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Bruxelas, 14 de Setembro de 2009

Previsdes intercalares da UE: recessao aproxima-se
do fim mas subsiste grande incerteza

A situacdo econémica melhorou consideravelmente em relacdo ao segundo
trimestre, o que faz prever um crescimento mais dindmico no segundo
semestre do ano. N&o obstante, como a actividade econdémica no final de
2008 e no inicio de 2009 se revelou pior do que as estimativas iniciais, é
ainda de antever que, conforme previsto na Primavera, o PIB venha a registar
no corrente ano uma quebra de 4% tanto na UE como na &rea do euro.
Contudo, o nivel de incerteza continua elevado e, se bem que a retoma possa
vir a constituir uma agradavel surpresa a muito curto prazo, resta ainda
saber se serd sustentavel. As previsdes relativas a inflacdo em 2009
apresentadas pela Comissdo ndo sofrem alteragces, mantendo-se em 0,9%
para a UE e 0,4% para a area do euro, uma vez que os efeitos de base dos
anteriores aumentos dos precos da energia e dos produtos alimentares,
responsaveis pela baixa dos precos, se estdo a atenuar e néo se vislumbram
guaisquer pressdes inflacionistas dignas de registo.

Nas palavras de Joaquin Almunia, Comissario responsavel pelos assuntos
econémicos e monetarios, «A melhoria da situacdo deve-se sobretudo aos
montantes de capital sem precedentes que 0s bancos centrais e as entidades
publicas injectaram na economia, mas as debilidades econémicas continuardo a
repercutir-se no emprego e nas finangas publicas. Temos de continuar a aplicar as
medidas de recuperacdo anunciadas para 2009 e 2010 e acelerar a reforma do
sector financeiro para garantir que os bancos estejam preparados para conceder
empréstimos em condicfes razoaveis quando as empresas e as familias retomarem
0s seus planos de investimento. Teremos também de delinear uma estratégia de
saida clara, credivel e coordenada para colocar de novo as finangas publicas numa
trajectéria sustentavel e reunir 0s recursos necessarios para aumentar o potencial
de crescimento e emprego da Europa.

Os ventos de feicdo intensificaram-se durante o Veréo, quando a economia mundial
se comecou a estabilizar gracas em parte a tomadas de accéo decisivas. A melhoria
das condicdes financeiras contribuiu para abrandar consideravelmente a queda do
PIB da UE no segundo trimestre (-0,2% em variacdo homologa em relacao a -2,4%
no primeiro trimestre de 2009). Numa altura em que o ciclo das existéncias se
encontra num ponto de viragem e a confianca aumenta em praticamente todos os
paises e sectores, as perspectivas a curto prazo afiguram-se favoraveis.

Partindo destas tendéncias, as previsbes da Comissdo reviram ligeiramente no
sentido da alta as projec¢fes de crescimento para o segundo semestre do corrente
ano. No entanto, em virtude das revisdes em baixa das estimativas relativas ao
crescimento para 2008 e para o primeiro trimestre de 2009, as previsdes de queda
do PIB relativamente a todo o ano de 2009 ndo sofrem alteracbes, mantendo-se em
4% tanto para a UE como para a area do euro. Este célculo é feito com base nas
projeccOes actualizadas para a Franga, Alemanha, Italia, Paises Baixos, Polonia,
Espanha e Reino Unido, que, juntos representam cerca de 80% do PIB da UE.



Conjuntura externa cada vez mais favoravel
A economia mundial ja ndo estd em queda livre. Os Ultimos dados relativos ao

comércio e a producgdo industrial, bem como a confianga das empresas e dos
consumidores, sdo encorajantes. A retoma parece estar a ser liderada pelas
economias asiaticas emergentes: se na China, o crescimento mantém o seu
dinamismo, nos EUA a contrac¢do da actividade nivelou-se. O pacote de incentivos
e as exportacdes liquidas deverdo permitir que os EUA regressem a um
crescimento positivo a partir do terceiro trimestre. De modo geral, reduziu-se para
metade a queda do PIB mundial prevista para 2009 (de -1,4% nas previsdes da
Primavera para 0,7%). No entanto, quer a sustentabilidade quer a forma da retoma
mundial continuam envoltas numa grande incerteza.

No que diz respeito a Europa, ha motivos para sentir um certo optimismo face as
perspectivas a curto prazo. Para além da melhoria das perspectivas externas e das
condi¢bes de financiamento, tanto o consumo privado como o publico resistiram
sem problemas, enquanto a correccdo das existéncias estd a progredir e 0s
indicadores de alta frequéncia indiciam uma retoma relativa nos préximos trimestres.
A tal ndo serdo alheias as consideraveis medidas de incentivo de vérios Estados-
Membros, algumas das quais a aplicar mais para o final do corrente ano. Nao
obstante, as repercussbes totais desta crise ndo se fizeram ainda sentir
integralmente quer nos mercados laborais quer nas financas publicas e a actual
correccao dos mercados imobiliarios continua a travar o investimento no sector da
construcao. A retoma podera, assim, revelar-se volatil e, posteriormente, voltar a um
desenvolvimento aquém dos valores normais.

Inflacdo actual em baixa

A taxa de inflacdo a nivel dos precos no consumidor diminuiu no primeiro semestre
de 2009, descendo até 0,2% em Julho na UE (e atingindo -0,7% na &rea do euro),
em virtude, sobretudo, da regresséo dos anteriores aumentos dos precos da energia
e dos produtos alimentares. O fim desta tendéncia e o subsequente aumento dos
precos dos produtos de base levardo ao aumento da taxa de inflacdo no final do
ano. No entanto, ndo se verificam quaisquer pressoes inflacionistas a nivel interno
porque a economia lhe falta ainda um certo vigor e se prevé uma desaceleragdo do
crescimento dos salarios. No seu conjunto, as previsdbes em matéria de inflagdo
permanecem inalteradas em relacdo as previsbes da Primavera, a uma taxa de
0,9% na UE para 2009 (e 0,4% na area do euro).

Avaliacdo dos riscos

Em geral, os riscos que afectam as previsdes de crescimento para 2009 parecem
equilibrados. Por um lado, ndo s&o ainda de excluir novos efeitos negativos
decorrentes de uma retoma lenta no sector real e de um sector financeiro ainda
fragilizado. Por outro, as intervencdes politicas poderdo ser mais eficazes do que o
previsto para manter a procura, melhorar as percepcdes e restaurar a solidez do
sector financeiro.

Os riscos no que respeita as perspectivas de inflagdo parecem igualmente
equilibrados. O aumento dos precos dos produtos de base e a melhoria das
condicbes econdmicas indiciam alguns riscos inflacionistas, compensados pela
morosidade da economia que podera travar a inflagdo para além das expectativas.

Um relatério mais pormenorizado sobre esta matéria pode ser consultado em:

http://ec.europa.eu/economy_finance/thematic articles/article15857 en.htm



http://ec.europa.eu/economy_finance/thematic_articles/article15857_en.htm

Table 1: Real GDP growth

Quarterly GDP for ecast Annual GDP forecast
(%, quarter-on-quarter) (%, year-on-year)
2009 2009
ring forecast  Interim forecast
2009/1 2009/2 2009/3 2009/4 S‘)M;\]/ 2009 Sep. 2009

Germany -3.5 0.3 0.7 0.1 -54 -5.1
Spain -1.6 -11 -04 -0.2 -3.2 -3.7
France -1.3 0.3 0.4 0.3 -3.0 -2.1
Italy -2.7 -0.5 0.2 0.1 -4.4 -5.0
Netherlands -2.7 -0.9 -0.4 0.0 -35 -4.5
Euroarea -2.5 -0.1 0.2 0.1 -4.0 -4.0
Poland 0.3 0.5 0.1 0.0 -14 1.0
United Kingdom 24 -0.7 0.2 0.5 -3.8 43
EU27 -2.4 -0.2 0.2 0.1 -4.0 -4.0

Note: the quarterly figures are working-day and seasonally adjusted,

unadjusted.

Table 2: Consumer price inflation

while the annua figures are

Quarterly HICP forecast Annual HICP forecast
(%, year-on-year) (%, year-on-year)
2009 2009
ring forecast  Interim forecast
2009/1 2009/2 2009/3 2009/4 a)M:\’/ 2009 Sept. 2009
Germany 0.8 0.2 -0.2 0.6 0.3 0.3
Spain 0.5 -0.7 -0.8 0.9 -0.1 0.0
France 0.7 -0.2 -0.6 0.2 0.2 0.0
ltaly 14 0.9 0.1 11 0.8 0.9
Netherlands 1.8 1.6 -0.1 1.2 14 11
Euroarea 1.0 0.2 -0.3 0.7 0.4 0.4
Poland 3.6 43 4.2 33 26 3.8
United Kingdom 3.0 21 1.3 1.1 1.0 19
EU27 16 0.9 0.3 0.9 0.9 0.9
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