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Primeira Linha

DESEQUILiBRIOS NA ZONA EURO

Alemanha:
carrasco

e salvador

de economias
como Portugal

Desequilibrios macroeconémicos e a coordenacio
de politicas dentro da UE estido no centro do
debate europeu. O desempenho da tltima década
foi decepcionante. Em Portugal foi anémico.

Pode a Alemanha, o motor economico europeu,
ter sido o carrasco dos paises do Sul?
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Casaondenéohapio, todosralham,
eninguém tem razdo. O ditado po-
pular portugués retratabem o ac-
tual momento europeu. Depois de
umadécadade crescimentodecep-
cionante,a UE entrounamaior cri-
se econdmicade cinquentaanos. E
agora ninguém se entende sobre o
caminho paraaretoma.

Nas tltimas semanas ganhou
peso o argumento de que a crise na
Europa,além deapenasfinanceira,
resultou de dez anos de euro e de
descoordenaciiode politicasecono-
micas. Um periodo em que Alema-
nha se tornou um dos grandes be-
neficiarios do mercado europeu,
através daapostaemfortemodera-
caosalarial, ganhando exportacoes
esuperavits externos, mesmoquea
custa de pouco dinamismo na pro-
curainterna. Os perdedores foram
ospaises do Sul, que, menos compe-
titivos, acabaram esmagados pelo
motoreuropeu, sem capacidadede
exportar, nem de crescer.

Nocasoportugués,oparadoxoé
que a Alemanha, o principal com-
prador de exportacdes nacionais,
podetersidoumadasresponsaveis
pelaestaganaciiodatltimadécada.

Nasduasultimas semanas, as cri-
ticas a Alemanha saltaram para a
primeiralinhadodebate, merecen-
do apoio, por exemplo, de Martin
Wolf, o influente editor do “Finan-

cial Times”,ede Christine Lagarde,
aministradas Financas francesa.
Nove economistas da Research
on Money and Finance, umarede
deinvestigacdodaUniversidadede
Londres, publicouumartigoemque
sustenta a tese do pecado alemio.
Nuno Teles,umdosautores, defen-
de: “Foi uma corrida para o fundo
emtermoslaboraisqueaAlemanha
liderou” (ver entrevista).
Masquemnaoestadispostaaab-
dicar da sua politica é a Alemanha.
Angela Merkel refutou esta sema-
naquaisquer responsabilidades ou
alteracio de politica. A sua posicdo
merece apoio entre os economistas
maisliberais como, porexemplo,0s
portugueses Jodo César das Neves,
da Universidade Catdlica, e Alvaro
Santos Pereira, da Simon Fraser
University, no Canada . Ambos su-
blinham que os maiores problemas
do Sul estdo dentro de portas. O
exemplo alemao €, alis, defendido
como exemplo (ver entrevistas).
Uma coisa € certa: o marasmo
politico, quer quanto as ajudas a
Grécia (ver pagina6),quer quantoa
uma politicacoordenadade cresci-
mentoedesaidadacrise comecam
afazertemer pelo futuro Europeu.
Voltando ao ditado portugués:
nadiscussdo em torno dos proble-
mas europeus todos parecem ter
um pouco de razio. Tal como Mar-
tin Wolf sublinhou ha quinze dias:
“Ironicamente,aAlemanhatemde
se tornar menos alema para que a
Zona Euro se possa tornar mais
comoaAlemanha”.

DECLiNIO DAS EXPORTACOES
FAZ PORTUGAL FICAR PARA TRAS

A Alemanha tem privilegiado a aposta nas
exportacoes para crescer, tendo-se valido de uma
politica de forte contencdo salarial para ganhar
mercado. Os paises que, como Portugal, precisavam
que a Europa tivesse um mercado de consumo
interno forte, para poderem eles proprios aumentar
as exportacoes, ficam cada vez mais para tras.

DEFICE EXTERNO ESCALA AOS
10% NO CHIPRE, GRECIA E
PORTUGAL

(Valores em percentagem do PIB)

Austria |:| 2,1
Bélgica -1,0 |:|
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Finlindia |:| 0,5

Franca -0,2 [|
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Irlanda -1,7 |:|
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ALEMANHA TEM UM
EXCEDENTE EXTERNO
DE 94 MIL MILHOES...
(Milhdes de euros)

Fruto de uma agressiva politica
de exportagdes, a Alemanha
tem acumulado excedentes
externos, que sintetiza os fluxos
comerciais e financeiros de um
pais com o exterior. Os paises
economicamente frageis sao
deficitarios.

... MAS OS CHINESES
PREOCUPAM

AINDA MAIS
(Milhdes de euros)

A discussao que agora desponta
sobre o excesso de “satide
financeira” nao é nova, 0s
protagonistas é que se alarga-
ram. A China continua a ser o
principal pais a quem se aponta
o0 dedo, ja que tem mantido

a moeda artificialmente baixa

e é o principal credor dos EUA.

A TEM O MAIOR

... EESPANHA O MAIOR
DEFICE, EM TERMOS
ABSOLUTOS

(Milhoes de euros)

0 excedente alemdo daria para
cobrir o défice exterior registado
pelos espanhois. Mas, apesar
de ser o pais mais excedentario
em termos absolutos, quando
se compara com a dimensao
da economia, o0 Luxemburgo

e a Holanda acabam por
apresentar melhores
desempenhos (ver grafico
aesquerda).

Fonte: Fundo Monetario Internacional




