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{Actos cuya publicacién no es una condicién para su aplicabilidad)

CONSEJO

DECISION DEL CONSEJO
de 21 de diciembre de 1988

por la que se adopta el informe anual sobre la situacién econdémica de la Comunidad y se
establecen las orientaciodes de politica econdémica para 1989

(88/655/CEE)

EL CONSE]JO DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Econdomica
Europea,

Vista la Decision 74/ 120/ CEE del Consejo, de 18 febrero de
1974, reladva a la realizadén de un elevado grado de
convergencia de las politicas economicas de los Estados
miembros de la Comunidad Econémica Europea (!}, modi-
ficada por las Decisiones 75/787/CEE {3} v 79/136/
CEE (3), v, en particular, su articulo 4,

Vista la propuesta de la Comision,
Visto el dictamen del Parlamento Europeo {4},

Visto el dictamen del Comité Econémico y Soaal °},

1) DO a° L 63 de 15. 3. 1974, p. 16.

3) DO n® L 330 de 24. 12. 1975, p. 32.

3 DOn®L35de9. 2. 1979.p. 8.

* DO n° C 326 de 19. 12. 1988.

5, Dictamen emitido el 23 de noviembre de 1988 no publicado aun
en el Diario Ofical).

(
(
(
(

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

El Consejo aprueba el informe anual sobre la situacion
economica y las orientaciones de politica econémica que
debe seguir la Comunidad comprendidas en la parte A a C del
informe adjunto a la presente Decision v establece las
orientaciones de politica econémica que deben seguir los
Estados miembros, comprendidas en la parte D del mencio-
nado informe.

Articulo 2

Los destinatarios de la presente Decision seran los Estados
miembros.

Hecho =n Bruselas, el 21 de diciembre de 1988.

Por el Consejo
E! Presidente
V. PAPANDREOU
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~— RESUMEN Y CONCLUSIONES —

Perspectivas favorables para la economia comunitaria y
mundial

1.  Las perspecrivas economicas de la Comunidad han
mejorado considerablemente en los tltimos meses. En 1988,
la Comunidad se ha beneficiado de un dinamismo inespera-
do, tanto propio como de todos los paises de la OCDE vy del
comercio mundial. En la Comunidad, el crecimiento (un
promedio del 3,5% en 1988) registrard probablemente su
nivel mas alto desde finales de los afios setenta; el aumento de
la inversion (un 7%) sera el mas elevado que se haya
registrado en mas de dos décadas y el indice de inflacién
(3,5%) se situard en, aproximadamente, el mismo nivel
registrado en los afios sesenta. A pesar de un ligero deterioro
de la situacién internacional, en 1989 se prevé un fuerte
crecmiento (alrededor de un 2,75%). Se espera que la
inflacién s6lo aumente ligeramente. La tasa de desempleo ha
comenzado ya a descender, si bien aiin es demasiado
elevada.

2. La situacién internacional en la que se desenvuelve la
politica monetaria de la Comunidad ha cambiado de forma
sustancial. Tras la reduccion del déficit comercial de los
Estados Unidos a principios de afio y el aumento de los tipos
de interés que se produjo en primavera, en otoiio el dolar
habia alcanzado ya practicamente el nivel registrado en enero
de 1987, justo antes del Acuerdo del Louvre. En parte para
controlar el aumento del délar y en parte para responder a las
exigencias de estabilidad interna, los bancos centrales euro-
peos se vieron obligados, en mayor o menor medida, a
establecer condiciones mas rigidas en sus propios mercados
monetarios.

3.  La cooperacion internacional permitié avanzar consi-
derablemente hacia una mayor estabilidad de la economia
mundial. No obstante, se debe proseguir por este camino con
determinacién, ya que existen aiin importantes riesgos: a) en
1989, la reduccién de los desequilibrios de las balanzas de
pagos sera, probablemente, menor, dado que los Estados
Unidos siguen acumulando deuda externa; b) la persistencia
de los desequilibrios sigue poniendo en peligro la estabilidad
del sistema monetario internacional; c¢) la situacién de los
paises en vias de desarrollo no acusa ninguna mejoria y se ha
visto afectada por la reciente elevacién de los tipos de
interés.

Factores de estimulo y motivos de inquietud

4. Tres aspectos de la situacion econdmica resultan
alentadores:

— Eldinamismo de la economia de Espafia, Portugal, Italia
y el Reino Unido se esta extendiendo a los demas Estados
miembros, donde se estin recuperando tanto las expor-
taciones como las inversiones. Asi, por ejemplo, en
Frandia y la Republica Federal de Alemania se prevé un
crecimiento del 3 % en 1988 y algo menor en 1989 ! frente
al 2% en 1987},

— El crecimiento es impulsado cada vez mis por la
inversién. Ello se debe a varios factores: aumento de la
rentabilidad, un grado de utilizacién de la capacidad
productiva que alcanza cuotas histéricas, una situacién
internacional favorable y la toma de posiciones de las
empresas privadas con vistas a 1992,

— La Comunidad ha alcanzado un grado de estabilidad y
convergencia de las tasas de inflacién sin parangén desde
la década de los afios sesenta. No obstante, es necesario
seguir avanzando por esta via, especialmente en Portugal
y Grecia.

5. Apesar de estas tendencias favorables, existen todavia
cuatro motivos de inquietud: a) el riesgo de una nueva
tendencia inflacionista; b) unos déficits presupuestarios
excesivamente elevados en algunos paises; ¢) el aumento de
los desequilibrios de las balanzas exteriores en el interior de la
Comunidad; d) una tasa de desempleo cuya media comuni-
taria supera aun el 11 % de la poblacién activa.

6. Laconsolidacidh del crecimiento potencial debe seguir
siendo un punto de interés prioritario para todos los Estados
miembros. No obstante, para afianzar los actuales resultados
satisfactorios del crecimiento, puede resultar necesaria la
adopcidn, en el curso de los préximos meses, de diversas
medidas en distintos Estados miembros. Dado que, en los
paises mas dindmicos, cabe esperar que el crecimiento quede
frenado por las presiones inflacionistas y/o por el deterioro
de las balanzas exteriores, las politicas econémicas de los
demas paises deberian poner énfasis en el crecimiento interno
mejorando las condiciones de la oferta y la demanda.

Obijetivos a medio plazo

7. Gracias a un crecimiento mas rapido, la Comunidad
tiene ahora la oportunidad de cumplir, en las mejores
condiciones, sus principales objetivos, es decir, sacar el
maximo partido de la plena realizacién del mercado interior,
lograr una mayor cohesioén econdmica y social y reducir el
desempleo.

8.  El Consejo de Hannover confirmé el caracter irrever-
sible de la plena realizacién del mercado interior en 1992. Se
hanlogrado ya importantes avances. En los Gltimos meses, la
opinion publica y las empresas han ido tomando cada vez
mas conciencia de las oportunidades que ofrece este proyec-
to. Es fundamental que estas expectativas no resulten
frustradas cuando, en los préximos afios, se tomen las
oportunas decisiones para la aplicaci6n de las importantes
medidas del Libro Blanco. '

9.  Sisequiere aprovechar al maximo las posibilidades que
ofrece la plena realizacién del mercado interior debe ir
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acompaiiada de politicas estructurales, especialmente de una
politica de la competencia eficaz, que, por otra parte,
resultan necesarias por derecho propio.

10.  La consecucion del mercado interior tendra también
importantes consecuencias macroeconomicas. Los estudios
realizados por la Comisién muestran que, a medio plazo, la
plena realizacion del mercado interior mejorara sensiblemen-
te el crecimiento v la situacidén presupuestania y externa y
tendra, asimismo, efectos positivos sobre la inflacién. Para
que el aumento de la productividad conseguido redunde
ripidamente en un mayor crecimiento y empleo, sera
importante sacar el mayor rendimiento posible de la supre-
sién de trabas, reduciendo los desequilibrios internos v
mejorando activamente las condiciones de la oferta y la
demanda.

11. Con la reforma v el incremento de los Fondos
Estrucrurales, ya en marcha, y la mayor actividad de los
instrumentos financieros comunitarios, la Comunidad se ha
dotado de los medios apropiados para reforzar la cohesion
econémica y social. Debe crearse un nuevo modelo de
«asociacion» entre la Comunidad y los paises beneficiarios.
No solo son esenciales un empleo y una complementariedad
eficaces de estos recursos a escala de los programas, sino que
las politicas econémicas de los paises afectados deberan
asegurar la mejora de las condiciones globales de oferta v
especialmente el aumento de la eficacia v de la parte que la
inversion productiva representa en el PIB.

12.  Apesarde que, segiin los ultimos estudios efectuados,
la plena realizacion del mercado interior se traducira en un
aumento significativo del bienestar y el empleo. la reestruc-
turacion que traera consigo durante el periodo transitorio
suscita cierta preocupacion. Habra que tener en cuenta la
dimensidn social del mercado interior, y en particular: i} la
puesta en practica de politicas que faciliten la reincorpora-
<i6n al trabajo; ii) la convergencia hacia las mejores condi-
ciones sociales, estableciendo, por ejemplo, normas minimas
en el ambito de la seguridad y la sanidad en el lugar de
trabajo; i1i) la intensificacién del dialogo social a escala
comunitaria.

13. La reduccion del desempleo continua siendo un
objetivo prioritario comun a todos los Estados miembros.
Aunque el nivel de empleo esta aumentando ya a un ritmo sin
precedentes, esta tendencia debera consolidarse. En muchos
paises se perciben indicios de una mavor flexibilidad del
mercado de trabajo, matertalizada, sobre todo, en el trabajo
atiempo parcial. La orientacion del plan de cooperacion para
el creamiento y el empleo sigue vigente: este plan supone, en
términos macroeconomicos, un mayor aumento de la renta-
bilidad de las inversiones tendentes al aumento de la
capacidad productiva y a la creacion de empleo: a ello
contribuird el aumento de los costes salariales, que en
principio deben seguir siendo moderados. unido a una nueva
situacion de perspectivas favorables para la demanda. Esta
orientacion implica, también, concentrar los esfuerzos en ia
climinacidn de las barreras admunistrativas innecesarias que
obstaculizan la creacion de empleo, asi como en ¢ logro de
una mayor movilidad v capacitacion profesional. medianze
una constante labor de formadon.

La consolidacién del crecimiento por el buen camino

14.  El potencial para un crecimiento de caricter no
inflacionista puede incrementarse aumentando aun mais la
flexibilidad de las economias europeas. La mayor flexibili-
dad de los mercados y su favorable repercusién en el
comportamiento ¥ la iniciativa de los empresarios constituye
una fuente de progreso en si misma. En un momento en el que
es necesario, por un lado, evitar excesivas presiones sobre la
capacidad productivay, por otro, seguir aumentando el nivel
de empleo, las politicas estructurales siguen siendo esencia-
les.

15.  Ante la estabilizacidon v posterior apreciaciéon del
dolar en los mercados de divisas, las autoridades monetarias
han vuelto a fijar su atencidn en los objetivos de estabilidad
interna. La reciente elevacién en la Comunidad de los tipos
de interés del mercado monetario ha reforzado la credibili-
dad de las autoridades monetarias. Dado que se han
modificado a la baja las previsiones a largo plazo de inflacién
v/o depreciacién monetaria, existen razones fundadas para
esperar que los tipos de interés a largo plazo se estabilicen o
desciendan; a principios del otofio va hubo indicios de este
fenémeno en algunos paises.

En los paises que participan en el Mecanismo de Tipo de
Cambio las presiones inflacionistas internas se mantienen, en
general, bajo control y no parece que en un futuro proximo
sea necesario hacer mas rigida la politica monetaria. Ahora
bien, el mayor riesgo vy el desafio principal a la politica
econémica podrian surgir de una nueva inestabilidad del
dolar.

16.  Lafijacion de objetivos a medio plazo sigue siendo de
vital importancdia para las politicas presupuestarias. Dentro
del proceso de plena realizacion del mercado interior, debe
proseguir el debate sobre la aproximacién de los impuestos
indirectos y los impuestos sobre la renta del capital, con
vistas a llegar pronto a un acuerdo sobre estos temas.
Constituyen, asimismo, objetivos a medio plazo la conver-
gencia de las disparidades en los saldos presupuestarios, que
resultan todavia excesivas en algunos Estados miembros, v la
necesidad de utilizar la politica presupuestaria para mejorar
las condiciones de la oferta v la demanda.

17.  Puesto que la interdependendia de los Estados miem-
bros es cada vez mayor, adquiere ain mas importancia una
mavor coordinacion de la politica econémica. Por otra parte,
un alto grado de estabilidad de los tipos de cambio, v en
continuo aumento, unido a la convergenaia de los principios
economicos basicos, mejorana el funcionamiento del merca-
do interior. La cohesion monetaria aumentaria extendiendo,
en el momento oportuno. ¢l mecanismo de tipo de cambio a
los paises que aun no partidpan en ¢l; mediante el aumento
de la cooperacion en la gestion de las politicas monetanias; v
consolidando el papel del ecu. Sin embargo, la <ohesion
monetana en la Comunidad no podra garantizarse de forma
permanente a menos que los Estados miembros sigan
politicas compatibles en otros terrenos. especialmente en el
presupuestano. En este sentido, conviene reforzar el consen-
so sobre los principales objetivos de 1a politica economica: a}
estabibdad de los precos y convergenda a la baja de las tasas
de milacon. b' compaunbilidad a medio plazo de las balanzas
de pagos. v ¢ contribucion de 1a estabilidad interna y externa
a los obretivos de creamiento v empleo de 1a Comunidad y de
sas Eszados miembros.
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Principales indicadores econémicos 1985-1989
Comunidad, Esiados Unidos y Japén
a) PIB (1) a precios constantes _ ) b) Demanda interna a precios constantes
(% de variacién con respecto al afto anterior) (% de variacién con respecto al atio anterior)
1985 1986 1987 1988(%) | 1989 (3) 1985 1986 1987 1988 (2) | 1989 (3)

B 1,4 23 1,8 3 21, B 1,3 3.2 2,4 3 2,
DK 4,2 34 | -1,0 0 1%, DK 5,7 5,7 =32 | -1, 3,
D 2,1 2,6 1,9 31/, 24, D 1,0 3,7 3,1 31, 2,
GR 3,0 1,3 -0,4 2%, 2 GR 6,1 -0,5 0,2 31, 3
E 2,3 33 5.2 4, 4 E 2,9 59 8,0 6, 51/,
F 1,7 2,1 2,3 3 23, F 22 3,7 3,3 3 23/,
IRL 1,1 -0,3 4,1 3 31, IRL -1,3 0,8 -1,5 -1, 11,
I 2,7 2,7 3.1 4 3ty I 32 36 4,6 41/, 31,
L 3,8 2,9 24 | 2u, 211, L 07 | -09 6,1 Y, 2v,
NL P23 2,4 1,5 2Y, 2v, NL 2,5 3,9 22 1%, 2
P 3,3 43 4,6 4 31, P 0,8 8,4 9,5 6, 51/,
UK 3,7 2,9 4,3 3%, 21/, UK 2,9 3,8 43 5Y, 31,
EUR 12 2,5 2,6 2,9 31, 2%/, EUR 12 2,4 3,9 3,9 4 31/,

!;
EEUU | 3,1 3,0 3,4 4 21/, EE.UU 3,5 3.8 3,0 2%, 2
Japén 4,5 2,4 4,2 5%, 3y, Japén 3,8 4,0 5.1 7Y, 4,
¢) Deflator del consumo privado d) Balanza por cuenta corriente

{% de variacién con respecto al afio anterior] (en % del PIB) (1)

L 1985 1986 1987 | 1988(% 1989 (2 1985 1986 1987 | 1988(2) | 1989 (%)
B P52 0,8 1,6 v, 24, B 0,7 2,6 1,9 1%, 1%/,
DK ‘ 49 36 1 41 4% | 3Y, DK -4,7 -51 3,0 1 -2y, | -2v,
D o2 02 05 1w | 2 D 2,4 4,2 4,0 4 4,
GR o187 222 | 158 | 13y, | 12%, GR -82 | -S54 | =34 | -2/ -3,
E L83 87 | 53 4 4y, E 1,6 1,7 0,1 — i -2
F 57 2,5 32 1 2, 2%, F 0,1 06 | -03 0 v,
IRL a5 3,6 31 2 2%, IRL 38 | -24 1.3 2, 3,
I 93 61 | 438 5 4, I -09 ' 08 | -01 ~y, -1/,
L D52 06 06 13, 24/, L 43,3 46,1 | 380 | 38, | 361,

| ; ;
NL {25 02 -04 1 Y 1+, NL 43 28 1 1,7 1Y, 1%,
P © 19,0 120 102 9, 7 P 177 391 18 N
UK P52 3.6 38 4/, 4%, UK 05 : -0.8 -0,6 | -3 . -3,
EUR1Z | 59 36 33 3, 3L EUR 12 07 13! 08! s
EEUU | 3,1 21 45 4, 5 EE.UU —29 1 34 36 -2 -2y

: : ‘ i :
Japom | 2,1 06 -02: 1 2 Japon 37 43 36, 2% 3
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f) Saldo de las administraciones publicas ()

e) % de desempleados en relacién con la poblacién activa (3) (en % del PIB)

1985 1986 1987 1988 (2) | 1989 (%) 1985 1986 1987 1988 (2) | 1989 ()
B 13,6 12,6 12,3 111/, 11 B -8,3 -89 ~-7,2 -7, -6,
DK 8,7 7,4 7.6 81, 9 DK -2,0 3,1 -2,1 1 1Y,
D 8,4 8.1 8,1 8 81/, D -1,1 -1,3 -1,8 -2y, -1,
GR 7,8 7.4 7,4 7, 7Y, GR -13,6 | -10,8 -9,5 | -12 -13v,
E 21,4 21,0 20,5 20 19, E -7.0 -57 -3,6 _3 _3
F 10,5 10,7 10,8 10%, 10%. F -2,8 -2,9 -2,5 -2 - 1%,
IRL 17,9 18,2 19,2 18%, 18v, IRL -11,1 | ~10,6 -9,1 -6, -6
I 12,9 13,7 14,0 15 14, I ~-12,5 | -11,4 | -10,5 | =10 -10
L 1,7 1,4 1,6 1, 1%, L 5.8 6,0 5.2 5Y, 6Y,
NL 13,3 12,1 11,5 11Y, 11 NL —-47 -6,0 -6,3 -5, — 4y,
P 8,7 8,7 7.2 6, 6Y, P -10,1 ~-7.8 -8,4 -8 -7,
UK 12,0 12,0 10,6 8, 7Y, UK -2,7 -2.4 -1,4 -1, 0
EUR 12 11,8 11,9 11,6 11v, 11 EUR 12 -52 -4,8 -4,2 - 3%, -3y,
EE.UU. 7.2 7,0 6,2 5Y, SY, EE.UU. ~-4,3 -3,5 -23 -1, ~-1%,
Japén 2.6 2.8 2,8 2y, 24, Japén -0,8 -1,5 -0,3 -1/, Y,
g) Empleo total h) Remuneracién real per capita (5) de los asalariados

(% de vartacién anual) (% de variacién anual)

1985 1986 1987 | 1988(%) | 1989 (2) 1985 1986 1987 | 1988(2) | 1989 (%)
B 0,8 1,0 0,3 13/, 3, B -0,4 3,0 1,6 1 11/,
DK 2,9 23 1,1 -1, A DK -0,3 1,0 4,0 -1, -1
D 0,7 1,0 0,7 Y, i, D 0,9 4,1 2,4 1%/, 0
GR 1,0 0,1 -0,1 1 3, GR 3,3 -5.4 -29 3Y, 1
E -1,4 1,9 3,0 2y, 2 E 1,7 -0,4 2,1 1%, 1%,
F -0,4 0,3 0,1 Y, Yy F 0,9 1,5 0,1 1 1
IRL -22 -0,4 : -0,1 0 A IRL 1,8 1,5 1,9 1%, 1
I 1,4 0,8 i -0, Y, Y, I 0,8 1,5 3,8 2 2%,
L 1,4 2,6 2,7 2 L1y, L ~1,4 4,3 33 2 2%/,
NL 1,3 1,8 1,2 v o1 NL -1,1 1,4 1,6 1 -y,
P i ~0,3 0,0 2,7 v, 1 P 2,8 4,5 3,3 13, 2%,
UK 1,6 04 | 1,7 ! 2 | UK 1,4 3,6 3,0 3 3

|

EUR 12 0,6 0,8 0,9 1 Pl EUR 12 0,9 2,3 2.1 1%, 1Y,
EE.UU. 2,4 1,7 26+ . | 14 EEUG. | 1, 1.6 | -04 | 1 -,
Japén 0,7 0,9 Lo v Japon | 13 3,1 33 3y, 21/,

(*} PNB de Estados Unidos y Japon a partir de 1987.

{2} Previsiones de septiembre-octubre 1988.

{(?) EUR 9: desempleo registrado; GR, E, P: encoesta por muestreo de la poblacion activa.

(*) Definicién de Administraciones Publicas def SEC, que incluye los fondos de 1a Seguridad Social.
() Aplicando el deflacror de precios del cousumo privado.

Fuente: Servicios de 1a Comisién.
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A. SITUACION ECONOMICA Y PERSPECTIVAS

1. Condiciones externas

Tanto la situacién econémica international como la de la
Comunidad Europea se caracterizan por el dinamismo de la
produccidn y el comercio, a lo que se afiaden bajas tasas de
inflacién, sin precendentes en mucho tempo. Los afios de
ajustes estructurales por los que ha pasado la mayoria de las
economias industriales las han hecho mis flexibles. A pesar
de la crisis bursétil de octubre de 1987 y de la constante
preocupacion por los desequilibrios de las balanzas de pagos
internacionales, los paises industrializados siguen registran-
do un fuerte crecimiento (3,9% en 1988). Las favorables
repercusiones de la caida de los precios del petréleo en 1986,
que ahora se dejan sentir, y el ripido aumento de la liquidez
monetaria en 1987 (primero, a través de la intervencidn en
los mercados de cambio y, ya més avanzado el afio, para
ayudar a las entidades financieras, tras octubre de 1987)
quedan reflejados en una tasa de crecimiento superior a lo
previsto a principios de afio y que, en algunos paises,
presenta incluso indicios de recalentamiento. Aunque mis
moderado, el crecimiento del PIB en los paises de la OCDE
todavia se acercara al 3 % en 1989, lo que supone el séptimo
afio consecutivo de constante expansién de la actividad
econdmica.

Esta evolucion favorable se ha producido en la totalidad de
lus paises industrializados més importantes. La economia
norteamericana, si bien no de forma continua, ha venido
registrando un fuerte crecimiento desde 1983. Algunas
industrias estdn llegando al limite de su capacidad de
produccidén y el porcentaje de desempleo apenas supera el
registrado en la década de los anos sesenta. Sin embargo, a
pesar de todo ello y de la fuerte devaluacién sufrida por el
délar alo largo de tres anos (marzo de 1985 amarzo de 1988:
30 % en términos reales), la tasa de inflacién sigue siendo de
aproximadamente un 4,5 % en 1988. A principios del verano

se aplicé una politica monetaria menos flexible, una vez
detectados los primeros sintomas de recalentamiento de la
economia. En 1989, muy probablemente, se producira una
desaceleracién, dado que tanto el crecimiento de la demanda
interna como el de las exportaciones sera algo menos
acusado.

En Japon, en el curso de los ultimos doce meses, la demanda
ha crecido en un promedio de casi 7,5 % en términos reales.
Al mismo tiempo, parece que la economia japonesa ha
realizado el ajuste necesario por la importante apreciacién
sufrida por el yen a lc largo de los tltimos tres afios {entre
marzo de 1985 y marzo de 1988, un 60 % en términos reaies)
y las perspectivas de la exportacién han mejorado. Por
consiguiente, a pesar de que se prevé que, en 1989, se
desacelerara el crecimiento de la demanda interna, los
resultados econdmicos de Japon seguiran siendo excelen-
tes.

Con toda probabilidad, los paises en vias de desarrollo
registrarin, en 1988 y 1989, un crecimiento econémico
medio de entre el 3,5% y el 4%. Sin embargo, esta media
oculta una gran diversidad. Los paises de reciente industria-
lizacién de Asia (PRI), importantes exportadores de produc-
tos manufacturados, siguen registrando unos porcentajes de
crecimiento del PIB superiores al 7% . Los paises exportado-
res de petr6leo estdn empezando ahora a recuperarse de las
pérdidas de ingresos por exportacién, resultado del derrum-
be de los precios del petréleo ocurrido en 1986. El creci-
miento del PIB de los paises exportadores de materias primas
no parece acusar un excesivo impulso, a pesar de la fuerte
actividad de los paises industriales y de la considerable subida
de los precios de los productos basicos, a excepcién del
petrdleo, que experimentaron un porcentaje anual de aumen-
to del 17 % en el curso de los tltimos seis meses de 1987 y del
27 % en los primeros meses de 1988. Ello ha supuesto una
oportuna mejora de las relaciones de intercambio de estos
paises.

CUADRO 1
PIB real, demanda mterna y comercio mundial
{porcentaje de variacion anual!
1-1987 11-1987 1-1988 1987 1988 () 1989 ("}
EUR 12 ' 25 35 0 38 29 | 35 . 28
EE. UU. 3.9 5,0 4.0 34 ¢ 39 | 23
Japén 3.7 60 ' 64 42 i 56 | 38
OPEP ' 00 | 11 . 26
PRI-Asia 118 © 85 ! 75
Otros PRI 28 13 34
Otros PVD 40 . 50 . 46
b’ demanda imterna

EUR 12 3.6 a3 4.1 38 ' 40 | 32
EE. UU. 28 18 25 3.0 28 20
Japén 39 -7 8.9 50 0 74 . 42

{*} Previsicnes de los servicios de la Comsion de sepoemrbre-ocsbre de 1988,
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1-1987 11-1987 ; [-1988 1987 1988 () 1989 (")
¢} comercio mundial
)
Importaciones mundiales 0,6 11,6 70 | 50 7,6 5.7
{excluye CE) EUR 12, mercados de |62 8,2 6,1
exportacion !
:

{}} Previsiones de los servidos de la Comision de septiembre-octubre de 1988.

El vigor que muestra la economia mundial representa un
estimulo favorable para las exportaciones de la CE, incenti-
vando su propio crecimiento econdmico basado en la
demanda interna. En efecto, se prevé que las exportaciones
mundiales {excluida la Comunidad) registren, en 1988, un
crecimiento superior al 7 % en términos reales, lo que supone
una importante ampliacion de los mercados de exportacion
de la Comunidad. Sin embargo, dado que el ritmo de
expansion de las importaciones es mas fuerte, el saldo neto
del comercio exterior seguira incidiendo negativamente en el
crecimiento del PIB de la Comunidad (por tercer afio
consecutivo). Por consiguiente, y en una situacién en la que 2!
crecimiento tanto del comercio como del PIB sera relativa-
mente elevado, continuari el proceso de ajuste internacio-
nal.

Las tendencias mencionadas tienen importantes consecuen-
cias en la direccién de la politica econdmica y, en particular,
de la politica monetaria. Desde 1985 hasta principios de
1988, las autoridades monetarias de los principales paises
industrializados han dado, en general, prioridad claramente
a los objetivos exteriores, a fin de respaldar el proceso de
ajuste internacional. Por esta razén, los tipos de cambio
adquirieron gran importancia a la hora de gestionar los tipos
de interés y las reservas de divisas. Esta situacién quedé
modificada a medidados de 1988. El tipo de cambio del délar
se estabiliz6 en cuanto quedo claro que la economia mundial
habia resistido bien el impacto de la crisis bursartil y que el
proceso de ajuste internacional estaba contribuyendo final-
mente a la reduccién del déficit comerdial norteamericano en
valor nominal (durante los primeros ocho meses de 1988,
este défiat se situaba en 18 000 milliones de USD por debajo
del correspondiente al mismo periodo de 1987)}. Los merca-
dos modificaron, posteriormente, su valoracién de la situa-
¢ién econdmica, y mostraron su inquietud ante las presiones
inflacionistas. Al ponerse éstas de manifiesto, se dio una
mayor importancia a los objetivos internos y se aplico una
politica monetaria mas rigurosa, en primer lugar en los
Estados Unidos. La reestructuracion de las carteras financie-
ras, junto con unos tipos de interés mas altos, provoco
finalmente una recuperacion del délar en el segundo trimes-
tre de 1988.

A finales de septiembre, el tipo de cambio del délar superaba
en mas de un 10%, en términos reales, el de finales del
pasado afio (18 % mas elevado enrelacion con el DM y 10 %
en relacior con el yen). Era, por lo tanto, un poco menos
elevado que el tipo medio predominante en el segundo v
tercer trimestre de 1987. De hecho, frente a las principales
monedas europeas, el tipo de cambio del dolar se aproxama-
ba a principios de otofio al predominante en febrero de 1987,
época del Acuerdo del Louvre.

Los Bancos Centrales han reaccionado ante el cambio de
acritud de los mercados respecto al USD y ante la politica
monetaria, mds restrictiva, de los Estados Unidos, vendien-
do dolares en el mercado de divisas y elevando los tipos de
interés a corto plazo. Las autoridades de la Republica Federal
de Alemania y del Reino Unido consideraron que debian
tomarse estas medidas, por razones internas, a la vista de un
crecimiento econdmico mas rapido de lo previsto, y ante el
evidente deterioro del comercio. En otros paises de 1a CE, sin
embargo, se teme la posibilidad de que el aumento de los
tipos de interés perjudique el crecimiento econémico (véase el
punto 2 del capitulo C).

CUADRO 2
Tipos de interés nominal a corto plazo

{tipos del mercado monetario a 3 meses)

" " : Final
Media SME 5,7 5.7 6.8
D 3.3 3.4 5.3
UK 87 8.5 12.3
EE. UU. I 58 61 | 75
Japén L3939 4

Los desequilibrios internacionales de las balanzas por cuenta
corriente se estan reduciendo, no sélo en términos reales sino
también en valor nominal. Los flujos comerciales se estan
adaptando a la nueva configuracién de los tipos de cambio y
a la consiguiente recuperacion de la competitividad en
Estados Unidos. El ritmo del ajuste, sin embargo, es lento.
Ademds, la disminucion del déficit de Estados Unidos no se
ha reflejado hasta ahora en los principales paises excedenta-
rios {Japon, Republica Federal de Alemania y los PRI
asiancos}, sino sobre todo en otros paises de la OCDE o en
los PYD. En efecto, la situacion bilateral entre el primer
grupo de paises v los Estados Unidos se esta deteriorando,
pero se¢ compensa gracias a la mejora de las balanzas
comerciales con ¢l resto de sus asociados comerciales global-
mente considerados. En la Comunidad, sobre todo, la
reduccion del excedente global con ¢l resto del mundo es
consecuencia del rapido deterioro de las balanzas por cuenta
corriente de los Estados miembros, a excepcion de la
Republica Federal de Alemania, en particular de aquéllos que
presentan un crecimiento de la demanda interna superior a la
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CUADRO 3
Balanzas por cuenta corriente
1985 1986 1987 1988 {** 1989 (1}
a} en miles de millones de USD
EUR 12 184 | 504 24 . 24 16
EE. UU. L -116,4 | -141,4 | -1540 | -135 | -131
Japén 492 | 858 871 79 86
OPEP P37 268 -95 . -un | -2
PRI-Asia p101 1 228 291 | 34 | 33
Otros PVD L -345 | -324 -9 | -z | -3
| f a ;
b} en % del PIB {3;
; ]
EUR 12 07 | 13 . 08 | s,
EE. UU. —29 | -34 | =34 . -2y, -2,
Japén 37 | a3 36 | 2%, 3
I i

1) Previsiones de los servicios de la Comision de septiembre-octubre de 1988.

(
(3) PIB en EE. UU. y Japon.

Ademads, si tenemos en cuenta las tendencias actuales o
previsibles en relacion con el outpur, la politica actual y los
tipos de cambio reales, el proceso de ajuste en los paises
industrializados, sobre todo entre Estados Unidos ¥ japon,
puede perder mucho impetu a finales de 1989 y en adelante.
Habria que preguntarse, por consiguiente, dadas las previ-
siones sobre la evolucién de las exportaciones netas, si el
déficit comercial de Estados Unidos se esta reduciendo a un
ritmo suficiente como para que los mercados puedan esperar
que los desequilibrios de las balanzas por cuenta corriente se
resuelvan sin problemas.

A este respecto, el continuo aumento de la deuda exterior de
los Estados Unidos resulta especialmente preocupante, ya
que al necesario ajuste de la balanza de pagos de este pais
hubra que afiadir el considerable gasto derivado del servicio
de la deuda. Cuanto mas dure el desequilibrio de la balanza
por cuenta corriente, mayor necesidad habra de mejorar la
balanza comercial para compensar el deterioro de la balanza
de imvisibles.

La politica econémica de los principales paises se enfrenta,
por consiguiente, a dos objetivos bien conocidos. El rizmo del
ajuste internacional debe ser lo suficientemente rapido como
para mantener la confianza en el resultado fmal y la
estabilidad de los mercados de cambios ¥ de valores. Tanto
desde el punto de vista nternacional como desde ef punto de
vista comunitario, serfa conveniente un periodo de estabili-
dad del délar, al tipo de cambio actual. Una nueva depre-
Cilacion evitaria que el ajuste de los flujos comerciales reales,
actualmente en marcha, trajera consigo una reduccion dd
défiat comercial nominal de Estados Unidos, a causa de unos
precios de importacién mas elevados (efecto J). Ademas. esto

aumentaria el riesgo de inflacién en los Estados Unidos, lo
cual podria provocar una subida de los tpos de interés. Por
otra parte, una apreciacion del dolar aumentaria las presio-
nes inflacionistas en las economias de sus asociados comer-
ciales y pondria en peligro la continuacién del proceso de
ajuste real de la economia mundial. Para que se pueda
mantener dicho proceso en Estados Unidos, la reduccion del
déficit de la balanza por cuenta corriente debe ir acompanada
de una reduccién del déficit presupuestario federal. Al mismo
tiempo, la politica monetaria no puede dar exclusiva prion-
dad al proceso de ajuste internacional, puesto que la
preocupacion por la inflacidn esta ganando terzeno, tanto en
Estados Unidos come en otros muchos paises.

Ademas, las politicas de ajuse deben ir acompafnadas de
deadias esfuerzos para resistir las presiones proteccionistas
v fomentar el comerdo a escala mundial. La Ronda de
Uruguay de negocadiones comerciales multilaterales brinda
la oportunidad de realizar tales esfuerzos. La reunion
ministerial que se va a celebrar en didembre en Montreal
debe dar un impulso politico al proceso negociador para que
la Ronda de Uruguay pueda conseguir una liberalizacion
efectiva de! intercambio de bienes v servicios. Al mismo
nempo. todos los participantes deben seguir respetando los
compromisos contraidos al prindpio de la Ronda acerca del
mantenimiento del statu quo; a este respecto, resulta preo-
cupante la legislacién nacional reciente de los Estados
Unidos.

En cuanto al segundo desequilibrio esencial al que se enfrenta
la economia mundial, el problema de 1a deuda exterior de los
paises en: vias de desarrollo, el coeficiente del servicio de la
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deuda con respecto a la exportacién aumentara probable-
mente en 1988, debido sobre todo al reciente aumento de los
upos de interés. Ademads, la situaciéon de los paises latinoa-
mericanos mds endeudados y de algunos paises africanos de
renta media, asi como la de los paises africanos mas pobres,
€s — y parece que continuara siendo — dificl, incluso a
medio plazo. Estos paises, por lo tanto, son todavia
vulnerables.

La solucién a medio plazo del problema de la deuda en los
paises de renta media requiere la aplicacién de unas politicas
de ajuste adecuadas en los paises deudores, una financiacién
exterior suficiente como complemento de los recursos inter-
nos, un entorno econdémico internacional favorable al creci-
miento y duradero, asi como diversos métodos de reduccién
de la deuda, de caricter voluntario. Para algunos de los
paises en vias de desarrollo més pobres, resulta esperanza-
dora la aplicacién de la decision adoptada en 1a Cumbre de
Toronto por el Club de Paris, asi como la conversion de los
créditos oficiales de ayuda al desarrollo en subvenciones, v
los resultados de la reunion anual del FMI y del Banco
Mundial en Berlin.

2.  La economia de la Comunidad en 1988 y 1989

La economia de la Comunidad Europea, al igual que la de los
principales paises industrializados, ha demostrado un enor-
me dinamismo desde la segunda mitad de 1987. Este
dinamismo se ha visto activado por una significativa acele-
racién de la inversion. El creamiento medio en 1988
representara casi el 3,5 %, el mejor resultado desde 1978/

79, anque en esta época la inflacién era, por término medio,
tres veces superior a la actual. Habria que remonrarse mis de
dos décadas para encontrar una combinacion de crecimiento
economico v baja inflacion tan favorable como la actual.
Esta evolucién es tanto mas notable cuanto que coincide con
una fase de expansion constante y excepcionalmente larga,
aunque moderada. Desde 1981, el crecimiento medio real en
la Comunidad ha segunido acelerindose v, desde 1984, ha
alcanzado o superado el 2,5%.

En general, las perspectivas para 1989 siguen siendo favo-
rables. El crecimiento puede descender ligeramente (del
3,5% al 2,75%}, puesto que no se espera que se repitan
excepcionalmente drcunstancias beneficiosas como el suave
invierno de 1987/88. Ademais, se espera que la siruacion
internacional sea algo menos favorable; puede que el consu-
mo privado aumente menos rapidamente, debido al deterio-
ro de la relacién real de intercambio; en algunos paises, la
politica monetaria y/o presupuestaria tendra efectos mode-
radores. No obstante, 1a mejora de las condiciones de 1a
oferta ¥ de las perspectivas de la demanda favorecera de
nuevo la inversion. El crecimiento puede descender en paises
como Espaiia, Iralia y el Reino Unido, que han sido hasta
ahora el motor del comerdo intracomunitario. Esto debera
traer consigo un alivio de la balanza de pagos v una reduccién
de las presiones inflacionistas. El impetu que estos paises han
dado a su actividad econémica actia en beneficio del resto de
paises comunitarios, que estin cobrando ahora cierto impul-
so. En estas circunstancias, seria posible evitar que se
produzca una recesion ciclica, que frenaria la inversion, v
una aceleracion de la inflacion, igualmente perjudicial de
cara al mantenimiento de un crecimiento sostenido.

CUADRO 4

FactorcsdccredmicntoddPIBthomunidaddebsdoct{apredosconsuntcs;

1984 1985 . 1986 . 1987 . 1988 . 1989
Crecimiento del PIB a precios constantes 235 26 2.9 3. REN
Contribucion al crecimiento de /23
— exportacion neta - =05 -0.1 -12 -12 -1 -7
— demanda intena <19 s234 =38 -39 -4 .3,

‘incluyendo existencias:

Exportacion de brenes y servicios
"% de variacion anual) L Tt 1.5 3" 50, 3.
Consumo privado ! % de vanacion anuaj. ) 359 38 3. 3
Formacion brura de caprtal fijo
% de variacion anual} 2. 3.1 1.6 - 5t

', Previsiones de los servicios de la Comusion de sepuembre-octabes e 1333

' " de vanacion respecto al PIB del aric antenor

La estructura de la demanda ha cambiado en los ultmos
afios. En 1984 y 1985, ¢" crecimuiento se debio sobre todo 2
las exportaciones. En 1986, el impulso se debio al aumento
del consumo privado como cousecuencia de la mejora de la

relacon real de mtercambro provocada por: 1 la cada de los
preaos dei perrodeo v u- la apreczcon de las monedas
earopeas respecto al USD. Desde 1987, v sobre todo en
1988, o facror mas dinamico de la demanda ioterna tende a
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ser la inversidn, cuva tasa de crecimiento habia sido hasta
ahora relativamente moderada. Hay que destacar, asimismo,
que la recuperacion de la inversion se esti producendo en
todos los paises de la Comunidad.

Diversos factores explican esta recuperacion de la formacidn
de capital circulante:

a) las economias de los paises industrializados estin empe-
zando a recoger los frutos de las politicas estructurales v
de la mayor flexibilidad de los mercados. El significativo
desarrollo de la rentabilidad del capital v de la autofr-
nanciacion de las empresas, inducide al prinapio por una
polinca salanal moderada, se acelero en 1986 vy 1987
gracias a la disminucion de los precios energéticos y a la
recuperacion de las ventas;

b} la demanda ha sido, v se espera que siga siendo,
importante. En muchos paises, la urtilizacion de la
capacidad productiva esta alcanzando unos niveles sin
precedentes en la industria de transformacion. En una
situacion en la que la utlizadon de la capacidad
productiva es superior a cualquier otra habida desde la
anterior fase de auge aclico {1979}, v en la que se da
asimismo un aumento de la rentabilidad, se estan
apreciando signos de un incremento en la formacios de
capital y, aparentemente, un desplazamiento progresivo
y favorable de la inversion destinada a redudir la mano de
obra, hacia aquélla destinada a aumentar la capac-
dad;

¢} esposible, asimismo, que las crecientes expectativas en ef
sector empresarial de cara a 1992 estén cjeraendo va una
influenca positiva en las tendencias mversoras. A o
largo de 1988, se han produado claros mdxios del
«efecto 1992» en la fusion y adquisicion de empresas
dentro de la Comunidad. Ademis, en las estraregias de
las multinacionales, en lo que se refiere a la localizacon
de sus nversiones, se aprecia cierta tsndencia en favor de
la Comunidad:

d} tanro la evolucion favorable de la situacion internaconal
como la activacién del comerco mundial han coambm-
do a mejorar el cluma empresanial.

En general, la inflacién en la Comumdad sigue estando bajo
coatrol {+3.5% en 1987 y 1988). Durame los ulumos
meses, sin embargo, ha expernmentado una aceleracon.
especialmente en Espasia y ol Reino Umido, debida en parte a
factores técnicos o excepconales. Las aurordades alemanas
han observado cierto aumenro de las perspectivas mflaco-
mistas en su pais, aunque partiendo de una rasa de mflacon
registrada muy baja. En lralia, ademas. parece que el procose
detlaciomista esta perdiendo nrensidad. tras afos de buenos
resultados.

Aunque son diversas las razones que avalan ¢ temor de gue
aumenten los nesgos de mflucon, = general no Jdebe
sobrecsumarse ¢ resgo de una aveva escalada de ia mflacon
en la Comunidad. A pesar de eflo. e » ‘zsane munrenerse
vigilante, en disumca medida segun los paises. va que o
continuo aurmernto del gasto v of mavor grado de unizacon

de la capaadad productiva pueden ir unidos a presiones
sobre los precios. como consecuencia del aumento de los
costes v de la demanda.

\

a; En la Comunidad. los precios interiores va no se
benefician de una mejora de la relacion real de intercam-
bio. como ha ocurrido durante los ultimos afios. Esta
redacion se ha detenorado va. debido a la reciente
apreciacion del dolar v a! aumento de los precios de las
marerias primas |a excepaon del petroleo®. Ademas. los
precios medios de dichas marerias primas. aunque solo
representan ¢ 7% de las importaciones comunitanas,
han experimentado importantes subidas durante la pni-
mera mitad de 1988 - alrededor de un 27 %, calculado en
dolares;. No obstante, el reciente descenso de los precios
del perroleo ha compensado en gran medida ¢l aumento
sufndo por otras materias primas. De acuerdo con las
previsiones, la relacion real de intercambio dentro de la
Comunidad se mantendra. en general, estable. El nesgo
de un futuro detenoro seguira siendo hmitado siempre
que los dpos de cambio permanc: -an estables v los
preaos de las materias primas no aumenten de manera

signmificativa.

b} La intensihcacion del creamiento esta acentuando las
presiones de los precios nteriores. sobre todo en aquellos
pases cuvo grado de unilizacior Jde la capaadad produc-
uva ha sido bastante elevacs durante certo nempo
‘Remo Umido, ltaha ¥ Espafa’. En estos pauses existe el
nesgo de que la evoluaon de los costes salanales
contnbuya a crear nuevas presiones sobre los costes. En
geoeral, oo obstante, se espera que el incremento del
coste nominal por unydad de trabajo en 1a Comunidad
seguira siendo moderado durante el penodo contempla-
do en las previsiones.

n

Durante 1987, la evoluoon de los mercados de cambio
mundiales v las importantes mtervenaones destnadas a
financar, al menos en parte, ol dethar de 1a balanza por
cuenta cornente de Estados Unidos coinadxeron con una
fuerte expansion monetara, expanson que en Estados
Unidos fue muy moderada. Esta rendencaa expansionista
en Europa y Japon commnbuyo a estabiuzar los tpos de
cambio ¥, tras la ansis bursanl de ocrubre de 1987, los
mercados fmanceros; en oerta medida. respondso a un
mcremento de los activos bquados necesanos en un
penodo de mnovaaon timancera, desregulacion v des-
cerso de iz mfacon ¥ avudo 2 mantener el creamiento.
Esta eficaca de la polinca monetana w debwo en gran
parte 3 {3 credibdndad que habran desarrollade a lo largo
de una serx de ahos s autondades encargadas de
Gevaria 2 cabo. Los recientes aumentos de Jos upos de
areres 3 corto plazo deberan permutr, ademas. reforzar
dacha crechinbdad v mostrar L determinacon de las
aurockiades monetanas a 1z hora de mantener L3 estabr-
hdad ograda. Ademas. estos aumentos debernan provo-
<ar 3o desaceieraon- ded creamento de los agregados

T ATIOS.

La tasa Je Jesempien. goe ha cxpermerado un bgero
descens: Jesde mrechados de L actual Jecada. se wroa aun en
orno & ] " de la poblacone actrva. La rapeda oeacon de
mpier 20 s¢ ha rferado plenamente. por wrto. en una
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reduccion d:t desempleo ... Y ello por varias razones: en
crmer luga-. los empleos de nueva creacon no siempre
resiltan adecuados para los desempleados registrados v, en
segundo lugar, 1a particdipaddn ha aumentado desde 1986.
Por ambas crcunstancias, y pese a unas perspectivas mas
favorables para =l empleo. sigue aumentando Iz proporcion

del desempleo de arga duracion dentro del numero toral de
desempieados. a la vez que el paro juvenil sigue siendo
excestvamerite elevado. En conjunto. el desempleo continia
siendo ei problema mas importante con el que se enfrenta la
economia europea. pese 2 la mavor dinamica de crecimi-
ento.

CUADRO 3
Tasa de desempleo

Eacihgel
1573 197 1982 1535 1938 1989
ECR 9.4 24 32 3.3 i1t 125 10.1
EUR 12 5.4 H 113 10.9
EE. UL. 4.9 58 .= e 3.5 5.3
fapon 1.3 2.1 ] 2.5 2.5 25

Previsones de los wrviaos de la Commios Je septiemire-oc

Comumdad Europeu, saive Greoa, Espasa v Porrugal

Tubre Je (9%

3. Conavergencia, estabilidad v crecimiento

El creamiento medio ¢n la Comunidad desde principios
de la decada hado acompanado e una mayor convergenaia
de las rasas de intflacion hacia mveles mas bajos. Subsisten.
an embJargo, importantes divergencias en las situacones
presupuestarias, v estan surgiendo orras nuevas en reiacion
con las balanzas exteriores de los Estados muembros.

Tai como se esperaba, la convergencia de las rasas de
inflacion de aguellos parses que participan en ¢! mecanismo
de tipo de cambio de! SME es especialmente significatva.
Ninguno de los paises que parncipan en este mecanismo tiene
una tasa de inflacion supenor al 3 %. Lo mismo ocurre en el
caso de Espata v del Reino Umido, con lo cual la gran
diferencia exastente entre los paises participantes v los no
paruapantes se ha acortado considerablemente. Portugal v
Grecia. sin embargo. siguen experimentando unas tasas de
wnflacon muy supenores a li media comunitana.

CLUADRO 5

Convergencra de las tasas de milacron

4

1992 139 1T ST 1999

b ednd Domdem sl

EUR 12 I { A 3 AR 37

MTC 12400 I 2.4 A o i

No MTe ! 175 i3 - . L N 3
D OAISUE LI U Iy fo wrLiicm Sowees Sol MTC G

M.ama 13 A 4 - 23 FR s

Vhimma s -0 -4 TS !

Dterencia S Iz s 3 A~ e H

| Previsiones ¢ los @rvices de o omesn e ennemtre - omatre e NS
T PusEs DRITICHNINTES, 10 JArnGoEres m o nevamsme fe spe e Lamowe fe SME

Vease ¢f camtuio 3 0
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La convergencia de las tasas de inflacion ha permirido
reforzar la cohesion monetaria en la Comunidad. Se haz
realizado con menor frecuencia ajustes bilaterales de las
paridades dentro del SME. vy desde enero de 1987 no se ha
efectuado ningun reajuste. Al aumentar la convergendia se
sentaron en un principio las bases para reforzar el mecanismo
del SME a través de los acuerdos Basle/Nvborg; desde
entonces, el SME se ha visto reforzado gradias a los propios
acuerdos. Esto permite realizar nuevos avances en el ambiro
monetario. Es convenierte que, en el momento oportuno. se
amplie el numero de paises que participan en e! mecanismo de
tipo de cambio.

Hasta 19835, esta convergencia se pudo llevar a cabo pese ala
fuerre revaluacion del dolar. Desde 1986, se vio facilirada
por la caida de los precios del petréleo v la devaluacion del
dolar. Esta evolucion trajo rapidamernt= consecuencias inter-
nas en forma de un menor aumento de los costes internos. Sin
embargo, la convergencia a la baja de la inflacion refleja
fundamentalmente el amplio consenso de las economias
europeas a la hora de lograr una estabilidad. La concentra-
cicn en este objetivo ha hecho que las politicas monetarias
sean cada vez mas compatibles entre si. Ademas. la evolucion
de los salarios nominales ha respaldado el proceso deflacio-
nista. A pesar de que la convergenaa de los deficits
presupuestarios sigue siendo insuficiente, el hecho de que se
financien cada vez mas con medidas de caracter no monetario
ha contribuido en buena medida al proceso deflacionista. No
obstante, esto se ha conseguido a costa de un rapido
incremento de la deuda puablica v de unos tipos dz inreres muy
elevados en los paises con un déficit muy ilxo.

La convergencia a fa baja de i. - 5 de inflacton todavia
no ha traide consigo una convergnaia sinaclar de s npos

de interés nominal. Entre los paises que participan en el
mecanismo de tipos de cambio, por ejemplo, el tipo medio
del mercado monetario aleman durante los primeros nueve
meses de 1988 se situo 2.6 puntos por debajo del belga, 4
puntos por debajo del frances v 7.3 puntos por debajo del
raliano. pese a que la inflacion en Bélgica v Francia es
semejante a la de la Republica Federal de Alemania v a que
en Iralia solo esta 2.5 puntos por encima de esta ultima.
Existen diferendas similares de los tipos de interés a largo
plazo entre los distinros paises.

Esto puede deberse a distintas causas: a* una mavor o menor
tradicion de estabilidad. junto con una disminucion mas o
menos rapida de las expectativas inflacionistas a medio
plazo: b’ ia diferente evolucion de las variables especialmente
del presupuesto v las balanzas exteriores. que alimenta las
expectativas inflacionistas v ia variacion de los ripos de
cambio.

De hecho. subsisten o se estan desarrollando en estos dos
ambiros. deéficats presupuestarios v balanzas e =riores,
importantes divergencias. Estas divergencias re :sentan
una posible fuente de inestabilidad para los tipos de cambio
pese a que. a corto plazo. siempre se puedan compensar sus
efectos mediante la intervencion v la introduccion de unos
difererdiales apropiados de tipos de interes. Aumentan.
astmismo. el riesgo de conflicto entre los objetivos internos
de la poliica monetania v la disciplina de npos de cambio del
SME. Accmas, las diferencias entre las balanzas exteriores
puede hacer que sea mas dificil definir una postura comun
.e3pecto a terceras divisas. sobre rodo el dolar.

CUADRO ™

Coavergencia del saldo neto -

-

de las Admmistracioncs Publicas

o e DB

1930 1942 1955 138~ 1933 933

1 el pemseeric
EUR 2 - i -4.3 -32 3R -4
MTC - -4 b S - S -48 -3.% -4
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Las significadvas diferencias exdstentes entre las situaciones
presupuestarias de los Estados miembros se estan reduciendo
muy lentamente en 1988. Pese a que los distintos déficits
presupuestarios van acompafiados de distintos comporta-

mientos del ahorro de las economias domésticas, dificulran
sin embargo la consecucion de un equilibrio interno v
externo. objetivo esencial de la politica monetaria.

CUADRO 8
Ahorro bruto de las economias domésticas v saldo neto '+. - de las Administraciones Publicas
¢n %5 del PIB
B DK D GR E F IRL H L NL P UK

— Ahorro 98 111 T8 12,9 80 83 136 20.1 9.0 5.0 228 35
— Saldoneto +. - delas AAPP -T2 21 -18 -93 -36 . -25 -91 -10.5 +52 -63 -84 -1,4
— Diferencia 2.6 13.2 6.0 34 4.4 5.8 ) 9.6 14,2 2" 144 211
La excesiva deuda publica. expresada en tanto por ciento del cion de Grecia, que tenian una posicion exterior delicada
PIB. plantea asimismo serios inconvenientes v provoca una hace unos afios, como Bélgica, Irlanda v Porrugal, a
serie de problemas en relacion con la cohesion v la politica principios de la década. y Dinamarca mas recientemente, han
monetanas. a; Contribuye, ademas. al mantenimiento de experimentado una significativa mejora.
elevados tipos de interés real, perjudiciales para la inversion
productiva v para el objetivo de un nitmo de crecimiento
sostenido. b, La parte del pago de intereses irreducibles en ei
gasto publico estd aumentando, lo cual plantea dificultades a No obstante, se esta produciendo una importante divergen-
{a hora de llevar a cabo la reestructuracion necesaria para cia enme las balanzas exteriores de aquellos paises que
fomentar el gasto productivo v reducir los tipos de los partcipar en el mecanismo de tipo de cambio del SME v los
impuestos indirectos. ¢ Puede verse afectada. asimismo. la demas: ademas. esta creciendo la distancia entre los paises
credibilidad de las politicas estabilizadoras. lo cual provo- excedentarios y deficitarios participantes en el mecanismo de
cana un aumento de la prima de riesgo en los tipos de interes tipo de cambio, debido, en espeqal. a que el superavit de la
a largo plazo. Es esenaial, por tanto. que aquellos paises que Republica Federal de Alemania no disminuve. Al mismo
presentan un excesivo deficit presupuestario sigan unas niempo. estan aumentando los desequilibrios denrro del
estraregias a medio plazo que les permitan recuperar un comerclo intracomunitano. Entre 1985 v 1987, sobre todo.
equilicrio presupuestario perdurable. el superavit que presentaba el comercio intracomunitario

aleman excluida la energia’ aumento unos 10 000 millones
La evolucion de ias balanzas exteriores presenta un aspecto de ecus. mientras que el deficit del comercio intracomunita-
posinvo v otro negatuvo. Todos aquellos paises. a excep- ro frances aumentaba unos 3 8§88 millones de ecus.

CUADRO 3

Convergencia de las balanzas exteriores por cuenta corriente

P 20 P18
R R DdNa L 1%y TR}
1 omedis pomioriia
ELUR 12 -1 13 R 3 S R
MTC - -1 v 2 . R I~
Ne MTC ¢ L 2 -z -4 -2.3 -
ooy S e WOTIT S
MVaiximo -k LI 14 4 LY 4.2
Mimmo - A ~ -2 -3 - 2.3 - 2.3
Drterencia Do = 3. 0 ES 5.5
Peonarnes de ‘os wercos de g omumicad de senmemer—acsore de 0 W
T HsES DA GDANTES. 0 SUrTADEnES 27 2 TMeUImSTG S T0r e arme e SME
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1980 1984 1986 1987 1988 1989

ci mediz de 1988 de los parses deficitanios + excedentarios demtro Jel MTC *
Paises excedentarios (¥ — —_— 4.0 36 3.6 3.8
Paises deficitarios — — 0.0 -0.4 -3 -0.4
Diferencia — — 4.0 4.0 3.9 4.2

‘1. Previsiones de los servicios de la Comunidad de sepnembre-octubre de 1988.
‘2 Paises partiapantss/ no partapantes en ¢l mecanismo de tpo de cambic dei SME.
¥ Paises excedentanos: B, D, IRL. L. NL: paises defxaranos: F. I. DK.

La existencia de semejantes desequilibrios a medio plazo es
en cierto modo una consecuencia natural del proceso de
reduccion de las diferencias que se esta lievando a cabo enlos
paises mas pobres, en donde la necesidad y 'a capacidad de
inversior: son relativamente mas importantes. El déficit de
estos paises podra ser soportable a medio plazo siempre que
el deterioro de la balanza por cuenta cornente se compense
interiormente con una intensificacion de la inversion produc-
tiva v con una financiacion exterior solida. Este es el caso.

por ejemplo. de Espafia v Portugal. donde el deterioro de la
balanza por cuenta corriente ha ido acompanado de un fuerte
aumento de la inversion productiva debido a la afluencia de
capital privado. De ahi que el déficit de ambos paises siga
siendo soportable. Ademas, resulta normal e incluso positi-
vo, que los paises mas desarrollados tengan una balanza por
cuenta corriente excedentaria v exporten capitales a los
paises menos desarrollados. fomentando la inversion v
colaborando en el proceso de reduccion de las diferencias.

CUADRO 10

Crecimiento del PIB v de la demanda interna

en %o del PIB

1983 1988 1987 198§ ¢ 1989
a Crecomem:c 32! PIB
EUR 12 23 2.6 2.9 3. REIN
MTC ¢ ¢ 22 2.5 22 3, 2t
No MTC < 32 3.5 33 1 3
b Crecomuemzs Ze Lo Zemanis mezws
ECR 12 I3 R 8 4 2,
MTC ¢ 2. bR 33 LR '
No MTC -+ BN 13 FA A 4
Previsiones de ios servicios de fa Comsicn Jde sepmemerr-oatubre de 198

Paises parncpantes. 10 pArnarantes en ¢ mewamisme Je tpo Jde camibhe del SME

Desde 1984, la evoluoon de las respectivas poswiones
extericres de los paises particpantss en el mecarmusmo Je ope
de cambio v de los no paruaipantes #sta asocada prinapal-
mente 1 las diferencias de creamento. En los cuatro pases
que no particapan en ¢l mecamsmo de upo Jde cambwo. g
demanda interna habra sumentado por termine medwo o
21 % entre 1984 v 1988, frente a4 un ! los purtia-
pantes.
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eendc o Juema las tenwdenaas actuaies. 2 dinamica de
earmetto S ot dmtmtos passes en 1989 constituira un
FOTIET PASO BaGa un nuevo equilibnio. Se estan reduciendo
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deteriorandose. En cambio, la de aquellos paises que pard-
cipen en el mecanismo de tipo de cambio apenas se deterio-
rard, e incluso mejorara ligeramente, salvo en el caso de
Iralia. Esta evolucidn dispar se explica por dos razones: a) los
paises que participan en el SME siguen beneficiandose de Ia
continua expansion de las importaciones de aquellos otros
paises en los que la oferta interna esta empezando a verse
contenida debido a un grado de utlizacién de la capacidad
productiva relatvamente elevado; b) la intensificacion de la
inversion productiva a escala comunitaria y mundial resul-
tari especialmente beneficiosa para aquellos paises que,
como la Republica Federal de Alemania, son exportadores
tradicionales de bienes de equipo.

En aquellos paises que participan en el mecanismo de tipo de
cambio, la evolucion de Ia demanda interna ha tenido, en
general, menos importancia. De 1984 a 1988, ésta aumento
entre un 10,5% y un 13 % en Bélgica, Francia, Repuablica
Federal de Alemania y los Paises Bajos. En Itala el crea-
miento fue mavor (un 17 %). Irdlanda y Dinamarca wvieron
que controlar la demanda interna para poder mejorar su
preocupante posicion exterior. Durante este penodo, la
evolucion de los tipos de cambio reales en los distintos paises
respecto a los paises que participan en el SME siguio siendo

mas o menos estable, o contribuveron a restablecer el
equilibrio exterior debido, sobre todo, a la apreciacion
del DM.

Pese a las marcadas diferencias entre las balanzas por cuenta
corriente de los paises que participan en el MTC, el
mecanismo de tipo de cambio del SME ha permanecido
relauvamente estable gracias al flujo de capitales y a una
politica monetaria mas coordinada. No obstante, esta
situacon puede variar en funcién de las perspectivas del
mercado ¥ de las reacciones ante los crecientes desequilibrios.
Si se quiere mantener la actual dinamica de crecimiento en la
Comunidad y reducir al mismo tiempo estos desequilibrios,
€s necesario que en los paises excedentarios del SME v, sobre
todo en la Republica Federal de Alemania, el crecimiento sea,
o siga siendo. incentivado por la demanda interna. La
reciente evolucion economica de la Republica Federal de
Alemania indica que esto va esta ocurriendo. Ademas de
contribuir a una reduccion de los desequilibrios en las
balanzas de pagos, esta situacion impulsara el proceso de
CTecimiento en inversion que se estd observando en estos
paises e incrementara la estabilidad dentro del SME. Permi-
tira, asimismo, que la Comunidad participe mas activamente
en el proceso de ajuste internacional.

B. LA ECONOMIA DE LA COMUNIDAD: PROBLEMAS. OPORTUNIDADES Y DESAFIOS

La situacion economica ha mejorado considerablemente.
Esta situacon, la mas favorable desde hace muchos afios.
proporciona a la Comunidad la oportunidad de realizar de
manera mas amplia v rapida sus objetivos fundamentales:
prepararse para 1992, reforzar la cohesion economica v
social ¥ reducir el desempleo.

El programa para la realizacion del mercado interior va a
dar, o incluso esta dando va, un fuerte mpulse a la
productividad y al creamiento. Pero mientras las empresas se
preparan para afrontar las nuevas reaiidades. los modelos de
produccion, la situacion geografica v la utilizacon de los
factores de produccion cambiaran. Por lo tanto. aunque se
considere que los beneficios ultimos de 1992, en terminos de
crecimiento y empleo, van a ser muy positivos, existe Qerta
preocupacion, sobre todo por lo que respecta a la transicaon
hacia la plena realizacion del mercado interior. Estas dudas
se resolveran tanto mejor si dicha realizacion va acompanada
de politicas orientadas clavamente hacia el creamento, ef
empleo y el aumento de la cohesion economica ¥ social en la
Comunidad.

1.  Aprovechamiento Jel potencial del mercado mecrwo

Durante el pasado aio. ¢l programa pura la plena realrcacron
del mercado wmrerior en 1992 experimento un proweso
considerable en lo que se refrere 4: 1) [a comprension de
magmitud y naturaleza de los beneficios economrcos poren-
cales que puede traer consigo. v n las medidas legales

necesaras para su puesta en practica. Ambos aspectos se
reflejan en la mayvor toma de conciencia v aumento de las
expectauvas del sector privado.

Se han adoprado numerosas medidas legales. En el ambito
financiero. el Conseio ha aprobado un calendario v un
procedimiento para climinar los controles de capitales en
todos los Estados miembros. Asimismo. se ha llegado a un
acuerdo para abrir el mercado de seguros. exceptuando los
de vida. a fin de cubrir nesgos de mavor envergadura. La
Comusion va ha presentado sus propuestas en relacion con el
sector bancano v esta preparando otras relanvas a los
mercados de valores. Se han realizado progresos en matena
de ikatacones publicas. servicos de transporte v normas
tecrcas. Se estan discuniendo tambien medidas con vistas a la
aproximacon de los impuestos indirectos.

La plena reaizacon del gran mercado mtenor constituve.
ante todo ¥ sobre todo. un vasto programa para meyorar las
condiaones de la oferta. cuyo exito depende de los mercados
v L3 empresas, es dear. en of plano mxcroeconomxo. Los
estudios reaizados durante Jos ultimos meses demuestran
que {3 reaizacon ded mercado imtemor tracra consigo
consaierabies benefxaos para la Comumdad en terminos de
crecameento potencal Jei PIB 7 . Estos benefioos vendran de
drversas fuemtes: reducaon de Jos costes de producoon

Varse. m sspecs. «Tae Coses of Noo-Earopes. estuches
pubicados o Earvgwre Eoomomes = 35, marzo de 1938 bawo

2 Tt « T e Ecomomacs of 199D,
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debido a la abolicdén de las barreras comerdcales; mejor
explotacion de las economias de escala debido a la conside-
rable ampliacién del mercado, lo cual facilitara, asimismo, el
desarrollo de empresas europeas mayores y, por lo tanto,
mds competiti 7as; mayor eficacia dentro de las empresas;
menor poder de los monopolios; mayor dinamismo de las
inversiones e innovacones debido al aumento de la compe-
tencia y mavor ahorro presupuestario debido a la apertura de
la contratacién publica.

Estos beneficios potenciales solo podran producirse lrevando
a cabo una nigurosa politica en materia de competencia para
asegurar: i) que los efectos positivos de esta mayor compe-
tencia no se vean mermados por las ayudas estatales v los
subsidios, y ii) que la libre circulacion de bienes v servicios no
se vea limitada por empresas individuales que ocupen una
posicién dominante en el mercado o por grupos de empresas
que actuen de comun acuerdo para restringir dicha compe-
tencia.

Debido a su magnitud, los benefidos microeconomicos
tendran significativas consecuencias macroeconomicas, que
dependen en especial de la reaccion de empresas ¥ consumi-
dores. Por ejemplo, las empresas, al encontrarse con unos
costes menores de los insumos v un crecimiento exponencial
de Ia productividad, podran reducir los precios que deben
pagar sus clientes (consumidores, empresas o administracio-
nes publicas) o incrementar los salarios. Asimismo, podran
utilizar los beneficios adicionales para redudair su deuda mas
rapidamente o autofinanciar sus inversicnes. La actrrud de
los consumidores ante un aumento de la renta real puede
suponer una elevacion del coeficiente de ahorro o incremen-
tar el consumo.

Las estudios ya mencionados confirman que la reaccion del
sector privado ante la plena realizaaon del mercado intenor.
a traves sobre todo de un aumento de la inversion. permitira
lograr a medio plazo un incremento significativo del PIB y del
empleo, asi como una reduccion de la mflacion. Pero esto
depende en gran parte de como reaccionen las autoridades
publicas ante [a disminucion de las limitaciones macroeco-
némicas ¥, en particular, la reduccion del defwar presupues-
tario, la mejora de [a posicion exterior y el descenso de la
inflacion. A este respecto. resulta esencial que aqueilos parses
que siguen teniendo una situacion presupuestana difial: 1
aprovechen ¢ margen de mamobra que proporoona <
mercado mtertor para reducir su déficit con mayor rapvdez. ¥
1) que los demas lo empleen para meyorar las condiones de
la oferta y la demanda reduciendo la carga umpositiva ¢
mcrementando aquellas mversiones publicas que puedan
traer consigo beneficios economicos.

De osta forma. el aumento de la productividad dervado de ia
plena realizacion del mercado nrenor puede r acompadiade,
en el plano macroeconomico, de un crecimeenno rodava mas
acelerado del PIB. com lo cual podria peoduarse wa
evoluadn favorable del emplev. En estas condmaones. ia
demanda global puede muntener su dmamsmo « lus mver-
siones una rentabdidad sufientemente alta. La meyora de s
condicomes macroeconomicas. para e crecimento * fa pieza

realizacion del mercado interior pueden, por lo tanto,
reforzarse mutuamente.

De todas formas, no conviene esperar hasta la fecha limite de
1992 para consolidar el consenso sobre las politicas macro-
economicas que requieren las economias europeas con vistas
a incrementar la produccion potencial y mantener el creci-
miento. El hecho es que:

— las empresas va estan incluyendo en sus estrategias el
factor del mercado interior. La importancia concedida al
mismo dependerd de la existencia de unas politicas
macroeconomicas verosimiles y claramente definidas;

— la reestrucruracion empresarial, sectorial y de mercado,
que va se esta llevando a cabo, es una condicion necesaria
para lograr el aumento de productividad que se espera
traiga consigo el mercado interior. En una situacién de
crecimiento lento, puede producirse, en principio. una
pérdida de puestos de trabajo. Este riesgo puede evitarse,
v la creacion de nuevos empleos puede compensar con
creces las pérdidas ocasionadas por la reestructuracion, si
la economia comunitaria sigue creciendo a un ritmo
suficientemente dinamico. La inercia y la oposicion a la
necesaria reestructuracion podran superarse en la medida
en que la realizacion del objetivo de 1992 traiga consigo
un aumento del empleo ¥ una reduccion del desempleo.
La aceleracion del crecimiento y de la creacion de empleo
en 1988 permiten ser optimistas a la hora de considerar el
problema. siempre que la dinamica del crecimiento se
mantenga v refuerce a medio plazo.

Todas estas tendencias observadas en los sectores publico v
privado confirman que el programa para 1992 tiene va,
como se dijo en el Consejo Europeo de Hannover, caracter
wreversible. La creciente toma de concencia del sector
pnvado debe seguir traduciendose. sin embargo. en un
creamiento de la inversion aun mas pronundado y. por lo
taoto, en la capacidad de lograr un creamiento no inflacio-
nista mas rapido. Esto ocurrira siempre que las autoridades
publicas ratifiquen dichas expectanivas con: i} nuevos acuer-
dos. en los proximos doce meses. en relacion con varnas
propuestas fundamentales pendientes del programa de 1992,
n’ medidas complementanas en distintos temas asociados.
como las politicas estructural. social y de comerao exterior.
vy ' apovando una polinca macroeconomica coherente y
onentada al creamento.

2. Haca esa sayor cobesion econémica y social

Ei refuerzo Jde L2 cohesion economxa v socal en la Comu-
mdad. asi como la meyora de las condiaones de vida ¥y de
rrabare de L2 poblacon activa. estan entre los obetrvos de la
Comumadad. tal como figura en o Acta Umca Europea
aouios 130 A v 117, En consecuenaa. se debe prestar
especal stencon 2 La dimension social ¥ regronal reniendo en
cwenta os cambeos goc se van a prodocir en las economas
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2.1.  Reduccibén de la diferencia de rentas en el interior de
la Comunidad.

La diferenda de rentas entre ciudadanos de los distintos
paises y regiones de la Comunidad consatuye un problema
complejo y acuciante. Reduair esta diferencia es, en si mismo,
uno de los objetivos econémicos y sociales fundamentales de
la Comunidad Europea. La experiencia historica demuestra
que se pueden acortar de manera significativa las diferencias
del PIB per capita, expresadas en estandares de poder
adquisitivo (EPA}, existentes en la Comunidad. Enere 1960 v
1973, por ejemplo, la diferencia entre los cuatro paises mas
pobres y los cuatro paises mas ricos de la actual Comunidad
de doce disminuyé aproximadamente un tercio, aunque

volvié a acentuarse con la primera crisis del pewrdleo. No
obstante, ha tendido a reducirse de nuevo desde mediados de
la década de los ochenta, debido sobre todo a los buenos
resultados econémicos registrados en Esparia y Porrugal. Por
otra parte, las diferencias dentro de un mismo pais entre los
PIB per capita de las distintas regiones son todavia muy
grandes y se dan en todos los paises. En htalia, por ejemplo, el
PIB per cipita se aproxima a la media comunitaria, pero
mientras el de las regiones meridionales se sitia un 30 % por
debajo de esta media, el de las regiones noroccidentales la
supera en un 30 %. Dadas las circunstancias, la intensifica-
cion de la cohesiéon economica v social en la Comunidad
requiere asimismo una convergencia de las regiones hacia los
niveles mas elevados de PIB per capita dentro de cada
pais.

CUADRO 11

Proporaon del PIB per cipita en la Comunidad (*}

1960

[ 1988 %) ¢ 1989 %

1975 1985 . 1987

entre los 4 paises mas pobres (°) v los 4 paises
mas ricos (*} :

emre los 4 paises mas pobres v la media -
EUR 12 '

entre los 8 paises mas ricos v la media |
EUR 12

indice del PIB per cipita a precios constantes

'EUR 12 100

1
¥

064 - 058 060 061 0.6l
071 066 067 : 067 068
1.06 108 108 108 108

166 200 210 217 223

' Todas las estadisticas se han realizado tomando como base los doce Estados miembros.
2} Previsiones de los servicios de la Comsion de sepniembre-ocrubre de 1988.

' Greaa, Espaiia, Idanda y Portugal.

¢ La composicion de este grupo varta segun el PIB per capwta ‘e funcion del poder adquisitivo! del ao serialado.

Las diferentes tendencias del PIB y deJ crecimiento demogra-
fico hacen pensar que, en un futuro inmediato, la disparidad
entre las rentas medias per capita solo disminuira higeramen-
te. Extrapolando las tendencias de los almos afos ¥y sin
tener en cuenta la duplicacion de los Fondos Estructurales. se
llega a la conclusién de que, en 1992, o PIB medio per capnta
de los cuatro paises mas pobres seguira representando
unicamente ef 65 % del PIB medic per cipita de los cnatro
paises mas ricos {frente al 60 % en 1987).

El PIB medio per cipita no es el unko critero con ef qoe
se puede medir o grado de cohesion cconomka ¥ socal.

aonque sea e prinapal. Por lo que respecta al desempleo.
existen diferencias significanvas, tanto entre paises como
entre regiones de 12 Comunidad. En Espafia e Irlanda, por
cjemplo. la tasa de desempleo se situa en tomo al 20% de la
poblacion activa, frente a una media comunitana del 11°%.
Ademas. algunas regiones de 1a talha mendional vy de 1a
Europa central ¥ del norte se ven especiaimente afectadas por
el desempleo. Es evidente. assmismo. que los altos niveles de
subempieo de 1a mano de obra estan 2 menudo relacionados
con un PIB per capita mas bajo. cuando no se deben
directamente a ello. Por lo tanto. la reducaon de las
diferencias debena ir acompaiiada de una convergenciaa la
baja de las tasas de desempleo.
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CUADRO 12
Indicadores del ajuste macroeconémico en los paises mas pobres

! . - . Balanza por cuenta Costes reales por

i »Tasa de mﬂ.af'g"', ! cormente con ¢l resto ; unidad de trabajo

3 .consumo prnvado: . dd mundo‘ en % del PIB : \mdxoc)

< 1981 1988 1 1981 1988 ! ; 1981 1988 {1}
GR - s 134, -0,7 ~2%, 100 ! 1000
E 14,3 a3, —27 _— 100 86,0
IRL 19.6 2 -14.7 23, 100 90,5
P 23,3 9, -122 0 100 838
EUR 4 16,8 6% -43 -3, 100 | 88,0
EUR 8 11,4 3 -0.4 s 100 | 940
EUR 12 12,1 34, -0.7 . 100 932

('} Previsiones de los servicios de la Comurudad de septiembre—octubre de 1988.

Los paises menos favorecidos, en especial Espana, Portugal e
Irlanda, han realizado en los ultmos afios importantes
progresos en materia de ajuste y consolidacion; este hecho,
por si mismo, deberia contribuir a una disminucion acelerada
de las diferencias. También en Grecia se han producdo
avances, aunque en menor medida. En Irlanda, por ejemplo,
la inflacion (2% en 1988), esta por debajo de la media
comunitaria, y en Espafia (4,5 % solo se situa un 1% por
encima de la misma. Considerando los cuatro paises en su
conjunto, la tasa de inflacion ha disminuido un 11 % desde
1981; la balanza por cuenta corriente esta practicamente
equilibrada { - 0,5 % del PIB}, tras una situacion netamente
deficitana ( — 4,3 % del PIB) en 1981; ¢l reajuste de los costes
reales por umidad de trabajo ha sido particularmente impor-
tante va que, desde 1981, ha bajado aproximadamente un
12 %, frente a una media del 6 % en la Comunidad.

El Consejo Europeo celebrado en Bruselaslos dias 11 vy 12 de
febrero de 1988, en el que se deadio duplicar los créditos
presupuestarios destinados a los Fondos Estructurales entre
1987 y 1993, demuestra la determinacion de la Comunidad a
la hora de contribuir a reducir las diferencias existentes en los
paises y regiones menos favorecidos. El Consero aprobo,
seguidamente. un Reglamento marco sobre la funcion de los
Fondos, su eficacia v coordinacion con las operaciones del
Banco Europeo de Inversiones en el que se fijaban los
principios operativos fundamentales /Reglamento (CEE.
5° 2052/88 (). Dicho Reglamento establece, en partcular.
un nuevo modelo de «relacion- entre 13 Cowrurndad y los
Estados miembros, a fin de que los Foados coacribuvan
efectivamente a la cohesion economica y socal.

Los recursos de la Comunidad. junto con politcas macroe-
conomicas y estructurdles adecuadas pueden coatribuir de

7, DO n° L 185 de 15. = 1988, p. 9.

manera decisiva a una pronta reduccion de las diferencias.
Efectivamente, el aumento de los Fondos Estrucrurales v
demas instrumentos financieros puede representar para
Greaa, Portugal e Irlanda un 4 — 5 %, e incluso mas, del
PIB. Para Espaiia e Italia, supondran un menor porcentaje
del PIB nacional pero, al concentrarse en las regiones mas
pobres, alcanzaran un porcentaje similar del PIB de estas
regiones. Los paises beneficdarios deben aprovechar esta
oportunidad. En ese sentido, es necesario, aunque insuficen-
te, que se preste especial atencion al uso eficaz de estos
recursos v a su caracter complementario, en lo que se refiere a
los programas, a la hora de asignarlos a las necesidades
prioritarias de desarrollo.

En el plano macroeconomico, la avuda comunitaria contri-
buye a eliminar el desequilibrio de la balanza de pagos de los
paises beneficiarios. La influenda global en el crecaimiento
economico a2 medio plazo depende esencialmente de la
capacidad de estos paises de atraer capital privado mediante
una gestion eficaz de la politica economica ¥ una mayor
rentabilidad de las inversiones. ast como de las medidas
internas que tomen para reducir las presiones externas. Si
dichas medidas se basan en un aumento de la parte del
consumo en ¢ PIB. el efecro global sera limitado, v se perdera
la oportumdad de aprovechar al maximo las posibididades
cxastentes. S, por ¢ contrano, la contrapartida macroeco-
nomxca del aumento de los recursos comunitanos en un
aumento umilar de las inversiones v una mavor eficacia de
€stas. se extracran los maximos beneficios de la duplicacion
de los Foodos Estructurales. En realidad. los aspectos micro
v maroeconomxo son interdependientes. las empresas no -
encyentran mcentivos a la hora de realizar mayores inversio-
nes. a menos que la rentabibdad v, en consecuenaa, la
productividad sean devadas; de o contrano, ¢ aumento de
las rransferencias llevara que se sustituyan las foentes de
fmanaacon. Ddd mismo modo. una covuntura dmamica

multpixara las oportumidades de realizar mversiones mas



31.12. 88

Diario Oficial de las Comunidades Europeas

N° L 377/21

La duplicacién de los Fondos Estructurales, al disminuir la
limitacion de recursos tanto internos como externos, consti-
tuye la condicién inicial para reanudar y mantener el proceso
de reduccion de las diferencias. Es necesario por tanto que los
paises menos favorecidos prosigan y refuercen la aplicacion
de politicas eficaces de ajuste, a fin de extraer el maximo
provecho de los recursos que se les han asignado para reducir
ons disparidades economicas.

2.2, Dimension social del mercado interior

La reduccion de las diferencias econdmicas debe ir acompa-
flada de una reduccién de las diferencias en el terreno social, a
la vez que se mantienen las condiciones sociales bésicas de los
paises mas avanzados. Por ello, ademas del aspecto regional,
es fundamental la dimensién social del mercado interior. En
ese sentido, hay que destacar tres factores: i} las consecuen-
cias sociales de la realizacion del mercado interior, ii) la
convergencia en la mejora de la calidad de vida y de las
condiciones laborales de 1a poblacién activa {articulo 117 del
Tratado CEE; v iii) el dialogo social.

El aumento de la productividad como consecuendia de la
plena realizacion del mercado interior implicara, asimismo,
cambios estructurales en los mercados v las empresas. Deben
aplicarse politicas que tengan en cuenta los efectos sociales de
dicha reestructuracion. En ese sentido, es esencial invertir en
el mejor recurso de la Comunidad: su poblacion. Un mayor
énfasis en la formacién profesional dentro y fuera de la
empresa ayudara a los trabajadores 2 afrontar estos cambios
y a los desempleados a reincorporarse a la vida laboral.

La plena realizacion del mercado interior acentuara la
competencia entre eMpresas y paises con unas condiciones
sociales y laborales dispares. Esta disparidad se corresponde
en gran parte con una diferencia similar en cuanto a los
niveles de productividad y rendimiento del capital. En esas
circunstancias, resulta esencial crear condiciones economicas
que permitan la convergenda al alza de las condiciones
sociales. El hecho de que en los paises menos desarrollados
los salarios reales sean mas bajos y la legislacion social menos
restrictiva suponen dos ventajas relativas que les permiten
avanzar en el proceso de reduccion de las diferencias. Por
otra parte, unas condiciones minimas de sanxdad y seguridad
en el trabajo, asi como la armonizacion de estas condiciones
de acuerdo con e objetivo fijado en el articulo 115 A del
Tratado CEE, manteniendo, al mismo tempo, ios avances
ya realizades. contribuirin a lograr mejores condiciones de
vwdavdetrzba;oyzevnarchstorsmsdeh

sntre ias empresas de distintos Estados nmembros. En este
sentido. debe buscarse asimismo mayor movilidad en e
trabajo. sin que cllo suponga la perdida de prestaciones
sociales, o de otros derechos adquiridos.

El refuerzo del didlogo social en la empresa exige que los

trabajadores puedan participar en su orgamzacion ¥ en los
beneficios derivados de una mayor productividad. asi come
una gestion sobre base mds ampliz v mejores condiciones en

el lugar de trabajo. A este respecto, debe prestarse especial
atencion a las ventajas que puedan derivarse de la adopcion
por las empresas, con caricter voluntario, del estatuto de
empresa europea, que les permite realizar operaciones
transfronterizas sin violar los derechos de sociedades vigentes
¥ que prevé la aplicacion de programas de participacion de
los trabajadores en los paises interesados.

Dentro del didlogo social existente a escala comunitaria, los
interlocutores sociales han expresado a menudo, en los
dltmos afios, su apoyo al impulso general de la politica
econémica comunitaria. Este acuerdo constituye un logro
fundamental. Si se quieren llevar a cabo con éxito las tareas
restantes, es necesario llegar a un alto grado de _onsenso. Tal
v como se dispone en el articulo 3 de la Directiva 74/
121/CEE del Consejo, de 18 de febrero de 1974, sobre
estabilidad, crecimiento y pleno empleo en la Comuni-
dad ('), los gobiernos de los Estados miembros en el marco
de las disposiciones que les son propias deberian discutir con
los representantes de los principales grupos econémicos o
sociales las grandes lineas de la politica economica.

La Comision, por su parte, seguira contribuvendo al de-
sarrollo del dialogo a escala comunitaria entre la patronal y
los rrabajadores. Este didlogo, de acuerdo con el articulo 118
B del Tratado CEE, modificado por el Acta Unica Europea,
puede conducir a unas relaciones basadas en el acuerdo entre
ambas partes, siempre que éstas lo consideren conveniente. A
este respecto, el desarrollo de una estrecha colaboracién
entre los interlocutores sociales de distintos Estados miem-
bros en las regiones fronterizas puede constituir un alentador
primer paso con vistas a introdudir la dimension europea en
las relaciones industriales.

3. Haca una mayor creacién de empleo

El desempleo sigue siendo el mayor desafio de la Comunidad.
Durante ia década de los setenta, paso de 2.8 millones de
personas en 1973 a 7.1 millones en 1979 {del 2,4% de la
poblacion acuva al 5.2%. lo cual supone mas del doble;
volvio a duplicarse entre 1979 v 1983, v alcanza actuaimen-
te. a pesar de un ligero descenso. 15.4 millones de personas.
e 11.3% de la poblacon activa {vease cuadro no 6 en el
capitulo A. 2i. Ademas. el desempleo estructural sigue
aumentando. ¥ supera va ¢ 50% del paro total. La rasa
media de desempleo juvenil en la Comunidad se situa todavia
por enama dei 20 %.

La rendencia al alza del desempleo, que se habra mantenido
durante dos decadas. comenzo a mverurse gradualmente en
1987 gracas al aumento neto de la oferta de puestos de
trabmo, s been las diferencias entre los distintos Estados
mrembros 00 moy acusadas.

T DOa’Ls3des 3 1974, p. 19,
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Desde 19835, 1a tasa anual de creacién de empleo per cipitaen
la Comunidad, ha alcanzado un porcentaje histérico {en
torno al 1%). El volumen de empleo, sin embargo, no ha
aumentado tanto ya que gran parte del incremento se ha
debido a la creacién de trabajo a tiempo parcial. En 1988, 1a
creacion de empleo se sitia por encima de la media

comunitaria en paises como Espafia (2,6 %), el Reino Unido
{1,9%), Luxemburgo (1,7 %)y Portugal (1,7 %). Una de las
causas de la mayor creacién de empleo reside en un
crecimiento mas continuado y sostenido (comparado con el
de los afios setenta).

CUADRO 13

Crecimiento econémico y empleo

iporcentaje medio anual de variacion.

[ 1973 | 1975 | 1979 |

1960 | 1973 | 1975

1984
1979 ;

T
'

1985 | 1986 1987 198811 | 1989 (1)

EUR 12
PIB 48 | 04 34
empleo ¢ 03 ; ~-0,4 0,3
PIB 40 | =09 41
empleo L 1,9 0 -05 0 36
Japon

i .
PIB © 96 1 07 ' 5,1
empleo . -0.1 1,0

! H ! 4

12025 0 26 | 29 | 34 1 28
| ' 109 11 | 09

24 31 . 30 ; ;
13 24 1,7 0 26 23 16

42 . 56 . 38
1,0 . 10 08

39 45 24
09 07 i 09

{1} Previsiones de los servicios de la Comisién de sepaembre-octubre de 1988.

Estos resultados, no obstante, todavia no son sartisfacrorios si
los comparamos: i} con los del resto de los paises industria-
lizados y, ii) con la evolucion de Europa en la posguerra. En
Estados Unidos y Japon, por ejemplo, la creacion de empleo
ha permitido restablecer 0 mantener una tasa de desempleo
similar a la de hace diez aiios, antes de la segunda cfisis del
petroleo. En consecuencia, Europa tene que recorrer
todavia un largo camino para alcanzar los niveles interna-
cionales.

Mientras los demas paises industrializados se aproximan a
una situacion de pleno empleo, una simple extrapolacon de
las tendencias del crecimiento anzenores a 1988 muestra que
ta tasa de desempieo en la Comunidad no se situara, en 1992,
muy por debajo de la décima parte de la poblacién activa. El
desempleo supone una infrautilizacion de los recursos labo-
rales, que tienen que constituir una base para o crecamento,
al igual que en la posgoerra. En aquella época, enere 15 ¥ 18
milliones de personas empleadas en la agricultura. con bapa
producrividad marginal y t .jas remeas, se desplazaron haca
la industria y los servicios, doude los salanos eran superiores.
Gracias al ripido mcremento de [a renea v al fuerte desarrollo
del comercio y [a mocacion, [a cousigurente acumulacon de
capital trajo consiy > un aumento def empleo. de la dernanda ¢
incluso un crecisiento mas rapido.

La evolucion deJ aivel del desemplew se ha visto afectada por
cambios en la demografica y en la partcipacion. Estos dos
facrores han wfluido en sentidos opuestos. Por wta parte. 20

cabe duda de que el incremento anual de la poblacion
comunitana en edad laboral (15 a 64) ha disminuido del 1 %,
a principios de los ochenta, al 0,25 % actual, aunque todavia
seguira contribuyendo a aumentar la oferta de trabajo en un
futuro proximo. Por otra parte, la participacion global en el
mercado de trabajo de la poblacion comunitaria en edad
laboral paso del 64,4 % al 63,3 % entre 1975 v 1983, debido
2 un marcado descenso de la partidpacion masculina (del
73% al 80,8%), que no pudo compensarse con el
constante mcremento de la partidpacon femenina (del
45,3% al 49%). Por consiguiente, el descenso en la
partudpacion ha atenuado algo el incremento del desempleo.
En los ulumos aiios. sin embargo, parece que la participacion
masculina se ha estabilizado. mientras que la femenina ha
seguido una linea ascendente. En consecuencia, parece que
ahora esta aumentando la participacion global. Esto consti-
tuye un fenomeno positivo. aunque plantee mayores dificul-
tades 2 la hora de reduar el desempleo en la Comunidad.

La divergencia entre los miveles de partcipacion en los
dstinros Estados membros ¢s importante: desde un 3%,
en los Parses Bajos, hasta mas del 83 % . en Dinamarca. Esto
s¢ Jebe en gran medida a consderables diferencias en el
wrado de parnapacon fememna, que va ded 34 % en Espaia
a2 mas ded 73" en Dmamarca ‘en 1980}, los dos casos
extremos. Ademas. en 1988 las esimacones de parbcipa-
oo gotal en ka Comumidad (64,25 % estan daramente por
debaro. de la de otros parses mdustrializados ‘72.5% en
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Japon, 76 % en EE. UU., 82,25 % en Sueda y la media de
la OCDE (1), 70,25 %).

Todo ello parece indicar que, por lo que respecta a la oferta
de trabajo, existe un significativo potencial de cara a un
crecimiento mayor y mas sostenido en la Comunidad. El
aumento del empleo, en general, y el hecho de que las mujeres
muestren cada vez mas disposicion a buscar trabajo, en
particular, pueden proporcionar asimismio una base mas
amplia a 12 hora de repartir el peso de las cargas fiscales y de
la seguridad social, que seran cada vez mas importantes, a
medio y largo plazo, debido al envejecimiento de la pobla-
cién comunitaria. Si se quiere aprovechar al maximo el

potencial existente el crecimiento debe convertirse en un
punto esencial de la politica econémica comunitaria.

Para apreciar la evolucién reciente del mercado de trabajo en
la Comunidad, conviene destacar tres puntos.

En primer lugar, el proceso de cambio sectorial sigue en
marcha. El empleo en la agricultura sigue decreciendo;
actualmente, supone sdlo el 8% del empleo total en la
Cumunidad. Asimismo, la industria ha perdido continua-
mente empleo desde hace mas de una década. Hoy en dia,
debido a las mayores tasas de crecimiento global, parece que
este proceso ha rocado fondo. No obstante, el aumento
actual del empleo neto todavia se debe, practicamente, al
aporte del sector de servicios.

QUADRO 14

Creacion de empleo en la Comunidad por sectores

Porcentaje en el

r
119740 1 1986 | o i . empleo rtotal en
| oss | 1974 1987 1 19885 | 198917 | L 1
! f : 1958 1974 | 1986
Agricultura 44 | -30  -20 ' : 28 0 115 8,1
Industria b05 . -1,7 00 02 0.2 39,1 © 39,5 . 325
f : ! s i
Servicios PL7 16 2.1 38,1 1 49,0 | 594
1 : r
Toal | 02 | -0, 09 | 1.1 0,9 100 100 100

(') Previsiones de los servicos de ta Comision de septiembre-octubre de 1988.

(3 EUR 5 (B, D. F, IRL, L.

En segundo lugar, el trabajo a iempo parcial ha aumentado ¥
sigue aumentando considerablemente. Por término medio, el
empleo a tiempo parcial en la Comunidad ha llegado a
suponer aproximadamente el 14 %, del empleo total. En los
ultimos anos, las tres cuartas partes del empleo neto areado
en la Comunidad han consistido en trabajo a tiempo pardal.
En el caso de Espafia, recientes datos confirman que e
trabajo a tempo parcial ha supuesto de hecho una propor-
cion todavia mayor de los nuevos empleos. El aumento del
trabajo a tiempo parcial, siempre que sea voluntario, es signo
de un mercado laboral saneado. En este caso, sin embargo, el
caricter involuntanio de un 13 % del total, segun la encuesta

0- 1986 sobre la poblacion activa de la Comunidad, indica
un aierto grado de subempleo.

En tercer lugar, 1a evolucidn relativa del coste real per capita
del trabajo ¥ de la productividad (coste real por unidad de
trabajo} constituye un indicador del progreso realizado en la
Comunidad para conseguir un mercado de trabajo mas
sancado. Desde 1981, esta relacion ha descendido en la
Comunidad mas de un 6 %, descenso que ha sido espedal-
mente acusado en los paises mads pobres {salvo en el caso de
Grecia: veéase capitulo B.2.1;.

CUADRO 13
Cosse real por weadad de mrabapo (1!
oadwce 106 = 1981
1960 1973 1981 1988 - 1989 =
EUR 12 96.0 978 100 932 928
EUR 4% 92.5 %3 {0 880 . o
EUR 8§ () 955 E B 1o 94 0 933

‘11 Coste real per caprea ded aabwo divdido por la producnivediad P8 sobre & oopier rocad
3} Prevmones de los servioos de la Comimon de scpremire-octubre de (993
‘Y EUR 4: Grewa. Esputia, [rlanda, Porrugal: EUR §: lus demus Escados wiembros.

M OCDE, «Economc Qutdook», jumeo de [983.
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Esta evoludén del coste real por unidad de trabajo se
considera favorable por varias razones. En primer lugar,
contribuye a elevar la rentabilidad del capital fijo y, por lo
tanto, a fijar una importante condicién previa para que
aumente el estimulo a la inversion. La disminucion del coste
real por unidad de trabajo que aparece en el cuadro n° 15
implica asimismo que la parte de los beneficios en el valor
afadido ha evolucionado muy favorablemente, lo cual, sin
embargo, no supone un incremento proporcional de la
rentabilidad. Dado que hoy en dia se requiere mayor
cantidad de capital por persona empleada la rentabilidad del
capital no ha alcanzado todavia el nivel de los afios sesenta,
periodo en el que se dio una situaciéa casi de pleno empleo en

la Comunidad.

En segundo lugar, la renta del capital esta evolucionando en
relacién con la del trabajo de tal manera que disminuye Ia
tendencia a que el trabajo sea sustituido mediante una mayor
inversion de capital. Asi, por ejemplo, mientras que entre
1960 y 1974 se produjo un aumento anual medio del capital
declarado superior al 3 %, acompaiiado de una creacién neta
de empleo del 0,3 %, esta relacién fue del 3% al -0 3%
entre 1974 y 1983, y del 2,3 % al 0,7 %, despuésde 19... 'l
crecimiento moderado de los salarios reales durante los anos
ochenta ha wraido consigo importantes consecuencias. Si se
quiere acelerar la creadén de empleo en lo sucesivo, debe
continuarse en la misma direccién, aunque con variaciones
segin los Estados miembros.

Puede mejorarse, asimismo, la capacidad de creacion de
empleo que tiene la ir ersion intensificando los esfuerzos
encaminados a estmular la productividad del capital v con
una relacién capital/trabajo menor. Ei aumento de Ia
productividad del capital ayudaria a superar las limitaciones
de la capacidad productiva en aquellos sectores en que va
existe una demanda importante. Serviria, asimismo, para
incrementar la competitividad de las empresas europeas,
generando, por consiguiente una demanda adicional. En
sectores y empresas en que la demanda es especalmente
importante, por ejemplo, esto puede lograrse prolongandc =]
horario de funconamiento de las instalacones, lo que
permitiria utilizar mds trabajo por unidad de capital. Las
restricciones actuales al horario de funcionamiento y trabajo,
establecidas por la ley y por los convenios colectivos, deberia
dejar paso a mayor flexibilidad. Para la adecuada aplik aaon
de estas medidas habra que celebrar negoaaciones descen-
tralizadas entre los interlocutores sociales. La reducaon de
costes como consecuencia de un horario de funcionamiento
de las instalaciones mas amplio podria urlizarse en parte
para compensar a los empleados por un horario de trabajpo
menos atractivo mediante reduccones adiconales ded hora-
rio de trabajo mdividual, lo cual no afectaria e mivel total de

los costes. Todo ello contribuiria a incrementar la capacidad
de creacion de empleo del crecimiento econémico.

La orientacion basica de la politica para atajar el importante
nivel de desempleo en la Comunidad sigue siendo indiscuti-
ble. En estos momentos, la evolucion econdémica favorable
brinda una buena oportunidad para llevar a cabo el ajuste
necesario a fin de seguir en la linea de un mayor crecimiento
economico ¥ hacer que éste sea més inmune ante posibles
crisis. No obstante, las condiciones para que el crecimiento y
la inversion generen mas empleo deben mejorarse ain mas,
de acuerdo con las pautas fijadas en la Estrategia de
Crecimiento Cooperativo de la Comunidad para la creacién
de empleo {1}.

En el plano macroeconémico, deben mejorarse las condicio-
nes con vistas a aumentar mas la rentabilidad y mantener la
tendencia de una inversion generadora de emplec. En ese
sentido, siguen siendo fundamentales el incremento modera-
do de los salarios reales y las actuales perspectivas favorables
de la demanda. En el plano microeconémico, las politicas
estructurales desempefian un papel esencial a la hora de
incrementar la flexibilidad de los mercados de bienes,
servicios, capitales y trabajo y fomentar la iniciativa empre-
sarial y, en consecuencia, mejorar la eficaca de las eco-
nomias comunitarias. Es absoluramente prioritario suprimir
las barreras administrativas innecesarias, sobre todo cuando
€stas se interponen en la via de lograr una imporrante mejora
de la situacion del empleo. Para evitar que se pongan en tela
de juicio derechos fundamentales en materia de seguridad
social, proteccion sodal ¥y condiciones de trabajo, debe
prestarse especial atencion a la dimensién social, y el proceso
de ajuste estructural debe ir acompaiiado de un amplio
dialogo social (véase el capitulo B.2.2). Ademas, dado que
una parte de los desempleados corre el peligro de perder el
contacto vy que el cambio estructural sigue en marcha, se
plantea la necesidad de prestar espedial atencién al manteni-
miento de los wrabajadores en situacion de ser empleados
{véase el capirulo C.1}.

Con la aplicacion integral de las politicas macro ¥ microe-
conomicas ya sefialadas ¥ la plena realizacion del mercado
interior, la Comunidad tendra la oportunidad de que la tasa
de crecimiento registrada en 1988, en tormo a un 3,5 %, se
ransforme en un crecimiento constante a medio plazo
simiar o incluso mayor. De ser asi. ¢l empleo en la
Comunidad podria aumentar a un ntmo del 1,5% anual. A
pesar de que la oferta de trabajo sigue aumentando por
razones demograficas v debido a los crecientes niveles de
parucipacion en el mercado laboral. este incremento del
empileo podnia bastar para reduair [a tasa de desempleo a un
rmumo de. aproximadamente. el 1% anual.

C.  POLITICA DE CRECIMIENTO Y AUMENTO DE LA CONFIANZA

El actual y renovado umpulso mversor sapoue un aumenro de
las posibilidades de lograr un creamiento constance. durs-
dero, de caricrer no mflaciomsta v generador de empleo. En
el curso de los proximos meses sera necesario reforzar esta
tendencia favorable. Sin embargo. no todos los aspecros ded
problema se presentan del mismo modo en los discmres

passes. En algunos de estos. la demanda extenor ha superado
ia oferta mreror. dando lugar a pressones inflacionistas y /o
al dexenoco de la balanza exterior. Ante esta situacion. es

Vease Informe econommco anual de 198586, 1986°87 ¥
1937 33 publicados en Economma Earopea. 1™ 26, 30 v 34.
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importante volver a tasas de crecimiento mas estables.
Corresponderia ahora tomar el relevo a aquellos paises cuyo
crecimiento ha sido mas lento y débil, y que tienen va mejores
condiciones para el crecimiento interno. Ello contribuiria a
restablecer el equilibrio de la balanza exterior de los
diferentes paises.

1.  Politica estrucrural v del mercado de trabajo

Las politicas estrucrurales ocupan por derecho propio un
lugar a la hora de conseguir que aumente la flexibilidad y la
eficacia de las economias comunitanias v de lograr, por
consiguiente, un aumento de la produccién y del empleo no
infladonista y perdurable, sin olvidar al mismo tempo la
consecucion de los objetivos de la Comunidad tanto en el
aspecto social como del medio ambiente. La finalidad de los
intentos por conseguir un aumento de la flexibilidad no es
acabar con los logros sociales, sino crear aun mas empleo.
Ademas, la plena realizacion del mercado interior debe ir
acompanada de politicas estructurales, con el fin de garan-
uzar que todos sus beneficios estén, efectivamente. proxi-
mos.

La politica de la competencia debe ser ejecutada con rodo
rigor, mediante la estricta aplicacion de la legislacén,
introduciendo un conwrol de la concentracon a escala
comunitaria y controlando de manera estricta las ayudas
estatales. Por otra parte, no debe establecerse discriminacion
alguna entre el sector publico y el privado. Es conveniente,
por ello, que las relaciones entre las empresas privadas v e
Estado estén presididas por la transparencia.

Lainvestigacion y el desarrollo, y el aumento de la capacidad
competitiva de las empresas curopeas, desde ¢l punto de vista
tecnologico, deben seguir siendo temas de interés prioritano.
En todos ellos, la Comunidad tiene un papel destacado,
puesto que fomenta y coordina planes naconales de mvesu-
gacion, ¥ ha adoptado ademas, un enfoque auténticamente
europeo de la investigacién y la tecnologia al apoyar
proyectos de colaboracion en toda la Comunidad v en
sectores niuy variados, como, por ejempio, en el campo de la
tecnologia de la informacion y de la comunicacion ESPRIT v
RACE). Se propone, ante todo, fortalecer la infraestructura
tecnolégica del mercado interior. Ea este senudo. ef progra-
ma r:arco para la investigacion [1987-1991), adoprado en
septiembre de 1987, ha resultado un éxito. Transcurrido un
ano desde su adopcion, es evidente que la mvestigacion v el
desarrollo tecnoldgico de la Comunidad han adquirido un
nuevo impetu. En términos financieros. mas ded 90 % de los
programas especificos de aplicacion han sido remutidos va al
Consejo, y mas del 50 % han sido adoptados.

La Comusion desea. asimismo. continuar con su politica en
favor de las pequeias y medianas empresas :PYME ', con
arreglo a lo establecido en su plan de acruacioun. aprobado
por ¢l Consejo en noviembre de [986. A fin de que [as PYME
dispongan de mis informacion sobre los remas de mtzres
curopeo (reglamentacion, nocmas. licitaciones. proyectos de
investigacion). la Comision y los Estados mmembros estan
preparando una ampliacion del proyecto «Infocemros CE ».

que ha resultado todo un éxiro. Se ha instalado una red de
informacion por ordenmador {BC-NET?, de apovo a la
cooperacion transfronteriza entre las PYME.

Con la plena realizacion del mercado interior se prevé un
significativo aumento de la demanda de servicios de trans-
porte. El intercambio de bienes no debe verse obstaculizado
por una deficiencia en los servidios de transporte v comuni-
cacion de la Comunidad. Ademas, es necesario mejorar las
conexiones entre las regiones periféricas v el centro de la
Comunidad. Para ello, la Comision esta concentrand -~ sus
esfuerzos de apoyo para la mejora a medio plazo de la
infraestructura comunitaria {1} en provectos que revistan
especial interées para el proceso de la plena realizacion del
mercado interior. ¥ ha presentado al Consejo un proyecro de
reglamento sobre un «Plan de actuacion para la finandacion
de la infraestructura con vistas a la plena realizacién del
mercado interior en 1992 (3. En el proyecto de reglamento
se sugiere «declarar de interés comunitano» los programas de
infraestrucrura del transporte. Con ello, se daria prioridad a
estos programas en lo que respecta a los instrumentos
financieros comunitarios y se fadlitaria la atraccion del
capital privado.

La «declaracion de interés comunitario- constitus  también
un elemento clave de las propuestas de la Comision para el
desarrolio de los nuevos instrumentos financieros. A fin de
ayudar a que los principales provectos de infraestructura
€uropea s¢ conviertan en una reahidad, v de conseguirlo
estimulando los mercados para que aporten ios medios
financieros necesarios, la Comision ha presentado una
propuesta revisada de «Deaision sobre la financiacion de los
principales provectos de infraestructura de interés euro-
peo~ (3}, que va ha recibido la aprobacion del Parlamento
Europeo y del Comité Economico v Sodal, v que acrualmen-
te esta siendo debatida nuevamente por ¢l Consejo.

Todos estos propositos se ven complementados por la
voluntad del Banco Europeo de Inversiones | BE!! de utilizar
al maxamo sus medios con el fin de esumular la inversion en
los princaipales provectos de infraestructura europea. Un
ciemplo muy representativo en este sentido fue el acuerdo del
BEI, de septiembre de 1987, sobre prestamos destinados al
provecro de contruccion del tanel del Canal, por valor de
unos 1.4 millooes de ecus.

En altima instanca, las expectanvas de Europa descansan
sobre ¢ potenaal intelectual v tecnco de su poblacion. v,
especalmente. de la generacion mas joven. Por ello. la
mversion en capstal humano. en general. v en educacon v
capactacaon. en partcular. debe ocupar un lugar destacado
en la agenda de todos los Estados miembros. La capaatacion
laboral coostituye una de las razones de fuerza de la
cconcxnia alemana: o Remo Umdo v Franaa se han
propuesto realzar grandes estuerzos en este terreno. Es
fandamental que tambeen en los demas Estados membros se
desplreguen importantes esfuerzos en la mrsma direcowon en
o curso de los proxamos anos v. en toda la meduda de lo
posibic. con ia avuxda de i3 Comunmdad.

Los proocgeos 2asicos man quedado expoestos en la propocsea de
arr «Plae » medo plaze pars o miraestroctara dei ransporie.
Doc. TOM 36 47

Do COMIS 340,
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El gran interés que algunos Estados miembros han dedicado
al mercado de trabajo en la década de los ochenta, junto con
la mejora de la situacion econémica, ha dado sus frutos. En
toda Europa, el mercado de trabajo esta demostrando, en
general, gran flexibilidad {véase la Seccién B_3). Sin embar-
go, persiste el desempleo, y ¢l periodo medio de inactividad
laboral es cada vez mavor. Por consiguiente, es necesario
conseguir mavor eficacia en el proceso de mcorporacion y de
reincorporacion a la vida laboral de los desempleados.
aplicando para ello toda una serie de medidas, que compren-
dan el asesoramiento v la orientacion, la asistencia en la
busqueda de empleo y en la seleccion de personal v una
apropiada formacion profesional. Todos los Estados miem-
bros han intentado resolver este problema aplicando diversas
politicas especificas, sobre rodo en lo que sc refiere al
desempleo entre los jovenes v al desempleo de larga dura-
cion.

La Comisién aporta una vision de conjunto de todas estas
politicas en su informe semestral de seguimiento de la
Resolucion del Consejo de 22 de diciembre de 1986 (). La
situacion del mercado de trabajo que viene de describirse.
pone de manifiesto la necesidad de las medidas expuestas en
el «Memorindum sobre el desempleo de larga duracion» 23,
asi como la absoluta prioridad de la utilizacion de los Fondos
Estructurales de la Comunidad, que van en aumento, para
combatir el desempleo de larga duracion. Tomando como
punto de paruda la Decision del Consejo sobre «Lucha
contra ef desempleo prolongado», la Comision ha puesto en
marcha, en el verano de 1988, un «Plin de actvacion parala
ayuda al desempleo de larga duracions.

2.  Politica monetaria

Las politicas monetarias aplicadas en la Comumdad en 1988
se han visto todavia muy mfluidas por la situacén monetana
internacional:

a) En 1987 las politicas monetarias le Europa estuvieron
encaminadas a evitar la mfravaloracion del dolar, lo que
supuso la financiacidn oficial del déficit extenor de
EEUU ¢ implico tipos reducidos de inxerés v el rapwdo
crecimiento de los agregados mounetanos en Europa:

b) La apreciacion del dolar durante 1988 mitigd el peso de
dicha carga exterior, permitiendo que las autoridades
curopeas pudieran conceder mayor mmportancia a [os
obietivos internos.

La mayor libertad de mamobra en la politca moanctana que
se ha hecho evidente en los ultimos meses. se ha empleado.
sobre todo, en moderar o mvertir [a modificacon al alza de
las perspectivas nflacionistas que parece haberse producdoe
durante el verano a consecuencia de diversos factores:

— el aumento de ios costes de mportacion, caiculados en
dolares. ¢a la primera mutad del afio. agravado por [a
apreciacion del dolar:

— ¢} temor de un recalentarmento en algunos passes de ia
Comunidad y un crecamento s fuerte de lo prevsto en
una situsaon de cevada unhzacon de fa capardad
productiva en todos ellos:

7 «Pan Je actuacion wbre ¢l creomento Jdel empieo-

4; Doc. COM(STY 231.
M DON” C335de 1. (2 1987

— la cobstante preocupacion en algunos paises por el
crecimiento de los agregados monetarios por encima de lo
previsto ¥ sus posibles consecuencias negarivas sobre el
futuro ajuste de precios v salanos.

La combmacion de todos estos factores. ponderados de
distinta manera por los diferentes Estados miembros, ha
Hevado 2 las autoridades monetarias. sobre todo en la
Republica Federal de Alemania v en e} Reino Unido, a elevar
los Gpos de mrerés a corto plazo. Las medidas adopradas
parecen haber producido el efeczo que se perseguia de
: las perspectivas inflacionistas a largo plazo. como
pone de manifiesto la considerable nivelacion de las curvas de

" rendimiento que se ha producido a partr del verano. Al

reducirse las perspectivas inflacionistas a largo plaze v o la
depreciacion de las monedas, existen razones fundadas para
esperar que los tupos de interes a largo plazo se estabilicen o se
reduzcan; en algunos paises ya apareckron indicios. en este
sennido. a pnnapios del otodo.

De entre todos los partiapantes en e MTC la mavor
elevacion de los tipos de interes a corto plazo se ha produade
en Ia Republica Federal de Alemania. La subida se mcoenel
mercado monetario en el curso del segundo tnmestre de 1988
¥ a partr de junio ef Bundesbank ha devado sus tipos basicos
de interés en varias ocasiones. Estas tendencias venian dadas,
€1 un prnApio, por tendencias antenores fundamentalmente
debidas a factores exteriores, pero, postenormente, refleja-
ban. por un lado, el temor de que si aumentaba la debilidad
del DM. las perspectivas inflaconistas podnan wncrementar-
se a causa de 12 subsda de los precios de mportacion v, por
otro, of deseo de domirar ¥ revertir ol crecimiento por encima
de lo previsto de la masa monetana. En la Republica Federal
de Alemania, va hay mdicos de una aerta desaceleracion de
la M3: las ulumas afras indican que ¢l aeamrento se situa
;usto por enaama ded hamite de entre el 3% v el 6%, que
constituve ¢ obxetivo.

En otros parsses que partxapan en of mecamsmo de tpo de
cambio, la ddevacon de los tupos de mteres a corto plazo ha
sido algo menor que en la Republica Federal de Alemania. En
estos paises, hacer compauble las polmcas economicas
internas com los obyetivos fmales nene mportantes repercu-
sawoass sobre [a polinca monetana aplcada. En haha, la
SIUICKN PrESTPUCSIana supone un seno problema para la
pohtica monetana: los elevados apos de interes a corto
plazo. necesaros para estabuizar o tpo de camino de 1a lira,
repercaten sobre b comsobdacon ded presupuesto fimances
ro. debwdo al summento de los costes ded serviao de la deuda. Sa
0 se realzan progresos ssgrubatros en el ambwto presu-
puestarwo. las difwultades a 1 hora de coordmar las polrocas
poeden ser todana mas obnas. difultando en Jo sucesvo 3
labor de la pobca monerana. Owos pases con problemas
presupuestanos pocden enfrentarse a un dilema sumilar,
TUDGUE SERUTAVCYKT N0 KTAVE.

End Remo Unedo. s sutondades han reacoonado ante este
probiema clevando hos DPOs €N vanas oCINoNCS para asegw-
o b tendencra 2 U bea de Lo wmflacde. La pobmca
monetana restratrsa goe s ha aplxkado recemtemene
responde a ia pecesadad de moderar o acelerado crecamento
de i domands weerna.
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Parece que se han contenido de momento las presiones
inflaconistas internas, al menos en aquelios paises que
partiapan en el mecanismo de tpos de cambio del SME.: el
Crecimiento monetario esta controlado: la evolucion general
del crecimiento h.: favorecide la inversion. posibilitando el
incremento de lz capacdad de oferta: los costes por umidad
de trabajo sumentan solo lentamente. A partir del verano,
ademas. se han estabilizado los precios de los productes
basicos, a excepcion del pecroleo. a la vez que han caido estos
altimos. Ex los ulvmes meses. la aplicacion de poliicas
mwonetanas mas ngidas ¢n estos paises ha hecho que
disminuyan las perspectivas inflacionistas.

Un nueve penodo de mestabilidad del dolar podna suponer
un riesgo, en lo que 4 fas perspectivis economicas se retiere, v
un desafio para la politica monetana. Por ello, las autonda-
des monerarias tendran que coordinar sus esfuerzos. La
intervencion activa en el mercado de cambios ha demostrado
recientemente su eficacia a la hora de moderar las mas
violentas oscriaciones de las expectativas Jdel mercado en
relacion con ¢l tipo de cambio det dolar. La importancia de
este instrumento monetario tendra que ponerse aun 4 prueba
en caso de gue sunan nuevas presiones sobre los upos de
cambio. El mecamismo de tpo de cambio del SME ha
soportado ben las ultimas fluctuaciones del dolar, debido
sobre todo a ia coordinacion de [as mtervenciones v a una
gestion activa de los diferenciales de tipos de mnteres tras los
acuerdos de Basle’ Nvborg.

3. Politicas presupuestaras

Los objetivos 2 medio plazo siguen sendo extremadamente
importantes para las politicas presupuestanas. Su realizacron
deberia permitir estabihizar las expectativas v mejorar fa
eficacia de la Hacienda Publica para contener el incremento
de la deuda publica.

El primer grupo de obretivos exta refacionado cor la plena
realizacion del gran mercado intertor. La armonizacioe Jde

los mmpuestos indirectos comeo condicion previa de carz a la
supresion de ias barreras gue dificuitan la hibre Grculacion de
bienes v servicios cuenra cor amplio apoyo. Sin embargo, las
aurondades de aigunos paises consideran que esta armoni-
zacion es incompanbie con las prniondades internas de las
poitticas presupuestarias. Es mmportante que las discusiones
acruales sobre este tema progresen rapidamente a fin de
confirmar una vez mas el caracrer wreversible de la plena
realizacien del mercado interior.

Ademus, en una siteacion de hiberzad rotal. las consideracio-
nes de mdole fscal pueden pesar mas sobre los movimienros
de capirales. Al adoptarse fa nueva directiva por la que se
liberalizan ios movunientos de caprales. se deaadwo que ef
penedo fijade pasa st apikacon debena aprovecharse para
deadir. en ef Consero. las medidas encaminadas a suprimir o
reducir los nesgos de distorsion. evasion v fraude fiscal
refacronados cor la diversiiaa Je sistemas nacionales en o
Que s¢ refiere a la improsicion ise. | del ahorro v al control de
su aplwaaon.

Otro obtetrieo 4 medio plazo asignade 2 las politwas
presupuestanas. ¢senaal para el refuerzo de iz cohewon
economica v monetana ¢n la Comunidad. e 1a necesidad de
que aumente Lx convergenaa de los saldos presupuestanos,
reduciendo el deficit de aquellos paises en los que este &
mavor. Hay que tener en cuenta la necessdad de lograr un
mavor equilibno entre mversion v ahorro intenor. En este
senndo, parece que los avances que puedan realizarse en
1988 seran mimmos o nulos.

Erizalia v en Greana of defiat presupuestano debera superar
© contmuari skrdo del 10 % 0 mas, del PIB. io cual supone
una diferencia de mas de un 6% con respecto 2 la medua
comumtanta. En ambos pases. al zual que o Belgka,
Irtanda, w08 Pases Baros v Portugal. L cien ada deuda publica
v la pesada carg Quc supone of pago de mrereses requicren
unos esfuerzos coanmuados para reduar of detia presupuocs
rare.
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Las previsiones sobre la evoiucion de los deficits presupues-
tarios en 1989 resulran preocupantes por razones de otra
mdole: de acuerdo con la acrual evolucion, ro parece que ias
politicas presupuestarias estén contribuvendo a la reducaion
de las diferencias, entre las balanzas exteriores.

Dentro de los paises con excedentes, el deficit presupuestario
de la Republica Federal de Alemania seguramente disminuira
entre un 0.5 % y un 1 % en 1989. La gestion de la Hactenda

Publica alermana deberia seguir conmibuvendo a reforzar a
medio siazo las condiciones de la oferta y lademanda. perola
demanda interna debe seguir creciendo mas rapidamente que
la produccion potencial. de manera que se consiga un nuevo
@roe hacta un creamiento ncentivado por la demanda
mnterna. Por todo elle. la elecucion de la ultima fase de la
reforma fscal en enero de 1990 resulrara positiva. debido a
u repercusion sobre los incentivos de las empresas v a su
efecto sobre la demanda.

CUADRC i3
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DR, FL

Orre objenvo de las politicas presupuestarias es la mejora
simultanea de las condiciones de (a oferta v la demanda. Esto
depende no solo del mvei de los deficits presupuestarios, s:no
tambien de los esfuerzos, todavia necesanios en vanos
Estudos miembros, encaminados a reonertar ¢ gasto pu-
blico en beneticio de un refuerzo del sistema de produccion,
mediante una inversion pubiica rentabie v {a reducaion «
setorma de las cargas fscales v parafiscaies. Ef creamuiento.
mas raptdo de o esperado. v ¢ margen de manioora creado
POr unos ingresos inesperadamente aitos debertan apro-

vecharse para actuar de manera deadida en este terreno. En
parucuiar. dete revisarse a fondo en casi todos los Estados
riemkros ef sistema de subvenciones, sobre todo con vistas a
reducir al mmimo ias tensiones con La politica de competen-
cra. muenras b Comuindad avanza hacia la plena reahizacion
del meriadn NG, Asimismo, la revison que va ha
COMmEn . * Fsados mismbros de las subvenciones

b

v exen ies ol ambno de la vivienda. asi como ¢!
conrr ..t osaic e -, Jebe generahzarse.

CUADRO i3

lmdscadores de la polkeca prevepucesearas EUR 12

rr & FIE
L ke 1S 1847 RS Y 1%

Impuestos 243 32 32 38 238

Ingresos de ia Seguridad Socal 1 T 43 L 145 iE.4

Orros ingresos b} I ] LI 4 3.4

ingreses forajes $38 438 LR

(Gastus correntes $4 3 LT L2 & 43 433

de fos cuales:

— Consumo gubiico * AR AR IR PR3 B
— Transferencias 1 ids economias

domesnocas T T it T T

— Pago Je imrereses 4.4 3. 4% 4 LR

— Orros 3 3 e L i

Formagon bruta de capitai bt .8 .7 PR 2%

Otros gastos Je capitai [ Pd 4 s 4 R

ast: torE H s &k 4" S E i I

Endendamiento de ias LAPY - -3 -2 -3 - i3

Previciones de 'os sweroaox el Comision e segtemtre ¢ ey e

LA

Admmstraaones Mupiicas: defimaon dei SEC. ndwds o Seurding S
TSums Je lus mnsterencas 1 us cmpresas, B eSO Jet UGG ¢ IS T ATSReTeTRCus.
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En la Comunidad. por término medio. o gasto publico
corriente expresado en tanto por ciento del PIB se preve que
disminuira solo ligeramente en 1988 v 1989, En algunos
paises, sobre todo en Grecdia, Iralia, Portugal v, hasta derto
punto, en Belgica v los Paises Bajos. el control del incremento
imprevisible del gasto publico seguira planteando proble-
mas.

La racionalizacion de los sistemas impositivos v la reduccion
de los tipos de los impuestos directos han ocupado un lugar
importante en la agenda de numerosos Estados miembros. v
va se han obtenido importantes resultados en este terreno. A
pesar de todos estos esfuerzos. parece que en general no van a
disminuir los ingresos fiscales v parafiscales en terminos de
porcentaje del PIB. El Reino Umido se ha adelantado a otros
Estados miembros en lo que se refiere a la reforma fiscal.
También s¢ han emprendido. o se emprenderan en breve.
importantes reformas en Bélgica. Dinamarca, la Republica
Federal de Alemana, ltalia v los Paises Bajos. Para 1987
1988, se apiico en Francia una dismunucion de los impuestos
sobre [a renta y se simplifico el sistema de impuestos sobre s
actividad economica. Ademas, algunos Estados miembros
han adoptado medidas para modificar los impuestos indirec-
tos v los impuestos sobre las rentas del capital con vistas a
facihitar la armomzacion fiscal en la Comumdad. aungue
todavia queda mucho por hacer en este campo. Vanos
Estados miembros. sobre todo Grecia e Italia. necesitan.
asimismo, modernizar su sistema de recaudacion de impues-
tos para impedir la evasion fiscal v ampliar la base impositiva
de las rentas no salanales. En aguellos paises con una
situacton presupuestaria difial que han inicado reformas de
este tipo debe hacerse todo lo posible para conseguir que ¢!
cambio de sistema no provoque una reduccion de los ingresos
fiscales; este seria el caso de Bélgica.

Los resultados actuales, mas favorabies. no deben enmasca-
rar el hecho de que siguen planteandose en el ambiro
presupuestario una sere de problemas estructurales impoce-
rantes. La capacidad de la Comunidad de lograr un mavor
CrecHMIENto y Mayores avances en relacion con el empleo. ast
como de extraer todos {0s beneficios posibies de la piena
realizacion dei me-cado intenor. dependera de la soiucion
que se encuentre a estos problemas.

3. Necesidad de aumentar [a coordmacwon entre las
Jiferentes polincas

La necesidad de coordinacion en la Comumdad se debe 4 la
existencia de diversos centros de decision, por io que respecta
4 la pobinca economca fundamental, v al iito grado de
interdependencia economica existente. Hov en dra. cast ¢
60 % de las operaciones de importacion v exportacon Je fa
Comumdad w efectuan snrre los Esrados membens Fara
interdependenaa aumentara <om la plena reajzacton Jei
m, ~cado meenor v L4 integracion de los mercados fnancieros
de .« Comumdud. Ademas. ¢ refuerzo de la cohesion
economica y waal ‘e la Comumdad planteara una sere Jde
ougencas especificas respecto a la direcaon de las polioas
economcas de los Estados miembros, rai v como se recoge en
el articulo 130 B.

La coordmacion no solo es necesarta pura domsar los
objetivos internos de la Comumdad. Es iguaimente necesana

para que la Comunidad pueda ejercer un peso importante en
el terreno de la cooperacion mrernmacional con vistas a
contribuir a realizar los aiustes necesanos en la economia
mundial. Ciertamente. la Comunidad es el area economica
mas exzensa del mundo industrializado. con una poblacion
de mas de 320 millones de habitantes: pero. ademas. en ella
se SItuz IMmas ¢ menos una cuarta parte de la produccion
mundial ' frenre 2 alge mas de una quinta parte en Estados
Unidos. v una decima parte en Japon . Su panticipacion en el
comercto mundial es mavor que i1 de cualquier otra
economia.

Una estabilidad cada vez mayor Je los upos de cambio entre
los Estados miembros avudana a mejorar el funaonamiento
del mercado interior. Una evolucion inestable de los npos de
cambio. Gue no se deba a cambios en: las vanables basicas de
ia economia v que inrroduzea distorsiones en las condiciones
de competitvidad. podna atectar al comercio v a ha disin-
bucion regional de la wversion. La estructura monetana
actual de {2 Comunidad se caractenza por un mecanismo de
rpos de cambio que solo inciuve § de las 12 monedas
europeas. pese 1 o cua: ha conseguido mantener. hasta
ahora. unos upos de cambio bastanre estabies. La cohes.on
monetana aumentana oxdavia mas s1 se ampha dicho
MeCanmsIo a parses que todavia no parnapan en el y si, como
corolario. todas las monedas participan en ia defimaon del
ecu. El refuerzo dei pape! del evu contrtbuma ecazmente,
asimisme. a la cohesion monetara de la Comunidad. v Una
mayvor gtihzacion del ecu como moneda de resena flevana
tambient a una distnbucion mas uniforme de las monedas
COmMUMIAnTs en s movimientos Je capitales haaa v desde el
resto del mundo. Avudana a estabiizar los npos de cambio
dentro de ia Comumdad. sobre todo en aqueilos passes que
parncpar en el MIC. 1 Una mavor presencia Jde! ecu en i
comercao mtracomunitane podna reducir los costes comer-
Clies, a6 igual que ocumina con [ aboikion de otras
barreras. » coarnbuira. por {o tanto. a la realizacion del
mercado unwo. m Este ulimo ganana en dimenvion s las
operavwnes de endeudamiento de los E stados membrosy las
MKIECIones comunnanas se realizaran mas 3 menudo o
ecus.

Es fundamental que esta una Cooperacion monetarid mas
estrecha 51 $€ GUACTE Jue I8 TEIIUSTIES SCan MEDos frecuentes
siempre en funaon gk fos cambws on Las vanables exonome
a8 busicas. En gemerai. ewta coordimacon 2 eniste en
aqueiios paises que PartRIpan en el mecansmo de tipos de
cambro dei SME. Ern s ulnmos 2d0s, w hun reahizado
WITPOTTAIILES  3VaOkes on eie sentdo. Ewuste un mavor
consemso enere o Estados membros en tommo a obretnio de
urza mavor estaddidad mrerna. La convergenaa de las rasas
de mflavon de los Estados que partapan o ef SME ha
sicanzado mveles hutorwos. Ademas. los acuerdos de Basle
Nuborg hun meorade os mecansmos de oste sistema.
Represenctan. Bempsme. on progreso importante Rada una
concEpaor mas cooperaiva Je fa geshom de las poimticas
mrorretaya v Je o Je cambwo.

Dvcka pestoe cooperaiva resuita necesana. Es verdad que
rodos (0% paises g parnapan en ef mecansmo de tipos de
cambee e Demetrn de una estaiindad externa: pero esta
THTITIGOC aneika oerta perdsda de autoncmia en la
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direccion de ia politica monetaria. El éxito del SME crea las
condiciones necesarias para un futuro progreso hada la
integracion y plantea, al mismo uempo, el reto de una mavor
coordinacion. La Comunidad no puede ignorar esta situa-
cion sin socavar las bases del edificio va construido. La plena
liberalizacion de los movimientos de capitales en el interior
de la Comunidad ('} de aqui al 1 de julio de 1990, segun el
compromiso adquirtdo, traera consigo una reduccion de la
autonomia v una mayvor necesidad de disciplina en la
direccon de la politica monetaria. Es fundamental. per
tanto, una mayor cooperacion. Esta puede manifestarse de
dos maneras. i} Mediante un refuerzo de la convergencia de
las politicas monetarias, teniendo en cuenta los intereses de
todos los participantes. En ese senudo, hay que aplicar una
politica coherente respecto a los tipos de cambio con ei resto
del mundo, especialmente por lo que respecta a las monedas
que participan en el mecamismo de ripo de cambio. i’ Fyjando
objetivos economicos 2 medio plazo basados en la estabilidad
interna v externa.

Es necesaria tambien una mayor discipiina v convergencia en
otros ambitos de la politica econcmica, sobretodo enel de la
Hacienda Publica, para atenuar el riesgo de conflicto entre la
estabilidad de los tpos de cambio y los objetivos internos de
la politica monetaria. Mientras la situacion financiera del
sector publico siga siendo tan dispar como hasta ahora 'con
deéficits v superavits que van del -13% al + 1% v una deuda
publica bruta que se situaentre el 13% v el 140% del PIB | el
mercado seguird temiendo que se invierta la convergencia
hacra una mavor estabtlidad de los peecios v hacia tupos de
cambio v de interés mas estables.

Las primas de riesgo que gravan las acuvidades financieras de
los paises cuvos resultados economicos no son satifactonos
acabirin por crear cierta tension ¥y minar la estabiidad que se
ha registrado ultmamente en ia Comunidad.

La eficada v credibilidad de la coordinacion no depende solo
del procedimiento empleado. sino también de que exista
consenso en relacion con los objenivos prioritarios:

— Estabilidad de los precios v la convergenaa a la baja de
las tasas de inflacion. Los logros en este terreno repre-
sentan una valiosa ventaja que no debe desaprovecharse,
¥a que constituyen un requisito previo para realizar los
demas objetivos economicos.

— Comparbilidad a medio plazo de las balanzas de pagos.
En este ambito, los problemas son mas complejos. Es
logico que aquellos paises que tienen mavor necesidad de
acorrar distancias con respecto a los demas v -0 mayores
oportumidades de inversion se mantengan durante mas
tiempo en defiat con el resto del mundo.

Sin embargo. es esendal para la cohesion a medio piazo
de la Comunidad que los deficts de estos paises sean
financiados por movimientos de capitales privados
atraidos por un rendimuento suficente, a los que sc
anadan. cuande sea conveniente, recursos Comunitanos.
Ademas, deben crearse las condiciones necesarias para
garantizar el servido de la deuda exterior mediante
exportaciones adiconales. Si no se dan estas condiciones.
la polmica monetaria v de tipos de cambio sera el
elemento basico para garannzar la estabilidad de los tipos
de cambio. Si persisten las tgensiones. esto no podra
sostenerse mucho tiempo sin correr ¢l riesgo de que en los
pamses excedentanos se plantee un contlicto con el
objetivo de estabilidad inzerna o de que se impongan unos
t % de interes excesivos en los paises con defiar.

Es necesano, por tanto, llegar 1 un mayor consenso en tormno
a ias lineas direcinices de rodas las pohiticas economicas. para
asegurarse de que la estabilidad monetaria interna v externa
comtribuva plenamente a realizar los obietives de creamiento
vy empico de la Comumdad v sus Estados miembros. El
Intorme Economico Anual v la estrategia de pohiuca econo-
mica que s¢ eXxpone en estas paginas Jeben contemplarse
como un mtenro de favorecer este consenso general en torno
a la polinca economxa.

D.  SITUACION, PERSPECTIVAS Y POLITICAS DE LOS DISTINTOS PAISES

BELGICA

Se estan reducendo los desequilibios fmancicros paro som

ACCTIANIOS MAYOYTS AYINCTS

La economia belga ha ido recuperando su equilibro finan-
wirro, aungue de forma gradaal. en los alumos s, Eaue
1981 v 1997 s¢ ha reduade sustanaalmentr (a necessdad de
endeuduamiento de las Adminwstraciones Publicas v ¢l mmpoe-
tante deficit que presentaba la balanza extenor se ha
convertido en un trunquilizador excedente. A pesar de fa
reduccion de) deficit presupuestario nomumal, se ha mante-

{7 Safvo en ¢l caso de Espana. frlandu. Portugal - Greva que se
remran de aqui 4 fimales de {992 por acuerdos de mumsicon . &
de Belgica v Luxemburgo que podran mumtener hasta esa fecha
su dobie mercado de cambios.

udo e fuerte aumento de 1a deuda pubhca en relacion con el
PIB. al nempo que ¢l aumento del senaao de 1a deuda ha
imrado sernamente Las posabildades de incrementar el gasto
ai margen del pago de mtereses. El gobierno ha consegusdo
comtener o deficat en 1988 gracias. en parte. a unos ingresos
fiscales mavoees de lo esperado.

Una caractensaca de la poboca exonomca de los ulumos
aH0s ha conssndo en la adopoon de una sene de medadas
ercarmmadas 3 mantener los costes salanakes en un avel
constamte cou respecto al de sus competdores. bo cual
csmnia a areaoon de empleo en el sector privado. Se ha
cousepando dotar de mayor fleabddad al mercado de
rabaro a traves de medhdas de apusic ded generoso sistema de
satsadros de desernplec v de diversos programas de forma-
aoo profesional. ofc.. en tanto que L adaptacon de los
torarws faborales ha propxsado un aumento del empleo.
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La reacuvacion econdmica a escaia mundia!l en 1988 ha sido
especialmente beneficiosa para Bélgica: por una parte, este
afio se registrara, probablemente, el mavor aumente de la
produccion desde 1980 v, por otra, el desempleo experimen-
tara, previsiblemente, un fuerte descenso. Al igual que en
otros Estados miembros, esta recuperacion de caracter
adlico ha sido bastante generalizada, como demuestra el
importante afianzamiento del clima de inversion.

La recuperacion de la actividad se mantendra. previsiblemen-
te, si no varian las tendencias y perspectivas actuales, hasta
bien entrado 1989; aumentarar con ello Ia produccion v la
creacion de emplec v se producira una disminucion del
desempleo. Se preve que la inflacién aumentara ligeramente.
aunque permanecera por debajo de la media comunitaria, v
es improbable que se reduzca el excedente de la balanza
exterior por Cuenta corriente.

La estabilizacion de la relacion entre denda pablica v PIB
eX)gira una mayor y tenaz consolidacion presupuestaria

Aunque la perspectivas de crecimiento se presentan favora-
bles, toda reduccion del deficit publico presupuestario en
1989 exigira un control rniguroso del gasto, sobre todo a la
vista de la tendencia alcista que han registrado los tipos de
interés en los ultimos meses. Cabe esperar un aumento

notable de la refacion enme deuda publica ¥ PIB v sera
pecesaria una reduccion sustancal de la necesidad de
endeudamiento de las Administraciones Publicas si se pre-
tende lograr la estabilizacion de dicha relacion en los
proximos anos. En este senudo. los objetivos anunciados en
la declaracion del gobierno de cara al penodo posterior a
1989, consistentes en impedir que aumenten tanto el gasto
real, al margen del pago de intereses. como el deficit nominal
absoluto, deberian permutir contener gradualmente el vern-
ginoso aumento de los costes del servicio de la deuda.

Por consiguiente, sera preciso seguir aplicando una polinca
presupuestarta restrictiva v awidarse de Que ia reforma fiscal
que se mrroduzca no provogue un aumento del dehar
presupuestano. La vitaisdad del secror prnivado v, sobre todo.
su disposicion a incrementar la capaadad productiva v a
crear empleo seran, por lo ranro, los pnncipales tactores que
determnen e creamuento economico. La deasion  del
Conseto de seguir con La realizacion del mercado intenor ha
aberto nuesas perspectivas claramente favorables para la
colectividad empresanal en Belgca.

Para que sea posible aprovechar al maximo las nuevas
oportunidades. sera preciso que los ajustes de mdole estruc-
tural, una mayor flexibilidad ¥ movilidad en el mercado de
trabajo. ast como !a educacon ¥ la formaaon profesional
figuren entre las prioridades polimcas de los proximos
anos.



N’C

L3732

Diario Oficial de las Comunidades Europeas

Principales agregados economxos 1961.1989

BELGICA
Comeors Dorormtml Temd Mot ot 2osom re Jomiar
1961~ 1974 ..
1975 1981 FEOII s s8I 198 19FT 1988 9w
1. Produc:o wntenor bruro
— a predos corrientes 92 9.3 3.8 I3 -3 4.0 13 4.6 10
— a precios constantes 49 s 1.3 o 21 T3 -3 13 ~ g 3
— deflacror de precios 4.1 B -1 79 o 33 3.~ 16 1.6 3
2. Formacion bruta de capual fijo *
— rotal S SR T SR 4 A 1. 6.3 3> -3 N -
— construccion -1l =35 ~63 -39 -u: 20 B 1 Q-s
— equipamerto RS K . 134 -~ 10.8 -3 -4 IS
3. Formacion bruta de capital fijo como porcentaje
el PIB v
— torai 8 L3 TS 165 1 13T 1sd 16 1Tse ITA
— Admimstraciones Publicas 3.7 34 30 .6 2 1.9 1.9 1.5 i -
— DLros wecrorey T 138 133 1350 1350 14] 147 138 151
4. Operaciones finaies nacionaies. nchudas las
existenclas
— 4 precios constantes 33 1.7 938 ~23 -2 1.3 32 v 3 i1 '
— en comparacion con |9 compendores =g =9 D6 ~33 -DT =13 -D~ -09 -9~ -us
— en COMPAracion con otros paises Tmembros a2 .1 03 ~3s 03 =99 -D" -09 -0~ -ne
5. Inflacion ‘deflactor de precios del comsumo
privado 3. SR N 52 03 1.6 1.3 24
6. Remuneracion por empieado
— nosmnal 8.9 1.0 .3 &0 6.1 13 3.3 33 . s
— real, detluctor del consumo privado S 3.0 B3 <03 03 -9 30 16 o 13
— real. deflacror dej PIB 1.8 36 2.8 9.1 10 -0~ o 1.6 2 5 5
T Productividad 1 ¢ 3.3 22 29 1 A 06 13 16 - -
8. Cesces laborales unitarios reales _
— indice: 1961-1973 = 100 RS IR s 1123 IK';__‘ lx.\)_;} 108 6 10”3 10" T 1S S
— cambno porcentuai anual 3.3 [ TEREEISAS SRR 26 SN N0 SRR B SR T R
9. Renrabilidad indice 1961-1973 = 100
10, Costes laborales amtartos rejativos €n una muy-
ma divisa
«~ Frente 4 {9 compendures:
— indice 19611973 = 106 s 1123 %13 §%s $95  9i8 -9 %40
— cambo porcentual anual -3 035 i -3 13 1 33 -3
— Frente 4 ocros Estados miembros
— indice 1961-1973 = 100G G 1093 s s 2~ 349 3% 3 31 9
— cambio porcentuai anuai -7 33 =983 -1 1.6 T4 14 24
1. Empien ’),5 “ij.z -15 -~ 1! DR l.‘:’ 0.3 1.2 0~
12. Tasa de desempleo i T4 38 143 (1e 1T e 12.3 11.8 1.0
13. Balanza por cuenta corrente tl -l& =-535 235 ~aZ o 2 A 1.9 1 19
14. Prestamos neros de ius Admimstracones Pubii-
cas -35.5 WA -1l 2953 -83 -89 -T2 =1 _&3
15. Deuda bruca de ias Admmstraciones Pubi-
cas §TS I 1T T2 Mg 150 QINs 18
16. Intereses pagados por las Admmistracones _
Publicas ;" 33 82 34 93 S I8 198 95 03
17, Oferta monetarta 'u fin de a0 ST A 2 o~ 5.2 8= 10 93
18. Tipo de interes a iargo plaso §.3 I3 1I4 I8 1o 1046 ~g -3 -3
T 1941 -1946: Eurostat v serviaos de fa Comson.
171 989: Previmones scononucas, sepriembre-octubre de (999
YA precios constantes,

@

ey
'~y

»

T A precios cormentes.
P1B 1 precios constantes de mercado por persons ocutmdis.

Deflacror MB.

\ Poraentme de iz poblacion scova.

Purcentaje ded PTB.
MIN
Niveles.
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DINAMARCA

Recuperacion gradual de una situacién mas estable a cambio
de una importante disminucion de la produccion

Despues de una fase de grave detertoro de la balanza exterior.
que culminé en 1986, la economia danesa ha ido recuperan-
do paulatinamente una situacion mas equilibrada en 1987 v
19858, Gracias a una politica presupuestaria bastante, aun-
que selectivamente, restrictiva y a medidas de fomento de!
ahorro de lus economias domeésticas, la demanda interna en
terminos reales registro un fuerre descenso tanto en 1987
como en 1988 v el déficir de la balanza exterior por cuenta
cornente se redujo del 3,.2% del PIB en 1986, al 2,4%
aproximadamente en 1988.

No obstante, el proceso de ajuste se vio entorpecido por los
acuerdos salanales de 1987, que no solo supusieron un
aumento considerable de los costes salanales por hora
trabajada sine tambien una reduccion de los horanos
laboraies, lo que contribuyo a que se dispararan los costes v
provoco un seno deterioro de la competitividad de las
empresas danesas. Las medidas fiscales adoptadas con
postenioridad con vistas a reducir los costes han consuruido
para los exportadores una modesta compensacion por el
aumento de los costes salartales. pero la economia danesa se
resintio v ha sido incapaz de mantener un ritmo de crec-
miento analogo al dei periodo 1982—1983, con la creacion
de empleo que llevo aparejada. por lo que esta volviendo a
aumentar ¢l desempieo.

Con este trasfondo, la presion exterior hara de nuevo
necesario un courroi ngurose dei crecirmiento de la demand:
interna en (989, 5i bien cabe esperar rodavia una ligera
mejora de la balanza exterior, tanto en terminos reales como
nominales, es poco probable que el crecimiento del PIB
supere el 1.3%. Habida cuenta de la reduccon de los
horarws laborales, sclo puede esperarse un pequeno aumen-
to del numero de personas empleadas. Por consigment-. ia
rasa de desempleo ira. previsiblemente, en aumento.

Pérdida de viabslidad del eafoque macrocconomico para a
gestion de la demanda: dilema de la politica 2 segwar

Aunqgue ¢l saldo presupuesranio de las Admmstraciones
Publicas haya sufrido un leve deterioro desde 1986, es

probabie que en 1939 presente rodavia un excedente de
alrededor del 1 % dei PIB . a pesar de que. en terminos reales,
ei PIB no sera mas alto que hace tres afios . El deficit exterior,
por tanto, consttuve la contraparuda del escaso nivel de
ahorro en e! sector privado. sobre todo en lo que se refiere a
ias economuas domeésncas. Aunque el gasto publico deba
seguir estando sujeto a rigurosas limitacones, resulta poco
viable, desde ef punro de vista ranto publico como economi-
<o, incrementar mas aun ¢l excedente presupuestano. por lo
que sena prefenible recurrir a otros instrumentos de polinca
economica; en partucular a la pobitica monetana v a medidas
de caracter microeconomico para lograr una reduccion del
deficit extenior hasta un nivel aceptable. Las obligaciones que
impone el SME . unidas al gran alcance de los movimientos de
caprtal compensatonos., limman las posibilidades de revurnr
a la poliica monetana a fin de lograr una estabidizacion. La
clevacion del tipo de interes | que consuruve una medida de
zsumulo del ahorro mterno; podna v cas: con segundad
lograna’ hacer que se dispararan las importaciones de
capual, ademas de ejercer una presion alasta sobre
fa DKR.

Habida cuenta de lo escasamente viable que resuhta el recurso
a la polmca monetaria o presupuestana a efectos de la
balanzs de pagos 1o que, por otra parte. consutuve una
consecuencia natural del acrual proceso de inrergracion
monetana |, sera. cada vez mas, en el mercado de rabajo
dorde > deye sentr el impacro del ajuste. Por tanto. resulta
Mas Secesano que nunca Jonseguir que los acoerdos salana-
les s¢ mantengan a un nnel compauble con la balanza
extenior v con ef contnuo aumento del emplev.

Ei cambio habwdo en o marco macrocconomio giobal hace
que corresponda a las polmwas mirocconomicas desempe-
far un papel cada ez mas importante. Por consiguente, en
Dwmamarca. mas que en muchos otros Estados miembros, se
mambesta ia wgenaa de adoprar peuvas medidas para
elimimar los mcentivos al endeudamiento, esnmular el ahorro
de las remtas salanales por eremplo. mediante alguna
formuia de reparto de benefioos'. lograr que los acuerdos
salanaies refleyen mejor las condkaones regronales v empre-
sartales v tomentar [a fleabihdad 3¢ mercado de trabajo en
Reneral.
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Pracipales agregados economicos 1961-1989 :
DINAMARCA
Carmedec porcentnsl pesii 3230 mdoacon o Jontrino
1961- 197 o <, vacs
1973 15981 1582 1983 1984 1983 198¢ 1987 1988 1985
1. Producto interior bruto
— a predos corrienres 11.7 11,3 139 164 3.4 9.” 8.4 35 43 4.8
— a precios constantes C 43 1.2 3.0 23 33 42 34 -1,0 0.0 1.7
— deflacror de precios ©TO 0 10,0 106 ~.6 3" 3.3 49 5.0 4.3 31
2. Formacion brura de capital fijo {2
— rotal 65 =53 T 1.9 183 119 1683 -89 -4.1 0.
— construccon : -66 -13 1.9 - 7193 -1 -3 -3
— equipamento -0 198 2 143 134 148 -130 -34 4.3
3. Formacién bruta de capital fijo como porcentaje
del P1B ("
— total © 240 209 161 160 171 183 204 185 1T 173
— Admumiszraciones Publicas : 36 28 23 1.9 22 1.7 21 2.3 1.9
— otros sectores 1”3 132 137 132 163 187 164 133 134
4. Operaciones finales nacionales, mmchudas las |
eXIStenclas
— a precios constantes 1.6 0,0 33 1.4 3.1 3.7 37T -32 -14 0.7
— en comparacion con 19 competidores a1 -1 32 -06 05 239 1.3 -635 -31 -13
— en comparacion con ocros paises miembros 02 -14 3.1 -0 20 3.6 19 -6~ -32 =21
5. Inflacion {deflactor de precios del comsumo
privado) 6.6 1.0 102 6.8 6.5 4.9 3.6 1.1 48 3"
6. Remuneracion por empieado .
— nominal e s 1y 82 L% B 4.~ 8.2 4.3 2.5
— real, deflactor del consumo prvado 3.8 P2 13 13 -13 -03 1.0 40 -04 -1
— real, deflactor del PIB 3.4 13 12 g3 -0 -07  -02° 30 01 -03
7. Productvidad (*; 32 1.1 26 22 1. 12 1.0 -2 0.3 1.3
8. Costes laborales umitarios reales ‘°:
— indice: 1961-1973 = 100 1060 1019 W2 ¥ 5 933 I3 2.4 3 ¥ .1 951
— cambio porcentual anual &2 03 ~-13 ~17 -2 -19 -1 3.3 -2 =210
9. Rentabidad {indice: 1961-1973 = !100;
10. Contes laborales umitanos relativos en una ous-
ma divisa
~ Frent a |9 compendores:
- indice [9%1-1973 = {00 O G ' 1167 MWE 1NS LR 978 1037 1180 1136
— cambio porcentual anual Z2z -t ~-25 186 =33 03 6.1 119 -04
— Frente 1 otros Estados miembros
— indice [961-1973 = 100 1000 113.1 986 - 1009 1007 1020 1735 1138 1148
— cambio porcenrual anual 1.7 -12 -098 2 -2 1.3 2.4 9.0 09
t1. Emplec 198 SRR VIR a4 23 1 3 2.9 23 1.1 -03 02
12. Tasa de desempiec '*' 1.1 3 3 1D 3 8= T4 3 8.3 0
13. Balanza por cuenta cornemte (7} -9 -33 -a2 -1s& 33 -4°7 31 -30 -25 223
14. Préstamos netos de las Administraciones Pubii-
cas:”) 14 30 -T2 -4 -28 11 21 09 1.4
15. Deuda bruta de las Admmstraciones Pubii-
cas (™} 23 P38 LR MU SR ) i9s 334 b ] 6.4
16. Intereses pagdos por las Admmistracones Pubir-
cas {7} » : 2.6 sl s 35 28 L ¥ 83 B T
17. Oferta monetana (a fin de ado; % t06 [ta 1 342 178 133 3.4 4.4
18. Tipo de meerés 4 largo plaze '™ D w4 MF 4s 13D 116 1DS 1y 103

1y
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Tras el ajuste a un délar mas bajo, la economia alemana ha
iniciado una fase caracterizada por un aumento mas rapido
de la produccién y el empico

Tras el dificil periodo de ajuste a las consecuencias de la
acusada caida del dolar ¥, sobre todo, tras el estancamiento
durante 24 meses del volumen de las exportaciones, la
economia alemana inicid, a prindpios de 1988. una fase de
fuerte recuperacion tanto de la actividad como del clima
economico. En realidad, ya se habia operado un certo
restablecimiento durante 1587, pero la influencia. en parte.
de la crisis bursatil v el rapido descenso de la cotizacion del
dolar impidieron la consolidacion de la inversion hasza
finales de afio. No obstante, a partir de la primera mitad de
1988 se produjo una brusca vartacion al alza de los
principales indicadores.

El afianzamiento de la actividad en 1988 puede atribuirse
tanto a la demanda intenior. respaldada por la polinca
economica {los recortes fiscales que se aplicaron a principios
de a30, el plan de créditos de inversion plurianuales para la
administracion local, y una politica monetana relativament-
flexible;, como a un marcado aumento de la demanda
exterior, propiciado por un clima de imversion mas favorabie
en otros paises. Esto, a su vez, ha sapuesto un aumento
considerable de la inversion privada ¥ de las importaciones.
Se estima que ¢l PIB, en lo que se refiere al ejeracio 1988 ensu
conjunto, va a registrar una subida del 3,25 % . aumento que
supera en ! punto lo que se previo hace tan solo 6 meses y que
representa una aceleracion de 1.25 puntos con respecto a
1987.

Globalmente, las perspectivas de que se mantenga en la
Republica Federal de Alemama [a actual recuperacion basa-
da en la inversion se presentan favorables: 2 mayor unliza-
aion de la capacidad productiva y una rentabihdad creciente
serviran de estimulo, previsiblemente. a la tormacion bruta
de capiral fijo. Ademas. actualmente la naturaleza del
crecimiento requiere el empleo de cada vez mas mano de
obra. al haber perdido fuerza las razones qus hacan
aconsejable la racionalizacion y a medida que se hace mayor
la necesidad de incrementar la capacidad producriva. Por
otra parte. el aumento del consumo privado se vera frenado.
en alguna medida, por la elevacion de los mmpuestos
indirectos gue entrara en vigor ¢l | de emero de 1989, No
obtante, se preve gue ¢l ritmo de crecimmento de la produc-
cion disminuya tan soio un 0.75 % . aproximadamente.. entre
1988 y 1989, Si bien cabe esperar que ef empleo aumente
bascante rapidamente en 1989 es posible que no se produzca
una importante dismmucion de la tasa de desempleo detrdo
al aumento de la problacion activa, al que contnburran tanto
€l mayor titmo de actividad Como |d MmIgT IGO0 procedente
de los paises del Este.

Temendo en cuenta que la acrual recuperacion se ha debrdo.
en gran medida. 2 la demanda externa [sobre rodo i
aumento de la mversion en otros Escados muembros de [
Comumdad). el excedente comercial de la Repubiica Federai
de Alemania se ha manremdo, en termunos nommales. en
niveles altos durante (988, a pesar de baber dismuimaido en
términos reales. y no es previsible que se reduzca en 1939, No
obstanre, el excedenre de la balanza exterior de {a Republica

Federal de Alemania sirve. en gran medida. para finandar las
inversiones en el extrariero. por lo que. mientras pueda
manzenerse la salida de capital. no peligrara el proceso de
ajuste internacional. Por otra parte. aunque es probable que
la balanza exterior global por cuenta corriente de la CE sea
ligeramente defiatana en el ejeracio 1989 en su conjunio, se
registrara una rregular distribucion de defiats v excedentes
entre los Estados miembros. que. a la larga. no podra
perdurar. puesto que algunos Estados miembros intentaran
evitar contraer nuevas obligaciones en el extenor. A medio
plazo. por lo tamto, la polinca economica alemana debe
acometer, prioritariamente, la tarea de conseguir que la
balanza exterior vuelva a niveles mas aceptables. mantenien-
do el impetu de crecimiento de la economia interna frentea la
hipotetica disminucion del ntmo de aumento de la demanda
externa.

Plantcamientos de politica economica: counsolidar los facto-
res de crecimiento interno a medio plazo

Aungque la exportacion hava consutuido uno de los puntos de
apovo de la recuperacion habida en 1988, no cabe esperar
una contmbucon significativa de las exportaciones netas al
creamientoe que se produzca en 1990 v en anos postenores.
Por tanto. lo mas probable es que ¢l grado de dinamismo de la
demanda interna resulte decisivo de cara al creamiento del
PIB » a la capacadad de 12 economaa alemana para mantener
los resultados tavorabies registrados en los dos ultumos anos.
en o que respecta al empleo.

El objeuvo de la reforma fiscal alemana consiste en reforzar
el papel del mercado en la economia. perfexcionando para
ello la sstrucrura fiscal v reducendo 1y preson fial en
refacor con o PNB. Actualmente cabe pensar que ha
reduccion fiscal de 1990, que sera ha sigunente fase Jde la
reforma, consttuira tambwen una medida positiva que
mantenga el mmpetu de la demanda interna en un momento en
que el acrual auge de la exportacion podna haber alcanzade
su maxamno nrvel. Dicha reducaon fiscal implxca un recorte de
los mmpuestos equivalente a2 alrededor ded 1% del PIB
podnia ongmar un mcremento de 12 necessdad de endeuda-
rruento de las Admmstracones Publxas de aproxamadamen-
te 0.7 puntos. 0. ko que e lo mismo, hasta el 225 % del PIB.
Este mivel podria ser compatible con 1a estabalndad de Ia
relacxon entre deuda publwa » FI3, sobre todo s «e hene en
cuenta que ota prevista una reducoon de aguel en anos
posterwoees.

Entre jurmo v agosto de 1988, L polimca monetana. que se
habwa adaptado 3 ur dima economxo de relauva atonia
‘ caracterzado . sobre todo. poe un impottante sumento de la
diferencia cutre o3 trpoo 9o mteres a largo v 2 corto plazo . =
0 omenda a enas restraones provocadas por el fora-
fecmenco del Jotar en ios mercados de cambyo. El desarrollo
Je fa pohexa moeetana durante s ulnmos ahos pone de
manfwsto aerta fieabdedad. especalmeme frente 2 Las
perturbadones Je ios mercados de cambwo. s fegar a poner
e peingro s rabddxdad 3 med plazo. A menos que 3¢
produccan aitetacwoes mmpreasibles en los mercados de
cumbwo. Ia pobmxa mooetana ¢ halla. acoalmente. en
situacon de dedecarse. mas qoe en 1986 v 1987, a2 la
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economuia alemana v reforzar su papel como piedra angular
del SME.

De momento, el enfoque de la politica presupuestaria v
monetana en 1989 y 1990 parece estar ezcaminado, en lineas
generales, a conseguir que se mantenga el crecimiento estable
v no inflacionista de la economia alemana. No obstante, hay
un importante potencial de crecimiento aun por explotar.
sobre todo si se tiene en cuenta que la disminucion de la
poblacion activa prevista para después de 1990, v que
obedece a razones demogrificas, posiblemente se vera
contrarrestado, durante algun ttempo, por la inmigracion.

Ello hara necesario que se mantenga el fuerte aumento de la
inversion y se consigan mas altas cotas de rentabilidad asi
como una moderada elevacion de los salarios en rerminos
reales. Ademas, subsisten las condiciones que justfican la
adopcion de medidas encaminadas a dotar a la economia de
mayor flexibilidad, entre las que cabe destacar una reduccion
de las subvenciones. Desde ef punto de vista exterior, podna
resulrar oporumo que la Republica Federal de Alemania
tomara la imicativa en lo que se refiere al proceso de
reduccion de subvenciones v a la coordinacion de normas.
sobre todo con la perspectiva de la plena realizacion del
mercado mterior.
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Principales agregados ccomomiicos 1961-1989 /!
REPUBLICA FEDERAL DE ALEMANIA
Combic poscorntntl powssi salkoe mdicacion en contrano
lesl Iy 1982 1983 198+ I19%F 193 195 1985 1989
1. Producro interior bruto ‘ ]
— 3 precios cormientes 8.9 6,7 3.7 4, 48 43 5” 4.0 31 .8
-— a precios constantes 44 19 0,6 1.5 23 21 2.6 1.9 2 25
— deflactor de precios 43 47 4.4 33 2.0 2.2 3.1 20. 18 23
2. Formacion bruta de capital fijo (% ] :
— total 4.0 01 -53. 32 0.3 0.1 31 1.8 6.2 3.7
— construccion : -08 -43 1.8 15 =57 23 02 67 2.6
— eguipamiento 23 -70. 36 -02 100 43 3.0 53 52
3. Formacién bruta de capital fijo como porcentaje
del PIB '}
— total 49 212 205 208 202 197 195 193 198 200
— Admimistraciones Publicas : 35 2.8 25 2.4 23 2.4 2.4 2.4 24
— otros sectores 1= 17,6 1% =8 174 170 169 174 17.6
4. Operaciones finales nacionales, mchudas las
existencias
— a precios constantes 4.5 1.7 -20 i3 20 1.0 3T 3.1 35 24
— en comparacion con 19 competidores -05 -02 2.7 0.7 ~-153 -i9% -02 -05 -02  -02
— en comparacion con otros paises miembrcs -~ 0.4 01 =33 1.7 00 -16 -01. -035 -04 -05
5. Inflaadn !deflactor de precios del consumo
privado! 36 3.0 4. 3.2 24 21 =02 0.5 1.3 25
6. Remuneracion por empleado ‘ ‘
— nomunal 9.2 " a2 3.7 35 30 3.9 29 30 2.5
— real, deflactor del consumo privado 54° 20 -035 03 1o, 09 3.1 1.4 0.0
— real, deflactor del PIB 4.6 23 -02 0.4 13 08 0.3 2.9 1.2 02
T. Productividad '+ 4.1 23 1.l 3.1 2.7 1.4 1.6 1.2 2= 1.7
8. Costes laborales umnitarios reales %!
— indice: 1961-1973 = 100 1000 1037 1022 996 984 T8 Y1 9% 953 939
— cambio porcentual anual 0.3 20 -12 =15 -12 -06 =98 -03 <158 -13
9. Rentabilidad /indice: 1961-1973 = 100
10. Costes laborales umitanos relanivos en una ms-
ma divisa
— Frente a 19 compendores:
— ndice: {961-1973 = 00 g0 1ttty 9e T3 35 Il 1D 1036 1DLE
— cambo porcentual anual 23 ~1§F -91 -~08 -a5 -l0 9.2 36 =35
— Frente a otros Estados rmembros
— indice: 1961-1973 = 100 1000 11J.6 996 1011 b X .4 1032 IDdR2 1031
— cambro porcentual anual 22 =23 23 13 ~-16 -0 6.0 9 29 :
11. Empleo 02 =04 -1 -13 21 8T 1 2T 235 08
2. Tasa de desempieo /* 2.3 37 69 e 34 LR LA s.1 %.1 82
13. Balanza por cuenta corriente (7} 9.7 9.5 0.3 a7 13 2.4 42 40 4.0 4.2
14. Préstamos netos de las Admimstracones Pubii-
cas (7 -3 =33 -5 -1 -l -13 -1 23 13
15. Deuda bruta de las Admmstraciones Pubii-
cas {7 23.3 k1R & 3 $1.3 25 L 439 450 433
16. Intereses pagados por las Admmistraciones
Publicas (7} ‘ | iy 2 38 3o 2 LR 25 23 2"
17. Oferta monetaria (4 fin de afie’ '™ 13 9.1 R 3.3 " 3 & 39
18. Tipo de inveres 4 largo plazo ) Tl 3.1 3 -3 . | 5.9 3 i3 5.3

2}

1 19K 1-[986: Eurostar v wrviaos de ls Common.
sepuembre-octubre de {998

INT-1989: Pre &

{2} A precios comtantes.
'} A prectos cormentey.

4y PIB a precios constantes de mercadu por perona ocupuda.

% Defluctor MB.

*} Poraentme de lu pobisaon wnva.
™ Porcencae del PIB.

" M3

{*} Nivefes.
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GRECIA

Reactivacion del crecimiento impulsada por la recuperacion
d\ las rentas v la mversion

Durante los dos afios en que se llevo a cabo en Grecia el plan
de estabilizacion iriciado a finales de 1985, la rigida politca
de rentas ocasiond una importante disminucidon de los
salarios en términos reales, que deprimieron la demanda
interna v contribuyeron a conseguir una reduccion del rirmo
de aumento de la inflacon v una mejora en la balanza de
pagos por cuenta cornente. En 1988, una poliuca salarial
mas flexible unida a la recuperacion de la inversion privada
han dado nuevo impulso a la demanda interna. A pesar del
leve deterioro de la balanza extenior en términos reales, se
espera que el crecimiento del PIB en términos reales supere
este 2110 el 2.5 %, un riuno que podria mantenerse en 1989,
El mayor ritmo de aumento <o los salanios este afio ha
supuesto que el descenso de la *ai.acion hava sido relativa-
mente exiguo, pasando la tasa 121l del 22 - en 1986 v del
16 % en 1987 a alrededor del :: “<. Si bizs . aumentado
ligeramente el deficit de la balarzs comeranl - = importan-
tes ingresos derivados de las r . tills invisitles = in logrado
que se manteng. la mejora zii. .da em .: b:anza por
cuenta corriente 'a rotalidad 2 . : o défiar esta siendo
cubierto por entrias de capita. 5. do.

Los resultados alczazados por la cioes aia desde ol ingreso
en la Comunidad han »ido ¢cscasos.. -+ ie reistran avances
desde 198

Los resultados alcanzac < porlaec : -1~ inegadurante la
decada de los 80, desde .a 0pucade.  -nvergenaa con los
demas integrantes de la Comumdad. o escasos. En
terminos reales, el Plo o=~ _apia a la media
comunitaria se ha reducian desde 1980. .1 de nflacion
en Grecia, a pesar del menor rume + mento registrado
desde 1986, sigue sendo mouvo de uletud ¥ euge
continuas y paulatinas depreciaciones dei . - xcma. Si bien la
situacion mejoro algoen 1986 y 1987 no « ba av mnzado wn
suficientemente en el empeno de corregir lo. desecsilibrios de
la Hacienda Publica. por lo que ¢ déficit de las A< mmsera-
ciones Publicas se mantiene en niveles elevad -,

No obstante, tanto en lo que se refiere a las estru turas como
en lo que toca a la establizacion. se han realizado unpor-
tantes avances desde 1985, El aumento de los costes
salariales no ha sido excesivo. v ello. amdo a [a deseeifa-
mentacion de los mercados de bwenes. ha perrursic uvna
notable recuperacion de los beneficios. o que. s -& «:z. ha
favorecido el afianzamiento de la inversion empresanal.

También se han logrado progresos con respecto a la
racionalizacion v simplificacion del siszema financero
mediante I2 unificacion de los tipos de interés ¥ su conversion
en tipos de interés pOSIIVGS e términos reales; ademas, se ha
financiado una parte considerable de la necesidad de endeu-
damiento de las Administracicnes Publicas mediante la
colocaaon de deuda en las sociedades no bancarias del sector
privado, lo que ha faalrado el control monetarnio. Sin
embargo, esta evoludon. en s1 positiva. ha encareaido el
servicio de la deuda publica v ha complicado aun mas la
reduccion del deficit fiscal.

Es necesano un cambio estructural mas profundo v continua
el empeio por conseguir la estahilidad

Las posibilidades de la econom.a g1 -za de  onseguir un
desarrollo mas rapido v una mavor cstahillid:  J.penderan
de que tanto o sector publico corro i prioade v ipenen
la medida que se estime convenie-te. “nu '3 swok.cion de los
problemas estrucrurales. Debe pruseguirse .~ la desregla-
mentacion de los mercados. va imcada. | porenciarse 1a
competencia en }os mercados de bienes v ¢n lu~ mercados
financeros. A fin de lograr una mavor .ump.2iividad v
obtener mejores resultados comeraiales. es necesario afhanzar
la base productiva, estimulando para ek la inversion
grivada. Debera concederse priondad a la recuccion de los
defiaats de la Hacenda Publica. que consumen una propor-
aon tan elevada del ahorro en la cconomia gnega. ks preciso.
sobre todo. restringir el acrual défiat presupuestar O, conte-
niendo para ello ¢l consumo publico ¥ las ransferenaas v
redistribuvendo la carga fiscal mas extensa v justamente. Es
preciso, por tanto. dar cabida tanto a la inversion privada
como a la inversion publhica eninfraestructura, especialmente
en relacion con la wmportante ampliacion de las mtervencio-
nes comumtanas a traves de los Fondos Estructutaley aw
como a traves de prestamos. Para que lo antenor tenga
efectos deseados. es importante evitar que inckda neganva-
mente en los costes ¥y precios. Sena deseable lograr, en el
curso de los proximos 4 0 3 afos. una reduccion por etapas
de [a necesidad de endevdamiento de las Admunistraciones
Pubhas de. como mmimo. d 6 ®= del PIB v el Gobwerno ha
dado a conocer su mrenaon de aphicar Las polincas que dicho
obretivo exia v, sobre todo. de reduar ¢ defiat presupucs-
tano hasta un 2% del PIB va en 1989 Si «c desea 5 e ha
nflacon siga dismunuvendo, sera preasa una estrecha
vigllancia en matena salarul, asegurandose de que los
salanos 0o aumenten mas deprisa gque la productvidad v
mantenendo una poitaa Monetana restnctiva.



31.12. 88 Diario Ofical de las Comunidades Europeas N> L 377/39
Principales agregados ecoaomicos 1961-1989 (*
GRECIA
Cavtbee porcentus & wil sal0 mdcac:on m Coxtraro
ety | 1oar 1981 1983 1984 | 1985 1986 198 . 1983 1989
1. Producto interior bruto .
— a preqos corrientes 12,5 19.8 254 19.5 23.6 213 20,6 138 174 15,4
— a predos constantes 7.7 3.0 0.4 0,4 2. 3.0 1.3 -0,4 2.8 21
~— deflactor de precios 45 16,3 251 191 203 17,8 190 143 143 130
2. Formacidén bruta de capital fijo {*
— total 100 -19% =19 -13 =37 5.1 -48 -32 5.8 8.0
— construcaon : -20 -132 54 -69 29 -33 -30 990 8.0
— equipamiento | 0.5, 131 -86 -41 6 -65 -09 835 80
3. Formacion bruta de capical fijo como porcentaje :
del PIB (%)
— total 227 229 19.9 : 203 185 19.1 185 17.6 182 192
— Admumstraciones Publicas : 0.3 2.9 33 3.1 4.4 4.1 3.4 34 33
— Otros sectores 223 17,0 169 143 137 144 142 138 13.7
4. Operaciones finales nacionales, incluidas las - ,
existencias .
— a precios constantes 82 21 35 08 -04 61 -03 0,2 33 3.0
— en comparacion con 19 competdores 31 02 36 -10 -38 33 -31 -3 0.0 03
— en comparacidn con otros paises miembros - 3.3 0.4 32 -03. -26 38 -11 =31 00 0.4
5. Inflacion !deflactor de precios del comsumo :
privado: 35 163 212 182 183 187 222 158 133 128
6. Remuneracion por empieado :
— nominal 102 212 T8 213 223 226 15,7 125 1707 140
- real, Jeflactor del consumo privado 6.5 3. 54 1.6 34 33 -354 -9 32 1.1
— rceal, deflactor del PIB 55 42 22 1.9 1.7 41 -283 -16 ) 0.9
7. Producnvidad (%} 82 1.7 1.2 -6 AT ) 1.9 .Y =03 17 1.5
8. Costes laborales unitarios reales
— indice: 1961-1973 = 100 1000 963 1038 10835 1077 1099 1035 104,10 1047 1043
— cambio porcentual anual -25 23 1.0 53 -0 21 -3 -13 Dé ~034
9. Remcabilidad (indice 1961-1973 = 100
10. Costes laborales unitanos relanvos e una mas-
ma divisa
— Frente a |9 compendores: )
— indice 1961-1973 = 100 1990 T3T 367 2T 319 30 98 893 Tl
— cambio porcentual anual -42 1.6 83 -47 -08% -23 -129% -1¢ 43
— Frente a otros Estados miembros )
— indice 1961-1973 = 100 1000 ~39 §T3 348 864 845 Tl4 91 LB
— cambio peorcentual anual -4%.6 12 1z -z 18 -21 -15§8 -32 5.4
11. Empleo -03 13 -0638 H 2.3 R 1 S 0 o
12. Tasa de Jdesempieo '*; 0.0 D5 i3 =3 3.t T3 T4 T4 .4 e
13. Balanza por ~uenta cornente ¢ 7 -29 1T -34 -390 -4 342 34 34 2% 7
14. Préstamos netos de las Admimstraciones Publi-
cas (7} -1& =77 33 -{9p ~3¥s -1D% 95 121 -133
13. Deuda bruta de las Admmstracones Publi-
cas ("} 6.3 b3 Mo 3 32 H1.8 &4 6 o 69 4 T3y
16. Intereses pagados por las Admumstraciones
Publicas (7) 1.9 s 3. E % 3. 8- 3. 3.1 53
/. Uferta monetans (4 An de a60) |7 % QNS I Fo SYRNEEN IS - | YU a3
14. Tipo de nteres 4 largo plazo (™ 3.7 S 5.4 82 (35 3% 158 -2 180

194 1-1986: Eurostat y serviaos de la Common.

1987-1989: Previmones ccondomicas. wepnembre-octubre Jr L9984
* A precios comeantes.

Y precios correntes.

1B : precos constantes de mercado por perwons o. .

. cilecror P1B.

Paprntaie de la poblacon sunva.
e wape ded P18,

o 3

bW
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ESPANA

Se mamtiene ¢l foerte crecmiento, pero son inciertas las
perspectivas en lo qoe ataiie a la nflacién v 1a
wcividad

Tras la recesidon entce los ados 1975 v 1985, en que Ia
inversion fue muy escasa ¥ la tasa de desempleo aumento un
20% (deua 2% a un 22 %, Espaiia se ha beneficiado de un
tuerte crecimiento durante los Glumos tres ados. Esma
recuperacion se debe en gran medida al beneficoso efecro
que ¢l ingreso en la Comuridad ha tenido en el clima
econémico. No obstante, otros factores han desempeiiado
también un papel importante, como son el descenso de los
precios del petrdleo, un reducido ritmo de aumento de los
costes salarizles y 12 consolidacién presupuestaria.

La gradual estabilizacsin de la economia ha provocado un
marcado descenso de la inflacién ¥ el numo de aumento del
deflactor del consumo privado se ha reduado, pasando de
airededor del 15 % anual, en promedio, durante el periodo
1975-1985, al 5 % en 1987, Se estima que ¢l crecimiento det
PIB en 1988 ha sido wiio de los mas rapidos registrados en la
Comumdad y las perspectivas de que se manrenga la
expansion en 1989 soun favorables.

Se prevé que se manrenga la rapida expansion de la demanda,
fundamentalmente como reaccién al dima de opumismo de
cara a la inversion. Sin embargo, parte de la demanda estd
desviindose hacia los productos de importacion, que proba-
blemente registrarin un ripido aumento. Cabe esperar un
nuevo deterioro de la balanza exterior en términos reales
debido 2l menur ritme de expansion de 1a exportacon. Por
consiguiente, se preve que ¢l riumo de crecimiento ded PIB sea
considerablemente mfenor il de la demanda interna, aun-
que. asi y rodo, probablemente se situarz en tomno al 4% _ El
mcremento de la produccion deberia hacer posible un nuevo

y capido aunenco de la tasa de empleo (alrededor del 2% ), 2
pesardelocual al estar previsto que la poblacdon activa
aumente casi al mismo tempo que d empleo, es probable que
Ia reduccion de 1a tasa de desempleo sea solo marginal (ded
20.1% en 1983 al 19,.8% en 1989).

Previsiblemenre, ia balanza por coenta cormiente, que foe
ligeramente deficitaria en 1988, sufrira un mayor deterioro,
con un aamento del déficic Je hasta ef 2% def PIB en 1989.
Un déficit de esta magnitud podria consegmirse cubnir con
entradas de capital 2 largo plazo, por Jo que. sila mversion se
mantuviera 2 huen nivel, no teadria por Qué suponer i un
problema mi un obstaculo para [a potitca econdmica. Con la
mtroduccion de estrictos cootroles presupuestanos v o
rapido sumentc de Jos ingresos fiscales, ef Gobrerno espai. |
ha llevado a cabo, en los uiti aos ados. oma pobitica de
consolidacién presupuestaria casi eyemplar. wchada wna
reduccion sustancial de la necesided de endendamuiento neto

de las Administraciones Publicas. En 1989 el déficit se
mantendra probablemente a un nivel proximo al de 1988
{equivalente aproximadamente al 3% del PIB). .

Principales objetivos de 1a politica econdmica:
convergencia mas estrecha v mayor integracién de Espaiia
en la Comunidad

El Gobierno se ha propuesto, como objetivo prioritario, la
proata integracion de la economia espaiiola en los acuerdos
de cooperacion monctaria del SME v la particpacién, tan
pronto como sea posible, en el proceso de liberalizacion de
los movimientos de capitales. Por lo tanto, es especialmente
immportante que la economia espanola se mantenga en el
camino que conduce a la convergenda con la Comunidad y
perseverar, al mismo tiempo, en los esfuerzos encaminados a
reducir la diferencia existente entre el PIB per capita en
Espaiia y 1a media de la Comunidad, para lo cual es preciso
que s¢ mantenga ¢l dima favorable para la inversién. Serin
factores clave de una es.rategia semejante la continuacion del
proceso de reduccién de la inflacién, la contenciéon de los
costes salariales y la compeutividad, v, si se quieren alcanzar
estos objetivos, debera ponerse freno al aumento salarial en
valor nominal per cipita. La importancia de dicha medida
queda de manifiesto si se tiene en cuenta que la apreciacion de
1a peseta que ha tenido lugar en los ihtimos afios va ha tenido
una incidencia muy negativa en la competitividad de los
costes de las empresas espanolas.

Es indispensable que aumente la inversion productiva si se
busca un crecimiento no inflacionista y generador de empleo
en los proximos afios. Dicha inversién exigira la moviliza-
obn de abundantes recursos financeros, por lo que la
amphiacon de los Fondos Estructurales v de los préstamos
del BEI responde a una necesidad patente en 12 economia
espaiola. Sin embargo, no deja de ser certo que el objetivo
deinaanenmdzpovoquehComunidadprestaala
economia espaiola puede tnicamente alcanzarse si los
recursos ad*conales disponibles se¢ reflejan en una mayor
participacion de la inversion en o PIB ¥ no provocan una
subida de costes v precios. Por consiguiente, la politica
macroeconomica tendri una imporancia primordial para
garanuzar la aplicacon sansfactona de las dedisiones acor-
dados por ef Consero Europeo de Bruselas. y ello porque., al
disponerse de recursos comunitarios, la continuacion del
proceso de consohidacyo= presupuestania seria viable v
bzndno&bmmavwreducoondddeﬁmpmp\mam
peroonna una contnbuadn mis importante de la politica
moonetana a la estabalizacon del marco macroeconomico, en
espeaal mediante la reducoon de la financacon finan-

eeYa.
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Principales agregados econdmicos 1961-1989 ()
ESPANA
'Camebec porcemtua’ peaal sabo tdicacron ex contrmo
et AR U T Y 1984 1985 198 198" 1988 © 1989
1. Producto intertor bruto : : ‘ : ) ‘
— a predios corrientes 148 191: 152 13,6 129 112 146 113; 102 84
— a precios constantes 720 1,8: 1.2 18; 1,8, 23 33 52 47 39
— deflactor de precios f 710 17,00 13,8, 11,6, 109 -, 10,9 357 5.2 43
2. Formacion de capital fijo () | ! : : | ’ . E :
~— toral ;104 -13° 05 -25, -58 38 79: 13,0° 130 100
— construcaon ; : =150 01, =20 =53 20+ 6.6. 103 120: 8,6
— equipamiento : -04. 22 -348 -73: 85 104 190 143 119
3. Formacién bruta de capital fijo como porcertaje : ‘ i ' :
del PIB () i ~ i ! : :
— toeal [ 242 239 21,3, 20,6 188 189 187 201 25 227
—  Administraciones Publicas : o0 22 P31 28 30! 37 P35: 36! 38 39
— Otros secrores (2170 182 177 1570 151 1527 165, 178 188
4. Operaciones finales nacionales, incluidas las : : ; ! : .
— 2 precios constantes 77 L4t 1} -01: -0,7. 25! 359 : 80! 63: 352
— en comparacion con 19 competidores 7. -05: 07 -19., -39: 02, 20 43 24: 24
~— €N comparacion con okros paises miembros 29 -03 02 -11° -25! 07 20: 44 24: 23
5.lﬂﬂacién(c:l:ﬁactorclepmcdosddctmsumo:E ‘ f : | A
privado) ro6,6: 17,5 145 123 110 83 8.7 53, 47 43
— nomunal L 146 2120 137 138, 100 101, 83 TS5 65 6.1
— real, deflactor del consumo privado A 32, -07. 13 -09:. 17| -04; 21: 17 . e
— real, deflactor del PIB C7a 36 -001 19 -09. 13] =23 17 12! 17
7. Productividad (%) 65 33 22 23 43, 37 14 22 21! 18
— indice 1961-1973 = 100 I 100,0 - 1049 1024 ‘ 102,1 | 971 948 91,3 909 l M2 9.0
— cambio porcentual anual ;. 06: 03 -22' -03 -49 : -2.4 Y -37: -05:. -0.8 -0.1
9. Rentabilidad (indice 1961-1973 = 100) : ; 5
10. Costes laborales unitarios relativos en una mus- | : i ; ‘ (
ma divisa ! : : 1
— Frente a 19 competidores: i : : ; ‘: : :
— indice 1961-1973 = 100 : 1000 | 121.6 1189 1044 10390 103,7 | 1056 ' 1082 1132
— cambio percentual anual L8 15 -31:-122 -05i -0 18 25, 46
— Frente a ocros Estados miembros ' i } ; ; j-
— indice 1961-1573 = 100 11000 - 1153 1176 1057 | 108,5 - 108.8 ' 106.5 - 106.2 - 1121 :
— cambio percentual anual 131 135, -04:-102 27, 02! -21: -03., 55
11. Empleo 07 -15, -09: ~-05 . -24-  -14 19 30 26. 21
12. Tasa de desempleo (% 04 63 162 177 200 214 210 2035° 200. 196
13. Balanza por cuenta corriente (7} S =02 -28° -25 -15. 14 16 1T 01 -08: -21
14. Préstamos netos de las Admimistraciomes Publi- f ; ‘ i : i
cas (7} : -13° -56 -48: -55 -T0 -57 -36 -30' -29
15. Deuda bruta de las Administraciones Publi- ' : ‘ ' : L
cas {7) I35 279 345 412 464 474 431 480 487
16. Intereses pagados por las Admimistraciomes . : :
Pubicas (7) : : 06 1.0 13 20 <. 39 36 35 33
17. Oferta monetaria (a fin de o) (*) 68 186 166 155 131 128 126 139,
18. Tipu de mterés a largo plazo (%) 0.0 56 160 163 165 134° 114° 128 120

0} 1961-1986: Furostac v servicos de Ja Commsion.
1987-1989: Previsiones sconimicas. septembre-ocrubre de 1963,

2y A
A

%

FrEQOs CorTIeTIeS.
cormences.

a precios comscantes de mercado por peryona ocupada.

*} Deflacror PIB.

acon activa.
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FRANCIA

Tras ua periodo de ajuste del sistema producnivo, la
economia francesa da muestras de mayor dmamsmo

Desde 1983, la economia francesa ha venido atravesando un
dificil periodo de ajuste de las estructuras del sistema
productivo y del comportamiento de los agentes economicos.
Durante dicho periodo, se ha producido una flexibilizacion ¥
liberalizacion de los mercados { sobre todo bajo el impacto de
la desreglamentacion de los precos). Se ha recuperado la
situacion financiera de las empresas ¥ ha mejorado o
rendimiento de la inversion. Ademas, una politica presupues-
taria vy monetaria onentada fundamentalmente a lograr la
estabilizacion de la divisa ¥y consolidacion del presupuesto ha
contribuido poderosamente a frenar la mflacién ¥ a atenuar
las expectativas inflacionistas.

Como cabia esperar, los efectos de esta mejora gradual de las
condiciones basicas para lograr un crecimiento equilibrado ¥
no inflacionista han tardado en hacerse patentes. De todas
formas, el cdima econémico ha experimentado una sensible
mqoradtsdcpnncxpsosdeano s¢ esta regisrtando un
marcado aumento de la inversion especificamente destinada
a incrementar la capaadad producuva y la pérdida neta de
puestos de trabajo esti abriendo paso a un ligero aumento ded
nimero de personas con empleo remunerado. A raiz de la
favorable evolucédn tanto de la inversion como de las
exportaciones, ¢l PIB aument6 mas del 3% en 1983. A
diferencia de lo que ocurriera en 1982, la presente recupe-
racion de la acrividad se ha producido sin hacer peligrar ni la
estabilidad econémica ni la creciente compentividad mterna-
cional, como demuestran la leve mejora de la balanza
exterior por cuenta corriente v [a continua reduccion ded alza

de los precios.

En resumen, las condiciones para que se mantenga en 1989 ¢l
actual ritmo de crecimiento moderadamente ripwdo se
presentan favorables. Es probable que ¢l aumemo de la
.iveruon genere una expansion de ' capacidad producuva ¥
va.a acompaiado de una evolucion positiva de la siuacon
del mercado de trabajo. Cabe esperar que la situacon
favarable de [as exportaciones haga posible contrarrestar e
aumento moderadamente rapido de las importaciones {bee-
nes de capstal, sobre todo) sin que la balanza exterior se
resienta. Con el restablecimiento de la actadad habwdo
durante 1958, s probable que el endendammento neto de las
Administraciones Publicas registre una fuerte dissmoocon
entre 1987 y 1988 y dismunuya aun mis, aunque de forma
menos pronunciada, en 1989, ya que d aumemo de los
mgresos fiscales resultante, fundamentalmence. ded nuevo
impuesto sobre el patrimonio, servird para financar deter-
minados gastos suplementanos.

Primcioal obictive de I polits L
establecimniento de las comdiciomes busicas que permstan
w8 mayor crecismicnso 2 modio plaro
Aunque los resultados cconomucos de 1988 y 1989 sean
mucho mejores de lo que se previv a principeos de 1933 o
desemplev seguira constituyendo un serwo probiema ¥ ano de
los principales objetivos de la politica economxca connstns
en reducirio. Ante [a perspectiva de un sunxato coastamte ¥
refativamente rapwdo de [a poblacwn activa | debado en gram

medida a una mavor parucpadgon femenina’, incluso una
tasa de creamiento del 3% resultana insufidente para
permitir una reduccion del desempleo. a no ser que el empleo
responda, mejor que en el pasado, al crecamiento de la
producaon. Es indispensable, por 1anto, que se movilicen
nuevos recursos que estimulen la inversion destinada a
incrementar la capacdad productiva ¥ a aprovechar las
nuevas recnologias. Evidentemente, también sera necesario
que aumente la pardapacon de la inversion en el PIB para
que Franca pueda obtener el maximo rendimiento del
potencial de creamiento adicional que supone la plena
realizacion del mercado interior. Cabe considerar que los
factores clave de la estrategia economica a medio plazo son,
por tanto, ¢l mantenimiento de la moderacaon en matena
salanal v un aumento del rendimiento de la inversion.

La actual recuperacion de las inversiones se veria potenciada
si el Gobierno consiguiera aproximar los nupos de interes a
largo plazo vigentes en Franaa a los aplicados en la
Republica Federal de Alemania.

La diferencia que exaste en 1a acrualidad refleja, en parte, las
expectativas sobre un posible reajuste de los apos de cambio.
Solo sera posible dlimmario, por tanto, si se permire a los
mercados financieros v a los agentes economicos confiar en
que easte ¢l firme ¢ irrevocable compromiso de mantener
una paridad estable entre el franco ¥ el marco.

El mero recurso a la politica no bastara para fomentar 12
confianza en la estabilidad de la siruzcion macroeconomica.
La energia con que se aplique la politica presupuestana, el
funconamiento del mercado de trabajo v la formacaon de los
salanos seran factores que desempeien un papel de primera
magnitud a este respeao. En lo que se refiere a la polituca

PIeSUPUCSIana. S€Ta NECESANO QuE Se teRa en cuenta el
equilibric finance _ global ., mas en concreto. d ahorro
prnivado, cnvadxsmmuoonenbsulmnosanospucdchabcr
cootribuido 2 mantener ako o tpo de interés real. Si
auonara decreaendo a2l mismo ritmo que durante los
uhamos aibos, ello favoreceria, naturalmente, la reactivacion
de la demanda interna, pero también perjudicaria la balanza
de pagos. cuya situacion se hana mas precana y alentana los
argumentos a favor de una polmca presupuestana mas
prodente.

Aunque s¢ 3pova en una sene de prondades distintas en o
redaconado con d gasto v los recortes fiscales, la estrategia
ded Gobeerno en marena presupucstaria no cs mas que la
contmeacon de las estrategias de gobsernos antenores en lo
Que respexcta a la reducodn ddd défiat en comparacon con ef
FID ¥ a 1a evoluaon de la deuda publica. Pucsiio que e
estratea de consobidacion presupucstaria se basa en d
sapuesto de que se produzca un fuerte aumem+ de la
actrendad comeraal, tendria mayor credibihdad 52 se martu-
vieran v potencaran las medidas desinadas a operar un
apasie estructaral de 1z econosma. La dmnmacon de las
restncaones gue san hutaban los movimeentos de caputales,
decxdeda recentemnente por d Coaseyo. subraya la necesadad
d:adupurmpdlxzp:mhvmpohnadc
Jaste que facilicen la Labor de 1a polmica monetana.
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Prmcipales agregados ccomomicos 1961-1989 '

FRANCIA

L 1961- - 19T+

1973 1981 1982 1983 1984 1985 1986 198~ ' 1988 1989

1. Producto interior bruto

— a precios corrientes 107 137 146 W05 83 "5 69 49 59 53

— a precios constantes B 26 25 0.7 1.4 1.7 21 23 31 28

— deflacror de precios 49 108 117 9.7 T3 37 4" 25 AT 2.5
1. Formacion bruta de capital fijo {2 v ‘

— total .6 08 -14. -35 -23 1.1 3.0 34 69 34

— construccion : 91 -24 -36 -31 -09 1.9 22 135 34

— equipamiento , : 019 15 -33 0.2 4.6 3.8 44 88, 6.8
3. Formacion bruta de capiral fijo como porcentaje |

dei PIB (%} ; :

— rtotal D237 232 214 202 193 190 188 19,0 19.6 20.1

~— Administraciones Pubiicas ' : 0 34 3.4 3.3 3.0 32 32 34 34 34

- DIros sectores : : 198 179 170 163 1580 136 156 16.2 16,7
4. Operaciones finales nacionales, incluidas las ' :

existenclas : ‘ : )

— & precios constantes 3.8 23 38 -0,7 05 22 37 33 30 27

— en comparacion con 19 competidores 0.9 03 38 -26 -31. -035 -01 -04 -10. -0.1

— en comparacion con otros paises miembros 1.1 0.8 35 -20 -1.8 01 ~01 -03 -10 -02
5. Inflacion {deflactor de precios del comsumo .

privado; 4.7 112 115 97, 735 3 7. 250 32 RS 2.7
6. Remuneracion por empleado ‘ : ‘ : ‘ i

— nominal 59 138 141 101 86! 66, 40 337 338 38

— real, deflactor del consumo privado 5.1 32 23 04 10. 0% 135 0.l 1.0 1.0

— real, deflactor del PIB 4.8 36 21 04 11, o8 -07° 07, 10 1.3
7. Productvidad (*) 49 24 24 11 23 21 18 22; 25 23
8. Costes Jaborales unitarios reales /°} ’ ' f } : : ,

— indice: 1961-1973 = 100 1000 1062 1083 1075 1062 1049 1023 1009 994 984

— cambio porcentual anual 00 L1 =03 -07 0 -120 -12 =25 -15. -14 -10
9. Rencabilidad ‘indice: 1961-1973 = 100} : : .
10. Costes laborales unitarios refativos en una msma

divisa
— Frente a 19 competdores: : ]
— indice: 1961-1973 = 106 1000 929 874 836 830 844 869 861 832
— cambio porcentual anual -09 ol -38 32 -20 1.8 29 -09 -34
— Frente a otros Estados miembros ‘ ' ; ’
— indice: 1961-1973 = 100 1000 904 384 8735 885 904 899 866 842
— cambio porcentual anual -13 0Z -4 -10 1.1 22 -06 -3° 27 :
11. Empleo 0.7 02 22 -04 -03 -04 03 0.1 0.6 0.5
12. Tasa de desempieo '* 1.1 5.1 8" 89 0.0 105 10,7 108 10.7 10.8
13. Balanza por cuenta cornente |7’ 02 -04 =21 -8 0.0 o1, 0e -03 01 0l
14. Préstamos netos de las Administraciones Publi- - ' 3 ‘
cas {7 : -19. -2 -32 -28% -28%8 -29% 235 .19 -18
15. Deuda bruta de [as Admmstraciones Pubii-
cas {7} : Be 2I©9%9 295 318 33% 351 36~ 32 378
16. Intereses pagados por las Admimistracoves -
Publicas () : 1.3 20 2.4 R 29 29 2.8 29 29
17 Olomrrs momeearia (3 fir de asiod (9 13T ti4 a4 113 as P &3 -~
18. Tipo de mreres a largo plazo (*) 63 17 158 1386 125 109 8. 9.4 92

(Y 1961-1986: Ewrostac v ervicoos de lx Common.
1987-1989: Previmones econtrnmeas. sphembre-octubre Je (983
(4} A precres conscantes.
("} A precos cormentes.
%) B a precios comeantes Je mercady por perwna ocupuda.
(%) Deflactor PIB.
{*) Porceneme de la pobiacion ativa,
(" Porcmmtave ded PIB.
" M3R.
(") Niveles.
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IRLANDA

Grandes progresos hacia un crecimiento sostenible, aunque
msuficiente 2un en lo que respecta a la creacidon de

empieo

La econormia irlandesa que, a principios de la década de los
ochenta registraba una de las mas altas tasas de mflacionen la
Comumdad, ademis de un enorme déficit exterior de la
balanza de pagos, ¥ donde la deuda publica estaba aumen-
tando desmesuradamente, ha hecho grandes progresos con
vistas 2 la eszabilizacién durante los dltimos ahos. En 1987,
¢l indice de precios al consumo se acercaba a la media de la
Comunidad vy la balanza exterior por cuenta corriente era
excedentaria por primera vez desde 1967. Ademis, v con of
apoyo de un amplio consenso politico, se acordé una serie de
medidas dristicas destinadas a contener el gasto publico v a
reducir el déficit presupuestario. La demanda interna dismi-
nuyo en 1987 y se ha estancado en 1988, como reflejo. en
parte, de las medidas de estabilizacon que han debido
adoptarse. Sin embargo, con ¢l impulso proporaonado por
la situacion favorable del comerdo mundial v la mayor
competitividad de los productos irlandeses, se ha producido
un aumento excepcional de las exportaciones, que se ha
reflejado en un crecimiento del PIB del 4% en 1987 ¥ de casi
el 3% en 1988. Es probable que en 1989 la tendencia del
crecimiento responda 2 un mayor namero de factores y pueda
generar, inicialmente, un hgero aumento adicional del
empieo, si bien no s previsible que la elevadisima rasa de
desempleo que se registra disminuya sustancialmente. a pesar
de la importante emigracion.

mds cmpieo sigwe siendo ueo de los mayores retos para la
economia irlandesa

Las autoridades se enfrentan al desafio de seguir restable-
ciendo las condiciones necesanias para «f mantenimiento de
un elevado ritmo de crecimiento econémico al tempo que se
aprovecha al miximo e potencial de empleo de dicho
crecimento. Puesto que durante algun tiempo seguira siendo
necesario aplicar una politica de consolidacién presupuesta-
ria, tameo el crecimiento econdmico como ¢ empleo depen-
derin, de forma mas acusada que en otros Estados meem-
bros, de que la oferta reaccione a unas condiciones econo-

micas mas favorables. Una primera condicion para que dicha
reacaon se produzea es of descenso habido recientemente en
los tpos de mnterés mundiales. pero seran necesarias otras
medidas si se pretende influir positivamente en la oferra de la
economia. El funcionamiento eficente de los mercados
reviste una importancia capital para ¢l mantenimiento del
rino de crecimiento ¥ la creacion de puestos de trabajo. Un
buen funcionamento de los mercados es aun mas importante
si se contempla desde la optica de la plena reahizacion del
mercado interior, pucsto que ¢l aumento de la competencia y
las condicones cambiantes de dichos mercados harin indis-
pensable una certa flexibilidad. En lo que respecta al
mercado de trabajo, podria aprovecharse el aumento de la
produccion para crear empleo a través de mejores programas
de formacicn profesional v mediante el estimulo de condi-
caones de wabajo mas flexibles y de un derto grado de
desreglamentacion. No obstante. esta ultima no deberia
cefiirse al mercado de trabajo.

Consolidacibn de los logros en materia presupucstaria:
prioridad para 1989

Aunque acrualmente las perspectivas de crecimiento son mus
favorables que en abos anterio-es, el proceso de ajuste
presupuestario debe seguir siendo prioritano frente a cual-
quier otra consideracion si se pretende alcanzar el objetivo
del Gobserno de estabilizar la relacion entre deuda publica v
PIB {cuyo nivel. de aproximadamente un 120 %, lo convierte
en uno de los mas elevados de la Comunidad) antes de 1990.
Por lo rtanto, debe intentar mantenerse la continua reduccion
de la necessdad bisica del endendamiento de 1a Hacienda
Publica expresado en términos del PIB v para ello deberia
recurrirse una vez mas a la limitacén del gasto publico,
aunque deberia hacerse mayor hincapié en la contencion del
gasto cormente que en la del gasto de capital. Continua
siendo deseable una reestructuracén fiscal, pero solo si su
ﬁnznciadéncspodbkdcnmdcloslimimqueimponed
neccsano  ajuste  presupuestario.  Durante los proximos
anos, la necesidad de incrementar 12 inversion destinada a
mfraestrucrura, como parte de la ampliacion del programa
de mtervenciones de Jos Fondos Estructurales de 1a Comu-
mdad, hari aun mas perentona la obhigacion de contener el
gasto cormente.
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Prmcipales agregados ccomommicos 1961-1989
IRLANDA
Caombeo porcemtmal smmal sairo mdicacion en contrano
| 1955 losy 1982 1983 19 1585 1986 . 1987 1983 | 1989
1. Producto interior bruto ; .‘ ;
— a preqos corrientes 11,8 19,70 17.8 < 11 61 33 66 32 63
— 2 preaos comstantes 44 43 2,3 - =06 32 1.1- -03. 41 29 32
— deflactor de precios 71 148 152 104 T 5,0 56, 25 23 32
2. Formacién bmtadeczpttzlﬁpo : ; : ! ! :
— toeal | 100] 46 -34. -93 -24 -44 -35:-10/ 04! 36
— constTucaon L 430 -48i-1220-135 0 -T5 . =53 -65! -69° 10
— equipamiento | 56 -58 -50 92 49 03, 36 60 54
3. Formacion bruta de capital fijo comporcentaje | ? | ' : ’
del PIB (%) ~ : : i i ; :
— total L2120 267 2650 230 217 2040 187 17,5, 172 174
— Admmistraciones Publicas L33 51 45 39 30! 37 29 23 19
— otros sectores L2140 2140 187! 17,8 1640 150 146 149 155
4. Operaciones finales nacionales, inchudas las ; f : ; i ' j
existencias ; : : : ! !
— a precios coastantes 54 35 -211 -29 b02 -13: 08 -15! -02 15
— en comparacion con 19 competidores PoL4 21 =260 =520 =300 -400 =29 -510 -42% -12
— en comparacion con oros paises miembros < 1.5 24 -30. -47 -19 -36] -29: -51 -43 ! -1.4
5. Inflacion (deflactor de precos del consumo : : ; : ' _,
privado) 60 166: 153 86! 94: 45 36; 31, 21 28
— nominal 113: 1937 144 120| 117, 64 51, S1. 35 39
— real, deflactor del consumo privado 500 23 -08! 32 21 18: 15 19 13 1.1
— real, deflactor del PIB 39 39:-067 15, 38: 13! -05: 26 11! 08
7. Productividad (*] 43 33 23 13! 52 337 01 42' 29 28
8. Costes laborales unitanios reales () { : : ;
— indice: 1961-1973 = 100 1 100,0 1014 980 981 968 949 944 929 913! 895
— cambio poscentual anual -04 06 -29%; 02 -13. -19 -06: -1,5: -1,7: =20
9. Rentabilidad {indice 1961-1973 = 100) ‘ : i | f
10. Costes laborales unitanios relanvos en una mis- | ! i 4 j
— Frente 2 19 compendores: : ; . ; ! i !
— indice 1961-1973 = 100 © 1000 958 1009 : 1029 : 1013 ;1017 © 1070 | 102,6 | 98.9
— cambro porcencual anual [ 03 -05. 33! 19 -15! 04 52 -40 -37'
— Frente a otros Estados muembros : i ! ; ;
— indike 1961-1973 = 100 ' 100,0 930  100,5: 1044 ' 1055 | 106,2 { 108,2 ; 1013 : 98,1 :
— cambio porcentual anmal ;01 -06. 57 39 11: 06 19; -63 -32;
11. Empico 01 09 00 -19: -19 -22; -04 -01. 00 04
12. Tasa de desempleo /*; 48 84 123 149 166 L 179 182 192 1871 182
13. Balanza por cuenta corriene () -25 -86 -106 -69 -60: -38: -24! 13. 26 35
cas (7} ! -105 '-137 -11.6 —9.6f—ll.l =110 -91: -6,5, -6.1
15. Deuda bruta de las Adsmswstraciones Pubb- f : 5 ; ; {
cas (%) 709 872 97310211050 ; 1165 | 119.8 | 1233 . 1249
Poblicas (7, Do 56 90 93; 94 104 98! 99 97. 94
17. Oferta mometaria (a fin de ado) (*) 121 192 130 56 100 53! -10, 109
13. Tipo de meerés a largo plazo (*) 22 146 170 139 146 127! 117 11.3: 97
(') 1961-1986: Emrostar y serviaos de 1a Commesdm.
1967-1989: Prevwmones ccondmicas., septrmabre-octubee de 1933,
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ITALIA

Facrie creamsento mmpulsado por un aumento de la
productividad, pero dificultades para mantenerlo

La actividad economica se ha desarrollado mas deprisa en los
ltimos dnco afios merced a la politica monetaria restrictiva
que se ha venido manteniendc y que se ha venido aplicando a
los salanios desde 1983. En 1988, el creamiento ha sido
mucho mis ripido que en afios anteriores debido a una
recuperacion generalizada de la actividad economica en la
Comunidad. El PIB real podria crecer casi un 4%, lo que
representaria la tasa mis elevada desde 1979. Hasta el
momento, la incdencia que esta situacén ha tenido en
materia de empleo ha sido limitada, ya que las empresas han
recurrido a la racionalizacién de la mano de obra a fin de
proteger su competitividad con vistas a la exportacién y
prepararse para el mercado interior de 1992. Por consiguien-
te, los factores demogrificos han seguido propiciando un
aumnento de la tasa de desempleo.

En 1988, no se ha conseguido avanzar en ¢l camino
emprendido en 1986 para reducir la inflacién tras la
contracrisis del petrdleo, de manera que la tasa de inflacién se
ha estabilizado en el 5% desde finales de 1987. Reciente-
mente, los importantes aumentos salariales obtenidos en
parte del sector piblico han puesto de manifiesto la impe-
riosa necesidad de mantener los costes por unidad de trabajo
al mismo nivel que en el resto de 1a Comunidad y de encontrar
una solucién para e problema del déficit de la Comunidad.
La presion que sobre el mercado de capitales ejerce la
renovacién de la deuda publica hace que la economia sea mas
vulnerable a las influencias del exterior, a pesar de que los
excelentes resultados obtenidos por la exportacion deberian
contribuir a2 mantener el déficit de la balanza exterior dentro
de limites razonables tanto en 1988 (0,4 % del PIB) como en
1989 (0,6 %). No obstante, cualquier prevision depende en
gran medida de la aplicacion efectiva del plan a medio plazo
para la eszabilizacion de la Hacienda Publica, que probable-
mente llevara consigo una ligera disminucion de la actividad
en 1989.

Los resultados economicos recientes solo han reducido
ligeramente la magnitud de los ajustes que aun es preaso
realizar tanto en d sector pablico como en o privado.

En 1987, la marcada disminucién de precio de los bienes de
capital ha coatribaido a estimular la demanda; esta variacion
de los precios relativos ha intensificado o proceso de
sustitucitn de factores. Con dlo se ha aplazado la consoli-
dacién de la demanda en lo que se refiere al empleo, al tempo
que ha aumentado la penctracion de las mportacones al

rior y los desequilibrios de la competencia en la esfera

internacional, que reflejan diferenciales de tipos de cambio
reales, han potenciado tanto la innovacion como la reestruc-
turacion en el sector empresarial, lo cual, de momento, esta
reportando algunos beneficios, si bien, a la larga v si no se
aplica una polirica salarial mas restrictiva. podria ocasionar
una contracadn de la base productiva.

Por otra parte, la deuda publica (que supero el 90 % en 1987}
representa un factor de inestabilidad debido a su volumen y
composicion. De hecho, el vencimiento medio de la deuda se
cuenta entre los mas bajos de 1a Comunidad, ya que las fechas
de renovacidn se concentran en los proximos dos aiios; el
servicio de la deuda alcanzara este afio el 8 % del PIB, de una
necesidad de endeudamiento que no superara, probablemen-
te, e 11 % de PIB. Hasta ahora, el que esta situacién no haya
resultado totalmente insostenible se debe, fundamentalmen-
te, al elevado nivel de ahorro de las economias domésticas,
asi como a la subida del tpo de interés real.

Sera necesario recurrir a una politica salarial restrictiva y al
control presupuestario a fin de reducir los tipos de interés

Las previsiones a medio plazo parecen aconsejar que se
concentren los esfuerzos en conseguir hacer frente a los
plazos establecidos, y que se encuentran muy préximos ya,
en una siteacion monetaria menos rigida. Para que pueda
producirse la citada distension es preciso que se aplique un
control mas estricto de la inflacién y de las operaciones de
endeudamiento del sector pablico. Ante la perspectivade una
mayor apertura de los mercados de bienes y de capitales, sera
impresaindible que el valor nominal de los salarios se
maatenga al mismo nivel que en otros paises de la Comuni-
dad, aspecto éste que debera tenerse en cuenta con ocasion de
las proximas negociaciones salariales. De hecho, los costes
relativos de produccion constituirdn un factor decisivo a la
hora de repartr los beneficios que se deriven del mercado
interior de 1992.

Las posibilidades de que se alcancen resultados positivos en
un mercado interior unificado dependerin, en gran medida,
tanto de la politica presupuestaria como de la aplicacion
efectiva del plan de estabilizacion a medio plazo presentado
por cf Gobierno ante el Parlamento a finales de mayo. El
esfuerzo por controlar el nivel de la deuda publica deberi ir
acompaiado de una mejora paralela de la calidad de los
servitios publicos, que determinan la eficienca y competiti-
vidad del sistema econémico en su coniunto. Es evidente que.
en un mercado interior unificado, aquellos paises donde
subsisten desequilibrios estructurales muy marcados se veran
obligados a llevar a cabo ajustes de manera muy rapiday aun
aho precio. El programa del Gobierno y la Ley Financiera de
1989 estin daramente destinados a sortear este tipo de
dificultades. Las medidas actualmente en marcha son parti-
cularmente importantes a la hora de garantizar que la plena
maniobra que pueda aprovecharse al miximo para desarro-
Ilar tanto la capaddad productiva como o empleo.
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Priacipalcs agregadios coosomacos 1961-1989 (1}
ITALIA

Caomboc porcextusi zmmii safro mdxacion en contrano

. 1961- ¢ 1974

L1973 | 1981 1982 } 1983 : 1984 1985 . 1986 » 198~ - 1988 © 1989

— 2 precios corrientes 1.0/ 208 165 1559 141 118 110 87 87 5
- a precios constantes ©530 26 02: 05, 35 27 i 310 397 32
— deflactor e precios LS4 177 162, 153 102, 88, 80 54 46 4l

— total 437 05 -57 -16. 44 33 12. 52: 49° 38
— construcadn : ;=03 -67 09 05 -04 -06 -13; 12. 17
— equipamiento : : 30 -68| -57 151 114: 50: 115° 80 5.5
3. Formacion bruta de capital fijo como porcentaje : : ! : : ‘
del PIB (*) 2 ?: : i ‘ :
— toal L0259 244 223 213 2127 2120 201° 200 ‘
~— Administraciones Piblicas o 300 37 ‘36, 38 36. 351 36! 36
— otros sectores Coor D 218 186 1751 17,61 1741 166 165 165 16,5
4. Operaciones finales nacionales, induidas las | : :
-— a precios constantes 35 ¢ 03
— en comparacon con 19 competidores S 06 02 ; 0,1 i : : T
— en comparacién con owros paises miembros 0.7, 05 -04! -1,8. 29 1,11 -02: 13: 07 07
Inflacion (deflactor de precios del consumo | : ! | '7 : ‘

(9]
)

~05: 45, 32, 36! 46 44 35

W

privado) © a8 176 159 148 114, 931 61, 48 49 46
— nominal | 116! 2050 162 1607 114, 1021 77 87 s

— real, deflactor del consumo privado P65t 25 02 10! 00 08 15! 38 1
— real, deflactor del PIB ©59. 24 00 06 LIl 13 -03. 31 2
~. Productividad (*) LOS71 19 -03:¢ 000 27 13, 19 32! 3

8. Costes laborales unitarios reales (%) : : ; ‘: ;
— indice: 1961-1973 = 100 {100,0 ;, 107.5 ; 107,8 | 108,5 | 106,8 | 106,7 | 104,3 | 1043 | 103.1 | 103.7
— cambio porcentual anual P02 05, 03 06 -16 -01; -22: -01 -11! 06
9. Rentabilidad (indice: 1961-1973 = 100) I S S S é ‘ b
i : . ! ; i .
10. Costes laborales unitarios relativos en una mis- : : . ! !
— Frente a2 19 competdores: ! i : ! ; ‘ i

— indice: 1961-1973 = 100 11000 892 928! 995 992 9901052} 1094 | 106.5 :
— cambio porcentual anual 03! -03. 14 76, -07) -02 63: 39 -26'
— Frente 2 ocros Estados miembros : ; ! : : i

109.0 | 110.0 | 108.0 |

— indice: 1961-1973 = 100 1 100,0© 858 ' 93,6 103.6  106,4 | 106,6 | | !
— cambio porcentual anual | ~08. -02. 44 107; 27! 01, 23! 095! -18i
11. Empleo | -04] 07 06 05! 08 14 08! -01' 05| 06

12. Tasa de desempleo (¢) 52 62! 97 110; 1200 129 137 140 150 145
13. Balanza por cuenta corriente (7) . 15 -07. -1,6° 03 } '0~6§ “0~9§ 0.8 -0.1 ; '0‘45 -0.6
14. Préstamos netos de las Administraciones Publi- | ‘ ﬁ i
cas (%) L -84 -1131-106 '-115-125 ' ~11.4 | ~10.5 -10,0 | -10,0

15. Deuda bruta de las Admimistraciones Publi- | ‘ : i 5 : g
- 663 719 771! 837 879 926 9.6 1014

16. Incereses pagados por las Admimstraciones ; : ; i ; i !
Publicas (7} ; : ., 45, 70 7S5 80, B80; 85 82. B84

§/. Uferta monetana (a in de ano) () LR R R X N VR N VAR IR NI =

18. Tipo de interés a largo plazo (%) . 70 142, 209 i80 150 14,3‘} 117 11,3] 121

e

b e miamsins it

(1} 1961-1986: Ewrostat y servicios de [a Conusida.
1987-1989: Previsiones ccondmicas, septiembre-ocrubee de 1938,
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LUXEMBURGO

La reestrucruracxon de la economia luxemburguesa ha
logrado hacerla algo menos independicnte de la sitwacion de
los msercados mtcrmacionales en o que respecta al acero, pese
a lo cual la politica cconémica no disposc de um amplio
margen de mamiobra

La reestructuracién de la economia luxemburguesa. que dio
comenzo hace aproximadamente diez afios, ha reduado la
importancia relativa de la industria del acero, y ha permitido
que [a estructura economica se diversifique al fomentar el
establecimiento de empresas extranjeras y permitir ol de-
sarrollo de servicios, tanto financeros como de otro tipo.

El aumento de la actividad econdmica, reforzado por la
coyuntura favorab.> de las exportaciones, se mantuvo en
1988 a un nivei proximo a la media europea, pese a cienta
atonia de la demanda interna. Se prevé que en 1989 el numo
de crecimiento del PIB registrara solo un leve descenso: se
espera una disminucion del ritmo de aumento de Ia expor-
tacion, sobre todo la de acero, pero probablemente o
consumo privado, impulsado por un considerable aumento
de los salanios, sera mas bien elevado.

La ausencia de cualquier tpo de mercado nacional de
envergadura hace que la economia luxemburguesa dependa

casi por entero de la evoluoon de la situacion internacional.
Por coosiguiente, tanto el crecimiento global como el
aumento del empleo estaran determinados por las tendencias
que se observen en los paises vednos. Si Luxemburgo
mannienc una poliica economica prudente, orientada a
diversificar las estructuras v a asegurar la competitividad,
podria lograr una tasa de crecimiento analoga a la del
conjunto de la Comunidad, sin que ello alterase los equili-
brios actuales.

E! mantenimiento de una politica permanentemente enfoca-
da hada la diversificacion de las estructuras economicas
impedirad también, previsiblemente, que el sector financiero
adquiera el papel dominante que ha correspondido hasta
ahora al acero. La importancia de las pequefias v medianas
empresas dificulta el desarrollo de las actividades de invest-
gaaon aeatifica a escala individual; por ello, es sumamente
importante la implantacion de centros de tecnologia, tal ¥
como se cstipula en una ley reaente. La introduccién de
nuevas recnologias como parte del proceso de reestructura-
cion exigira esfuerzos renovados a fin de perfeccionar la
formacion espedalizada v profesional.
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Priscipaics agregados ccomoemicos 1961-1989
LUXEMBURGO
Cammbnc porcentual il s2i0 medy o ew contrano
Bt 1oer o8z 183 194 1985 1986 198~ 1988 1989
1. Producro mrerior bruto :
— a precios cornentes 8.7 80 121 100 125 -3 35 3.5 54 32
— a predios coustantes 42 12 15 3.0 6.5 38 2.9 24 29 24
— deflactor de precios 43 67 104 6.9 5.6 34 2.6 1.1 22 2=
2. Formaaom bruta de caputal fijo :°;
— tocal 510 -1 04 -109 -2 -37 158 164 -63 1.
— CONSIrucaon : -4 -13 ~-129 -33 00 - 46 5.2 1.9
— equipamiento 1.3 06 -92 08 0.0 =9 39 -14 1.5
3. Formaaon bruta de capual fijo como porcentaje
dei PIB (7 .
— roeal 264 234 52 216 196 18.1 20,7 238 21.8 21.8
— Administraciones Publcas : 64 6.7 60 49 4.7 49 5.0 49 . 50
— Otros sectoces 19.0 18.5 15,6 147 134 . 158 189 169 168
4. Operaciones finales nacionales, mcluidas Jlas | :
existencias : : }
— a precios constantes 42 1.8 0.7 03 4.1 07 -09 6.1 . 06 25
— en comparacon con 19 competidores : : : : : s : : o
— en comparacion coe otros paises miembros :
5. Inflacion {deflactor de precios del consumo . :
privado} 3.0 TS5 108 89 55, 32° 06 06 14 22
6. Remuneracion por empleado ' . \ : : ‘
— nominal 74 107 69: 69,  Ta: 387 50: 39: 34! 350
— real, deflactor del consumo privado 42 29 -35 -19: 15 -1,4° 43’ 33 .19 28
— real, deflactor del PIB 29 37 =31 01, 14 03 24 28 12, 22
7. Productividad (*; 31 06 18 33, 59 24’ 03° -04. 09 09
8. Costes laborales unitanios reales {5} _ : : , :
— indice: 1961-1973 = 100 , 100.0 - 1174 © 115.7 - 112.1 . 1074 : 105,2 L1075 P 1109 ;1112 1127
— cambio porcentual anual i -02 31: -48. -31; -42: -20° 21{ 32! 03! 13
9. Renuabiiidad (indice 1961-1973 = 100} ! : f 3 I
10. Costes laborales unitarios relatvos en una mis- i
ma divisa : : ,
— Frente a 19 compendores : ; , :
— Frente a otros Estados mmembros : : T : : : : . : :
11. Empleo (%) 11° 06 -03,-03. 06 14/ 26/ 27 19, 16
12. Tasa de desempleo () 00 05 13, 16 18! 17 14/ 16 14 13
13. Balanza por cuenta corrente {7} . 68 214 3520 396 395 433 461 380, 386 364
14. Préstamos netos de las Administraciones Publi- ‘ : ; : %r ? !
cas (7} ‘ 14 -12: 16: 29; 58. 60! 52, 53. 62
15. Deuda bruta de las Administraciones Pobli- | | 3 -; :
cas {7} ; 157 145 148 148 144 147 149 147 | 130
16. Intereses por las Administraciones | : : : ! ; ;’
Publicas (7) 09° 1,0 11 12 13 13 14 12 11
17. Oferta mouetaria {a fin de ano) : T i i T T 2 o . :
18. Tipo de interés a largo plazo (¥} 05 T2 103 98 103: 95 87 30 00!
('} 1961-1986: Eurvetat v servicos de {2 Coomsion.
1997-1989: Previsaones cconomicas, sep bre-octebre de 1983,
{?) A precos constantes.
') A precos cornenses.
(%) PIB 2 precios constantes de mercado por persona ocapada.
(%) Deflactor PIB.
(*) Porcentage de la poblacon actrva.
{7} Porcencaje def PIB.

™

Niveles.
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PAISES BAJOS

Continia o ajoste de las estrucruras econdémicas y o
crecmmemto s¢ acerca al promedio comuntano

A raiz del cambio de orientacion que se dio a la polinca
economica despueés del otofio de 1982, han podido corregirse
gradualmente una serie de desequilibrios existentes (incluido
el de la situacion de la Hacenda Publica;, se han elevado los
niveles de la inversion y ¢ empleo v se ha logrado que la 1asa
de crecimiento del PIB vuelva a aproximarse a la de los demaas
paises miembros de la Comunidad.

En e curso de 1988 v 1989 continua el proceso de
reestructuracion de la cconomia neerlandesa, al tempo que
se intenta aprovechar al maximo la notable reactivacién de la
economia mundial en general, y especialmente del comercio
iatracomunitario. En 1988, la aceleracion de la demanda de
exportacion y el considerable aumento de la inversion estan
contrarrestando la disminucién del consumo privado, que es,
enpane,rcmhadoddmodaadoaumcmodclarmtarcal
disponible. El crecimiento del PIB podria rebasar el 2% en
térmmos reales y, previsiblemente, acusari una ligera acele-
racion en 1989.

Se esti reduciendo ¢l défiat presupuestario de la Adminis-
tracion Central de acuerdo con las previsiones del programa
de gobterno, y la necesidad de endeudamiento disminuira
hasta alcanzar el 6,7 % de la RNN (renta nacional neta; en
1988 y el 6,0% en 1989 (). Merced a un nivel de ingresos
fiscales mis clevado de lo esperado, ¢ Gobierno podra
reducir los tipos impositivos en 1988 y 1989 y cllo a pesar de
que se rebasara ligeramente el nivel de gasto previsto en el
programa plurianual. Cabe esperar, por tanto, que se alcance
¢l objetivo que el Gobierno se habia fijado con respecto a la
carga fiscal global. No obstante, y a pesar de un aumento
constante del empleo, los progresos habidos en lo que se
refiere al nivel de desempleo han sido considerablemente
menores de lo previsto.

(1) 6,1% ¥ 5,4% dd PIB respectivamaente.

Deberia seguirse poaicndo énfasis en la consolidacidén, mas
alla de 1989, a fmm de garantizar un crecimiento equilibrado a
A fin de facllitar 12 adaptacion a las condiciones del mercado
unico europeo en lo que respecta a la competencia, sera
preciso persistir, hasta mas alla de 1989, en los esfuerzos por
correg:r la rigidez de funcionamiento del mercado de trabajo
v flexibilizar ¢l sistema de produccion. Ello supone, entre
otras c(sas. una reduccion aun mayor del deficit presupues-
tario, que constituve una condicion necesaria para frenar el
crecimniento de la deuda publica con respecto al PIB, v una
aproximacon de los tipos impositivos a los de otros paises de
la CEE.

La reforma fiscal que, a parur de 1990, deberia simphficar
enormemente el sistema impositivo, requiere un mavor
control del gasto presupuestario mediante la limitacon del
numero y el coste de las intervenciones de la Administracion.
Mientras tanto, es necesario tratar de evitar que los ingresos
fiscales que se registran acrualmente, ¥ que superan lo
esperado, provoquen un desbordamiento excesivo de las
previsiones de gasto que se recogen en el programa pluria-
nual. En este sentido. cabe considerar que la reduccion de los
apos impositivos del IVA, cuvo proposito consiste en
mantener ¢l poder adquisitivo ¥ contribuir a la armonizacion
fiscal prevista ante el establecimiento del mercado intenor a
finales de 1992. constituye una medida positiva. Se¢ han
adoptado algunas otras medidas que también son positivas,
concretamente en lo que se refiere a la reduccién del gasto
publico en materia de seguros de enfermedad e invalidez vy en
el mercado de la vivienda.

Ya se ha realizado algiun progreso en relacion con la
reduccion del desempleo y sera preciso persistir en la lucha
contra el desempleo, fundamentalmente mediante un aumen-
to del nuno de inversion, la insistencia en la moderacion
salanal y laadopdbndcmedidassdccdvasdestinadasa
conseguir una pronta reincorporacion al proceso productivo
de determinados sectores de trabajadores sin empleo.
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Primcipales agregados ecombsmscos 1961-1989
PAISES BAJOS
Coomdn: domcentmdl bl s3ize e o8 ontrIno
looh 13l I 1983 1984 1985 I8 195 1988 1989
1. Producto meenor bruto
— 4 precos cornentes 112 9.1 435 33 30 4.1 .1 04 24 38
— a precios constantes - 43 26 -14 1.4 32 23 2.4 1.3 22 23
— deflactor de precios 6.0 69 6.0 1.9 1.8 1.7 S -10 03 1.5
2. Formacioo bruta de caprtal fijo '
— toeal 53 -16 -4 2,1 3.4 32 =2 1.6 33 29
— construccaon : 0 -19 -66 -34 4.1 =35 4.1 29 49 03
— equipamiento -02 -01 1001 94 1”4 S8 01 14 6.1
3. Formacion bruta de caprital fijo como porcentaje
del PIB {3
— toeal 5.1 208 182 18.2 18,6 19.0° 196 198 203 . X«
— Admimstraciones Publicas : 34 29 2.7 2.8 2.6 24 2 23 22
— otros sectores 173 133 156 158 163 172 174 18, 132
4. Operaciones finales naconales, inchudas las
existencias . .
— a precios constantes 4.9 15 -09 1.5 1.7 23 39 22 1.9 1.9
— en comparacion con 19 competidores 0.1 -92 -10 0.0 -12 01. 02 -13 -19 -07
-— en comparacion con otros parses miembros < 0.2 -0.1 . ~13 04 -03 0.5 02 -13 -19. -08
5. Inflacion (deflactor de precios del consumo
privado) 5.0 7.1 33 2.7 2,0 253 0.2 -04 0.9 1.4
6. Remumeracion por empieado i ' . :
— nominal 11,4 8.7 58 32 02 14 16: 13 19 1.0
— real, deflactor del consumo privade 6,0 1.6 05 04 -17 -1d1 1.4 16 10. -03
— real, deflactor del PIB 50 1.7 -03 13° -16. -03: 08 23 16 -04
7. Productividad (*) 3 19 11 34 32, 10 06 03 13 14
8. Costes laborales unitarios reales /) ‘ ' f : :
— indice: 19611973 = 100 1000 1054 1011 - 951 945 933 935 954 957 940
— cambio porcentual ammal 1.0 -82 -13 -20 -46. -13 0.2 20 03. -1.8
9. Rentabilidad (indice 1961-1973 = 100} '
10. Costes laborales unitarios relativos en una ms- |
ma divisa
— Frente a 19 competidores: : . ; : : :
— indice 1961-1973 = 100 1000 12277 1137 01107 1 1023 ° 993 1044 ° 1078 - 1054 .
— cambio porcentual anual 29 -0 28 -26. -T6: -3.0: 32 320 =22
— Frente a otros Escados miembros ,‘ ; ' ‘ :
— indice 1961-1973 = 100 - 1000 1205 1144 1128 1062 . 1033 1061 1076 1059 :
~— cambio porcentual anual 277 -06 45 -14 -580 -28. 27 14 -16
11. Empleo 09 01 =25 -19' -00°' 13- 18 12 09 0.9
12. Tasa de desempleo () I3 57 118 142 145 133 121 115 113 109
13. Balanza por cuenta corrense {7} 0.3 1.0 32 31 32. 43 18 LY 16: 18
4. Préstamos netos de las Admimsiraciones Pobli- ‘ _ :
cas (7} -29° -70 -63! -62  -47 -60 -63 -52  -46
15. Deuda bruta de las Admmistracones Publi- '
cas (7) . 428 556 . 620 66,1 696 . ~1.1 750 T94: 822
16. Itcreses pagados por las Administraciones
Publicas (7) : : 33 52 57 60 63! 64 64 66 6.5
17, Ofcita moustaria (o fin d ado) (%) 10 sa T 104 -6 11.1 R} 5.4 :
18. Tipo de interés a largo plazo (™) 39 97 105 L ¥ 8.6 T3 64 64 6.5 ;

1961-1986: Eurvetat ¥ servicos de ia Comswoa.

1987-1989: Previsiones ccononmcas. sepoembre-octubre de 1933,

(3} A prooos constantes.

} A precos cornences.

! PIB a precios constantes de mercado por persona ocupads.
PB.
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Tras una fase de importantes ajustes. entre 1982 v 1983
{durante la cual sz paso de un enorme déficit a un excedente
de la balanza extenor por cuenta cornente!. La econo:r.ia
portuguesa ha registrado un ritmo de expansion mas rapido
que ¢l de otros Estados miembros. La renta per capita en
términos reales ha voelto a aumentar, sobre todo como
consecuencia de la mejora sustancial de la relacon real de
intercambio resultante de la caida de los precios del petroleo.
y se ha producido una notable reacuvacon de la inversion
empresarial impulsada por el mejor ambiente v las perspec-
tivas economicas abiertas tanto por la adhesion a la Comu-
mdad como por una politica econdmica mas onentada a
lograr la estabilidad. Ademais. la tasa de aumento de los
precios al consumo, que praticamente alcanzaba el 30 % va
en 1984, ha podido reducirse a cantidades de una sola afra.
Con todo, la consolidacion de la Hacienda Publica se ha
mostrado insuficiente para frenar la elevacion de la relacion
entre deuda publica v PIB, por lo que la progresiva reducaon
de la inflacion, que las autoridades se habian propuesto, esta
resultando dificil de conseguir.

Cabe prever que la expansion de la actividad sera algo menos
rapida en 1989: se espera un fuerte ritmo de crecimiento de la
demanda intema v, aunque ello dé lugar a un considerable
aumento de las importaciones, la expansion de la producgon
interna se mantendra. previsiblemente, en niveles elevados.
Es posible que se siga generando empleo. aunque probable-
mente no mas de lo necesario para absorber el aumento de la
poblaciém activa. La tasa de desempleo podria registrar una
leve disminucion. Cabe esperar que la balanza extenor por
cuenta corriente presente un déficit de aproximadamente el
1,5 % del PIB.

Obictivos primcipales: aenla bdacis
presupucstaria y comtrol de a mflacion

La actual tasa de acmento de los precos al consumo es
bastante superior al promedio de la Comunidad, por lo que

s objenrvo pnontano del Gobrerno impedir que siga aumen-
tando de forma sigmhcam a en los uitimos meses de 1988 +
e 1989 La umportancia que reviste la reduccion de dicho
ntmo de aumento viene dada por ¢l hecho de que un descenso
considerably i diferencal de la inflacion es. tal vez. la
condicor: princ pal para que pueda completarse con exato la
m:-graaon de Portugal en la Comumdad v, sobre todo. para
e s£a posibie su partucipacion en el SME.

A fin de situar La tasa de inflacion en los niveles deseados por
las aurondades. es de rodo punto necesano que disminuva el
ritmo de aumento del salano per capita. aun excesivamente
elevado. No obstante, tambien parece imprescindible que se
empleen de manera mas activa los recursos de la politica
presupuestana y monetana para combatir [a inflacon. Una
fuerte reduccion de la necesidad de endrudamiento de las
Administraciones  Publicas tendna el efecto no solo de
atenuar el aumento de la deuda publica sino tambien de
reducir el grado de fimanciacion monetana, contribuvendo
con ello al descenso de los tipos de interes reales. Es preciso,
asimismo. que se¢ reanude el proceso de consolidacion
presupuestaria a fin de que puedan incrementarse Jos recur-
SOS Presupucstanos necesanos para compensar el aumento
considerable de las transferencias procedentes de los Fondos
Estructurales de la Comunidad que se producira en los
proximos afnos. De esta manera, los recursos financieros
adicionales no generarin presiones inflacionistas en la
economia.

En cualquier caso, la aceleracion de este proceso de actuah-
zacion dependera tambien. en gran medida. de la capaadad
que maniheste la economia portuguesa a la hora de adaptar
sus estructuras ¢ mnstituciones a las condicones cambiantes
del mercado intenor. Ello exigira no solo que sc siga
progresando con respecto a la privatnzacon y a la aplicacon
de 1a reforma fiscal que ¥2 ha sido aprobada. sino tambien
que se adopten medidas rigurosas a fin de mejorar la calidad.
preparacion técnica ¥ educacion de la problacion activa v de
lograr una mavor flexabilidad ded mercado de trabajo.
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Primcipales agregados ccomomicos 1961-1989

i

PORTUC 3L
L pretresy O CIAE ITRINE L i IO e ORI
ooy loar 1B 1983 D984 1985 1986 196~ (938 1989
1. Producto inrenior bruto
— a precios cornentes Ip 232 233 244 219 15T 230 13 150 118
—  precios constantes 69 3.0 24 -03 -16 33 3.5 & 40 36
— deflactor de precos 40 1956 204 238 239 21~ 1me’ R 8.0
2. Formacion bruta de capytal fijo /= :
— ol T8 14 29 T3 -180 sir %3 19,0 128 110
— construccion L 8.0 0.0 00 DD oS onor 100
— equipamiento C 0.0 00 80 0D S leas 3000 135 120
3. Formacion bruta de capical fijo como porcentaje
dei PIB (!
— tworal 41 T2 O3RE 22 239 21T 216 243 264 282
—~ Admmscraciones Pubbcas ‘ . 1.0 3.3 3.1 26 23 .6 R 2= 29
— otros sectores B 261 T 260 213 193 199 216 236 252
4. Operaciones finales nacionales, mchudas i '
exialencias
~ 2 precios constantes TS5 8 27 "% -66 08 84 95 63 55
— en comparacion con 19 compendores 27 Ll 23 -91 95 -19 43 69 19 3.1
~= €N COmPAracion Con Ofros pases mMmembros 29 1.4 20 -86 -53 -~14. 443 6.9 2.9 3.0
5. Inflacion /deflactor de precios del comsumo
privado’ 34 219 206 253 278 190 120 102 9.4 =0
— nominal 120 243 198 137 1839 223 10 139 110 100
— real, deflactor del consumo prrvado 83 22 -06 -32 -"0 218 4.3 33 13 28
— real. deflactor del PIB 07 41 -035 -48 -40 06 -0T 16 05 1.8
7. Productvidad /! -3 hding 28 -33 -0l 36 43 1.8 23 2=
8. Costes laborales unitarios reales (°!
— indice: 1961-1973 = 100 1000 1239 1126 1120 107" 1045 9935 993 935 96"
— cambio porcentual anual 03 14 -32 -05 -39 -29 -48. -02 -18 -08
9. Rentabridad (indice: 1961-1973 = 100:
10. Costes laborales unitarios relativos en una muy-
ma divisa
— Frente 2 19 compendores:
— ndice: 1961-1973 = 100 1000 1083 %S0 333 93 00 #0.0° 808 814
— cambio porcentual anual =03 -1l -55 -65 -48 09 00 10 08
— Fremte a otros Estados membros _
— indice: 1961-1973 = 100 L1000 1049 831 836 S1” $27 804 95 B0
— cambio porcentual anual -08 -11 -36 -51 -24 13 -28 -10 15 .
11. Empleo -03 04 -D4 43 135 03 0.0 b A | 0.9
12. Tasa de desempico ™ 0.0 5.1 5.7 5.6 86 5" | Tt =2 8.3 6.4
13. Balanza por cuenta cormente (7 04 -63 -135 -33 -30 it 39 18 -0 -17
14, Prestamos netos de las Admnistracones Publi- ,
cas (™) : -043 -104 -91 -120'-1001 -"% -84 81 -"%
15. Deuda bruta de las Admnstracones Publy
cas (7} : 194 508 560 614 D 636 676 T8S  31S
16. Intereses pagados por las Admmstraciones .
Publicas (7} : 10 33 sa =1 -9 9.3 s.0 82 "9
17. Oterta monetana | i fin de ano! ©~: 39 216 248 : 163 245 298 258 168
18. Tipo de mteres 4 largo plazo /™ 90 00 o9 8D DO 254 179 154 140
1) 1961-1986: Ewrosat v servicios de la C owneson,
1987-1999 Pre s, wpoeTnb bre de {998,
(1Y A precos constamees.
"N A precos cormentes.
) PIB a previos constantes dr mercadu por pErona ocupedi.
Y Deflactor PIB.
*} Porcnene de ls poblacos xnva.
" Porceneme def PIB.

‘" Niveles.
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Mantenimiento del fuerte crecimicnto, pese a los indicios de
recalentamiento
Latzsaanur“ficcreqmmtodclaeconommddenoDnido
ha s’ superior -! 3% durante los ultmos siete afios
cons. .tivos. Los resultadosrcoenteshansupe:adomdasla
expectativas y este aiio se espera un incremento del PIB, en
términos reales, de cas el 4 % . En cuanto al des :mpleo. cuva
tasa actual esta proxima al 8,5 %, ha registrado . descenso
contimuo desde mediados de 1986 v las condicones del
mercado de trabajo se han endurcadodcmanenaprtcnbk
El sector de 2 construccion esta en auge. Ha habido un
marcado aumento de la inversion empresarial, que hLa
r:accionadc , aunque con retraso, al marcado aumento de la

rentabilidad.

Sin embargo, er2e ritmo de crecimiento ha hecho temer que se
produzca un recal-ntamiento de la economia. Se ha akan-
zado un grado muy elevado de utilizacion de la capaadad
productiva. El rapsdo riomo de crecimiento refleja la coinc-
dencia del impetu inversionista con ¢l empuije del consumo
privado, impulsado escz ultimo por ol fuerte aumento de los
salurios reales, una rapwda expansion del crédito. La tasa de
aumento del indice de precios al por menor a lo largo de 12
meses ha ido deslizandose, desde 1a banda del 3-4 % en que
estaba sitn. _a en 1987, haca o 6% a finales de 1988,
debido, en parte, a la madencia de la ele/acion de los pagos
por hipoteca. La demanda ha rebasado la capacidad inme-
Hata de re caon de la economia y ha supuesto un mayor
impulso a la importacion; por ¢l contraro, ¢f aumento de la
export.cn ~ ha sk’ > mas lento este afo ¥ el défiat por cuenta
corriente ¢ : la balanza de pagos ha aumemado muy
raprdamente.

Mejores resultados en lo gue se reSere a ba oferta, aumque no
se consigne cont:olar la mflacion

Aunque el ritmo de crecimiento habwdo durante el alomo ano
resulta dificil de mantencr, los resultados ~conomicos fun-
damentales def Raino Unado son mejoces, ea muchos aspec-
tos, que en periodos antenures ¥ que los registrados en oaros
Estados miemibros. Resulta evidente goe las politicas de
ajuste estructur-f han conseguido mayores logros en o Reno
I’nido, oo solo por la rapwlez con qoe la productividad
industrial esta dando alcance a [a de los paises mas prosperos
deiaComumdad,sinommbic'nporhcmcidaddtw
economia de crear empieo. Desde 1983, e empleo ha
aumentado mas de un 1.5 % por aiio, aunqgue aun persisten
nnponmtesdzspandad:snpornks Ha habrdo una meyora
continuada de [a rentabrilidad de I~ sociedades. Ademis. on
control eficaz del gasto ha lograde que ks coentas def Estado
sean exceden 1rias. al tiempo que se han becho bastantes
progresos en lo que se refiere 4 [a reforma fiscal. Concreta-
mente, se ha simplificado considerablemente <! ustema ded
rpyesto sobre la renka de las personas fisicas. kmmtando 3
dos 108 TIPOS IMPCHUD¥0S, QT se ban rodande 2 i ko o
5% y ef 4D %.

En los ultimos tempos. of ragdo aumento de [a demanda ka
mpedido hacer grandes progresos ¢a los imtentos por frenar
la mBacon. El crecymento anual m do de los mgresos
salariales, que s habfa mantemido mvaciable. o torso 2t
7.5 % desde 1933, habia repetcado un caprdo semeneo basta
alcanzar d 9 % a mediados de 1943 (Jo cual se explica. en
parze. por o mayor oumero de horas wabajadas. o pego e
incentivos y una :crualizackn salarial en =i sexror pubbco:.

Hasta ahora, el aumento de la productividad ha contrarres-
tado las consecuencias de las subidas salaniales, sobre todo en
el sector industrial, si bien, al tratarse, en parte, de un
aumento de tipo adico, es previsible que se haga menos
marcado a medida que disminuya el ritmo de crecimiento de
la producaion. por lo que, a menos que se reduzcan también
las subsdas salaniales, éstas incidiran cada vez mas sobre los
costes v los precios. La rigidez del proceso de formacion de
los salarios, v sus implicaciones con respecto a lainflacion v a
la competinvidad. continua siendo uno de los problemas
dave de la economia del Reino Unido.

Conseguwran las diversas politicas en vigor actualmente
cjcrcer suficente presion para que descienda la inflacion?
A medio plazo, algunos de los desequilibrios de la economia
se iran cornigiendo por si mismos. El marcado aumento de la
inversion empresarial supone una considerable expansion del
potencial de la oferta en la economia. Al disminuir el
crecimiento econémico ¥ no producirse un aumento tan
rapido de los beneficos de las empresas. éstas pueden no
estar dispuestas a conceder subidas salariales tan importan-
tes. Ademas cabe esperar una recuperacién del ahorro
personal a medida que la elevacion de los tpos de interés,
unida a la perdida de actividad de los mercados finandieros e
inmobiliarios, hacen que resulte menos atracuvo suscribir
deuda suplementana. No obstante, no es posible determinar
aun el alcance de estos factores con respecto a la inflacion y al
deéficit por cuenta corriente.

Lo anterior plantea la duda de como aprovechar mejor ¢!
posible margen de que se disponga para realizar reformas
fiscales. Es especialmente aconsejable obrar con prudenca a
la hora de introducir de forma escalonada las nuevas
reducaones del tipo base del impuesto sobre la renta, a que el
Gobierno se ha comprometido. Podria resultar necesario el
mantenimaento de un excedente en el secror publico durante
vanos anos a fin de evitar una expansion demasiado rapida
de la demanda y de contener las presiones inflacionistas.
Parte del posible margen fiscal podria emplearse para hacer
aumentar ¢l potendial de la oferta, aunque tratando de no
mcdir directamente sobre el consumo ¥ la importaaon; por
cemplo. reducendo o coste que para los empresarnios
representa contratar mano de obra suplementana e incre-
mentando ¢l rendimiento de la inversion después de impues-
tos.

Si been, 2 prinapros de 1988, la politica monetarnia estuve
sucta 2 aertas restrcciones globales, 1a presion al alza sobre
la hbra. en parte de bpo especulativo, obligo a reduar los
tpos de mreres. Desde jumo. dichos tipos de interés han
auneeado un 4.5 *% en total, o que evidencia un endured-
meento aun mavor de Lz politica monetana, al uempo que
unbudas de o ripos de interés han ido acompaiadas de certa
eszabnibdad de la bbra esterima. @ bien sa cotizacion ha sido
mas aica. frente a otras divisas europeas. de lo que era a
pemcwpwos de aivo. A medio plazo, d mantenimiento de una
estrcta polinca fiscal debenia permitir contener o creamien-
o de la alerta monttaria s necesidad de recurnir 2 una
cievacon excesiva de hos Gpos de ureres gue. S persistiera,
podng tewer repercunones sobre la mversion. La politica
monctansa tambven debena guardar coberencia con o obye-
tivo de mamseper oma mayor cstabilidad de Jos tipos de
Camebwo.
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Principales agregados coombuascos 1961-1989 (*)
REINO UNIDO

Cawedeo porcentmai sewal salvo mdcacon en cont=2ro

3

ddel 1T 1sa2 1983 1984 1985 1986 198" | 1988 | 1985

L1973 0 1981 ;
1. Producto interior bruto “ ; : ;
— a precios corrientes i 84 16,7 : 87 89 6.4 99 6.6 9.4 i 97: B4
— a predos constantes ;31 07 11 35 20 30, 29 43: 38 26
— deflactor de precios oL 139 76 52 42 60. 35 49 56 57
2. Formacion bruta de capital fijo () :; , . | i _ % :
— toual 46 -18. 52 520 82 31, 03 55 96 63
— construccion Lo =320 831 33 700 -29. 44 42, 98. 58
— equipamiento f . 0 150 497 96, 99. -39 69 93 6,9
3. Formacion bruta de capttal fijo como porcentaje | : ; i ” : ‘ ;
det PIB (%) ) . : : _ . :
— toeal [ 1857 188 162 162 173 1720 172, 174 184 19,1
— Administraciones Publicas P 34, 16 200 21° 20 1,8 15 16 16
— otros sectores P 134 1460 1420 1320 153 154 159 168 175
4. Operaciones finales nacionales, inclwdas las l " ; ' : ' : "
existencias ; ; ; i v i :
- 2 precios constantes .32 01! 22 45 27 29 38 43 53 35
— en comparacion con 19 competidores > =20 -19. 24 27:.-09: 02 00 15 30: 09
— en comparacién con otros paises miembros < -1.9 - -1.7 . 20 41 09 09 00 1,7: 33: 08
5. Inflacion (deflactor de precios del comsumo ) : ; ; | i
privado) . 48 151 86 50 48 52. 36 38 44 47
6. Remuneracién por empleado : : ‘ ; j' ; “ ‘
— nominal 83 17.1 84 J.o 330 67 T3 70 TS 7,
— real, deflactor del conssmo privado .33 L7 -02: 35: 05: 14 36 30' 30 29
— real, deflactor del PIB S 30 10 08 33 1] 07, 37! 20, 19 20
7. Productividad (*) P28 11 290 48 01 1 25 26 19° 16
8. Costes laborales unitarios reales 75} : ‘ ) : 1 ;
— indice 1961-1973 = 100 1000 1030 990 976 985 971 982! 976 976! 980
— cambio vorcentual anual 02 =01 =21 -14 ; 08, -14: -11, -06: 0.0 S04
9. Renrabilidad {indice 1961-1973 = 100; i L s o
10. Costes laborales unitarios relativos en una mus-
ma divisa : ‘ : ; ' v ; ; :
— Frente 2 19 competidores ; ; : 5 ; | ;
~— indice 1961-1973 = 100 (1000 9031055 975 950 957 . 90,0 905 [ 98
— cambwc ecentual anual - -19. 38 -65. -76. -26. 08 -60: 05 85:
— Frente a ¢ . os Estados miembros: ; . : i ‘ : ‘
— indice 1961-1973 = 100 S1000 1 837 1053 9931077 1020 8938 %6 958
— cambrio percentual anual P28 43 -36! -57 0 14 13 -120 -36, 107
11. Empleo . 03 -04 -18 -12 19 16, 04 17 190 10
12. Tasa de desempleo (¢) 21 51 196 116 118 120 120 106 8e T2
13. Balanza per cuenta corrience (7} L =017 -05 13 08, -03 05, -08. -06 -31 -33
cas (%) ' =37 =25 =33 -39 -27: -24 -14: -03. -0.1
1S. Deuda brura de las Admumstracomes Pabh- § ‘ ; : _. ;‘ ‘ 1
cas (") : : 58, s 32 584 52 561 532 - 493 . 461
16. Incereses pagados por las Admimstraciomes : “ ) : : :
Puablicas () P 4.4 50 4 49 4.9 46 43 39: 36
17, Oferta monetaria (2 fin 28o} (% CO%5 . 121 39 104 100 134 189 225 2
13. Tipo de mverés a largo plazo ) 76, 135 127 108 107 106 9.8 95, 95
() 1961-1906: Eurostat y servicoon de Is Conmmdn.

(r

)
(Q\
(*)
(7'

g

1987-1909: Previswnes econimicas. wpaenbre-octubre de 1993
A precios constanses.

:!;newm
a precivs comstantes de mercado por persons ocupedis.

Deflactor P1B.

Porcantwe d l;rﬂm xtiva,
Percencae del PIB.

M5

Niveles.
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INFORME ECONOMICO ANUAL 1988-1989

Preparandose para 1992

— ANEXO ESTADISTICO —
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GRAFICO A1l

Balanzas por cucnta corriente y sus determinantes

Balanza por cuenta corriente como % del PIB total de las tres principales zonas economicas
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Comeraia.
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GRAFICO A2

Principales resultados de las encuestas comunitarias 2 los consumidores y a las empresas (EUR 12)
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GRAFICO A3

Crecimiento real del PIB y demanda interna

% por afio PIB real

% por afio Demanda interna real

EUR 12
- ane e e MZMB,DK,D,F,L,NYL
Media ponderada GR, E, IRL, I, P, UK

[ L 1 L 1 i 1
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GRAFICO A4

Rentabilidad, utilizacion de capacidad ¢ inversion (EUR 12)

Rentabilidad del capital fijo en el conjunto de la economia {indice 1960 = 100;
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Deflactor del consumo privado, costes laborales unitarios y crecimiento de la masa monetaria por unidad de
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1
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GRAFICO A5

producto (cambio procentual de la media ponderada, EUR 12)

Costes \
laborales % ==a]

unmtanos
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(1) Oferca monetaria en seatdo amphio (M 2/ M 3} dividido por o PIB real.
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GRAFICO A6

Crecimicnto de la oferta monetaria (!} M 2/M 3 y ded PIB, EUR 12 {cambio % anual de la media)
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14 - \

13 |-

12 |-

11 -

10 |-

\M 2/M 3 real (2)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

(1} Media EUR 12 de la oferta moonetaria amplia M 2/M 3, poaderada por o PIB.
(3) Oderca monetaria nominal (M 2/M 3} ajestada por d deflactor del PIB.

m = Variacion en o ratio de liquidez.
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Convergencia de tasas de inflacion en la Comunidad y e los paises dd MTC {!} {deflactor del consumo
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GRAFICO A7
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EUR 12

Mix. (2}

EUR 12(3)
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GRAFICO A8

PIB per cipita a precios constamees ¥ PPA

{Indice: EUR 12 de 1960 = 100;
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(') EUR §: Media ponderada de B, DK. D. F. I. L. NI, UK.
(2} EUR 4: Modia ponderada de GR. E. IRL. P




N° L 377/66

Dianio Oficial de las Comunidades Europeas

GRAFICO A9

PIB real. mteasidad de capital y ampleo, EUR 12
(Media movil quimquenal de tasas de crecimiento amual
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Costes laborales mmitarios reales, remtabidad,. tpo de smcres 2 largo plaro ¢ mversiom EUR 12
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CUADRO A 11
- ncipales agregados ccombmicos. EUR 12 {1961-1989:

Cambee porcentii Fewmdi sAro e acoon e coniTITe

L YR A ‘
: 1573 1981 1982 1933 1984 . 1985 19%s 198~ 1988 - 1989
1. Producro mrerior bruro ‘ )
— a precios corrientes P10, 144 112 10,1 3.3 8.~ 83 .9 T4 6.
— a predios coms intes 48 20, ©8 T4 24 2.5 2.6 2.5 33 28
— deflacror de precios 5.1 1. 103 835 66 6.1 33 39 3,8 3"
2. Formacion bruca de capital fijo (3} : ;
— rotal 56 -03 . -29. -01 . 13 21 3 4.6 B | 3.2
— construcaion { j : : -12. -24 - 06 1.2 -24 24 22 62! 38
—~ equipo ('} ;. 18 -19 o1 66 91 33 T 81 67
3. Formacion bruca de capiral fijo como porcentaje |
del P1B *) ! . :
— rotal . 233 22, 20,2 . 4 193 192 189 . 191 19,7 . 20,1
— Admimstraciones Publicas _ o 33 3,0 29 2.8 29 28 g 28 28
-~ QUPOA SECLOreS ‘ 188 173 16.% 165 16.3 ° 16.1 163 169 173
4 Empleon finales nacionales, inchudas las exseen- : : ) i :
cras (*) : ‘ ‘
— EUR 12 ;4% 16 03 11 1% 23 38 38 41 30
— EUR 12 en comparacion com ocros 9 paises ‘ . ‘
OCDE =05 -07 10 -20 -34 -14 -0 -02 0.0 03
5. Inflacion (deflactor de precios del comsumo ‘ ‘,
privado} 46 123 105 8.3 e | 59 36 33 35 3T
6. Remuneracion por empleado ‘ .
— nominal C 100 148 110 9,7 T4 6.5 6.1 3. 53: 52
— real, deflactor del consumo privadn 5.0 23 o4 1.1 03 0.9 2 21 1.8 1.5
— real, deflacror dei PIB 46 2.4 0.6 1.1 0.8 0.8 0.3 1.6 14, 1.4
T Producthvidad () 4.5 2.1 16 2.0 23 1.8 1.8 0 24 20
8. Comes laboraies umtanos reales (%) ‘ '
— indice: 19611973 = 100 1000 0 1043 . 193t 1022 1007 997 984 930 92 %"
- cambio porcentual sual RN ¢ 94, -10 -09% -14 -10 -13 -03 -08 -05
9 Rentabilidad (:ndice [961-1973 = 100} 1000 637 IS0 6l 68 T3 T 8T 521 830
10. Contes laborales unitarios rejativos, en moneda
comun
-« Feente a orror 9 paises OCDE
- aice 19671973 = 100 00 1076 92 923 839 $34 3318 1S WO
— wamine porcencual anual R0 -2 61 -36 -T3 -06 8= TS -218 :
11. Empleo 93 -91 -38% -05. Ol 06 08 0.9 1.1 09
12. Tasa de desempieo (") b2z 51 %4 106 L4 ILS 119 116 113 109
13. Baianza por cuenta cornente (*; 04 -06 -99% -01 0.3 0= 13 o8 03 0.4
14. Capacidad de fimanciacion de las Admnistra- ‘ '. ‘
cones publicas (%) (*) j L =37 -38 -33 33 -32 -43 -4 -38 -35§
15. Deuda bruta de las Admunsrraciones Pubdh. | ’
cae (%1% C 94 T4 03 3D 368 S8 392 00 607
16. Interases pagados por las Admmstraciones |
Pibicas (%) (V) ‘ S & 4. 43 L L 30 LR\ 48 43 LR
17. Oferta monetania (a fin de ado) (°% 4 3.4 e 9.~ LA LI I DR 110
18. Tipe de interés a largo plazo (1) SRS SRR 4 T © 0 S A0 A A L8 a2 3 83
“’ 1961 1986: Eurostat v verwcios de 2 Common.
1SH7. 1989 Previsones econd wpnenbre- Bre dx 1988,
LR PECIOR ORI
Y Miustw 1986: BUR 11, 9n Uspnie v Rorragal.
A e,
(V. B 4 previos comttes de Mmer—ady or peronms smplends.
*} Defluctor P18,
1" Morcentme de la yolaaon xnva awl.
961 1973 BEUR 17, wn Grecia. Espaste » Portugal.
"7 Porcentme Jal PIB.
*Y 19741981 BUR 12 wn Greqa. Ewu v Porrugsl.
/"\

/'\

onmmummmw a MV agir gatves
LT 1973 BUR 1L, an Ewpadis v Portugsd.

Nivoles: BUR {2, wa Espuiln v Poreussd

1988 Mudia mero-agomo.
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CUADRO A 12

Coavergencia ca la cvolucioa de Jos precios (deflactor ded consumo privado, % de variacién anval)

© 1969 197 . 1981 ! : ) .

f 1960 i 1965 , 79/_'/' 1 1982 , 1984 ‘ 1985 1986 198 1988 %! : 1989

‘ | i : ‘ :
B 32 Ta s6 . 76 58 . 52 . 08 1.6 1,3 24
DK Los7 ] 100 | 106 1 102 . 65 49 3.6 4.1 48 37
D 27 55 a7 1 a7 28 21 02 05 13 25
GR .24 0 105 1 185 | 212 183 187 . 22 158 133 . 128

! ; ' : : :

LS8 L B2 ] 166 . 145 110 . 83 87 . 53 47 43
F ;42 1 83 L o1Ls . 1S5 75 57 25 32 0 27 .27
IRL Coas D138 0 152 153 1 94 45 3.6 31 0 21 0 28

: ! i | : : : ;
[ L3700 129 1 165 ¢ 159 . 114 93 6.1 4.8 49 . 46
L L0237 68 | 62 | 108 . 55 . 52 06 06 14 22

| ‘ ; ? 3 7

i f ; % _ : ; ‘
NL %0 80 | S5 s3 20 25 ¢ 02 . -04 ¢ 09 . 14
P L2686 131 ¢ 24 | 206 | 278 190 . 120 ¢ 102 | 94 70
Uk .37 | 124 . 126 | 86 . 48 = 52 36 38 1 44 47

! N | ; : :

Media porderada

: i i : ‘ : ;
EURIZ | 37 | 9% 114 | 105 71 59 36 ' 33 . 35 | 37
EMS 36 . 86 0 100 %9 | 65 . 52 24 25 0 27 1 31

Dispersiom ex relacion con Lz media (2

EURI2Z | 05 | 25 L as 43 . 39 36 a1 30 27 s
EMS L 08 22 . 40 | 33 | 24 14 1.8 16 ¢ 14 0.8

i L ; : .

Drspersion en relaczon com ¢l mivel mas buro (2}

EURI2Z | 14 | 47 | 75 | 75 | 74 . 55 557 48 . 38 . 29
EMS s 36 0 a8 | 55 43 . 28 24 26 15 14

] I :
| ; |

("} Previsiones septiembre-octubre de 1983.
{3} El indice de dispersion es una media ariméncs e ponderada que represents (3 dewiacon Qee on Wrmanos absolucos presenta cada pars coa respecro al
correspondiense valor de referenca (esto es. la media ponderada o of mve mas bayo .

Fuewts: Eurostat y los servicios de la Commmdn.
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CUGADRO A 13

Costes laborales unitarios nomimales (% de variacén anual}

i ? :' ' : z i
%3 %q_;-; | gf,—_f, | 1982 | 198 | 1985 198 1987 | 19880 | 1989
B 3.4 9,5 50 148 1 39 0 41 25 ¢ 17 . 05 | 23
DK L67 102 86 | 91 34 33 36 106 41 10
D L33 6,8 43 31 07 . 16 23 17 ¢ 03 i 07
GR 0.8 1.3 19,6 263 | 194 | 202 142 128 | 150 | 125
E 7.1 14,0 15,7 13 55 0 61 | 68 | 352 44 41
| ; : !
F 42 9,6 11,2 114 61 45 21 1 10 1 13 | 14
3 | ! ] |
IRL 4.6 13,6 15,3 ns | 62 ' 29 . 50 = 09 0.6 1.1
1 7 14,8 168 | 165 85 . 87 | 57 | 54 35 1 47
L 24 1 12 58 1 syt 1 o120 14 0 a7 | a3 25 | 41
! f ; i
NL 64 | 89 45 46 | -29 | 04 | 10 i 10 | 06 -03
! ! j : ; i
P 22 | 174 167 | 165 . 190 . 181 | 122 |, 119 86 | 7.1
UK D37 | omBa L 13 5300 sz a5 | a7 0 a2 | 56 e
: i i : - i ! i :
Media ponderada
i i ] ] j s
EUR12 | 39 11,1 n3 | %2 51 - 50 | 42 | 35 29 1 32
EMS 3 10,0 97 1 93 | 42 | 43 | 31 | 26 15 19
Dispersion en relacion con la media {2}
EUR1Z | 14 24 . 49 | 52 45 42 28 34 . 30 27
EMS | 11 19 | 43 | 40 29 21 14 24 12 1 14
i i ! i : i L |
Dispersion en relacion con el mivel mas bajo {2}
. : i
EUR 12 1,9 49 0 72 1 74 83 1 59 . 44 | 42 36 | 40
EMS 19§ 38 | a6 | 52 63 . 30 - 24 | 23 ¢ 14 . 22

('} Previsiones septiembre-octubre de 1983.
{2} El indice de dispersion es una media aricRética no pooderada que representa la desviacon que en rérmanos absolutos presenta cada pais con respecto al
correspondiente valor de referencia {eszo es, Ja medha ponderada o o aived mas bayo'.

Freente: Eurostat y los servicios de Ia Comisadn.
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CUADRO A 14
PIB per cipita a precios corricntes de mercado v estindares de poder adquisitivo (EUR 12 = 100)
i : T :

B | DK, D | GR | E | F | R oL oN ©uk [EURSEURE pyp gy DAMP | Raio
190 | 95,6 1196 | 117,9| 387 | 59,1 1016 61,9 | 913 13701186 384 1283 524 {1104 100,0| 20.4 | 41,5
1961 | 95501209 | 1164 | 40,8 | 62,6 |101,4] 623 | 93,8 1347 1153 | 387 55,0 {109,8 | 100,0 | 18,6 | 45,4
1962 | 96411223 1163 | 39,7 | 654 |102,5 ! 62,0 | 9541301 | 1140 39.9 : | 56,7 [109,4 [100,0 | 17,2 | 47,7
1963 | 96,4 |117,8  114,2| 42,0 | 68,1 102,4| 62,3 | 96,6%128.6 12,5 405 | ! 58,9 1108,9|100,0| 16,0 | 50,0
1964 | 97.5121,9 1150 | 433 | 68,3 |103,0| 61,6 | 93,9 1308 114,6 41,0 59,3 1108,8 1100,0 | 16,7 | 50,2
1965 | 96,8 |122,3(116,1] 455 | 69,5 [103,4| 60,5 | 93,0|127,5 | 115,1 | 42,6 60,7 | 108,5 [ 100,0 | 16,6 | 51,5
1966 | 96,2 1120,8114,8 | 46,5 | 71,3 | 104,6 | 59,1 | 94,9 1241 | 1132 43,1 62.0 | 108,2]100,0 | 15,5 | 53,4
1967 | 96,6 1203 111,2 | 47,1 | 71,4 {1056 | 60,1 | 98,1 1120,5114,5 | 45,1 62,6 |108,1 1000 | 14,4 | 53,8
1968 | 958 118,8|111,7| 47,9 | 72,0 1044 | 61,8 | 992[119,6 | 1152 468 63,5 |108,0 {1000 | 13,6 | 55,0
1969 | 97.0| 1197 113,10 499 739 1055|621 | 99,6 1245 1153 456 | 64,9 |107,6 | 100,0 | 12,8 | 56,9
1970 | 990 1165|1133 517 733 1063 | 612 (100311231 [1158 | 48,1 652 1107,6 /1000 | 12,4 | 572
1971 | 99,5 11571124 53,7 | 73,9 {1081} 61,1 | 98,9 122,0 1161 50,3 | 107,7 | 66,3 |107,3 | 100,0 | 12,3 | 58,5
1972 | 100,6 | 116,7 | 11221 559 | 76,2 | 109,4 | 61,7 - 97,8 | 123,8 { 114,4 | 52,4 | 1057 | 68,5 |106,8 {1000 | 11,9 | 60,7
1973 |100,6 | 113,8 | 1107 | 56,6 | 77,1 1082 | 602 | 98,4 1259 1125 552 |107,5| 69,5 |106,6 |100,0 | 11,3 | 62,5
1974|1029 1107 | 109,2| 53,6 | 79,1 |109.4 | 60,9 1004 1277 | 114,4 | 54,3 11050 | 702 | 106,5 | 1000 | 10,5 | 63,5
1975 | 102,6 [ 111.21109,5 | 57,1 | 79,9 [ 110,8 | 630 | 97,6 | 120,1 | 1150 51,2 {1059 | 70,9 |106,5 [100,0 | 11.3 | 63,5
1976 | 103,4 1130 1109 | 573 | 7.9 [ 11,0 | 50,1 | 98,3 117.1 1147 | 511 1051 69.4 |1065 |1000 | 11,6 | 62,1
1977 101,8{112,ZE112,2§ 57,2 1 779 %111,5 62,9 97,32116,7 1143 | 52,3 1104,1 | 69,8 {1069 |100,0 | 11,8 | 62,0
1978 | 1018 | 110,6  112,5| 58,7 | 76,4 | 111,9 | 649 | 97,5 1179 (1134 523 {1051 | 69.2 1107,1 {1000 | 12,3 | 61,6
1979 | 101,0 [1i1,1 11139 58,5 | 73,8 | 111,8 | 64,0 | 99,1 1174 | 112,1 | 535 | 1042 | 67,6 | 107,5 [100,0 | 12,4 | 59.9
1980 | 104310941140 S84 | 737 1120 647 1019 1172 1112 549 1009 | 67.8 {107.5 1000 12,1 | 60,0
1981 | 10301087 | 1142 58,0 | 729 |112,9 | 662 {103,1 11691098 553 | 99.8| 67,4 | 107,6 | 1000 | 123 | 59,5
1992|1040 | 1115 1130 57.6 | 73.0 {1146 656 1026 1180 1072 | 55,9 11005 | 67,5 {177.6 {100,0 | 123 | 59.4
1983 | 102,9 113,0 1137 568 : 730 1134 649 1015 |120,0 11070 547 :102,7; 67,1 107,8 [100,0 | 129 | 59,1
1984 | 102,8 | 1144 1148 56,8 | 724 112,1 | 65,1 | 102,5 1250 107,6 = 522 {1023 | 66,3 |10£,0 1000 | 12,8 | 58.4
1985 |101,9 1165 1149 57,0 | 721 (1110 642 1027 1265 1072 | 524 |103.5| 66,1 |108,0 1000 | 12,9 | 584
198 1018 1176 1151 562 725 1103|626 |1029 1266 1066 | 530 (1038 | 662 1(8,0 /1000 129 | 58.6
1987 1008|1127 | 1141 538 | 739 1085 627 1034 1256 1054535 1062 668 17,9 {1000 | 126 | 598
1988(5) 99.9109,1 1138 | 52,8 74,6 1084 62,4 10321246 103,6 548 11075 67.3 1107,811000 | 12,3 | 60,5
1989()| 100,3 | 107,1 | 113,5% SLI | 75,6 |108.4 | 631 1027 1249 1026 | 555 | 1082 67.8 |107.7 1000 | 122 | 611

i : t ‘ : 1 i : ; i : : i

{!) EUR 4: GR, E, IRL, P.
E: EUR 8: B, DK, D, F. I, L, NL, UK.
(

)
)
j} DAMP = Desviacion, absolura media
)

(%) 1987-1989: Previsiones econémicas, mayo-jumo de 1998,

Fusnte: Eurostar v servicos de Ia Comisidn.

ponderada.
Relacién entre of PIB per cipica de los cuatro paises mas pobres x o de los caatro paises max ricos de la Comvuzadad.
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CUADRO A 15
Remuneracién por empleado (% de variacion anual)
Periodos considerados Variacién en relacién con el aiio antenior
1973 1979 1984 1989 . ,
1960 1973 1979 1984 1985 1986 1987 1988 (3} 1989 (*)

B 8,9 11,9 7,2 3,6 48 3,8 33 2,2 3,8
DK 10,7 12,0 8,9 49 4,5 4,7 8,2 4.5 2,5
D 9,2 7,4 7 3,1 3,0 39 2,9 3,0 2,5
GR 10,2 22,0 218 16,3 22,6 15,7 12,5 17,0 14,0
E 14,6 229 14,0 7,7 10,1 8,3 7,5 6,5 6,1
F 99 14,7 12,5 4.3 6,6 4.0 3,3 3.8 3,8
IRL 11,3 19,2 15,4 4.8 6,4 5,1 5,1 3.5 39
I 11,6 199 17,7 8,2 10,2 7,7 8,7 7,0 7,5
L 7,4 11,3 7,7 4,2 3,8 5,0 3,9 3,4 5,0
NL 114 10,2 3,6 1,4 1,4 1,6 1,3 1,9 1,0
P 12,0 25,8 19,8 14.8 224 17,0 13,9 11,0 10,0
UK 8,3 17,2 11,1 7.3 6,7 7,3 7,0 7,5 7,8
EUR 12 10,0 15,1 11,2 5.8 6,9 6,1 5,5 53 5,2
EE. UU. 5.7 8,2 7,2 4.4 43 3,7 4,1 53 4.8
Japon 140 12,6 4.8 3.9 34 3,7 3,1 4.4 4.7
{1} Previsiones septembre-octubre de 1988.

Fuente: Servicios de 1a Comisién,

CUADRO A 16

Remuneracion real por empleado (1) (% de variacién anual)

Periodos considerados Variadén en relaciéon con e afio anterior

1973 1979 1984 1989

1960 1973 1979 1984 1985 1986 1987 1988 (2) 1989 (2)
B 46 3,6 1,8 0,5 -0,7 02 1,6 0,6 0,9
DK 34 1,6 0,4 0,3 -0,7 | -02 3,0 0,1 -0,5
D 4,6 25 1,0 0,8 0,8 0,8 0,9 1.2 0,2
GR 55 5,6 1,2 0,5 41 | -28 | -16 2,4 0,9
E 7,1 3,9 1.3 0,7 1,3 | -23 1,7 1,2 17
F 4,8 3,8 1,9 0.6 08 | -07 0,7 1,0 1,3
IRL 3,9 42 2,1 1,0 1,3 | -05 2,6 1,1 0,8
1 59 2,4 13 1 19 | 13 -0.3 31 2,2 32
L 2,9 45 02 18 | 03 2,4 2,8 1,2 22
NL 5.0 26 ; -05 | 08 | -03 0,8 23 | 16 -0,
P 7.7 5.1 -1,4 07 | 06 -0,7 1,6 0,5 1,8
UK 3,0 1,0 1,5 20 | 07 3,7 2,0 1,9 2,0
EUR 12 46 2,6 1,3 1.2 | 08 | 05 1.6 1,4 1,4
EE.UU. | 20 02 . 11 10 | 11, 10 07 | 1.9 0,2
Japéo 76 . 42 | 26 25 19 191 29| 35 23

i

(*) Desde et punto de vista de los cosses: remmaeracion de jos asalariados por percepror de saeldos y salarios una vez aplicado ef

deflacror ded PIB.
(*) Previsiones septicmabre-octwbre de 1988.
Fuewte: Servicios de la Conmaoa.




31.12. 88

Diario Oficial de las Comunidades Europeas

N° L 377/73

CUADRO A 17

Productividad del trabajo (PIB a precios constantes por persona empleada, % de variacién anual)

Periodos considerados Variacién en relacién con el afio anterior
1973 1979 1984 1989 '
m 1973 1979 1984 1985 1986 1987 1988 () 1989 (1)
B 43 2,1 22 1.3 0,6 1,3 1,6 1,7 1,4
DK 32 1,3 1,4 0,4 1,2 1,0 -2,2 0,3 1,5
D 4,1 2,9 1,6 1,7 1,4 1,6 1,2 2,7 1,7
GR 8,2 3,0 -0,3 1,2 1,9 1,3 -0,3 1,7 1,3
E 6,5 32 3,1 2,2 3,7 1,4 2,2 2,1 1,8
F 49 2,7 1,8 2,2 2,1 1.8 2,2 2,35 2,3
IRL 43 34 3,0 2,6 3,3 0,1 4.2 2.9 2,8
I 5,7 1,8 1,3 2,5 1,3 1,9 3,2 34 2,6
L 31 0,8 2,2 0,8 2,4 0,3 -0,4 0,9 0,9
NL 3,9 24 1,7 0,9 1,0 0,6 0,3 1,3 1,4
P 7.4 3.1 0,2 2,9 3,6 4,3 1,8 2,3 2,7
UK 2,9 1,3 1,7 2,1 2,1 2,5 2.6 1,9 1,6
EUR 12 4.5 23 1,7 2,0 1,8 1,8 2,0 2,4 2,0
EE. UU. 2,0 0,1 1,3 1,0 0,7 1 0,6 1,8 0,9
Jap6n 8,2 3,0 29 3,1 3,8 1,6 32 4.0 3,0
{1) Previsiones septiembre ~ octubre de 1988.
Fuente: Servicos de la Comision.
CUADRO A 18
Costes laborales unitarios reales (1) (1961-1969 = 100)

1561-1969 1975 1979 1981 1985 1986 1987 1988 () 1989 (3)
B 100,0 1104 1127 1154 109,0 107,8 107,9 106,7 106,2
DK 100,0 1046 100,2 100,6 93,6 92,5 97,4 97,2 95,3
D 100,0 1070 102,5 1045 98.8 98,0 97,7 96,3 94,8
GR 100,0 872 96,7 1010 106,0 101,7 1004 101,0 100,6
E 100,0 105,5 106,7 105,6 95,5 92,0 91,5 90,8 90,7
F 100,0 1056 105,4 1083 104,6 102,1 100,6 99,1 98,2
IRL 100,0 104,3 100,5 100,3 943 93,7 92,3 90,7 88,9
I 100,0 111,7 1075 108,2 107.4 105,1 1050 103,8 104,5
L 100,0 119,7 1170 120,5 1043 106,5 1099 110,3 111,8
NL 100,0 110,5 1073 104,1 94,7 95,0 96,9 97,2 95,5

¥ .
P 100,0 1433 1199 1197 107,6 : 1024 102,2 1004 99.6
UK 1000 | 1102 | 100,1 | 1013 974 @ 985 97.9 97,8 98,2
EUR 12 100,0 107,3 103,i 104 4 999 98,6 98,2 97,3 96,8
i

EE. UU. 100,0 101,7 1025 102,2 101,8 ; 101,7 101,8 102,0 1013
Japén 100,0 1106 1075 106,5 103,8 104,1 103.8 103,3 102,5

4
i

(') Remuneracion de los asalariados por percepror de sweldos ¥ salarios waa vez zplicado ef deflactor del PIB.
{(*) Previsiones septiembre-octabre de 1988
Fuewte: Eurostaz ¥ servicios de [a Comadm.
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CUADRO A 19

Inversion bruta de capital fijo (en % del PIB)

Periodos considerados
1960-1973 | 1974-1979 ; 1980-1984 | 1985-1989 1979 1986 1987 1988 (1) | 1989 (")

B 21,6 21,9 17,7 16,8 20,7 16,1 16,6 17,6 17,8
DK 23,8 21 16,7 18,5 20,9 20,4 18,5 17,7 17,3
D 249 20,8 21,1 19,6 21,8 19,5 19,3 19,8 20,0
GR 22,4 22,8 21,0 18,5 25,8 18,5 17,6 18,2 19,2
E 240 24,6 20,9 20,4 21,6 18,7 20,1 21,5 22,7
F 23,5 23,4 21,2 19,3 22,4 18.8 19,0 19,6 20,1
IRL 20,7 259 26,0 18,2 30,5 18,7 17,5 17,2 17,4
I 26,0 246 22,6 20,3 23,1 20,1 20,0 20,1 20,1
L 26,0 25,1 23,8 21,2 244 20,7 23,8 21,8 21,8
NL 25,0 21,0 19,0 19,8 21,0 19,6 19,8 20,3 20,4
P 24,0 26,3 28,7 24,4 26,6 21,6 24,3 26,4 28,2
UK 18,3 19,3 16,8 17,9 18,8 17,2 17,4 18,4 19,1
EUR 12 23,2 22,2 20,5 19.4 21,7 18,9 19,1 19,7 20,1
EE.UU. 18,2 18,7 18,0 17,5 204 17,8 17,3 17,2 17,2
Japén 32,7 31,8 29,6 29,2 31,7 27,8 294 30,5 30,8
(1) Previsiones septiembre-octubre de 1988.

Fuente: Servicios de la Comisién.

CUADRO A 20
Inversiones en equipo (% de variacion anual)
[ 1973 1979 1984 1989
i 1970 1973 1979 1984 1985 1986 1987 1988 () 1989 (1)
T

B 32 1,2 5,0 6,1 -0,7 10,8 7.9 7,6 5,0
DK 3,7 2,7 1,5 1,9 15,4 14,8 -18,0 -3,4 4,5
D 0,3 29 -0,5 5,8 10,0 43 4,0 55 5,2
GR 11,8 1,4 -1,5 3,2 7,6 -6,5 -0,9 8,5 8,0
E 10,9 -0,7 -2,0 12,8 8,5 10,4 19,0 14,5 11,9
F 9,0 1,7 0,4 57 4,6 38 4.4 8,8 6,8
IRL 13,8 6,8 -0,4 4.0 4.9 0,3 3,6 6,0 54
1 59 0,6 3,6 8,2 11,4 5,0 11,5 8,0 55
L 5,4 -1,4 -0,2 42 40 7.9 39 -14 1,5
NL 22 2,0 0,4 6,8 17,4 9.8 0,1 14 6,1
P — — — 14,2 -0,5 16,0 30,0 15,5 12,0
UK 35 2,6 -0,2 5,7 9.9 -39 6,9 9,3 6,9
EUR 12 54(2) 1,7 (3} 0,8 (3) ; 6,9 9.1 33 7,2 8,1 6,7

(*) Previsiones septiembre-ocrubre de 1988.
(%) EUR 12, excluido Pormgal.

Fuexte: Sesvicios de 1a Comisidn.
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CUADRO A 21

Tipos de interés nominales a corto plazo (%)

16l | WU | e ism2 | 1983 | 198e | 1985 | 1986 | 1987 | 1988()
B 49 74 | 120 | 141 | 105 | 11,5 9,5 8,1 7,0 6,4
DK 6,6 91 | 149 | 164 | 120 | 11,5 | 100 9,1 9,9 8,6
D 4.5 7.2 8,1 8,8 5.8 6,0 5.4 4.6 4,0 3,9
GR - — 42 | 189 | 16,6 | 157 | 170 | 198 | 156 | 16,5
E — 1,9 | 165 | 163 | 201 | 149 | 122 | 11,7 | 158 | 11,2
F 5,0 84 | 112 | 146 | 125 | 117 9,9 7,7 8,3 7.8
IRL — 89 | 147 | 17,5 | 140 | 132 | 120 | 12,4 | 11,0 8,2
I 3,5 98 | 149 | 199 | 183 | 173 | 150 | 128 | 11,4 | 11,1
NL 3.6 6,1 9,7 8,2 57 6,1 6,3 5.7 5.4 4,5
P 1,4 61 | 160 | 168 | 209 | 225 | 21,0 | 156 | 139 | 13,1
UK 6,1 96 | 13,6 | 122 | 101 | 100 | 122 | 10,9 9,7 9,3
EUR12 | 48 85 | 122 | 138 | 121 | 11,3 | 106 9,1 8,9 8,2
EE.UU. | 4.1 57 | 108 | 106 8,7 9,5 7.5 6,0 5,9 6,3
Japén — 7.3 7.3 6,8 6,5 6,3 6,5 5,0 3,9 3,8

(*) Tipo interbancario 2 tres meses, excepto Bélgica: rendimiento de las emisiones de certificados «Fondos de Rentas» a cuauro
meses; Dinamarca: tipo diario del mercado monctario (media anual); Portugal: depdsitos a 6 meses; Reino Unido, a parnir

del 86, «Bonos del Tesoros.
(3) Media enero-agosto.
Fuente: Servicios de la Comision.

CUADRO A 22

Tipos de interés nominales a largo plazo (!)

e Yo | Toey | 1982 | 1983 | 198 | 1985 | 198 | 1987 |1988()
B 6,1 81 | 11,0 | 13,4 | 11,8 { 120 | 106 7.9 7.8 7.8
DK 7.9 132 | 179 | 205 | 144 | 140 | 11,6 | 10,5 | 11,9 | 108
D 6.6 8,3 8,0 9,0 7.9 7.8 6,9 5.9 5.8 6,0
GR 61 | 14,0 | 154 | 182 | 185 | 158 | 158 | 172 | 178
E : : 11,3 | 160 | 169 | 165 | 134 | 114 | 12,8 | 11,6
F 6,2 96 | 12,6 | 156 | 13,6 | 125 | 109 8,4 9.4 9,2
IRL : 106 | 151 | 170 : 139 | 146 | 127 | 11,1 | 11,3 9,9
I 6,5 102 | 160 | 209 | 180 | 150 | 143 | 11,7 | 11,3 | 1221
NL 5.3 83 | 10,1 | 10,5 8.8 8,6 73 6.4 6,4 6,3
P : : : : 254 | 179 | 154 | 143
UK 67 | 11,8 | 13,6 | 127 | 108 | 107 | 10,6 9,8 9.5 9.3
EURI2 | 6,5 98 | 124 | 143 | 127 | 11,8 | 109 9,2 93 9.4
EE.UU. | 4,6 6,5 10,1 | 12,2 10,8 12,0 10,8 8,1 8,7 8,9
Japon : 5.8 8,0 8,3 7.8 73 . 65 52 5.0 4,6
{

(1) Rendmaicnto de las obbigaciones del secror pablico.

(?) Media enero-agosto.
Fuente: Servicios de la Comzsadu.
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CUADRO A 23
Ingresos totales de las Administraciones Piblicas (1) (en % del PIB)
1973 1981 1983 1985 1986 1987 1988 (2) 1989 (2)
B 38,2 45,0 46,1 47,3 46,0 46,2 45,5 45,1
DK 47,3 529 54,4 56,9 58,9 59,9 60,8 61,1
D 42,9 45,6 45,8 46,4 45,6 45,1 44.5 45,2
GR 25,1 28,9 332 34,5 35,3 37,6 36,3 36,5
E 23,8 31,7 34,0 35,1 36,5 37,9 38,6 39,0
F 394 46,7 48,2 49.3 48,8 493 48,9 48,6
IRL 32,2 38,4 42,0 41,9 42,1 42,3 42,1 40,0
I 26,7 34,1 379 38,1 39,0 39,6 40,5 40,7
L 393 55,0 57,2 55,6 55,7 56,0 55,9 56,2
NL 464 53,8 55,7 54,9 53,6 54,6 54,5 52,9
P 323 37,0 33,4 37,5 35,0 351 35,0
UK 354 41,7 41,5 41,6 40,6 39,8 39,5 38,8
EUR 12 35,9(3) 41,8 433 43,8 43,6 43,7 43,6 43,6
(') Definicén SEC de Administraciones Publicas, que nduye los fondos de la Seguridad Social.
(2) Previsiones septiembre-octubre de 1988.
(*) EUR 12, sin Portugal.
Fuente: Servicios de la Comisién.
CUADRO A 24
Gastos totales las Administraciones Publicas (7) (en % del PIB)
1973 1981 1983 1985 1986 1987 1988 (2) 1989 (2)
B 41,5 57,8 57,2 55,6 54,8 53,4 52,7 51,6
DK 42,1 59,8 61,6 58,9 55,8 57,8 59,9 59,8
D 41,7 492 48 4 47,5 46,9 46,9 46,7 46,5
GR H 39,9 415 48,1 46,1 47,1 43.4 498
E 227 35,6 38,8 42,1 42,2 41,5 41,6 41,9
F 38,5 48,6 51,4 521 51,7 51,8 50,8 50,4
IRL 36,8 51,8 53,7 53,0 53,0 51,4 48.8 46,2
I 328 454 48,5 50,6 50,5 50,1 50,4 50,7
L 36,1 58,5 55,6 49.8 49,7 50,8 50,6 50,1
NL 45,7 59,2 ) 62,0 59.6 59,6 60,8 59,6 57,4
P : 41,5 46,1 43,5 45,3 43,4 433 42,7
UK 38,1 443 4.9 443 43,0 41,3 39,8 39,0
EUR 12 37,23} 47.1 48,6 49.0 48,4 479 47.4 47,1

(*} EUR 12, sin Grecia ¥ Portugal.
Fuente: Servicios de la Comvisaén
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CUADRO A 25
Capacidad (+) o necesidad ( — ) de financiacién (') de las Administraciones Pablicas (en % del PIB)

) 1973 1981 1983 1985 1986 1987 1988 (3) 1989 (2)
B -3,3 -12,7 -11.2 -83 -8,9 -7,2 -7.1 -6,5
DK 52 -6,9 -72 -2,0 31 2,1 0,9 1,4
D 12 -3,7 -2,5 -1,1 -1,3 -1,8 -2.3 -1.3
GR -11,9 -8,3 -13,6 -10,8 -9,5 -121 -13,3
E 1,1 -39 -43 -7,0 ~-57 -3,6 ~3,0 -2,9
F 0,9 -1,9 -32 -2,8 -29 -25 -1,9 -1,8
IRL -4.,6 -13.4 ~-11,6 -11,1 -11,0 -9,1 -6,5 -6,1
I -6,1 -11,3 -10,6 -12,5 -11,4 -10,5 -10,0 -10,0
L 3,3 -36 1,6 58 6,0 5,2 53 6,1
NL 0,8 -5,4 -6,3 -47 -6,0 -6,3 ~-52 -4.6
P -92 -9,1 -10,1 -7,8 -84 -8,1 -7,8
UK -2,7 -2,6 -3,3 -27 -24 -1,4 -0,3 -0,1
EUR 12 -1,1(3) -53 -53 -52 -4,8 -42 -3,8 -3,5
(1) Definicion SEC de Administraciones Publicas, que incluye los fondos de la Seguridad Social.
(2) Previsiones septiembre-octubre de 1988.
(3) EUR 12, sin Greca y Portugal.
Fuente: Servicios de la Comision.

CUADRO A 26 a)
Pago por intereses de la deuda piblica (en % del PIB)
1973 1981 1983 1985 1986 1987 1988 () 1989 (1)

B 33 7,9 9,4 10,5 11,0 10,6 10,5 10,8
DK 1,3 53 8.1 9,8 8,8 8,3 7,9 7,4
D 11 23 3,0 3,0 3,0 29 2,8 2,7
GR 1,0 32 3,7 5,4 5.7 7.3 8,1 9,3
E 0,6 0,8 1,3 3,2 3,9 3,6 3,5 33
F 0,8 2,0 2,6 2,9 2,9 2.8 2,9 2,9
IRL 3,6 7,4 93 10,4 9,8 9,9 9,7 9.4
r 2,2 6,1 7,5 8,0 8,5 8,2 8,4 8,9
L 0,9 0,9 1,1 1,3 1,3 1,4 1,2 1,1
NL 2,8 4.4 5,7 6,3 6.4 6,4 6,6 6,5
P 5,1 6,4 7,9 9,3 8,0 8,2 7,9
UK 3,6 5,0 4.7 49 4.6 43 3,9 3,6
EUR 12 1.9(%) 37 44 5.0 51 4.9 4.8 4,8
(*) Previsiooes septiembre-octubre de 1988.

(%) EUR 12 sun Portogal_
Fuexnte: Servicios de la Comison.
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CUADRO A 26 b)
Pago por mtereses en la deuda piblica (en % del gasto total de las AAPP)
1973 1981 1983 1985 1986 1987 1988 (1) 1989 (1)
B 8,0 13,7 16,4 18,9 20,1 19,9 20,0 20,9
DK 3,0 8,8 13,1 16,6 15,8 14,4 13,3 12,5
D 2,7 4,7 6,2 6,4 6,3 6.2 6,0 5.9
GR 8,0 8,9 11,1 12,4 15,5 16,7 18,7
E 2,7 22 3,4 7,7 9,2 8,6 8,4 7,9
F 2.2 4,1 5,0 5,5 5,6 5.4 5.6 5,7
IRL 9,7 14,3 17,3 19,5 18,5 19,2 20,0 20,4
I 6,7 13,5 15,4 15,9 16,8 16,3 16,6 17,5
L 2,6 1,5 1,9 2,6 2,6 2,7 2,4 2,1
NL 6,0 7.5 9,2 10,5 10,8 10,4 11,0 11,3
P 12,3 13,9 18,1 20,5 18,4 18,9 18,6
UK 9,5 11,3 10,4 11,1 10,6 10,3 9,7 9,1
EUR 12 510) 7.9 9,1 10,2 10,4 10,2 10,2 10,3
(*) Previsiones sepuunbm—oanbm de 1988.
(2} EUR 12, sin Grecia y Portugal.
Fuente: Servicos de la Comision.
CUADRO A 27
Deunda pablica bruta (*) (en % del PIB)
1973 1981 1983 1985 1986 1987 1988 (2) 1989 (2)

B 63,2 87,7 1050 | 17,2 | 120, 125,0 127,4 129.8
DK 5,0 43,7 62,6 65,3 59,8 58,4 57,8 56,4
D 18,6 36,3 40,9 42,5 427 439 45,0 453
GR 19,5 34,3 443 62,6 64,6 66,7 69,4 73,9
E 12,8 2,7 34,5 46,4 47,4 48,1 48,0 48,7
F 2,7 23,9 29,5 33,8 35,1 36,7 37,2 37,8
IRL 54,7 81,7 97,3 105,0 116,5 119,8 1233 1249
1 54,2 60,5 71,9 83,7 87,9 92,6 96,6 101,4
L 20,4 14,4 14,8 144 147 14,9 14,7 13,0

? :
NL 43,4 50,4 620 | 696 | 711 75,0 79,4 82,2
P : 16,4 560 | 607 | 636 67.6 78,8 83,5
UK 632 50,7 571 L 572 | 564 532 49,3 46,1

|
EUR12 | 369() | 426 508 | 566 | 57,8 59.2 60,0 60,7

i H

i

(1} Admmisraciones Pablicas; en o caso de Bélgica v los Paises Bajos, se exchuyen los fondos de 1a Seguridad Social; en d caso de

Grecia ¢ rlanda, sélo la Admesistracion Central.

(%) Previsiomes mayo-jio de 1983,
() Exchaye Poroagal.
Frente: Sexvicios de la Comsiom.
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CUADRO A 28
Tipo de cambio cfectivo nominal (1980 = 100) {1

B/L | DK D GR I | NL , P | UK [EURI2 EE.UU.| Japén

8

1960 | 82,6 | 1041 | 52,8 | 192,6 | 150,4 | 117,1 | 149,7 | 1969 | 74,8 | 2145 | 158,6 . 984 | 1250 | 718

1961 | 81,7 | 103,1 | 547 | 191,1 | 149,6 | 116,01 | 149,4 | 1952 | 77,1 | 2134 , 1578 | 999 | 1253 | 714
1962 | 81,7 | 1031 | 549 | 190,9 | 150,0 | 1161 | 149,8 | 1950 | 77,6 ; 213,8 | 1583 | 100,5 | 126,3 | 71,5
1963 | 81,5 | 103,2 | 552 | 191,0 | 150,1 | 1162 | 1497 | 1948 | 77,7 | 213.4 | 158,0 | 100,6 | 126,6 | 715
194 | 81,7 | 1030 | 553 | 191,0 | 150,1 | 1162 | 149,5 | 1939 | 77,5 | 2129 | 157,5 | 100,5 | 1267 | 71,4
1965 | 82,0 | 103,1 | 55,1 | 191,2 | 1502 | 116,2 | 149,6 | 1939 | 77,7 | 2131 | 1578 | 1004 | 1267 | 71,5
196 | 81,9 | 1033 | 551 | 1914 | 1502 | 1161 | 149,6 | 1943 | 77,4 | 2133 | 157.8 | 1003 | 126,8 | 71,4
1967 | 821 | 1026 | S54 1918 | 1479 | 1162 | 148,6 | 1948 | 77,9 | 2141 | 1553 1001 | 127.2 | 716
1968 | 829 | 990! 564 | 1951 1322|1179 | 139,5 | 1987 | 79,1 { 2228 | 137,1 | 96,5 | 130,0 | 73,
1969 | 83,1 | 98,6 | 579 | 1954 | 132,3 | 112,1 [ 139,6 | 198,3 | 79,2 | 2246 | 1372 | 962 | 130,2 | 73,7
1970 | 83,2 | 97,8 | 62,8 | 192,6 | 131,8 | 103,1 | 1394 | 196,1 | 780 | 2234 | 136,7 | 97,5 | 128,5 | 733

1971 83,1 96,9 64,7 | 1882 | 130,2 | 100,8 | 139,5 | 1943 78,7 | 222,0 | 136,7 98,3 | 125,1 74,5
1972 85,5 97,6 66,4 | 176,2 | 132,6 | 103,2 | 136,7 | 1930 | 79,8 | 219,6 | 131,8 | 100,3 | 116,7 82,8
1973 86,7 | 103,6 73,4 | 162,2 | 134,7 | 106,7 | 1273 | 1733 82,4 | 223,5 | 118,0 : 103,0 ! 1074 87,4
1974 87,9 | 104,0 77,4 | 162,6 | 138,7 99,5 | 124,1 | 156,4 86,7 | 220,5 | 1139 ! 101,1 | 109,6 81,6
1975 89,2 | 107,6 78,6 ; 146,7 | 1352 | 1093 | 117,0 | 1499 88,8 | 2139 | 104,8 | 102,5 | 108,7 79,3
1976 91,3 | 110,0 83,1 | 138,7 | 124,2 | 105,2 ! 105,1 | 1243 91,2 | 1954 89,7 92,8 | 114,4 83,3
1977 96,5 | 1094 89,7 | 134,7 | 108,7 | 100,2 | 101,5 ! 1144 96,0 i 153,1 85.5 91,9 ; 113,6 92,4
1978 99,3 | 1094 95,0 | 1224 98,3 98,9 | 102,0 | 1073 98,3 | 121,9 85,7 92,4 | 103,1 | 1125
1979 100,5 | 108,5 99,6 | 115,5 | 107 4 99,6 ! 102,2 | 103,7 99,8 | 1033 90,9 98,4 | 100,2 | 1042
1980 100,0 | 100,0 | 100,06 | 100,0 | 100,0 ; 100,0 | 100,0 | 100,0 : 100,0 | 100,0 : 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0

1981 94,2 92,5 94,4 89,8 90,4 | 912 91,3 87,6 95,7 96,2 i 100,2 83,9 | 112,8 ; 113,6
1982 85,5 88,4 99,1 82,7 84,9 83,6 90,3 81,6 | 100,5 83,8 95,8 78,0 | 126,3 | 107,9
1983 83,1 879 | 103,1 67,7 70,3 77,6 86,6 78,5 | 102,6 66,1 89,1 71,4 | 133,6 | 119,7
1984 81,3 84,7 | 1014 58,0 | 68,6 73,9 82,9 73,9 | 101,0 54,6 84,9 64,8 | 144,0 | 126,6
1985 82,0 85,7 | 101,7 48,8 67,1 74,7 83,9 70,1 : 101,2 48,3 84,8 63,5 | 1499 | 130,5
1986 86,5 91,1 | 112,6 38,4 66,0 78,0 87,0 72,7 1 109,0 44.6 78,6 69,7 | 1213 | 166,0
1987 90,0 95,0 ! 120,4 34,6 66,2 78,9 85,2 73,5 1 1146 41,4 77,8 74,5 | 106,7 | 179,7
1988 88,7 93,3 ; 1191 321 68,0 77,1 84,0 70,8 | 113,8 394 81,7 72,9 | 101,2 | 196,9

i i l

Q) Elwodembnnommddamvoeshne&:pmdemda(Mwwmiﬁmkm&mmndamdn&mamb
9 Estados miembros (EUR 12) o los 19 paises competidores.

Fuente: Servicios de 1a Comisidn.
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Cuadro A 29
Tiwpo de cambio efectivo real {1980 = 100} !

Bi | DX D &R [ E | F  ® 1 ¢ NL P UK EURI2/EE.UU.! Japon

T

1960 | 93,8 | 774 | 819 | 1685 | 657 [ 1051 943 1048 | 654 | 1203 97,1 763 | 1673 ! 697

1961 | $8,5 | 79,8 | 884 | 1527 | 640 1062 = 937 1006 689 1167 ' 98,6, 798 1628 | 68,1
1962 | 880 | 81,8 | 89,0 | 1520 | 656 | 1069 | 951 | 1022 | 69,8 1117 . 99,5 | 81,3 ' 1596 i 718

1963 | 877 | 833 883 |141,3| 70,8 11098 941 | 1102 & 719 ' 1104 . 967 = 828 1550 | 732
1964 88,2 | 833 | 864 | 1414 739 1099 1000 i 1158 . 762 1084 | 96,0 i 839 ' 151,9 | 714
1965 899 | 886 | 86,0 1382 77,7 {1075 984 1140 785 . 1079 | 97,5 @ 84,6 1466 | 74,8

1966 910 | 91,4 | 859 | 1395 | 82,8 | 1042 | 100,7 : 1096 | 81.8 | 1092 98,3 84,6 | 1476 1 728
1967 91,4 | 94,0 | 8331392 ! 87,7 | 103,6 | 993 1092 | 83,1 11,8 948 L 822 1491 | 72,7
1968 910 | 93,6 | 828 11399 | 77,8 | 1092 | 92,6 | 108,5 84,5 | 1063 833 @ 78,1 | 1568 73,3
1969 89.5 | 94,2 | 841 | 1332 | 768 | 104,9 | 94,6 | 1052 | 87,7 | 1094 84,3 77,6 160.5 72,8
1970 85,0 | 952 955 1223 | 749 | 945 | 97,1 | 1060 ;. 858 117,1 | 85,8 ‘ 81,0 1576 72,6

1971 | 856 | 9561 997 121 | 753 | 9051003 : 1086 87,9 1176 | 858 829 .147.1 | 774
1972 | 897 | 94,51 101,0 | 1034 | 790 | 91,0 | 99,5 1081 909 1167 | 862 | 854 | 1350 860
1973 | 902 | 1023 | 1102 | 97,1 | 82,8 935 | 985 1006 . 953 | 1150 : 760 | §.4 1206 . 962
1974 | 92,9 | 1070 | 1105 | 1063 | 86,1 | 875 | 948 949 ' 980 [ 131,°; 770 | 859 1159 ' 1003
1975 | 969 | 1083 | 1022 | %3 | 879, 983 | 925 1013 | 992 | 153,1 | 8250 913, 1075 | 976
1976 | 101,1 | 109,0 | 1004 | 99,0 | 886 | 968 899 905 : 1003 | 1503 | 71.8 : 82,6 ;: 1109 | 102.1
1977 | 107,0 | 1089 | 1027 | 1066 | 880 | 937 = 864 | 933 11042 1277 . 9.6 838 | 1085 1111
1978 | 107,4 | 1104 | 1040 | 1050 | 897 | 945 89,0 93,5 i 1053 1068 . 720 , 859 997 . 1304
1979 | 1057 | 1092 | 103,6 | 1104 | 1063 | 96,8 | 971 ' 957 1045 = 966 BLE 939 99.6 1128
1980 | 100,0 | 1000 | 10C7 | 100,0 | 1000  100,0 | 1000 | 1000 ; 100,0 | 100.0 | 1000 | 1000 1000 | 100.0

1981 | 922 | 925 | 897 [ 1054 | 933 940 | 950 ' 985 ' 904 ' 1057 | 1026 & 862 1104 | 1082
1982 | 817 | 902 | 896 | 1142 S04 | 895 SB1 995 1 929 995 | 959 810 1256 970
1983 | 797 | 91,1 888 1089 | 794 867 | 1000 | 1075 ' 905 | 934 | 887 & 765 1307 ; 105.1
1984 | 785 | 879 | 849 (1079 | 790 | 850 . 985 1067 836 . 850 . 864 ! 708 ! 1403 | 1077
1985 | 795 | 83,6 832 1053 | 789 | 865 988 1065, 811 | 857 87,1 704 1469 | 1064
1986 | 835 | 939 908 917 803 890 1040 1132 853 897 . 819 773 . 181 | 1340
1987 | 862 | 1051 | 959 | 908 | 824 882 998 1177 | 881 . 906 823 . 831 1050 1404

1988 | 83,6 | 1047 | 925 949 | 861 ' 852 | 9.1 1146 861 | 914 8§93 808 1008 . 149.7

tL i ‘ i I i 1

“‘ﬂwﬁm&mﬂhow&-ﬁhdﬁdm&mum”n-&m calculado de forma swnidar - de la
vanaadn de los cosses laborales unitarios en ol conyeoto de la ecosomia.

Fuerte: Servicios de la Comsioa.




