FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL

CONVERGENCIA NOMINAL DE LOS PAISES COMUNITARIOS
EN 1991 Y PREVISION 1992

(Condiciones de Maastricht)

L a correccion de los desequilibrios basicos de los paises comunitarios en 1992, ha sido muy escasa
por lo que de hecho, permanecen los desajustes registrados en 1991.

En los precios de consumo destaca la desaceleracién registrada en el Reino Unido, ltalia y Portugal. En
Espafia ha empeorado su posicién relativa.

En déficit pblico se han mantenido los niveles de 1991, siendo destacable la reduccion de Bélgica y la
mayor expansion del déficit britanico y también del espanfiol.

En los tipos de interés se registra una caida generalizada como lo prueba que la condicién de Maastricht,
que quedaba en el 11% en 1991, se haya reducido al 9°9% en 1992. Reduccién de un punto porcentual en el
conjunto de la CE que supone alguna desaceleracion.

El volumen de la deuda ptblica en relacién al PIB, se ha acrecentado en Alemania, Espafia, Francia, Italia,
Holanda y Portugal, todo ello como consecuencia de los mayores déficit publicos computados.

COMENTARIO GENERAL

Al examinar el balance de cumplimiento de las condiciones de convergencia nominal acordadas en
Maastricht, por lo que se refiere a 1991 y 1992 aparecen dos paises, Francia y Luxemburgo, que cumplen todas
las condiciones establecidas.

Otros cuatro paises cumplen tres de las condiciones fijadas. Dinamarca y Alemania practicamente
satisfacen todas las condiciones, ya que en 1992 sélo existe una pequena desviacién en la dimensién de la
deuda publica (Dinamarca) y del déficit publico (Alemania). Irlanda sélo se desvia algo en el nivel de déficit
publico y el Reino Unido ha acusado un claro empeoramiento en su déficit pablico, al estimarse por el FMI
que se elevarg hasta el 5,1% del PIB en 1992.

Holanda y Bélgica cumplen dos condiciones. En realidad, Holanda se sittia entre los paises que estan
préximos al cumplimiento de todas las condiciones, ya que su déficit ptiblico se sit(ia en el 3,6% del PIB con
un 80% de deuda publica en relacién al PIB. Bélgica registra un elevado déficit publico y sobre todo, el mas
alto volumen relativo de deuda publica.

Los paises con una clara dificultad para alcanzar la convergencia nominal son ltalia, Espafia, Portugal y
Grecia. ltalia ha corregido su tasa de inflacién pero mantiene un déficit ptblico muy elevado, asi como un nivel
de deuda publica que supera al 100% de su PIB. La correccion del déficit pablico italiano resulta dificil. En
realidad en 1992 ha mantenido el nivel de déficit de 1991.

27



FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL

Espafia sélo cumple la condicion de deuda publica. La inflacién espafiola registra una desviacion de 1,5
puntos respecto a la condicion establecida. Pero su mayor problema esté en la correccion del déficit publico
que dificimente bajara del 6% del PIB en 1992, doblando la tasa méaxima establecida. Los tipos de interés
podrfan situarse en los niveles convenidos siempre y cuando la inflacién y el déficit publico se sitien
adecuadamente.

Portugal y Grecia tendrian que hacer un esfuerzo titanico para lograr su convergencia nominal antes de
1996 6 incluso, antes de 1999.

\

CONCLUSION.

De hecho, ocho paises comunitarios estan en condiciones para cumplir la convergencia nominal que
deberfa promover la moneda Unica en el momento que se convenga por los distintos paises. Italia y Espafa
necesitaran hacer un esfuerzo considerable para lograr su convergencia nominal, especialmente por lo que
se refiere al déficit publico. El gran retraso de Portugal y Grecia hace muy dificil que ambos paises puedan
lograr su convergencia nominal en lo que queda de siglo.

CUADRO N°@ 1

Tipo de cambio: Situado en banda estrecha del SME (+2,25), sin devaluar en 2 afios.
Inflacién: Media anual IPC =1,5 puntos de 3 paises menor inflacion.

Déficit Pablico: <3% PIB.

Deuda Pablica: <60% PIB.

Tipos de interés largo plazo: <2 puntos méas que los 3 paises cori menor inflacion.

Precios Consumo Déficit Pablico  Tipos de Interés Deuda Pablica N2 Indicadores

(1) (2 3) (4) que cumplen
BSIGISE  vovyomu e ne e i s sy i i ey 3,2() -8,3 9,3(%) 133,4 2
DIATIETOR, 1 5 & ¢+ mw s m e« vow = w5 M 5 516 ¢ s 2,4(%) -2,0(*%) 9,6(*) 66,7 3
AIRITARTEN 1 5005 i R Al 2 & wmle L L e s 3,5(%) -2,8() 8,5(%) 41,7(% 4
Grecias i, i tam v sa i elite v e skl leie i 19,5 -17,5 23,3 125,5 0
ESPAf@ ... 5,9 -5,5 12,8 46,0(*) 1
BFATIONA + + o) v s soms e o moe e & ot i 4 w0 3,1(%) 2,1(% 9,2(%) 47,1(%) 4
113 - A e I T 3,2(% -2,8(*) 9,2(*) 98,0 3
1111 R TR TR T T SR 6,4 -10,2 13,0 103,5 0
LUXEMDbBUIGO . . v v v vae e 3,10 -1,5(*) 8,2(%) 6,2(*) 4
HOIANGA + o e vve et e et e e eeee s 3,9(%). -3.3 8,7(* 79,6 2
Portugal .. .covvvvnnvneansosanaesnrns 11,4 -6,8 18,5 65,3 0
ReinoUnido . ..o vosvvvonmenvonvaons 59 -2,1(*) 9,9(*) 34,4(%) 3

(1)  Para cumplir el objetivo IPG, es necesario no sobrepasar el 4,4%. (El 1,5% mas sobre los tres Estados miembros con menor
inflacion).

(2) El déficit publico no debe superar el 3% del PIB.

(3) El tipo de interés a largo plazo no debe superar al 11%. (El 2% més sobre los tres Estados miembros menor inflacién).

(4) La deuda publica no debe superar el 60% del PIB.

(*) Indicador situado dentro de las condiciones MAASTRICHT.

Fuente: Elaboracién de Fundacién FIES de las Cajas de Ahorros, con datos del Fondo Monetario Internacional (FMI).
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CUADRO N2 2

Tipo de cambio: Situado en banda estrecha del SME (+2,25), sin devaluar en 2 afos.
Inflacién: Media anual IPC =1,5 puntos de 3 paises menor inflacion.

Déficit Pablico: <3% PIB.
Deuda Publica: <60% PIB.
Ti de interés largo plazo:

<2 puntos mas que los 3 paises con menor inflacién.

Precios Consumo Déficit Publico Tipos de Interés Deuda Pablica N2 Indicadores

(1) @) 3) 4) que cumplen
BBIGIGA. w5 wim s mm s st s0m s s s am s miw § um s 5 2,6(%) -5,5 8,7(*%) 133,4 2
Dinamarca . ...........ovuuuiinine.. 2,5(%) -2,0(*) 8,7(%) 65,9 3
Alemania . ........ v 3,9(%) -3,2 7,9(*) 42,7 (%) 3
Grecial ;o s v s wn s s e mE s NE s es s we i 15,2 -14,9 21,0 118,0 0
ESPANA .\ttt 6,2 -6,0 10,9 47,3(%) 1
R e A R L R 2,704 -2,2(*) 6,5(*) 47,6(*) 4
TRBNEEB v 5w v ws o ma 5w e s ma s mws mw s w s 3,7(%) -1,8(%) 9,1(*) 96,0 3
L e A R OO O St e 5,3 -10,4 12,2 108,0 0
Luxermnburgs . ss:swssmsswssmasmes i 3,1(*) 1,5(%) 7,9(%) -5,8(*) 4
Holanda « i sassnvsmismsimssmeimismiog 3,3(*) -3,6 8,1(*) 80,0 2
Portugal ........coviiiininnnannnnnan. 8,5 -5,8 16,0 82,5 0
Reino:Unido « v sy s vnrracrmsonepms ae 3,7(%) -5,1 8,8(*) 34,2(*) 3

(1) Para cumplir el objetivo IPC, es necesario no sobrepasar el 4,3%. (El 1,5% més sobre los tres Estados miembros con menor
inflacién).

(2) El déficit publico no debe superar el 3% del PIB.

(8) El tipo de interés a largo plazo no debe superar al 9,9%. (El 2% més sobre los tres Estados miembros menor inflacién).

(4) La deuda publica no debe superar el 60% del PIB.

(*) Indicador situado dentro de las condiciones MAASTRICHT.

Fuente: Elaboracién de Fundacién FIES de las Cajas de Ahorros, con datos del Fondo Monetario Internacional (FMI).
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