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Previsdoes Macroeconomicas da CE e do FMI
- Outono de 2011

Em setembro, foram divulgadas as previsées de Outono do FMI contendo novas projecdes para 2011 e
2012 e as previsdes intercalares da CE para as 7 principais economias da UE para 2011. Face as
previsdes de Primavera, o PIB mundial foi revisto em baixa para 2011 e 2012, tendo esta revisdo sido
particularmente acentuada para o grupo das economias avangadas, com destaque para o Japdo e EUA.
Relativamente a area do euro, a revisdo em baixa incidiu para o ano de 2012 (-0,7 p.p.) devido sobretudo
a expectativa de um crescimento mais fraco desta economia no 2.° semestre de 2011, a qual deve
abranger a generalidade dos paises.

Apo6s uma forte recuperacdo da economia mundial em 2010, a qual se estendeu a generalidade das
regides, perspetiva-se uma desaceleracdo do crescimento nos anos de 2011 e 2012, continuando a ser
impulsionado pelo forte crescimento dos paises emergentes, assente no elevado dinamismo dos paises
asiaticos (China e india), América Latina e Rissia. De entre as principais economias avancadas, o FMI
prevé um crescimento mais fraco dos EUA, uma desaceleragdo acentuada do Japdo (associado, em
parte, aos efeitos do terramoto de margo de 2011) e o prosseguimento de um crescimento mais
moderado da Unido Europeia, com evolugfes muito distintas entre os estados membros, apresentando-se
mais forte na Alemanha, Suécia e Pol6nia; mais modesto no Reino Unido e em Franca e, mais fraco na
Itdlia e em Espanha. Sendo de referir que alguns paises periféricos da area do euro vdo manter-se em
recessdo, em 2012, sendo o resultado de um processo de forte reajustamento estrutural das suas
economias.

No periodo mais recente, o nivel de incerteza do enquadramento internacional tornou-se particularmente
elevado, tendo aumentado os riscos no sentido descendente do ritmo de crescimento econémico mundial,
associado, no caso dos EUA, a persisténcia de amplos desequilibrios macroeconémicos (défices publico
e externo), a fragilidade do mercado de habitacdo e a continuagdo de um mercado de trabalho pouco
dindmico. Paralelamente a esta situacdo, manteve-se a crise das dividas soberanas em alguns paises
periféricos da area do euro, com a intensificacdo dos riscos de contagio para os restantes paises da area
do euro que se repercutiram na forte instabilidade dos mercados financeiros internacionais e no nivel de
confianga dos agentes econémicos.

Figura 1. PIB

(variagéo anual, em %) Desvios face a Primawera de 2011, em p.p.
2010 2011 2012 2011 2012
CE FEMI EMI CE FMI FEMI
Economia Mundial 5,1 : 4,0 4,0 : -0,4 -0,5
Economias Avancadas 3,1 B 1,6 1,9 : -0,8 -0,7
EUA 3,0 : 1,5 1,8 : -1,3 -1,1
Japao 4,0 B -0,5 2,3 : -1,9 0,2
Uni&o Europeia 1,8 1,7 1,7 1,4 -0,1 -0,1 -0,7
Reino Unido 1,4 1,1 1,2 2,0 -0,6 -0,5 -0,3
Area do Euro 1,8 1,6 1,6 1,1 0,0 0,0 -0,7
Alemanha 3,6 2,9 2,7 1,3 0,3 0,2 -0,8
Franca 1,4 1,6 1,7 1,4 -0,2 0,1 -0,4
Italia 1,3 0,7 0,6 0,3 -0,3 -0,5 -1,0
Espanha -0,1 0,8 0,8 1,1 0,0 0,0 -0,5
Portugal 1,3 B -2,2 -1,8 : -0,7 -1,3
Economias Emergentes e em Desenwolvimento 7,3 B 6,4 6,1 : -0,1 -0,4
Ruassia 4,0 : 4,3 4,1 : -0,5 -0,4
China 10,4 : 9,5 9,0 : -0,1 -0,5
india 10,4 : 7,8 7,5 : -0,4 -0,3
Brasil 7,5 : 3,8 3,6 : -0,7 -0,5

Fontes: FMI, World Economic Outlook, setembro 2011; Comissdo Europeia, PrevisGes Intercalares, setembro 2011.

Associado a aceleragdo dos precos das matérias-primas, sobretudo do petr6leo e dos produtos
alimentares, a taxa de inflagdo deve aumentar na generalidade dos paises, em 2011, situando-se mais

BMEP N.° 09| 2011 — Destaques 43



GEE|GPEARI

elevada nos paises emergentes e permanecer menos forte na maioria das economias avancgadas.
Adicionalmente, o esforco exigido por alguns paises da area do euro na consolidagdo orcamental tem
levado ao aumento dos impostos indiretos e a aceleragdo dos pre¢os administrados, os quais tém vindo a
impulsionar uma subida da taxa de inflag&o nesta regido.

Para a area do euro (AE), o FMI prevé uma desaceleracdo das exportacdes para 6,9% e 4,3%, nos anos
de 2011 e 2012, respetivamente (11% em 2010), em linha com o abrandamento do crescimento da
economia mundial. O consumo privado deve manter um fraco crescimento, em torno de 0,3% e de 0,6%,
nestes dois anos (0,8% em 2010), o qual se encontra influenciado pelos efeitos da subida dos pregos no
rendimento disponivel das familias; pelo crescimento moderado dos salarios; por um progresso lento do
mercado de trabalho e, pelas medidas de consolidacdo orgamental entretanto implementadas. Porém,
guanto ao investimento, este deve aumentar para 2,2%, em média, no conjunto dos anos de 2011 e 2012,
representando uma recuperacéo face a diminuigdo registada ao longo dos ultimos 3 anos, especialmente
em bens de equipamento.

Figura 2. Taxa de inflag@o e preco das matérias-primas

(variagdo anual, em %) Desvios face a Primavera de 2011, em p.p.

2010 2011 2012 2011 2012
CE FMI FMI CE FMI FMI
Economias Avancadas 1,6 : 2,6 1,4 : 0,4 -0,3
EUA 1,6 : 3,0 1,2 : 0,8 -0,4
Japédo -0,7 : -0,4 -0,5 : -0,6 -0,7
Uni&o Europeia 2,0 2,9 3,0 1,8 -0,1 0,3 -0,1
Reino Unido 3,3 4,4 4,5 2,4 0,3 0,3 0,4
Area do Euro 1,6 2,5 2,5 1,5 -0,1 0,2 -0,2
Alemanha 1,2 2,3 2,2 1,3 -0,3 0,0 -0,2
Franca 1,7 2,1 2,1 1,4 -0,1 0,0 -0,3
Italia 1,6 2,6 2,6 1,6 0,0 0,6 -0,5
Espanha 2,0 2,9 2,9 1,5 -0,1 0,3 0,0
Portugal 1,4 : 3,4 2,1 : 1,0 0,7
Economias Emergentes e em Desenwlvimento 6,1 : 7,5 5,9 : 0,6 0,6
Russia 6,9 : 8,9 7,3 : -0,4 -0,7
China 3,3 : 55 3,3 : 0,5 0,8
india 12,0 : 10,6 8,6 : 3,1 1,7
Brasil 5,0 : 6,6 52 : 0,3 0,4

_em memoria:
Preco médio do petréleo Brent (USD/bbl) 80,2 111,5 103,2 100,0 -5,9 -4,0 -8,0
Preco das matérias primas excl. prod. energ. (taxa de variagdo, em %) | 26,3 : 21,2 -4,7 : -3,9 -0,4

Fontes: FMI, World Economic Outlook, setembro 2011; Comissdo Europeia, PrevisGes Intercalares, setembro 2011.

Associado ao fraco crescimento econémico, o mercado de trabalho deve manter-se anémico na AE,
embora com alguns sinais de melhoria, estando previsto um aumento do emprego em 0,3%, em média,
nos anos de 2011 e 2012 (-1,9% e -0,5% em 2009 e 2010, respetivamente) tornando-se mais evidente na
Alemanha e em Franca. A taxa de desemprego deve apenas diminuir para 9,9% para a AE, em 2012

(10,1% em 2010), tendéncia que se estende a generalidade dos paises, com exceg¢do da Grécia,
Portugal, Chipre, Eslovénia, Irlanda e Italia.
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Figura 3. Taxa de desemprego

(Em % da Populagdo Activa) Desvios face a Primavera de 2011, em p.p.
2011 2012
2010 2011 2012
FMI

Economias Avancadas 8,3 7,9 7,9 0,1 0,5
EUA 9,6 9,1 9,0 0,6 1,2
Japéao 51 4,9 4,8 0,0 0,1
Area do Euro 10,1 9,9 9,9 0,0 0,3
Alemanha 7,1 6,0 6,2 -0,6 -0,3
Franca 9,8 9,5 9,2 0,0 0,1
Italia 8,4 8,2 8,5 -0,4 0,2
Espanha 20,1 20,7 19,7 1,3 1,5
Portugal 12,0 12,2 13,4 0,3 1,0
Bélgica 8,4 7,9 8,1 -0,5 -0,1
Irlanda 13,6 14,3 13,9 -0,2 0,6
Grécia 12,5 16,5 18,5 1,7 3,5
Chipre 6,4 7.4 7,2 0,9 0,9
Malta 6,9 6,3 6,2 -0,2 -0,2
Luxemburgo 6,2 5,8 6,0 -0,1 0,2
Paises Baixos 4,5 4,2 4,2 -0,2 -0,2
Austria 4,4 4,1 4,1 -0,2 -0,2
Eslovénia 7.3 8,2 8,0 0,7 0,8
Finlandia 8,4 7.8 7.6 -0,2 -0,2
Eslovaquia 14,4 13,4 12,3 0,1 0,2
Estoénia 16,9 13,5 11,5 -1,3 -1,3

Uni&o Europeia 9,7 : : : :
Reino Unido 7,9 7,8 7,8 0,0 0,1
Dinamarca 4,2 4,5 4.4 0,0 0,0
Suécia 8,4 7,4 6,6 0,0 0,0
Rep. Checa 7,3 6,7 6,6 -0,4 -0,3

Fonte: FMI, World Economic Outlook, setembro 2011.

Finalmente, o esforco de equilibrio orcamental feito pela generalidade dos paises vai, originar uma
melhoria da situacdo das finangas publicas, estando previsto um défice em torno dos 3,6% do PIB, em
média, na AE no conjunto dos anos de 2011 e 2012, ficando abaixo dos défices alcangados nos Ultimos
dois anos, que se situaram, em média, em 6,2% do PIB. No entanto, a divida publica em percentagem do
PIB deve continuar a aumentar para cerca de 89%, em média, nos anos de 2011 e 2012, prosseguindo a
tendéncia ascendente registada a partir de 2008.
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