliepriser. Det ser imidlertid ud til, at de er blevet lempet i EF som folge af stigende
oliepriser. Men i 1991 faldt markedsrenten i forhold til det foregiende ir. Dette skete pi en
baggrund af et vedvarende eller oget inflationspres i flere EF-lande trods faldet i oliepriserne
efter Golf-krigen. 1 anden halvdel af &ret steg den korte rente imidlertid igen.

I betragtning af den afdempede ekonomiske udvikling i EF i 1991 blev en vis lempelse af de
monetzre forhold hilst velkommen og synes ikke p3 lengere sigt at have oget inflationsfrygten.
Der har varet en tendens til, at faldet i afkastkurverne har varet forholdsvis dempet, og den
lange rente er pa de fleste markeder lavere end for et ir siden. Med en stigende kort rente i
anden halvdel af iret er pengepolitikken fortsat stram. Det er meget vigtigt at sikre, at nominel
konvergens gir hind i hind med en absolut og ikke relativ standard for prisstabilitet, og at
EMS fortsat kan yde et betydeligt bidrag til prisstabiliteten, indtil @MU er indfert i sin fulde
udstrakning.

I denne forbindelse synes den mekanisme, der har medfort lempelsen i den monetzre politik i
EF, at give anledning til visse vanskeligheder. I 1980’erne havde inflationsbek®mpelsen i EF sit
udspring i Tyskland og overfortes gennem EMS’s valutabestemmelser til de andre lande, der
deltager i valutakursmekanismens snavre bind. Denne forbindelse blev styrket efter den sidste
valutakurstilpasning i januar 1987, hvor forventningen om yderligere valutakurstilpasninger
gradvis forsvandt. Den tyske strategi var baseret pA en finanspolitisk konsolidering og en
heldigt gennemfort satsning pd de pengepolitiske aggregater. Denne strategi bevirkede, at den
underliggende inflation kom til at ligge pd et lavt, om end stigende, niveau, selv nir de
-pengepolitiske mal blev sat mere fleksibelt under hensyn til eksterne forhold.

Efterhinden som forventningerne om en valutakurstilpasning aftog, har forholdene zndret sig
betydeligt. De starkt ekspansionistiske tendenser i den tyske finanspolitik som folge af
Tysklands forening sammenholdt med en stabilitetssegende pengepolitik medferer i teorien en
real valutakursstigning, ndr den reale eftersporgsel overstiger det reale indenlandske udbud. Det
steerke eftersporgselspres har haft betydelig indflydelse pi lenforhandlingerne med heraf
folgende prisstigningstendenser. Dette forhold er forvarret gennem en for kraftig satsning pa
indkomstpolitiske foranstaltninger i forseget pd at begrznse de finanspolitiske virkninger af
Tysklands forening. Denne policy mix og den manglende mulighed for at lade den deraf
folgende reale valutakursstigning give sig udslag i en nominel valutakurstilpasning inden for
rammerne af valutakursmekanismen bringer den tyske rente under et kraftigt pres.
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Usikkerhed over for, i hvor stort omfang Bundesbank vil kunne fortsztte sin hidtidige politik,
har fra tid til anden prazget markedet. Denne usikkerhed og forventninger om en stabil
valutakurs og faldende inflationsforskelle har medfert, at renteforskellene over for D-marken er
faldet betydeligt i de lande, der deltager i valutakursmekanismen, idet den risikobetingede
overkurs stort set er forsvundet.

Da inflationspresset givet fortsat er af betydning i EF som helhed, vil det ikke for gjeblikket
vare forsvarligt generelt at lempe den monetzre politik. Da EMS nedvendigvis er af kollektiv
karakter, m4 de ovrige medlemmer af valutakursmekanismen og navnlig de storre lande bzre
deres del af ansvaret for en monetar politik i EF, der er i overensstemmelse med de laveste
prisstigninger og med den fortsatte konvergens i nedadgiende retning i hgjinflationslandene.

De to lande, der endnu ikke er medlemmer af valutakursmekanismen, nemlig Portugal og
Grzkenland, har en alt for hgj inflation til, at der kan opnis en nominel konvergens, selv om
inflationen p4 det seneste har varet aftagende i begge lande. I Portugal, hvor inflationen, malt
ved forbrugerprisindekset, faldt til under 10 % i sidste kvartal af 1991, skal pengepolitikken
forst og fremmest vare si stram, at overophedning af arbejdsmarkedet undg3s. I betragtning af
omfanget af kapitaltilferslerne vil dette sandsynligvis fortsat i nogen tid medfere en real
valutakursstigning. Formailet skulle vzre at sege tilslutning til valutakursmekanismen pé et
tidspunkt, hvor gkonomien er kolnet s3 meget, at de begransninger, der felger af valutakurs-
mekanismen, ikke medforte nogen uforsvarlig lempelse af pengepolitikken.

1 Grzkenland skal pengepolitikken fortsat satse pd at begranse inflationspresset fra et alt for
stort budgetunderskud. Pengepolitikken kan imidlertid ikke blive ved med at afbede felgerne af
det offentlige finansieringsproblem. Kun overholdelse af budgetlofterne i stabiliseringsprogram-
met kan sikre tidlig og varig nominel konvergens i Grzkenland.

2. Budgetpolitik

Da de budgetpolitiske befgjelser fortsat vil ligge hos med]emsstateme; forudsetter fremskridt
henimod GMU’en en eget koordinering med udgangspunkt i principper eller regler, der sikrer,
at finanspolitikken ikke vil underminere stabiliteten i Fzllesskabet.

En gruppe af lande (Grzkenland og Italien) har haft alt for store budgetunderskud i mange ir
og en fortsat stigende offentlig galdsbyrde (tabel S og figur 6).

I Graekenland udviser budgetudviklingen i 1991 en afvigelse fra den tidligere tendens som falge
af ivarksazttelsen af det nye treirskonvergensprogram. Budgettilpasningen og -reformen vil
imidlertid ikke opfylde milene. Det er nedvendigt at foretage en mere beslutsom iverkszttelse
af programmet for at sikre en markbar reduktion af budgetunderskuddet og en stabilisering af
det offentlige galdsforhold.

Budgetudviklingen i ltalien udviser fortsat en divergerende udvikling i forhold til de andre
medlemslande, som deltager i valutakursmekanismen. Budgetunderskuddet har konsekvent
ligget p4 omkring 10 % af BNP til trods for gentage forseg pi at korrigere det. Som folge heraf
voksede den offentlige gld malt i forhold til BNP til over 100 % i 1990 og er siden fortsat
vokset. Der har ganske vist ikke manglet tilpasningsprogrammer, men de er ikke blevet
gennemfort effektivt. Der burde legges mere vagt pa de instrumenter, der skal benyttes til at
opfylde mailene, og p4 strukturforanstaltninger for at forbedre de offentlige finanser. Selv om
der blev tale om en effektiv implementering, vil der fortsat vare risiko for, at det nuvaerende
program ikke kan opfylde de bebudede mail, eftersom det bygger p4 et meget optimistisk
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Figur 6
Tendenser i den offentlige gld (% af BNP)
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Kilde: Kommissionens tjenestegrene.

vakstscenario. Endelig er programmet markant skattecentreret. Det forhold, at foragelser af de
direkte personskatter kan udmente sig i hejere lonkrav, kan bidrage til et eget inflationspres.
Det er imidlertid opmuntrende, at den italienske regering har bekraftet, at den er rede til at
treeffe korrigerende foranstaltninger, hvis milene ikke opfyldes.

En anden gruppe af lande (Belgien, Nederlandene, Portugal og Irland) har fortsat store
underskud og en alt for stor offentlig gzld milt i procent af BNP. I Belgien var den
konsolideringsindsats, der blev gjort i perioden med stzrk vakst (1988 til 1990), ikke
tilstrekkelig til at forhindre en ny stigning i det offentlige gzldsforhold i 1991, da der indtridte
en afdempning i den skonomiske.aktivitet. Regeringens dobbelte milsztning om at fastfryse
alle andre udgifter end renteudgifter og om at holde det statslige underskud konstant i
nominelle termer er klart utilstrakkelig og burde strammes til at omfatte hele den offentlige
sektor, herunder den sociale sektor. Det er nedvendigt at foretage en vasentlig reduktion af
underskuddet, hvis det offentlige gldsforhold, der fortsat er dobbelt si stort som EF-gennem-
snittet, skal zndres til at udvise en klart faldende tendens.

Konsolideringsbestrzbelserne i Nederlandene var ogsd utilstrzkkelige i perioden med staerk
vakst (1988 til 1990). Der er truffet supplerende foranstaltninger i 1991, siledes at milene for
de offentlige finanser vil blive niet. Fastholdelsen af den offentlige nedsparing kunne imidlertid

tale for en streng implementering af regeringens mellemfristede mél (et underskud pd 3 % af
BNP i 1994) med henblik p4 at reducere det offentlige gzldsforhold.

Reduktionen af ubalancerne i de offentlige finanser i Portugal i de seneste ir afspejler den
fuldstzendige revision af skattesystemet, som har foreget dets effektivitet, bestrzbelserne pi at
begraense udgifterne, konjunkturopsvinget i ekonomien samt privatiseringsprocessen. Den
relative storrelse af bide det offentlige underskud og den offentlige gzld ligger imidlertid over
EF-gennemsnittet. Som folge heraf og ogsi for at bekzmpe inflationen forbliver den finanspo-
litiske tilpasning en af hovedprioriterne i den skonomiske politik, og denne tilpasning ber
fortsat gennemfores konsekvent.
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Irland opndede gode resultater i konsolideringen af de offentlige finanser i de sidste 4r af .
80%erne. Konsolideringen har siden vzret mindre markant p4 grund af virkningerne af en
svagere stigning i indtzgterne og pres pi de offentlige udgifter som folge af voksende
arbejdsleshed og sgede lonudbetalinger i den offentlige sektor. Konsolideringsbestrzbelserne
bor fastholdes pi mellemlang sigt for at frembringe en faldende tendens i det offentlige
gzldsforhold.

Tyskland og Det Forenede Kongerige er sarskilte tilfalde.

Som en direkte folge af de store finansieringsbehov i forbindelse med foreningsprocessen har
zndringen i den offentlige sektors regnskaber i Tyskland varet meget tat pad 4 % af BNP
mellem 1989 og 1991 til trods for en hej ekonomisk aktivitet. Selv om det nuvarende
underskud ikke giver anledning til den helt store bekymring bortset fra, at det bidrager til en
skev policy mix, er de mellemfristede udsigter til at bringe underskuddet under kontrol
derimod mere urovekkende. De forbrugsstimulerende udgifter vil ganske vist blive reduceret,
men vil gradvis blive erstattet af omfattende infrastrukturinvesteringer; dynamikken mellem en
hurtigt stigende offentlig gxld og renteudgifter vil give et yderligere pres pa udgifterne. Den
finanspolitiske konsolidering vil derfor vare en vasentlig udfordring i den skonomiske politik i
de kommende r.

Der er pa det seneste lagt stor vagt pd at oge indtzgterne. Hojere direkte eller indirekte skatter
vil imidlertid hejst sandsynligt blive afspejlet i hojere lankrav for at kompensere for indkomst-
tabet. Under disse betingelser kan en ensidig satsning p4 skatteforhgjelser indebzre risiko for,
at der udleses stadigt stigende lenkrav. Der er fortsat betydelige muligheder p3 udgiftssiden for
at reducere budgetunderskuddet. I denne forbindelse ber indkomststetteordninger udformes pa
en sidan maide, at de bliver af midlertidig karakter.

I Det Forenede Kongerige er budgetbalancen hovedsagelig forvarret som folge af virkningen af
de automatiske stabilisatorer under den hirde recession. Myndighedernes mellemfristede mal er
fortsat at tilvejebringe budgetbalance p3 et konjunkturjusteret grundlag. Det vil fortsat vare
hensigtsmeassigt at fore en forsigtig politik med henblik pi at fastholde den mellemfristede
milsztning om et balanceret budget og en fortsat positiv offentlig opsparing.

I den sidste gruppe af lande (Danmark, Spanien, Frankrig og Luxembourg) er balancen p4 de
offentlige budgetter og den offentlige gzldsbyrde stort set under kontrol. Disse lande har en
positiv offentlig opsparing og har et offentligt gzldsforhold, der ligger under EF-gennemsnittet.
Der er stadig behov for at fore en forsigtig skonomisk politik i disse lande, da nogle af dem har
et stzrkt inflationspres og store eksterne underskud (Spanien) eller en stor udenlandsgzld
(Danmark).

Flere hensyn taler for, at budgetkonsolideringen skal fastholdes. For det forste er det hensigten
at zndre den nuvarende skave policy mix bestiende af en relativ slap finanspolitik kombineret
med en relativ restriktiv pengepolitik. Selv. om midlertidige og exceptionelle faktorer kan
begrunde budgetunderskuddene, vil det dog vare hensigtsmassigt at reducere dem s hurtigt
som muligt for at f4 en mere balanceret policy mix. For det andet er der behov for en hajere
opsparing i Fallesskabet, og en formindskelse af de offentlige underskud kunne give et
vasentligt bidrag hertil. Endelig vil en mere tilbageholdende finanspolitik sandsynligvis
resultere i en mere afbalanceret lenudvikling, hvilket vil bidrage til en bedre konvergens.

Onsket om en yderligere foragelse af investeringskvoten for at ege vxksten og beskzftigelsen
rejser sporgsmilet om, hvorvidt opsparingen er tilstrakkelig. Selv om der er f3 tegn p4, at det
lave opsparingsniveau har haft vasentlige virkninger p3 de skonomiske resultater indtil nu, har
det bidraget til at holde den lange realrente pa et heijt niveau. En utilstrekkelig opsparing kan
imidlertid blive en mere afgorende bremse for vaksten i fremtiden, szrlig for landene i Dst- og
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Centraleuropa og udviklingslandene. Der kan kun tilvejebringes et opsparingsoverskud, hvis
den betydelige offentlige nedsparing i Fzllesskabet og i de andre vigtige vestlige lande vendes.
En tilstrzkkelig stor offentlig opsparing er derfor ogs4 en vasentlig betingelse for, at de central-
og osteuropziske lande kan fA en heldig start med deres markedsekonomier.

‘ Endelig vil der i en fuldt etableret MU vzre mindre riderum for finanspolitikken og szrlig

pengepolitikken. Derfor m3 der legges mere vaegt pa strukturforanstaltninger med henblik pa
at tilvejebringe den nedvendige tilpasning i EF-ekonomierne.

. Strukturtilpasningspolitik

Bestrxbelserne pi at etablere det indre marked har resulteret i det mest omfattende udbudssi-
deinitiativ i Fzllesskabets historie. Det indre markeds dynamik har imidlertid ikke kun sget
Fzllesskabets vakstpotentiel, men det har ogs3 tydeligt vist, at der fortsat findes betydelige
stivheder p4 markederne. Sddanne stivheder bliver mere synlige, nir konkurrencen skarpes. I
den nuvzrende internationale situation, som ikke er szrlig aktivitetsstimulerende, er det ogsd
vigtigt for Fallesskabet at oge sin egen interne vakst.

En strukturtilpasningspolitik, der understottes af en passende industripolitik, vil forbedre
EF-ekonomiernes tilpasningsevne og effektivitet. I forbindelse med gennemferelsen af
1992-programmet har Kommissionen understreget behovet for industripolitiske foranstaltnin-
ger i forskellige vigtige sektorer og har fremlagt forslag herom. Strukturtilpasningspolitikken
skal ledsage gennemforelsen af det indre marked for at sikre, at de fulde fordele ved det indre
marked faktisk vil sl igennem.

I @MU’n vil desuden de lande, der er fulde medlemmer, ikke lengere kunne bruge de
nominelle valutakurser som et instrument til at foretage tilpasning. Det vil derfor blive
nedvendigt med eget fleksibilitet pA alle markeder for at sikre en balanceret udvikling i alle
omrider i unionen. I @MU’en vil tilpasningsevnen pi arbejdsmarkedet spille en vigtig rolle,
hvis man ensker at undga yderligere stigninger i arbejdslesheden.

Bide medlemsstaternes og Fezllesskabets strukturtilpasningspolitikker skal spille en endnu
storre rolle. Sammen med en forsigtig makroskonomisk politik og Fellesskabets politik
vedrerende skonomisk og social samherighed, der skal styrkes, mi dette vare Fzllesskabets vej

til at genskabe holdbare vakstrater pd over 3,5 % pr. ir for at reducere den fortsat hoje

arbejdsleshed. Der ber navnlig foretages strukturforbedringer pa fire omrdder: samarbejde,
arbejdsmarked, konkurrencepolitik og international handel.

Samarbejde kan forbedre de underliggende betingelser, som virksomhederne arbejder under, og
styrke Fellesskabets internationale konkurrenceevne ved at skabe synergieffekter ved kombina-
tion af ressourcer og innovation. En politik, der sigter p3 at forbedre infrastrukturerne og
szrlig transportsektoren, er et nedvendigt element i etableringen af det indre marked. Den er
ligeledes et element i samherighedsprocessen i den forstand, at en bedre fungerende infrastruk-
tur reducerer transport- og kommunikationsomkostningerne og knytter de perifere regioner
tattere til Fallesskabets centrum.

Det vil ogs4 blive nedvendigt at gere en yderligere indsats med hensyn til innovation, forskning
og udvikling. Forsknings- og udviklingspolitikken vil stimulere EF-virksomhedernes konkurren-
ceevne, men i en periode med intense teknologiske andringer, der ofte indebzrer massive
udviklingsomkostninger, vil det i hojere grad blive nedvendigt at sprede resultaterne af en
sadan indsats gennem oget samarbejde. Dette vil fremskynde vore gkonomiers tilpasning til nye
teknologiske fremskridt. @get samarbejde vil sandsynligvis ogsa fremme tilpasningen for s4 vidt
angir industriel omstilling og miljespergsmal. Samarbejde p3 disse omrider vil give Fallesska-
bet bedre muligheder for at klare sig i den internationale konkurrence. Fzllesskabet kan spille
en vigtig stimulerende rolle ved at fore virksomheder sammen.
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Arbejdsmarkederne i Fxllesskabet har vist tegn pi sterre tilpasningsevne, men forbedringen er
fortsat utilstreekkelig. Voksende lenpres i en situation, hvor mere end 9 % af arbejdsstyrken er
uden arbejde, tyder pa, at der stadig findes strukturproblemer p3 arbejdsmarkederne.

I en situation med lav vakst i EF-skonomien og skzrpet konkurrence fra tredjelande indebarer
etableringen af det indre marked, at virksomhederne og arbejdstagerne mi tilpasse deres
arbejdsmetoder og praksis til disse nye vilkar. Fleksibiliteten i virksomhedernes reaktioner pi
denne nye situation m3 modsvares af fleksibilitet p3 arbejdsmarkedet med hensyn til efterud-
dannelse og kvalifikationer samt beskzftigelsesbetingelser og andre forhold.

I de fleste lande er tilpasningen af lenomkostningerne fortsat utilstraekkelig til at sikre fuld
beskzftigelse. Hvis en oget arbejdsleshed skal undgis, m4 arbejdsmarkedsparterne tage mere
hensyn til behovet for tilpasning i deres forhandlinger. Medlemsstaternes myndigheder ber
derfor gare deres ekonomisk-politiske milsztninger mere synlige, sddan at der i lenforhandlin-
gerne kan tages bedre hensyn til de makrookonomiske udsigter. En af vejene hertil er, at
medlemsstaternes regeringer trovardigt sigter pd konvergens.

Stive lenstrukturer, beskeftigelsesvilkr og mangel pa efteruddannelse har accentueret proble-
merne for dem, der ikke er kommet ind pi arbejdsmarkedet. Det heje antal arbejdslase
illustrerer problemet vedrerende leanomkostninger og kvalifikationer i forhold til de arbejdsle-
ses produktive potentiel. Medlemsstaterne burde foretage en undersegelse af arbejdsmarkeds-
ordningerne og socialsikringsbestemmelserne med henblik pd at korrigere de forhold, som
forhindrer, at nogle grupper fir fodfeste pa arbejdsmarkedet.

_Endelig er der meget, der taler for at tilskynde til en mere aktiv arbejdsmarkedspolitik,
der lzgger storre vagt pi videreuddannelse end pi bestemmelser om arbejdsleshedsunder-
stottelse.

Konkurrencen vil blive skerpet med etableringen af det indre marked, da handelsbarriererne
systematisk afvikles. De europziske virksomheder m3 vare forberedt pi denne skarpede
konkurrence, som allerede har skabt en belge af fusioner inden for Fallesskabet. For at undgi
markedsdominans, som reducerer konkurrencen og sznker den samlede velferd, forer Fzlles-
skabet en aktiv konkurrencepolitik.

Oget konkurrence kan ogs3 fere til krav om mere stotte for at beskytte virksomheder eller
industrier, som kommer under pres i en sidan konkurrencesituation. Statsstette kan imidlertid
true markedsprocessens virkemadde derved, at de begraznser szrlige fordele til nogle bestemte
virksomheder. De risikerer ogs3 at forhindre den nedvendige omstrukturering i skonomien.
Kommissionen strzber derfor efter at begranse stotten og at indpasse den i en omstrukture-
ringssammenhzng.

De okonomisk stzrkeste lande i Fazllesskabet boer modstd fristelsen til med indenlandske
subsidier at kompensere for den storre konkurrence, der folger af ibningen af markederne.
Sidanne subsidier kan nemlig neutrahsere de konkurrencefordele, som de mindst begunstigede
lande opnir i bestemte sektorer.

Fri konkurrence uden markedsforvridninger i Fellesskabet kraver en effektiv overvigning af
statsstotte. Kommissionen har foretaget to undersegelser om offentlig stotte i Det Europ=iske
Fzllesskab i 1988 og 1990 og bestraber sig konsekvent for at skabe sterre gennemsigtighed pa
dette omride. Offentlig stotte absorberer en vasentlig del af de offentlige udgifter i medlems-
staterne (tabel 9). Den anden undersegelse viste, at de samlede nationale offentlige stotteforan-
staltninger androg 2,2 % af EF’s BNP eller mere end det dobbelte af EF’s budget. Forskellene
mellem medlemsstaterne er betydelige, idet Danmark og Det Forenede Kongerige bruger 1 % af
deres BNP til dette formal, mens Belgien, Grzkenland, Italien og Luxembourg anvender 3 %
eller mere.
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Tabel 9
Statsstotte i Faellesskabet (*) (gennemsnit 1986—88)

Ydet i form af (%)
';/;N‘g of;fn:lfge offentlige skatte
udgifter udgiftcgr fradrag

Belgien 3,2 5.8 89 11
Danmark 1,0 1,7 100 0
Tyskland 2,5 53 36 64
Grzkenland 3,1 6,5 100 0
Spanien 2,3 55 100 0
Frankrig 2,0 3,8 82 18
Irland 2,7 5,2 63 37
Italien 3,1 6,2 64 36
Luxembourg 4,1 7,6 91 9
Nederlandene 1,3 2,1 70 30
Portugal 2,3 5,3 41 60
Det Forenede Kongerige 1,1 2,6 94 6

(*) Referer til subsidier, der er underkastet EF-regler. Det er vanskeligt at bestemme et samlet beleb for de ydede subsidier
p4 grund af de forskellige former, subsidierne kan tage, og p4 grund af mangelen pi udtemmende nationale data.
Kilde: Kommissionen, den anden undersegelse af statsstatte.

Statsstetten er stzrkt koncentreret: Industrisektoren tegnede sig for 41 %, transportsektoren
for 30 %, kulindustrien for 16 % og landbruget (nationalstette) for 13 %.

Som led i etableringen af IMU burde der foretages en nejere undersogelse af de nationale
udgifter til subsidier med henblik p4 at forbedre konvergensen. Det ville ligeledes bidrage til at
skabe et mere dbent internationalt handelssystem, hvis landene forpligtede sig til at udvise mere
disciplin p3 subsidieomridet.

De nye protektionistiske tendenser i den internationale handel er en foruroligende udvikling.
Der har vzret intense uoverensstemmelser med samhandelspartnerne, sarlig hvad angir
subsidiering af landbruget og nogle erhvervsgrene i tilbagegang. Der er i forskellige dele af
verden sket en oget anvendelse af ikke-toldmassige handelsforanstaltninger for at beskytte
indenlandske produkter i forskellige dele af verden. Fzllesskabet har erklzret, at det onsker at
opna et tilfredsstillende samlet og velafbalanceret resultat af Uruguay-Runden, som i gjeblikket
er inde i en afgorende fase. Dette er nedvendigt for at styrke det multilaterale handelssystem og
for at vende tendensen til protektionisme. Yderligere forsinkelser kunne underminere den
tilpasningsstrategi, som mange udviklingslande og lande i Dst- og Centraleuropa har valgt, og
som gir ud pi at ibne markederne for at fremme vazkst og udvikling. De toneangivende
industrilande berer et stort ansvar i denne forbindelse og ber strzbe pi at ni en hurtig
afslutning p&d Uruguay-Runden.

Et positivt resultat af Uruguay-Runden vil ikke blot tjene Fzllesskabets interesser ved at sikre
bedre markedsadgang og reducere beskyttelsen inden for de traditionelle handelsforhandlings-

" omrider, men vil ogsi give mulighed for at udvide de multilateralt aftalte regler til ogsd at

gxlde for nye omrdder, der er af stor interesse for Fallesskabet: tjenesteydelser, intellektuelle
ejendomsrettigheder og internationale investeringer.

Forhandlingerne mellem Fzllesskabet og EFT A-landene om skabelsen af et Europe@isk @kono-
misk Samarbejdsomrdde er ved at vare afsluttet og vil oge fordelene ved det indre marked ud
over EF’s grenser. Ved at fremme udvekslingen af varer, tjenester, kapital og arbejdskraft
mellem EF og EFTA vil aftalen give et yderligere bidrag til mere konkurrence og til
forbedringen af ekonomiens udbudsside.
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Fzllesskabet er aktivt involveret i at bistd de central-og osteuropeiske lande i deres politiske og
gkonomiske reformproces. Kommissionen styrer ikke blot Fallesskabets egne bistandsprogram-
mer, men er ogsi koordinator for G-24, en gruppe af industrialiserede lande.

_ Der er tale om en bred vifte af bistandsformer, bl.a. stette til skonomisk genopbygning,
fodevarehjxlp og nedhjzlp, teknisk bistand, betalingsbalancestotte, investeringskapital og

. eksportkreditter. Fzllesskabet er blevet den vigtigste finansieringskilde for de ost- og central-
europziske lande, idet det leverer omkring halvdelen af den samlede stotte, de modtager.
Fzllesskabet har desuden afsluttet forhandlingerne om europziske aftaler om oprettelse af
associeringsforbindelser med Ungarn, Polen og Tjekkoslovakiet. Disse aftaler vil give de
central- og esteuropziske lande mulighed for at deltage i den europaiske integrationsproces.
De spiller en overordentlig vigtig politisk og ekonomisk rolle p4 et tidspunkt, hvor disse landes
reformbestrzbelser befinder sig i en afgerende fase, og deres vigtigste traditionelle eksportmar-
ked (USSR) er brudt sammen. Indferelse af frihandel vil stimulere de private investeringer i
disse lande, hvilket er en af hovedbetingelserne for, at de skonomiske reformer kan blive en
succes. Fzllesskabet er rede til at forhandle tilsvarende aftaler med andre central- og
esteuropziske lande, der opfylder de nedvendige politiske og ekonomiske betingelser.

Fallesskabet har vist villighed til at forbedre adgangen til EF-markedet for de produktgrupper,
hvor disse lande kan konkurrere effektivt pd verdensmarkedet, det vil bl.a. sige landbrug,
tekstiler, kul og stil. Virkninger heraf og de vanskeligheder de skaber for de berorte erhverv og
regioner i Fzllesskabet skal tages i betragtning. Denne forbedring af adgangen til EF-markedet
gennemfores ikke pA bekostning af bestiende handelsforbindelser med andre partnere, sarlig
udviklingslandene, som Fzllesskabet har samarbejdsaftaler med. Denne adgang til EF-marke-
det er en szrdeles vigtig betingelse for, at disse skonomier kan udvikle sig tilfredsstillende.
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(a) BNP i faste priser (1)

VIGTIGSTE OKONOMISKE INDIKATORER 1989 TIL 1993

FALLESSKABET, USA OG JAPAN

(b) Indenlandsk eftersporgsel i faste priser

(procentvis drlig endring) (procentvis drlig endring)

1989 1990 1991 (*) 1992 (*) | 1993 (*) 1989 1990 1991 (%) { 1992(*) 1993—(’)
B 3,9 3,7 1,3 | 21, 21, B 4,9 3,4 1,2 21, 21,
DK 1,2 2,1 1,8 3 3Y, DK 0,3 -0,7 0,4 2 31,
D 3,3 4,7 3,3 2Y, 13/, D 2,7 5,0 3,0 2y, 2
GR 2,8 -0,3 0,7 11, 2 GR 3,3 3,3 -0,3 1 2y,
E 4,8 3,7 2,5 3 3y, E 7,8 4,6 3,1 3y, 3y,
F 3,6 2,8 1,3 2y, 2Y, F 3,2 32 1,1 2 2Y,
IRL 5,9 5,7 1,3 2y, 23, IRL 6,0 5.4 0,6 11, 13,
I 3,2 2,0 1,1 2 21, I 3,6 1,9 1,5 21, 23,
L 6,1 2,3 3,0 31y, 3y, L 7,8 3,4 4,3 33, 33,
NL 4,0 3,9 2,3 1Yy, 2 NL 4,9 3,6 2,1 1/, 1Y,
P 5,4 4,0 2,0 13/, 2 P 4,0 5,8 4,6 3, 3y,
UK 2,2 0,8 -1.8 2 2%y, UK 3,1 -0,1 -3,0 21, 3
EF 3,3 2,8 1,3 21, 21, EF 3,7 2,9 1,1 21, 21,
USA 2,8 0,9 -0,4 2 21, USA 2,2 0,5 -1,0 2 2
JAP 4,9 5.6 4,6 31, 3y, JAP 5,7 5.8 3,4 33, 33,
(c) Deflator for det private forbrug (d) Betalingsbalancens lebende poster

(procentvis drlig endring) (% af BNP)

1989 1990 | 1991(*) | 1992(*) | 1993(*) 1989 1990 | 1991 (%) | 1992(*) | 1993(*)
B 3,5 3,5 3,2 3y, 31, B 1,1 1,0 1,0 1 1Y,
DK 5,1 2,5 2.4 21, 21, DK -1,2 0,8 1,4 2y, 21,
D 3,1 2,6 3,5 41, 4 D (2) 4,7 3,2 -1,1 -1 - 3,
GR 14,7 20,2 18,3 141, 11 GR -4.8 -6,1 -4,1 -3, -23y4,
E 6,6 6,4 5.8 51, 5y, E -3,2 -3,5 -3,1 -3, -31y,
F 3,5 2,9 3,0 3 23/, F 0,1 -1,0 -0,7 - 3, -3/
IRL 3,9 2,6 3,0 3 23/, IRL 1,3 3,4 2,3 2 13/,
I 5,8 6,2 6,4 51, 5Y, I -1,4 -1,4 -1,3 -11 -13/,
L 3,4 4,2 3,4 33, 3y, L 34,4 31,2 28,1 261, 251,
NL 2,9 2,5 3,2 3, 3y, NL 3,3 3,8 4,1 41, 43/,
P 12,8 13,6 11,7 91, 73, P -2,9 -0,3 -1,1 -11, -21/
UK 59 8,4 6,5 41, 4 UK -4,8 -2,6 -1 -1, -11/,
EF 4,9 5,2 5,0 41, 41, EF -0,1 -02 | -08 | -1 - 3y,
USA 4,5 5,0 4,4 43/, 5 USA -1,9 -1,6 -0,1 - 3, - 3/
JAP 1,7 2,4 2,8 21, 21, JAP 2,1 1,2 1,5 11/, 13/,

(*) Sken oktober 1991.

(1) BNI for USA og Japan fra og med 1990.
(2) Betalingsbalancens lebende poster for det forenede Tyskland i procent af BNI for det forenede Tyskland fra og med 1991."
Kilde: Kommissionen for De Europziske Fzllesskaber.
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(e) Antal arbejdslase (f) Den offentlige sektors nettofordringserhvervelse
(% af arbejdsstyrken) (% af BNP)
1989 1990 1991 (*) 1992 (*) 1993 (*) 1989 1990 1991 (*) 1992 (*) 1993 (*)
B 8, 8,1 8,6 81, | 8, B - 67 | - 56 | -63 | -6V, | - 5%,
DK 7.8 8,2 9,5 91/, 9 DK -05 | - 1,5 | -1,7 | -1, - 1,
D 5,5 5.1 4,6 5 51, D) 0,2 -19 | -36 | - 3Y,| - 33,
GR 7,5 7.5 8,8 91/, 93, GR -18,3 -19,8 -17,3 -14 -10Y,
E 17,1 16,1 15,8 151/, 15, E -27 | - 40} - 39 - 3Y,| - 31,
F 9,4 9,0 9,5 10 10Y, F - 12 | - 16 - 1,5 - 13| - 1Y,
IRL 16,0 15,6 16,8 18 181/, IRL - 35| -36|-41|-4 - 4
I 10,7 9,8 9,4 91/, 91, 1(2) -10,1 -10,6 - 99 | - 9| - 91,
L 1,8 1,7 1,6 11, 1Yy, L - 43 4,7 1,9 2 2
NL 87 81 | 7.2 73, | 73, NL -52 | -53|-44|-4 | -3,
P 4.8 4,6 4,0 41, 43/, P - 34| - 58 - 54 | - 41, - 4
UK 7,0 6,4 8,4 93/, 10 UK 1,3 - 0,7 - 1,9 - 31, - 3Y,
EF 8,9 8,4 8,6 9 91/, EF - 29 - 40 - 44 - 41,1 - 41,
USA 53 5,5 6,7 7 63/, USA - 1,7 - 24 - 23 -2 - 11,
JAP 2,3 2,1 22 2, 21, JAP 2,5 2,2 1,8 2 2
(g) Samlet beskzftigelse (h) Realaflenning pr. beskaftiget (3)
(procentvis drlig @ndring) (procentvis drlig aendring)
1989 1990 1991 (*) | 1992(*) | 1993(*) 1989 1990 1991 (*) | 1992(*) | 1993 (*)
B 1,6 0,9 -0,3 0 Y, B 0,1 2,8 1,9 21, 2
DK -0,6 -0,4 -1,0 0 1 DK -1,6 1,0 1,1 11/, 11,
D 1,4 2,8 2,8 1 _ Y, D -0,2 1,5 2,6 1Y, 11,
GR 0,4 0,2 0,8 -0 A GR 2,9 0,0 -1,7 -21, - ¥,
E 36 2,6 0,7 11, 11, E -0,5 1,2 1,8 11, 11,
F 1,1 1,2 0,4 -0 17, F 1,2 1,9 1,5 1 1
IRL -0,1 1,3 0,0 v, 3/, IRL 2,2 5,9 3,5 3 21/,
1 0,2 1,0 0,9 v, 3, I 3,0 3,9 1,7 11, 11,
L 4,0 4,2 1,9 1, 1Y, L 3,0 1,0 1,3 11, 13,
NL . 1,6 2,1 1,0 - 1y, 0 NL |1 -2,4 1,1 1,5 11/, 2
P 1,0 1,1 1,1 0 - 15 P 0,8 3,7 6,6 41/, 2
UK 2,8 04 | -23 - 3y, v, UK 2,8 2,7 1,7 1Y 11,
EF . 1,5 1,4 0,5 1, 1/, EF 1,1 2,3 2,0 11/, 11,
USA 2,3 0,5 0,8 1 11, USA -1,0 -0,1 0,3 -0 - iy,
JAP 1,9 2,0 1,6 11, | 13 JAP 2,5 1,8 1,0 1 1

(*) Sken oktober 1991. ’

(1) Herunder overfersler til de fem nye Linder og underskuddet for de territoriale myndigﬂededer i disse Lander i procent af BNI for det forenede Tyskland fra og
med 1991.

(2) 1992 og 1993: Omfatter ikke fuldt ud virkningerne af tiltag under tilpasningsprogrammet.
(3) Deflateret med deflatoren for det private forbrug.
Kilde: Kommissionen for De Europziske Fzllesskaber.
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(1) In\?estelinger i byggeri

(procentvis drlig stigning, faste priser)

(j) Investeringer i maskiner og transportmidler

(procentvis drlig stigning, faste priser)

1989 1990 1991 (*) 1992 (*) 1993 (*) 1989 1990 1991 (*) | 1992(*) | 1993 (*)

8,9 67 | - 1,4 3y, | 2%, B 18,2 10,3 3,0 23, 23,
DK 46 | -61 | - 65| -1 4 DK 6,3 3,0 3,0 5 10
D 51 5,3 3,5 21, | 13, D 10,0 12,9 10,0 5 41/,
GR 2,0 21 | - 5,0 21, | 5 GR 17,4 7.9 3,0 41, 6
E 14,9 10,7 5,3 4 4 E 13,0 1,2 | - 25 3 4
F 5,3 2,3 1,2 2 3 F 5,8 50| - 1,8 1Y, 31,
IRL 9,8 84 | - 29 4 4 IRL 15,3 6,8 1,8 33, 4,
I 3,6 2,5 0,4 1Y, | 1Y, I 6,2 35 | -1 31, 41/,
L 4,4 5,9 5,9 41, | 3 L 26,3 13,7 6,4 43, 43,
NL 1,6 1,3 | - 06 | -1 1Y, NL 4,5 7,7 30 | <1y, 21,
P 3,5 6,5 4,5 3 4 P 10,0 8,5 4,5 3 31,
UK 25 |- 1,1 | -129 | -3, | 4%, UK 83 | - 36 | -128 | -1 8
EF 5,3 36 | - 05 1%, | 2%, EF 8,5 47 | - 04 | 21, 43,

(I) BNP pr. indbygger (EF=100) lobende priser og standardise-

ring ved kebekraftsparitet
(procentvis drlig stigning, faste priser)
1989 1990 1991 (*) 1992 (*) 1993 (*) 1989 1990 1991 (*) 1992 (*) 1993 (*)
B 13,6 8,3 0,6 3 23, B 95,4 101,2 100,6 103,4 103,8
DK 0,2 - 1,9 - 1,9 2 7Y, DK 118,3 113,1 117,0 110,2 111,4
D 7,1 8,8 6,6 33, 3 D 117,9 1111 114,0 113,6 1123
GR 8,6 4,8 - 1,2 3y, 51, GR 38,6 56,8 55,9 52,1 52,0
E 13,7 6,7 2,2 33, 4 E 60,3 79,0 72,8 79,9 80,7
F 5.8 3,8 - 0,6 13/, 31, F 105,8 110,4 110,1 108,8 108,8
IRL 11,3 7,5 - 0,4 33y, 41, IRL 60,8 58,9 63,4 68,9 69,2
I 51 3,0 - 0,4 2y, 3 I 86,5 93,3 103,0 103,2 103,4
L 13,4 3,3 6,2 43/, 4 L 158,5 141,9 126,2 131,7 134,3
NL 3,0 4,2 - 11 -1 2 NL 118,6 113,1 106,0 102,7 102,0
P 7,5 7,5 4,5 3 33, P 38,7 56,4 52,2 56,3 56,2
UK 4,8 - 2,4 -12.8 - 3, 6Y, UK 128,6 108,5 105,4 1021 102,5
EF 6,7 4,1 - 0,5 21, 33/, EF 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
. USA 2,7 0,9 - 44 41/, 51, USA 189,6 161,6 155,7 145,9 148,1
JAP 11,0 10,9 4,6 3y, 4 JAP 55,8 96,2 110,6 124,3 125,6

(*) Sken oktober 1991.

Kilde: Kommissionen for De Europziske Fallesskaber.



