ECONOMIA INTERNACIONAL

INFORME DE PRIMAVERA DE LA COMISION EUROPEA (CE)(*)

[El'informe puede resumirse asi: Hemos superado
la crisis financiera y las perspectivas son buenas para
este anoy el que viene]. Le economia de la Unién Euro-
pea (UE) creci6 un 2,3 por 100 en 1999. El impacto ne-
gativo de la crisis financiera de 1998-99 se vio limitado
gracias a una fuerte demanda interna y unas condicio-
nes monetarias mas permisivas. El crecimiento se ace-
ler6 desde el verano pasado impulsado por la recupe-
racién de la economia mundial y por la depreciacion
del euro, que favorecié el aumento de la exportacion.
Se espera que lo haga aun mas este afo pudiendo lle-
gar al 3,4 por 100, bajando al 3,1 por 100 en el afno
2001, a causa del menor crecimiento de la economia
mundial, aterrizaje suave de EE.UU., y la desacelera-
cion de la demanda interna por el endurecimiento de
las condiciones monetarias de la UE.

El ano pasado, el principal motor del crecimiento
fue la demanda interna; en este afo y en 2001 todos
sus componentes continuaran haciéndolo. l.as expor-
taciones comunitarias recuperaran parte del terreno
perdido y junto al consumo interno impulsaran la inver-
sién. Las diferencias de crecimiento entre los estados
miembros disminuirdn probablemente este afo y en
2001. Alemania e ltalia, que crecieron muy poco en
1999, se estan recuperando ahora. El resto de los esta-
dos miembros crecié mas del 2,5 por 100, salvo Dina-
marca, por una politica econémica rigurosa para redu-
cir su déficit corriente. Probablemente la mayoria cre-
cera mas del 3 por 100 en 2000 y 2001.

El empleo en la UE aumentd un 1,3 por 100 en
1999, sobre todo porque las empresas no despidieron
trabajadores creyendo que la desaceleracion econo-
mica duraria poco. Ademas, parece que seguira cre-
ciendo a mas de un 1 por 100 anual, con lo que el em-
pleo sobre la poblacién activa alcanzara el 63 por 100
en 2001. El paro bajara de un 9,2 por 100 en 1999 a un

7,9 en 2001 en la UE y del 10 por 100 al 8,5 en la euro-

zona.

La inflacién aumentard, sobre todo por la subida
del precio del petrdleo, y también por la debilidad del
euro, pudiendo exceder del 2 por 100 (maximo de
Maastricht) en los primeros meses de este afo. Pero,
tras algunos meses, pasara el impacto del petréleo; la
moderacion salarial y el aumento de la productividad
haran bajar los costes laborales unitarios y se incre-
mentara la competencia, con lo que la inflacion bajara
a menos del 2 por 100 en el resto de este ano, proba-
blemente un 1,8 por 100. En algunos estados miem-
bros las tensiones en los mercados laborales y una ele-
vada utilizacion de la capacidad productiva haran que

la inflacion suba, pero aun asi en todos, salvo en Ir-
landa, la media de la inflacién en 2000 no excedera del
2,5 por 100, al igual que en 2001, salvo en Irlanda y en
Holanda.

El déficit publico global de las AA.PP. enla UE bajo a
un 0,6 por 100 del PIB en 1999, un 1,2 por 100 en la eu-
rozona, mas de lo que se esperaba, gracias a mayores
ingresos tributarios. En 2000 se reducird hasta un 0,4
por 100 un 0,9 por 100 en la eurozona, gracias al mayor
crecimiento econémico y al menor gasto por intereses
de la deuda publica. Si la presente politica economica
no se endurece, no habra progresos notables en la re-
duccion del déficit publico en 2001, especialmente por
el aumento transitorio del déficit aleman que subira
hasta el 1,4 por 100 como consecuencia de la reforma
tributaria. En la mayoria de los demés estados miem-
bros las condiciones favorables de crecimiento haran
que bajen los déficit o que aumenten lo superavit.

Actualmente, la liberalizacion de los movimientos
de capital hace maés facil financiar los déficit de cuenta
corriente y ain mas en una unién monetaria. Sin em-
bargo, seria un error no prestar atencion a déficit exce-
sivos de las balanzas de pagos actuales o futuros. El
déficit de EE.UU. seguira alrededor del 4 por 100 del
PIBy labalanza de pagos de la UE arrojaréa un pequefio
superavit en 2000 y 2001. Dentro de la eurozona se
prevé que el déficit exterior portugués se deteriore fuer-
temente.

PRONOSTICOS SOBRE ESPANA

Son muy favorables. El crecimiento economico
contintia fuerte. EI PIB lleva tres afios consecutivos cre-
ciendo a més del 3,5 por 100 y se estima un 3,8 por 100
en 2000 y un 3,4 en 2001. En 1999, el principal motor
del crecimiento fue la demanda interior mientras la ex-
terior tuvo una contribucion negativa. El dinamismo del
consumo privado se debio a la fuerte creacién de em-
pleoy alareforma delimpuesto sobre larenta de 1999,
que aumentdé la renta disponible de las familias, y el
crecimiento de la inversién por unos tipos de interés
histéricamente bajos y por la aceleraciéon del consumo
privado. La inversion, tanto en edificios como en
equipo, fue el componente méas dindmico de la de-
manda interna. La contribucién negativa del sector ex-
terior al crecimiento se debio a la fuerte expansion de
las importaciones, causada por el vigor de la demanda
interna, y a un entorno exterior desfavorable, desde la
segunda mitad de 1998, que produjo una fuerte desa-
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celeracion de las exportaciones espafolas. Como con-
secuencia de ambas, el déficit por cuenta corriente su-
bié hasta el 1,8 por 100 del PIB.

En 2000, el crecimiento econdmico alcanzara un
3,8 por 100, pero su composicién cambiara. La de-
manda interna se desacelerara: el consumo privado,
que seguira fuerte, moderara su crecimiento al irse di-
sipando los efectos de la reforma del IRPF y por la me-
nor creacion de empleo; lainversion, especialmente en
edificios, crecerda menos, en parte por la esperada su-
bida de los tipos de interés; las exportaciones espano-
las se irén recuperando gradualmente al mejorar el en-
torno internacional, especialmente en la UE, de modo
que la contribuciéon del sector exterior al crecimiento
serd menos negativa que en 1999. En el afo 2001, el
PIB continuard creciendo fuertemente, pero menos
que en 2000, con una demanda interior mas moderada
y una contribucion negativa menor del sector exterior.

En 1999 el empleo aumenté mucho, un 3,4 por
100, mientras que en 2000 se prevé que se desacelere
hasta un 2,8 por 100, reflejando en parte el cambio pre-
visto en la composicién del crecimiento del PIB, que se
basard mas en sectores menos intensivos en factor tra-
bajo. El aumento del empleo se explica, parcialmente,
por las reformas del mercado de trabajo en los Ultimos
anos. Los empleos fijos crecen mas que los tempora-
les, aunque el porcentaje de estos sobre el total sigue
siendo muy aito. En 2001 el empleo continuara aumen-
tando, aunque a un ritmo més moderado, con lo que el
paro, hoy muy alto, seguira bajando en los afios 2000 y
2001.

En 1999, a pesar de que el crecimiento de los sala-
rios fue moderado y la inflacion subyacente sigui6 es-
table, el aumento de los precios en la segunda mitad
del afo fue peor de lo esperado debido a la evolucion
de sus componentes mas volatiles, especialmente de
la energia. La inflacion media en 1999 fue un 2,2 por
100, frente al 1,8 por 100 del afo anterior y se prevé
que en 2000 suba hasta un 2,5 por 100. Sin embargo, la

evolucion de los precios del petréleo en la segunda mi-
tad de 2000, junto con la desaceleraciéon de la de-
manda interna y de los costes laborales unitarios,
contribuira a una reducciéon de las presiones inflacio-
nistas en 2000 y 2001. La recuperacion de la producti-
vidad, superior a la subida prevista en los gastos tota-
les por empleado, permitira reducir la inflacién aun 2,2
por 100 en el 2001.

El déficit por cuenta corriente aumentara gradual-
mente en 2000y 2001 al empeorar la relacion real de in-
tercambio, de modo que el superdvit en servicios no
compensara totalmente el creciente déficit comercial.

El déficit de las AA. PP. en 1999 fue del 1,1 por 100
del PIB, menor al 1,3 previsto en el Programa de Estabi-
lidad, gracias al crecimiento moderado de los gastos
corrientes, al dinamismo de los impuestos indirectos,
IVA sobre todo, y al impulso relativo de los directos, a
pesar de la reforma del IRPF de 1999. En 2000, el défi-
cit bajara al 0,7 por 100 del PIB, menor del previsto en
el presupuesto, por la moderacién de los gastos, sobre
todo los de consumo, y por la reduccion en los pagos
por intereses. Esta rebaja del déficit deberia ser com-
patible con la continuacion de politicas laborales acti-
vas y con el aumento del porcentaje de la formacién
bruta de capital publico sobre el PIB. En 2001, sila poli-
tica econémica no cambia, el déficit publico de las AA.
PP. sera el 0,4 por 100 del PIB. Como el superavit pu-
blico primario [es decir sin incluir los pagos por intere-
ses] aumentara, por un crecimiento econémico fuerte y
unos tipos de interés relativamente moderados, la ratio
deuda publica/PIB seguira bajando hasta quedar por
debajo del 60 por 100 del PIB, con lo que en el afio
2001 se podra cumplir el criterio de Maastricht.

NOTA

(*) Resumen y comentarios (entre corchetes) de Ricardo Cortes.
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