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RESUMO

SCHMOELLER, Guilherme Perazzoli. Analise histérica da Uniao Europeia e da
zona do euro. 51 f. Monografia. Curso de Ciéncias Econémicas — Setor de Ciéncias
Sociais Aplicadas. Universidade Federal do Parana. Curitiba, 2018.

Este trabalho tem como objetivo ilustrar como ocorreram as mudangas dentro do
continente europeu no século XX e inicio do século XXI, passando por uma
abordagem histérica das mudangas e chegando a uma andlise empirica do que
aconteceu. A parte historica comega ja na Primeira Guerra Mundial, em que a ideia
de Uniao continental logo foi abandonada em decorréncia dos conflitos entre os
paises do continente europeu. A unido entre os paises s6 comega a ser colocada
em pratica logo apds a Segunda Guerra Mundial, para evitar novas crises futuras
entre os estados. A ideia de uma Europa unica ocorreu durante todo o século XX e
foi se concretizando aos poucos, até a Criacado da Zona do Euro em 1999. Antes
mesmo da criagdo do euro, os efeitos ja eram notaveis entre os paises membros, ja
que eles deveriam seguir algumas regras para que fossem aceitos dentro do tratado.
Neste trabalho, foram feitas discussbes tedricas sobre os custos e beneficios da
implantacdo do euro como moeda unica no continente europeu, bem como o que
levou os paises a implanta-la. Outro fator importante € que a questao enfrentada
pela unido monetaria ndo é somente econbmica, mas também uma discussao
politica entre os paises do velho continente. Dentre as questdes econdmicas
relacionadas ao periodo estudado, neste trabalho é apresentada uma analise de
indicadores econbmicos dos paises pertencentes a Zona do Euro, bem como dos
problemas que a criacdo da Unido Europeia pode ter potencializado, como o caso da
doenca holandesa em Portugal, além de algumas perspectivas com relagdo ao
futuro da Uniao.

Palavras-chave: Bloco econdémico. Unido monetaria. Euro. Industrializacdo na
Europa. Doencga holandesa. Integragdo econdmica.
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1 INTRODUGAO

O processo de unificagdo europeia passou por varios estagios para chegar no
que existe hoje, ndo sendo um processo que ocorreu repentinamente. Desde a
Primeira Guerra Mundial, esse assunto foi abordado por toda a Europa, pois um
projeto continental era sonhado pelos paises que a compde. A ideia central era fazer
do continente uma grande esfera econémica, organizada numa divisao internacional
de trabalho, pleno emprego e prosperidade, integrados a criagdo de uma moeda
unica para os paises pertencentes do modelo.

Os planos de associar os paises europeus ganharam mais forca apds a
Segunda Guerra Mundial, pois o continente precisava de mais unido, visando evitar
um novo confronto entre os paises. No periodo pds-guerra, varios planos e pactos
entre os paises europeus foram acordados até chegar ao Tratado de Maastricht em
1992. Esse tratado é o plano central da Unido Europeia, o qual trata desde a
construgdo de um mercado comum, passando pela livre mobilidade dos habitantes
entre os paises, chegando até a criagdo de um sistema monetario unico para os
paises.

Tendo em vista uma unido entre os paises, a criagcdo de um sistema
monetario unico comegava a ser discutido. Para que a unificagdo ocorresse,
algumas etapas deveriam ser transpostas, e determinadas regras também foram
criadas para que a unificagdo ocorresse gradualmente. Os paises teriam que abrir
mao de suas soberanias com relagéo a politicas domésticas, a fim de chegar a um
objetivo comum: a estabilidade macroecondmica de todo o bloco econémico.

O processo de formagao da Unido Europeia passa pela criagdo da Zona do
Euro, cujos efeitos foram sentidos antes mesmo de sua criagdo. Disso advém a
importancia de um agregado histérico para a discussao do tema.

Neste trabalho, sera feita uma analise histérica sobre o tema apresentado,
inserindo a importancia politica da unificagdo dos paises europeus, transitando pelo
periodo da criacdo do euro como moeda unica, dando foco nos seus efeitos sobre a
economia da Zona do euro como um todo, e passando também por problemas que

podem ter sido potencializados com a criagdo da moeda unica.



CAPITULO 1 — A HISTORIA DA INTEGRAGAO ECONOMICA EUROPEIA

Tudo comegou no periodo da Primeira Guerra Mundial, com a criagdo do
Comité Interaliado dos transportes. Esse comité teve sua origem com dois
problemas devido a guerra. O primeiro deles era o dos transportes maritimos, no
qual deviam ser controlados todos os navios pertencentes aos aliados e neutros,
incluindo as suas caracteristicas, os seus movimentos e seus carregamentos
(FERREIRA, 2013).

Ja o segundo era o reabastecimento de bens alimentares, carvdo e
equipamento militar dos paises que faziam parte do grupo dos paises aliados. Essa
foi uma atitude forgada pela guerra, oriunda de uma necessidade de organizagao de
politicas comuns, sendo configurada como uma espécie de “primeira versao” do que
seria uma futura cooperagao entre os paises no apods a Segunda Guerra Mundial
(FERREIRA, 2013).

No ano de 1923, o conde austriaco Richard Coudenhove-Kalergi escreveu
uma obra intitulada “Pan Europa”, na qual foi explanada sua ideia de um projeto
continental europeu do tipo federal, utilizando os mesmos moldes de como ocorria
dentro dos Estados Unidos e da Suica. A extensdo do seu projeto abrangia desde
Portugal até a Polbnia, excluindo a Russia e a Gra-Bretanha de seu ideal de Europa
Continental. Tal projeto foi deixado de lado por um tempo, ja que, na época, 0s
paises estavam mais interessados em fortes aliangas internacionais imediatas em
relacdo a objetivos que estariam distantes de serem alcangados.

No entanto, em 1929, o plano do conde austriaco voltou a entrar em
discussdao, visando uma nova organizagao europeia, feita através de um sistema de
aliangas, conhecido como Plano Briand. Esse plano sucedeu do francés Aristide
Briand, que propds que se deve existir uma espécie de lago federal entre povos que
se encontram agrupados, como no caso dos paises da Europa (FERREIRA, 2013).

Portanto, com o Plano Briand, almejava-se uma unido entre os povos, em que
eles pudessem a todo o momento discutir seus interesses, estreitando relagdes e
tomando decisbes em comum acordo. Dessa maneira, objetivava-se uma
solidariedade entre os povos do continente europeu para que eles pudessem

enfrentar qualquer dificuldade juntos.



No periodo entre 1927 e 1929, situa-se um tempo que foi caracterizado pela
assinatura de varios acordos comerciais, e, de uma maneira geral, os tratados foram
especialmente colocados em torno de questdes relacionadas a tarifas aduaneiras.

Porém, a crise de 1929 serviu para interromper o projeto que estava levando
a uma cooperagao econdmica, principalmente na relacdo dos paises com suas
respectivas colénias (FERREIRA, 2013). Acreditava-se que, com o projeto de unido,
aconteceria um afrouxamento dos lagos que prendiam alguns paises as suas
colonias. Isso era de grande preocupagao, visto que naquela época os paises
dependiam muito da riqueza gerada pelas colénias, pois os paises enfrentavam
complicadas condigbes econbmicas devido a guerra.

Com o comego da Segunda Guerra Mundial, surgiu a Nova Ordem Europeia.
Com ela, desejava-se acabar com um modelo dito ultrapassado pelos alemaes.
Dessa forma, a ideia era de constituir uma grande esfera econdmica, organizada
numa divisdo internacional de trabalho, juntamente com o uso de modernas
tecnologias e comunicagdes visando o pleno emprego, prosperidade, uma moeda
estavel através de uma politica de pregos justos e, por fim, a seguranca dos
mercados (FERREIRA, 2013).

Nesse novo modelo, a Alemanha iria contribuir com sua forga e gostaria de
acabar com a divisdo da Europa em pequenas nagdes, eliminando a necessidade de
passaportes e vistos, e consequentemente facilitando o livre fluxo de pessoas. Uma
ideia de Confederagao Europeia surgiu em 1943, e o seu objetivo central era dar um
destino comum aos povos europeus, assegurar o término das guerras civis entre
eles e proteger os interesses continentais (GASPAR, 2011). Podem ser destacadas
como as principais ideias para a Confederagéo Europeia:

e A economia europeia seria planejada em conjunto e com base nos interesses
comuns e nacionais;

e Prosperidade material,

e Justica social;

e Segurancga social; e

¢ Desenvolvimento de recursos materiais e humanos na Europa.



Para que a Confederagdo Europeia obtivesse sucesso, algumas medidas
seriam aplicadas. Uma delas era acabar com as barreiras do comércio, promovendo
entdo, a eliminagcdo das taxas aduaneiras, por exemplo. Porém, ainda existia uma
preocupagao com as areas mais frageis da economia, fazendo com que, desse
modo, ainda ocorreria uma protegcédo, com o objetivo de protegé-las.

A infraestrutura europeia também seguia por mudangas no periodo que
sucedeu a Primeira Guerra Mundial, fazendo com que um sistema intereuropeu de
comunicacdes por caminhos de ferro, canais, autoestradas e rotas maritimas e
aéreas fossem desenvolvidos de acordo com um plano comum dos paises.

O plano europeu seguia os preceitos do que ocorria na época, ou seja, era
um plano de ordem politica e econdmica. A Alemanha pretendia formar um mercado
constituido por um bloco comercial e financeiro, em que o Marco, que era a moeda
oficial da Alemanha na época, seria a moeda de reserva, e Viena e Berlim seriam as
duas capitais financeiras do modelo.

A ideia de unificagdo europeia, chamada também de “Nova Ordem” nao foi
aceita por todos os paises. O presidente dos Estados Unidos na época, Roosevelt,
fez duras criticas ao sistema, ressaltando que a “Nova Ordem” s6 poderia ser
imposta pelas bombas e pela tirania dos governos.

Em 1946, um discurso proferido pelo primeiro-ministro britdnico Winston
Churchill na Universidade de Zurich foi considerado como um dos primeiros passos
seguindo a direcdo da integracdo europeia (UNIAO EUROPEIA, 2013):

Existe um remédio que [...], em poucos anos, poderia tornar toda a Europa
[...] livre e [...] feliz. Trata-se de reconstruir a familia europeia ou, pelo
menos, a parte que nos for possivel reconstituir e assegurar-lhe uma
estrutura que lhe permita viver em paz, seguranca e liberdade. Devemos
criar uma espécie de Estados Unidos da Europa.

Apenas o inicio da Guerra Fria e a bipolarizagado das relagbdes politicas se
constituiam como uma espécie de incentivo para que os Estados Unidos
participassem das questdes da Europa. Dessa forma, em 1947, o pais transformou-
se em um incentivador da integracdo europeia, criando o Plano Marshall, que
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objetivava a reconstrugdo dos paises aliados da Europa apos a Segunda Guerra
Mundial (FERREIRA, 2013).

Nesse sentido, na época, a ideia de reconstrucdo da Europa comecou a
interessar os Estados Unidos, e seu plano teria a intencdo de afastar as barreiras
nacionais. No entanto, havia dois problemas centrais de interesse americano: o
primeiro era que estava ocorrendo uma falta de alimentos e de bens diversos para a
populagado europeia, o que poderia desencadear em uma crise crénica que afetaria
as relagdes comerciais da Europa com os Estados Unidos; o segundo dizia respeito
a um golpe comunista que seria empregado pela Unido Soviética, e que estaria se
aproveitando da situagcdo precaria dos paises para aumentar sua influéncia sobre
eles.

Com o intuito entdo de recuperar a Europa, foi apresentado pelos Estados
Unidos o Plano Marshall. Este plano continha um elemento muito interessante, que
era um convite norte-americano para que 0s paises europeus se reunissem para a
criacao de um plano de reconstrugao, que seria financiado pelos Estados Unidos.

Dezesseis paises se encontraram na cidade de Paris para negociar a
implantagdo do Plano Marshall. Dentre eles, os paises do Benelux (Bélgica, Paises
Baixos e Luxemburgo) estavam muito ligados a economia Alema, e deste modo,
dependiam muito do fortalecimento comercial do pais. O livre comércio e a unidade
da Europa eram aspectos fundamentais pelo plano norte americano (GARRIDO,
2007).

O Plano Marshall serviu como auxilio para reduzir a austeridade que os
paises tinham que lidar, e isso trouxe uma maior estabilidade para os seus
integrantes. As relagbes comerciais criadas se fortaleceram e continuaram se
desenvolvendo, em contrapartida a exclusao de paises da Europa Oriental, o que
evidenciou que o continente estava realmente dividido.

Em 1948 surgiu o Pacto de Bruxelas, que foi assinado na cidade de Bruxelas,
na Bélgica. Os paises que subscreveram foram: Francga, Reino Unido, Bélgica,
Luxemburgo e Paises Baixos. Levando em consideragdo os eventos ocorridos
anteriormente, ressaltando as duas grandes guerras, em seu texto, o pacto tinha
como objetivo a protegdo mutua entre os paises-membros.

A Alemanha ja n&o era vista como uma ameaga, uma vez que seu potencial

bélico foi reduzido apds a Segunda Guerra Mundial. No entanto, como punigéo, os
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paises que venceram a guerra impuseram restricdes a sua industria, como se
desejassem que a Alemanha voltasse a ser um pais de economia agricola.

O Plano Marshall voltou a ser discutido novamente em 1948, com a criagao
da Organizagao para a Cooperagdao Econdmica Europeia. Essa organizacéo surgiu
para continuar o trabalho de recuperacao dos paises europeus, e também visando
supervisionar a distribuicao de auxilios. No entanto, suas atividades foram reduzidas
depois de 1952, devido ao fim do Plano Marshall (GARRIDO, 2007).

A primeira organizagdo com tragos supranacionais surgiu em 1951, com a
criacdo da Comunidade Europeia do Carvao e do Ac¢o, que também foi conhecida
como Tratado de Paris (FERREIRA, 2013). Essa organizagdo foi subscrita pelos
paises pertencentes ao Benelux, Franca, Alemanha e Italia.

A Comunidade Europeia do Carvao e Ago atuava como uma associagao de
fins econémicos. Os paises pertencentes ao acordo tinham acesso ao carvao e ao
aco de determinadas regides da Europa com o beneficio de ndo pagar tributos
(COSTA, 2017).

Em 1957, os mesmos paises pertencentes a Comunidade Europeia do
Carvao e do Ag¢o se reuniram em Roma para chegar a mais dois acordos: os
Tratados de Roma. O primeiro tratado foi a Comunidade Econémica Europeia, € o
segundo, a Comunidade Europeia para a Energia Atdmica.

O acordo feito da Comunidade Econémica Europeia tinha como objetivos:

e Ampliagdo constante da economia, concorréncia honesta e trafego
balanceado de bens;

e Dissolugao das fronteiras intereuropeias;

e Equiparacao das determinagdes legais dos paises membros;

o Estabilidade e vinculo mais estreito entre paises;

o Estabilidade financeira externa e interna;

e Garantia dos progressos nacionais e econémicos;

¢ Melhoria das condi¢des de trabalho e de vida;

e Politica comum para a agricultura, comércio e trafego de veiculos;

e Mercado comum em etapas;

e Promessa de liberdade e paz;

e Trafego livre de bens, capitais, pessoas e servigos.
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Em 1986, um importante evento surgiu: o Ato Unico Europeu. Ele foi subscrito
pelo Benelux, Espanha, Irlanda, Portugal, Alemanha e Reino Unido. Seu objetivo
central era de dar mais forca a construcdo da Unido Europeia, objetivando
desenvolver o mercado unico (COSTA, 2017).

Por fim, chega-se ao Tratado de Maastricht, também conhecido como Tratado
da Unido Europeia. Ele foi subscrito em 1992, e o primeiro objetivo da comunidade
econdmica era realizar a construcdo do mercado comum. Além disso, pela primeira
vez, a unido politica entre os paises, no sentido de cooperacdo mutua, foi
mencionada. Algumas mudancgas importantes foram feitas por esse tratado, como
por exemplo, a unido econdbmica e monetaria, a instituicido de uma cidadania da

Uniao Europeia e a coesao econdmica e social entre os paises da Uniao.
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CAPITULO 2 - O INiCIO DO SISTEMA MONETARIO EUROPEU

Para se entender o inicio do Sistema Monetario Europeu, primeiramente
deve-se entender o que ocorria previamente a sua criagdo. Em 1944, foi
estabelecido o Sistema Bretton Woods, nos Estados Unidos, onde 45 paises tiveram
presentes com o objetivo de reger de certa forma a politica econdmica mundial. A
criacao desse sistema teve como objetivo criar regras e instituicdes formais que
ordenassem um sistema monetario internacional, superando as limitagbes dos
sistemas anteriormente praticados (como por exemplo, o padrao-ouro), que vinham
impondo ao comércio internacional e também as limitagdes com relagdo ao préprio
funcionamento das economias domésticas (MARIANO et al., 2008).

O Sistema Bretton Woods buscava, assim, definir regras comuns de
comportamento para os paises participantes do acordo. De um lado, o acordo tinha
0 objetivo de ajudar os paises a atingir niveis sustentados de crescimento
econdmico, ja por outro, as nagdes deveriam abrir mdo de boa parte de suas
soberanias na tomada de decisbes sobre suas politicas domésticas, com um
objetivo comum: a estabilidade macroeconémica (MARIANO et al., 2008).

As moedas dos paises membros passariam a estar diretamente ligadas com o
dolar americano, podendo variar em um estreito limite de mais ou menos 1%. O
ddélar americano, por sua vez, estaria atrelado ao ouro. Para que o objetivo do
sistema fosse cumprido, dois o6rgados de supervisdo estariam atuando: o Banco
Mundial e o Fundo Monetario Internacional (FMI). Entdo, o délar americano passou a
ser uma moeda forte do sistema financeiro mundial, fazendo com que os paises
membros a utilizassem para conseguir financiar seus desequilibrios advindos do
comércio. Dessa forma, os paises membros conseguiriam minimizar os custos que
teriam na aquisi¢ao de varias moedas estrangeiras.

Chegando a segunda metade da década de 60, o Sistema Bretton Woods
comegou a passar por dificuldades decorrentes da degradagao das finangas norte-
americanas. Os Estados Unidos comecaram a emitir uma grande quantidade de
dolares para conseguir financiar seu déficit orgamentario (MARIANO et al., 2008).

Com o aumento da emissao de ddlares, surgiu uma pressao no restante dos

paises membros do Sistema Bretton Woods. Como suas moedas estavam ligadas



14

ao dolar e deveriam manter seus cambios fixos, foram levadas a emitir mais moeda
também, acarretando em mais um problema além da crise econémica norte-
americana, o aumento da pressao inflacionaria. Uma degradacao da conta corrente
americana fez com que as importagdes sofressem um processo de crescimento mais
rapido do que as exportagbes. Em determinado momento, chegou a um ponto em
que a quantidade de dolares excedeu o estoque do ouro, levando os paises a terem
menos interesse a ter dolares em suas reservas.

No primeiro semestre de 1971 ja era notada uma valorizagdo de algumas
moedas frente ao ddlar. Nixon, que era presidente dos Estados Unidos, pos um fim
ao acordo de Bretton Woods e a conversédo do ddlar em ouro em agosto de 1972.
Os mercados ficaram fechados durante uma semana apds o anuncio do fim do
Sistema, e quando abriu de volta, o délar foi bastante desvalorizado, fazendo com
que até mesmo os Bancos Centrais intervissem para ter um maior controle (DAMAS,
2017).

Com o fim do Sistema Bretton Woods, oito paises europeus: Alemanha, Italia,
Bélgica, Franca, Luxemburgo, Holanda, Dinamarca e Irlanda; concordaram em
manter suas paridades cambiais dentro de um limite, delimitado a 2,25% de
flutuagdo para mais ou para menos. Esses paises integraram a chamada Serpente
Europeia. Alguns membros da Serpente tinham um mecanismo para conseguir
depreciar seu cambio: eles costumavam entrar e sair da Serpente para cumprir seus
objetivos proprios, e, quando voltavam, assumiam seus compromissos de manter
suas paridades dentro dos limites previamente estabelecidos pelo acordo.

No ano de 1979, os membros da comunidade europeia criaram o Sistema
Monetario Europeu (SEM), com o objetivo de continuarem garantindo a credibilidade
do compromisso com a Serpente europeia (DAMAS, 2017).

Junto com a criagdo do Sistema Monetario Europeu, um mecanismo de taxas
cambiais foi constituido, o European Exchange Rate Mechanism (ERM) ou
Mecanismo Europeu de Taxas de Cambio (MTC), sendo que as taxas cambiais eram
limitadas a 2,5% para mais ou menos. Nos casos em que os limites tanto para mais
quanto para menos eram atingidos, os Bancos Centrais dos paises eram obrigados
a intervir, de modo que as paridades deveriam ser mantidas como o estabelecido no

acordo.
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Tabela 1 - Evolugédo da composi¢ao da European Currency Unit (ECU).

Periodo
Moeda 13 de margo de 1979 17 de setembro de 1984 21 de setembro de 1989
a

16 de setembro de 1984 21 de seten?bro de 1989 31 de dezer:bro de 1998
Franco belga 9,64% 8,57% 8,18%
Marco aleméo 32,98% 32,08% 31,96%
Krone dinamarqués 3,06% 2,69% 2,65%
Peseta espanhola - - 4,14%
Franco francés 19,83% 19,06% 20,32%
Libra esterlina 13,34% 14,98% 12,45%
Dracma grego - 1,31% 0,44%
Libra irlandesa 1,15% 1,20% 1,09%
Lira italiana 9,49% 9,98% 7,84%
Franco luxemburgués - - 0,32%
Guilder holandés 10,51% 10,13% 9,98%
Escudo portugués - - 0,70%

Fonte: Adaptado de Damas (2017)

Assim que o Sistema Monetario Europeu foi criado, em 1979, criou-se
também uma unidade de conta chamada European Currency Unit (ECU). Essa
unidade representava uma cesta de moedas dos paises participantes da
Comunidade Europeia. Cada moeda tinha um peso na formacdo da ECU, que
variava de acordo com a sua importancia dentro do comércio da regido e também
com a evolugao da Unido Europeia.

Os paises da Unido Europeia tinham como objetivo se tornar mais unidos e
deixar o passado beligerante e intolerante de lado. Mesmo com tais objetivos
tracados, a integragéo comercial ainda era um problema para alguns paises.

A integracdo sofria uma barreira, pois os paises tinham como objetivo
proteger suas industrias locais, acarretando em barreiras alfandegarias informais.
Nao existia uma repulsa ao sonho unificador entre as nacdes, isso era bastante claro
para os membros do incipiente clube europeu, mas defender a industria local
provendo vantagens especiais e subsidios em detrimento das industrias de outros
paises-membros, por mais paradoxal que pudesse aparentar, ndo representava para

alguns paises um conflito ideolégico ante a Uniao Europeia (DAMAS, 2017).
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No ano de 1986, foi estabelecido o Single European Act (SEA), cujo objetivo
era o de ajudar a superar barreiras informais impostas para restringir o livre comércio
entre as nacdes-membros da Comissao Europeia. O ato estabelecido ia contra uma
onda protecionista informal que nascia no continente, mesmo que ainda estivesse
em uma fase de concepcgao inicial de uma Unido Europeia livre de barreiras
(DESCHAMPS, 2016).

Os paises-membros da ERM precisavam manter suas paridades dentro de
uma zona de flutuacdo, e, devido a isso, outros paises também tiveram que
aumentar suas taxas de juros para evitar que suas paridades rompessem os limites.
A situacdo econb6mica de alguns paises como o Reino Unido, Espanha, Franca e
Italia, ndo demandavam um aperto monetario ou alta na taxa de juros. No entanto,
caso as moedas desses paises desejassem continuar na ERM e futuramente entrar
para o clube do euro, teriam de defender suas paridades através do aumento de
suas taxas de juros (COMUNIDADES EUROPEIAS, 2007).

Em 1991, o aperto monetario era 0 que menos precisavam paises como
Franca, Italia e Reino Unido, ja que seus crescimentos foram baixos, de 1,0%, 1,5%
e -1,4%, respectivamente. A Alemanha, todavia, crescia a um ritmo diferente, com
taxas mais elevadas, e logo teve que adotar uma politica monetaria restritiva para

combater o consequente aumento no nivel geral de pregos.

Tabela 2 - Taxa de crescimento econémico (PIB %) de paises europeus entre os anos de 1987 e
1995.

Ano
Crescimento econdémico 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995

(PIB %)

Franca 2,5 4.6 4,2 2,6 1,0 1,4 -0,9 2,2 2,1

Alemanha 1,5 3,7 3,9 57 5,0 2,3 -0,8 2,6 1,8

Italia 3,2 4,2 3,4 2,1 1,5 0,8 -0,9 2,2 2,8

Espanha 57 53 5,0 3,8 2,5 0,9 -1,3 2,3 4.1

Reino Unido 4.6 5,0 2,2 0,8 -1,4 0,2 2,3 4.3 2,9

Fonte: Adaptado de Damas (2017)
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Tabela 3 - Inflagdo (%) de paises europeus entre os anos de 1987 e 1995.

Ano
Inflagao (%) 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Franca 3,3 2,7 3,5 3,4 3,2 2,4 2,1 1,7 1,8
Alemanha 0,2 1,3 2,6 3,4 51 53 4,5 2,7 1,7
Italia 4.7 5,1 6,3 6,1 6,2 5,0 45 4,2 54
Espanha 5,2 4.8 6,8 6,7 5,9 7.1 4.6 4,7 4.7
Reino Unido 4.1 4.6 52 7,0 7.4 4.3 2,5 2,1 2,6

Fonte: Adaptado de Damas (2017)

Tabela 4 - Taxa de desemprego (%) de paises europeus entre os anos de 1987 e 1995.

Ano
Taxa de desemprego (%) 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Franca 10,5 10,0 94 9,0 9,5 9,9 111 1,7 11,2
Alemanha 7,9 7,8 6,8 6,2 5,5 5,8 6,9 7,4 71
Italia 9,6 9,7 9,7 8,9 8,5 8,8 9,8 10,6 11,2
Espanha 20,2 192 172 16,2 16,5 184 226 24,1 229
Reino Unido 10,6 8,8 7,3 7,0 8,6 9,8 10,4 9,7 8,7

Fonte: Adaptado de Damas (2017)

Mesmo havendo varias diferencas entre os ciclos econbmicos desses paises,
o choque macroeconémico assimétrico da reunificacdo alema causou efeitos na
Europa como um todo. A reunificagdo fez com que os paises membros da ERM
fossem obrigados a defender suas paridades cambiais, sob pena de serem expulsos
do sistema, e isso levou a um efeito contracionista nos demais paises (DAMAS,
2017).

De acordo com os dados apresentados na Tabela 3, fica claro o impacto
contracionista que o aperto monetario teve sobre os paises membros do ERM.
Durante o periodo de 1990 a 1993, os paises continuaram com altas taxas de
desemprego, com destaque a Espanha e Reino Unido, em que esses niveis
aumentaram de forma mais significativa. Franca e Italia também tiveram um
aumento, s6 que em niveis mais baixos.

A reunificacdo alema, ocorrida em 1990, e a resposta que a Alemanha deu
para enfrentar os impactos expansionistas e inflacionarios desencadeados pela
unido ja deveriam ter sido um exemplo claro que os paises participantes da ERM,

potenciais membros da Zona do Euro, n&o estavam livres de choques
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macroecondmicos assimeétricos. Para saber mais sobre o processo de reunificagdo
da Alemanha, ver o Apéndice A, na pagina 42.

No momento em que o Reino Unido optou pela entrada da libra esterlina no
ERM, em 1990, a banda de flutuagao foi estabelecida em 6% para mais ou para
menos, ao redor da paridade central de 2,95 DM/ £. Diante do aumento das taxas de
juros na Alemanha e a rejeigdo do Tratado de Maastricht pelos dinamarqueses, tanto
a libra esterlina quanto a peseta espanhola e o franco francés comecaram a sofrer
pressdes vendedoras, passando a ser transacionadas no limite inferior da banda
(DAMAS, 2017).

A partir de 1991, os lideres das nagbes-membros da EC chegaram a um
tratado fundamental para a constituicdo da unidao monetaria europeia. Era o comeco
do Tratado de Maastrich, o qual foi assinado na cidade holandesa que deu nome ao
tratado. Neste tratado, ocorreu uma unificacdo dos tratados de Roma, Paris e o
Single European Act, criando uma unido mais estreita (COSTA, 2017).

O Reino Unido enfrentava sua pior recessao desde a Segunda Guerra
Mundial. Elevar as taxas de juros drasticamente para defender sua moeda e manter-
se em um regime cambial que ainda estava em seu comego eram rejeitados pela
populacgdo, e isso formava um cenario de ataque a moeda do Reino Unido. Entao,
no final da década de 1980, o Reino Unido aumentou suas taxas de juros

drasticamente, alcangando a marca de 15%.

Figura 1 - Taxa de juros (%) do Reino Unido entre os anos de 1988 e
1991.
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Fonte: Bank of England (2018)



19

Em setembro de 1992, mesmo com os esforcos empreendidos pelo
Bundesbank e pelo Bank of England no sentido de intervir no mercado e conter a
depreciacdo da libra esterlina, a moeda do Reino Unido abandonou o ERM
juntamente com a lira italiana. Entdo, a moeda italiana voltou a fazer parte do ERM
em 1996, quando a banda de flutuagao para todas as moedas-membros foi alterada
para 15% para mais ou para menos da paridade central.

O objetivo inicial da EC foi estendido, e a constituicdo de um mercado comum
europeu seguiu adiante. O tratado de Maastricht promoveu a mudanga da
denominacgao oficial da EC para EU (European Union). Esse termo de “Uniao”
estava ganhando uma grande importancia logo no inicio do tratado, indicando que
um avanco historico do projeto europeu estava acontecendo.

Logo no primeiro artigo do Tratado da Uniao Europeia ficou claro o avango do
processo de unificacdo, pois dizia que “Este tratado Marca uma nova etapa no
processo de criagdo de uma unido mais estreita entre a populagdo europeia [...]”
(JORNAL DA UNIAO EUROPEIA, 2016)

Dentre os objetivos do Tratado da Unidao Europeia, podem ser destacados
Como 0s principais:

e Colocar a comunidade europeia em uma nova dimensao de aproximagao e
unido, introduzindo e formalizando conceitos de cidadania europeia, politicas
econdmicas comuns entre 0s membros e a propria unido econdmica e monetaria de
competéncia supranacional;

e Estabelecer a cooperagdo entre nagdes-membros quanto a politica de
segurancga e de relagdes exteriores conhecidas como Common Foreign and Security
Policy (CFSP);

o Estabelecer a cooperacao judicial intragovernamental em assuntos criminais
conhecidos como Justice and Home Affairs (JHA).

e A instituicdo da cidadania europeia também chamada de Citizenship of the
Union;

¢ A Uniao Monetaria Europeia e a introducdo de sua correspondente moeda, o
euro.

Dessa forma, o euro surgiu como uma alternativa de moeda comum aos

paises da Unido Europeia. O seu langamento ocorreria em trés fases:
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e Fase 1 — De 1990 a 31 de dezembro de 1993 — Todas as restricdes a livre
movimentagao de capitais entre as nagbées-membros deveriam ser abolidas;

e Fase 2 — De 1° de janeiro de 1994 a 1° de janeiro de 1999 — Todos os paises-
membros deveriam coordenar suas politicas econdmicas de modo a atingir seus
objetivos comuns, que foram quantitativamente estabelecidos, e conhecidos como
critérios de convergéncia e procedimentos a serem estabelecidos em relagdo as
contas publicas, como estabelecido nos protocolos 12 e 13 do Tratado da Uni&o
Europeia:

e O déficit fiscal dos paises-membros nao poderia exceder 3% do PIB,;

e A divida publica deveria ser limitada a 60% do PIB;

e O nivel de inflacdo dos paises-membros ndo poderia ser superior a
1,5% da média dos trés paises com melhor desempenho em termos de
estabilidade de precos;

e A taxa de juros de longo prazo (10 anos) dos paises-membros nao
poderia ser superior a 2% da média dos trés paises com melhor
desempenho em termos de estabilidade de precos.

e Fase 3 — De 1° de janeiro de 1999 a 1° de janeiro de 2002 — Langamento do
euro.

O estabelecimento do Banco Central Europeu (European Central Bank)
promoveu a fixacdo das paridades cambiais imutavelmente e a introducdo da moeda
unica. A Zona do Euro iniciou com a participacao de 11 paises-membros: Espanha,
Portugal, Italia, Bélgica, Holanda, Luxemburgo, Franca, Alemanha, Austria, Irlanda e
Finlandia. No ano de 2002, as antigas moedas dos paises-membros da Zona do
Euro foram ent&o substituidas fisicamente pela nova moeda (COSTA, 2017).

Um Pacto de Estabilidade e Crescimento foi adotado por paises potenciais
membros da Zona do Euro em 1997, e o objetivo primordial era fazer cumprir a
diretriz orcamentaria estabelecida pelo Tratado de Maastricht apés a decisao de
adotar o euro como sua moeda unica. A Alemanha era a principal defensora desse
novo arranjo institucional, e os paises que aderiram aos critérios do Tratado de
Maastricht precisavam se comprometer, apds a unido monetaria, a ndo embarcarem

em um expansionismo fiscal irresponsavel (DAMAS, 2017).
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ApOs a criagdo da Zona do Euro, a politica monetaria passaria as maos do
Banco Central Europeu, que procuraria defender a nova moeda, de forma que
controlaria o nivel inflacionario da regiao. Porém, as politicas fiscais de cada pais-
membro continuariam a cargo dos mesmos.

A Alemanha, que tradicionalmente era mais cautelosa quanto a evolugao do
nivel de pregos, buscava formalizar o compromisso dos membros que ndo adotariam
politicas fiscais irresponsavelmente expansionistas, e que de fato pudessem ter
algum efeito sobre o controle inflacionario praticado e a postura cautelosa e vigilante
do Banco Central Europeu no controle da inflagdo (CARLOTA, 2018).

Depois de certo periodo de tempo, o Pacto de Estabilidade mudou para Pacto
de Estabilidade e Crescimento. Essa mudanca foi sugerida pela Franga, e a incluséo
do termo crescimento deixava o0 pacto ndo apenas com uma preocupagao
monetaria, mas sim econdmica. De certa maneira, queria dizer que efeitos na
economia real devido a eventuais descuidos ou comportamentos fiscais poderiam
resultar em uma queda de bem-estar social e uma queda também no crescimento
econdmico de toda a regidao (MARINHEIRO, 2018).

Como visto anteriormente, os paises-membros da Zona do euro teriam de
manter seus déficits fiscais abaixo de 3% do PIB e a divida publica abaixo de 60%
do PIB. Se algum pais quebrasse esses limites por trés anos consecutivos, estaria
ele sujeito a uma penalidade de 0,5% do seu PIB, a ser imposta pela Comissao
Europeia.

Os primeiros paises a falharem nessa diretriz de controle de gastos foram a
Alemanha e a Franga, entre os anos de 2002 e 2005. Suas economias ficaram
estagnadas durante esse periodo, pois suas receitas fiscais despencaram, enquanto
os gastos publicos com seguro-desemprego e beneficios sociais aumentaram
consideravelmente, levando ambos o0s paises a estourarem seus limites
orcamentarios. A Comissdo Europeia decidiu n&o punir os dois paises, ja que a
quebra do limite orgamentario poderia ter sido reflexo de um menor crescimento
econdmico e ndao de um aumento expressivo dos gastos fiscais. A falta de uma
postura mais rigida em relagao as principais economias da Zona do Euro certamente
enfraqueceu o impeto disciplinar que o Pacto de Estabilidade e Crescimento tanto
preconizava (COSTA, 2017).
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CAPITULO 3 - A ZONA DO EURO

Através do Tratado da Unido Europeia, em 1992, foi decidida a introducéo de
uma moeda europeia unica, o euro. A partir de 1994, os paises-membros deveriam
coordenar sua politica econbmica para alcangar determinados objetivos caso
desejassem entrar na zona do euro. Nesse sentido, cada pais deveria garantir que
sua integracado na area do euro nao representaria riscos econdmicos para o proprio
pais ou para a area do euro como um todo. (JORNAL OFICIAL DA UNIAO
EUROPEIA, 2006)

Existem quatro critérios de convergéncia econbmica, que sdo condicdes
econdmicas que ajudam a garantir que um pais pode integrar o regime monetario da
area do euro. Sao eles:

o Estabilidade dos precos, em que a taxa de inflagdo ndo pode exceder em
mais de 1,5% as taxas dos trés Estados-Membros com melhores resultados;

e Financgas publicas sodlidas e sustentaveis, de modo que o déficit orcamentario
ndo pode exceder 3% do PIB e a divida publica ndo pode ultrapassar 60% do PIB;

o Estabilidade das taxas de cambio, de modo que o pais candidato deve
participar do mecanismo de taxas de cambio por pelo menos 2 anos, e sua taxa de
cambio n&o pode registrar grandes desvios;

e Taxas de juro em longo prazo, as quais ndo podem exceder em mais de 2%
as taxas dos trés Estados-Membros com melhores resultados em termos de
estabilidade de preco.

O euro foi langado de forma oficial somente em 1999, sé que nos seus trés
primeiros anos foi uma moeda invisivel, ou seja, apenas utilizada para fins
contabilisticos. No entanto, em janeiro de 2002, o euro entrou em circulagdo com
notas e moedas, substituindo as notas e moedas nacionais existentes em cada um
dos paises-membros (BCE, 2007).

Atualmente, os paises que fazem parte da zona do euro s&o: Alemanha,
Austria, Bélgica, Chipre, Eslovaquia, Eslovénia, Estdnia, Finlandia, Franca, Irlanda,
Italia, Luxemburgo, Malta, Holanda, Portugal, Grécia e Espanha.

Mas por que essas nagbes, que sao tao diferentes em diversos aspectos:

sejam em seus tamanhos, niveis de desenvolvimento, ciclos econbémicos, culturas e



23

linguas; deixariam de lado suas proprias politicas cambiais e monetarias para se
juntarem em um regime de unido monetaria?

Para responder a esse questionamento, devemos analisar os aspectos que
circundam o regime de unido monetaria. Nesse sentido, para que a unido monetaria
ocorra, deve haver condicbes para que essa area seja Otima para todos os seus
membros. Para isso, € necessario que os membros desse regime monetario tenham
caracteristicas semelhantes, como: mesmas flexibilidades trabalhistas, fiscais,
tributarias, além de terem uma livre mobilidade de mao de obra, ou seja, é preciso
que tenham mecanismos implantados capazes de absorver choques econdémicos.
Isso pode explicar o motivo que a criagdo da moeda unica € a ultima etapa da uniao
econdmica, uma vez que previamente a sua criagao, diversos ajustes em cada pais
membro se fazem necessarios (UNIAO EUROPEIA, 2017).

A unido monetaria traz beneficios aos paises que a adota, como maior
eficiéncia, integragdo econdmica e menores custos transacionais. Além disso, em
casos em que, mesmo que 0os membros da unido estejam em ciclos econdmicos
semelhantes e passando por dificuldades, a ideia € que os paises possam se ajudar.
Ha a possibilidade de transferéncias orgamentais de regides que estejam passando
por uma melhor fase conjuntural para outros membros da unido, que estejam em
dificuldades (DAMAS, 2017).

No entanto, ha problemas dentro da Unido Europeia devido a mobilidade dos
trabalhadores, pois ela pode nao ocorrer como deveria, enfrentando dificuldades
devido a diferengas culturais e linguisticas. Isso ndo deveria ocorrer, mas é
observado nos paises europeus (JUNCKER, 2015).

Como exemplo, podemos utilizar o caso dos Estados Unidos. La, se um
trabalhador nova-iorquino perde seu emprego, ele pode migrar para outro estado
que esteja em condi¢cdes melhores, e seu bem-estar pode ndo ser muito afetado. Na
Unido Europeia, no entanto, se um trabalhador grego perde seu emprego, ele tende
a querer se mudar para um pais que esteja em melhores condi¢cdes. Todavia, as
diferengas culturais e o idioma se constituem em uma barreira para que isso de fato
ocorra.

Fica implicito que as barreiras culturais sdo mais agravadas no continente
europeu do que nos Estados Unidos. E importante analisar também que diferentes

ciclos econémicos experimentados por essas regides tornam a adogao de uma unica
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politica monetaria adequada para todos os membros uma tarefa praticamente
impraticavel.

Pode-se explicar esse cenario de politicas monetarias, cambiais e fiscais com
um exemplo: imagine que Alemanha, Itdlia e Franga estejam passando por um
momento de baixo crescimento econdmico e beirando a deflacdo. Nesse cenario,
esses paises desejariam uma politica monetaria mais expansionista, com menores
taxas de juros, sendo essa uma politica mais vidvel para o momento. Ja outros
paises, como Espanha e Portugal, estariam passando por um periodo de
crescimento econémico e pressdes inflacionarias, e uma politica expansionista com
baixa taxa de juros so levaria os paises a piorar este cenario (COIMBRA, 2001),

Ao contrario do que seria em condigdes ideais, observa-se que os paises da
chamada Zona do Euro ndo compdem de fato uma area monetaria 6tima, pois para
ser 6tima deveria ser adequada a todos os paises membros. Isso nos leva ao
questionamento de que, mesmo sabendo desses possiveis problemas, o que levou
0s paises a adotarem essa uniao monetaria? Pode-se explicar o mesmo como uma
etapa avancada de um incrivel projeto politico, que comegou a ser realmente
executado logo apds o fim da Segunda Guerra Mundial.

Como explicado no Capitulo 1 deste trabalho, apds as duas guerras, reinava
uma convicgao geral entre os paises na Europa, de que era preciso evitar com todas
as forgas possiveis um novo confronto entre os paises do continente europeu.
Conforme Damas (2017):

Mas como a paz poderia ser implementada e garantida na Europa? Por
meio de unido e de um sistema de cooperagao entre seus membros. Para
esse fim, uma miriade de acordos pods-guerra foi estabelecida
paulatinamente, objetivando um novo ideal que pode ser resumido por uma
expressao comumente utilizada em 1945: never again.

Ao final da Segunda Guerra Mundial, os paises de todo o continente europeu
ainda estavam assustados com a guerra, ja que milhdes de pessoas morreram nos
conflitos. A partir disso, os esforgos da comunidade foram em prol de um novo ideal

de unificacéo e paz do continente.
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Foi por esses motivos destacados que, possivelmente, a implementacdo da
zona de moeda unica dentro da Europa foi acelerada, com os paises mais
preocupados com o bem geral do que com pensamentos que visassem maximizar
seus proprios interesses. O que pode ndo estar ocorrendo atualmente, em que os
paises estdo passando por situacdes delicadas de crises, passando a rever essas
conquistas que tiveram juntos.
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CAPITULO 4 — AS CONSEQUENCIAS DA ZONA DO EURO

O motivo primordial da unido dos estados era politico e pacifista no pos-
Segunda Guerra Mundial. A unido econémica e monetaria da Europa nao deixava de
ser um meio para que a formacdo de uma unica nagdo fosse concebida. O
alinhamento das paridades cambiais em bandas de flutuagdo permitiu que paises-
membros que ainda sofriam com altos niveis inflacionarios fizessem o uso da
credibilidade do Bundesbank, o banco mais forte da Europa.

Como as paridades cambiais e bandas de flutuagdo eram estreitas, as
politicas monetarias dos paises-membros deveriam seguir quase que o mesmo
rumo. Tal mecanismo fez com que a maioria dos paises membros importasse a
credibilidade e a politica monetaria do Bundesbank, o que de fato contribuiu para
uma expressiva convergéncia dos niveis de inflagdo entre os paises (DAMAS,
2017).

Figura 2 - Inflagéo (%) em paises europeus entre os anos de 1980 e 1999.
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Em 1999, quando finalmente a Zona do Euro foi estabelecida, existia um
enorme consenso, entre os paises membros e a comunidade internacional, de que
havia se estabelecido uma unido monetaria bastante madura e uma area monetaria
6tima. Uma dunica politica monetaria serviria a todos os membros e os
desbalanceamentos externos ndo seriam tratados como uma fragilidade externa,
onde todos os paises faziam parte de uma unidao formal, sustentadas por instituicbes
e sem arcabougos democraticos que ja teriam sido discutidos anteriormente.

As duvidas ficariam acerca de como excessivos déficits em conta corrente
seriam financiados. A expectativa era de que os préprios paises membros estariam
dispostos a isso, ignorando a possibilidade do risco de esses paises transformarem
suas dividas em bolas de neve (COSTA, 2017).

Os desbalanceamentos externos refletiram politicas econémicas apenas nos
paises que as praticava, ndo chegando aos demais membros. Quando o European
Central Bank passou a comandar a politica monetaria em 1999, certamente levou
em consideragao as condi¢gdes macroecondmicas dos maiores paises da Unido, em
especial a Alemanha.

Com o decréscimo nas taxas de juros, o custo unitario do trabalho em paises
que experimentavam uma politica monetaria mais restritiva subiu apenas de acordo
com a produtividade do trabalhador. Consequentemente, com taxas reais de juros
baixas, aumento de consumo e forte crescimento econémico, o custo unitario do
trabalho em alguns paises subiu além de suas produtividades. Enquanto o custo do
trabalho subiu na Espanha e Irlanda, na Alemanha ocorreu o processo inverso, dada
a restricdo da politica monetaria no pais (DAMAS, 2017).

Essa politica monetaria relativamente restritva para a Alemanha e
expansionista para os paises periféricos (como Portugal, Espanha, Grécia e Irlanda),
além de resultar em aumentos no custo do trabalho entre os paises, também levou a
uma apreciacdo cambial nos paises periféricos, € uma apreciacdo cambial efetiva na
Alemanha. Na Figura 3 sao apresentados dados referentes ao custo do trabalho em

paises da Unido Europeia entre os anos de 2000 e 2007.
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Figura 3 - Custo do trabalho em paises europeus entre os anos 2000 e 2007.
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Fonte: Adaptado de Trading Economics (2018)

Como consequéncia automatica dessa politica monetaria unica para paises
distintos em termos de flexibilidade trabalhista e ciclos econdmicos, a Alemanha
passou a apresentar superavits em conta corrente cada vez maiores, enquanto os
paises periféricos, déficits cada vez mais elevados, aumentando o
desbalanceamento externo entre os principais paises-membros da Zona do Euro.

Isso pode ser evidenciado pelos dados apresentados na Figura 4.

Figura 4 - Conta corrente (%PIB) de paises europeus entre os anos 2000 e 2007.
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Para Alphandéry (2003), a Zona do Euro apresenta falhas que a diferenciam
de um caso-padréo de unificagdo monetaria e area monetaria 6tima, como, por
exemplo, a dos Estados Unidos, j4 que algumas dessas falhas ou diferengas
impedem que a unificagdo monetaria europeia venha a ser um caso de sucesso até

mesmo no médio prazo. De acordo com Alphandéry (2003, p. 13):

Na Zona do euro, os estados-membros ainda retém algum tipo de soberania
fiscal. Por serem responsaveis por suas proprias politicas fiscais
domeésticas, dada a auséncia de uma instituicido supranacional que
coordene as politicas fiscais deles, a possibilidade de novos desequilibrios
macroeconémicos induzidos por gastos fiscais excessivos pode levar a
zona do euro a uma nova dimensdo de crise, bem maior do que a existente.
Apesar de o Tratado de Maastricht (1992) e do Pacto de Estabilidade e
Crescimento (1997) terem tentado impor restricdes nos orgamentos fiscais
dos Estados-membros em 3% do PIB, eles tém sido constantemente
violados desde a sua concepcéo. E dificil acreditar que a disciplina fiscal
entre esses Estados sera atingida com pactos intragovernamentais e
tratados que dificilmente serdo cumpridos, e muitas vezes apenas posterga
a clara necessidade de se estabelecer uma federagdo dos Estados
europeus com minima soberania fiscal individual.

Outra forca que contribui para a desestabilizagdo da Zona do euro é a
relagdo existente entre 0 mercado de titulos soberanos, o sistema bancario
e a uniao monetaria. Diferentemente dos Estados Unidos, quando a Zona
do euro foi estabelecida, os agentes econOmicos consideravam que os
riscos dos titulos soberanos dos proprios paises-membros eram
absolutamente indiferentes. A percepcdo de que havia uma “garantia
implicita solidaria” em relagdo as dividas soberanas ndo encontra respaldo
formal em nenhuma clausula do Tratado de Maastricht. A diferenga de
prémio de risco entre os titulos soberanos dos Estados-membros e os
titulos da Alemanha praticamente desapareceu apdés a unido monetaria, o
que certamente acabou por alimentar o expansionismo fiscal de alguns
paises periféricos e a deterioragdo de suas contas publicas. Quando a crise
financeira atingiu a Zona do Euro, os agentes financeiros finalmente
perceberam que a garantia solidaria imaginaria realmente ndo existia,
fazendo com que os spreads entre titulos soberanos abrissem.

A regulamentacdo do setor bancario europeu em relagdo ao mercado de
divida soberana acabou exacerbando o contagio da crise na Zona do Euro
para outros paises-membros. O link existente entre o mercado de divida
soberana e o sistema financeiro € muito mais pronunciado na Zona do euro
do que nos Estados Unidos. Enquanto nos Estados Unidos as instituigbes
financeiras diferenciam o risco de cada titulo emitido por cada Estado
americano, alocando a parcela de capital regulatério correspondente a eles,
como qualquer outro ativo, na Zona do euro a ilusdo dessa garantia implicita
era reforcada pela prépria regulamentagéo local bancaria, que ndo exigia
que as instituicdes financeiras alocassem nenhuma parcela de capital,
mesmo que o banco carregasse em seus balangos titulos soberanos da
Grécia, da Alemanha ou da Irlanda. Dessa forma, o acumulo de titulos
soberanos pelos bancos, apesar da evidente diferenciacdo e percepgao de
risco era ancorado pela regulamentagéo local e indiferente em relagéo a
alocagéao de risco. Nao deixa de causar estranhamento, portanto, quando a
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crise atingiu a Zona do euro, com o efeito desestabilizador desencadeado
nos balangos dos bancos europeus principalmente apés o estouro das
bolhas de ativos imobiliarios na Irlanda e na Espanha.

Poderia-se culpar o expansionismo fiscal dos paises periféricos por terem
sido favoraveis a tentacdo da entrada de recursos quase que infinitos, e
consequentemente serem levados a um desequilibrio fiscal. Até 2007, nenhum pais
da Zona do Euro havia enfrentado uma situacdo de extremo desequilibrio fiscal. A
crise econdmica de 2008 também trouxe consequéncias a Zona do Euro, conforme

os dados apresentados no grafico da Figura 5.

Figura 5 - Orgamento publico de paises europeus entre os anos 2000 e 2016.
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Fonte: Adaptado de Trading Economics (2018)

Apesar de Alemanha e Franga terem apresentado déficits superiores a 3% ja
em 2001 e 2002, respectivamente, os mesmos nao haviam aderido a um
expansionismo fiscal irresponsavel, mas passavam por um baixo crescimento
econdmico que limitava o aumento da receita governamental.

Os balancos fiscais dos paises periféricos se deterioraram consideravelmente
apdés 2007, dada a queda do nivel de atividade econbmica. Espanha e Irlanda
experimentaram um crescimento excessivo nos precos dos ativos imobiliarios, os

bancos locais financiaram essa expansao com os mesmos ativos em garantia dos
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empreéstimos para novas construgdes, e quando a bolha estourou, acabou afetando
a saude do sistema financeiro como um todo (DAMAS, 2017).

Para evitar uma crise maior, os governos precisaram intervir para socorrer o
sistema financeiro. O meio utilizado foi transferir, em partes, as quebras que as
instituicbes estavam sofrendo, e isso foi bancado pelos proprios governos, o que
levou a uma explosio dos déficits fiscais apos 2008.

Com a Figura 6, em que é apresentado um grafico que retrata a formagao
bruta de capital fixo, & possivel entender a dindmica da formacao a partir da criacao
da Zona do Euro. Esse indicador € importante, pois ele mede o quanto as empresas
aumentaram seus investimentos em capital fixo, ou seja, quanto foi investido para
adquirir bens que produzam outros bens. A capacidade de producdo na Unido
Europeia aumentou desde a década de 90, s6 havendo um declinio apds a crise

econdbmica de 2008.

Figura 6 - Formagéo bruta de capital fisico na Zona do Euro entre os anos de
1995 e 2018.
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Fonte: Adaptado de Trading Economicst (2018

Na Figura 7 é apresentado um grafico do PIB dos paises integrantes da Zona
do Euro entre os anos de 1990 e 2016. Através de sua analise, € possivel destacar o
avanco apos a criagcdo da moeda unica, com uma crescente evolugao até 2008,

sendo que essa evolugao também pode ser acompanhada no préoximo grafico com o
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PIB per capita. As relagbes entre os paises aumentaram juntamente com as trocas
comerciais, e a apreciagdo do cambio também estimulou a economia na Zona do
Euro como um todo. A prosperidade econbémica pegou a todos nesse primeiro

momento.

Figura 7 - PIB em milhares de euros da Zona do Euro entre os anos
de 1990 e 2016.
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Fonte: Adaptado de Trading Economicst (2018)

Na Figura 8 é apresentado um grafico que demonstra o PIB per capita dos
paises da Zona do Euro entre os anos de 1980 e 2016. Através dela, pode-se
analisar a qualidade de vida dos habitantes. Percebe-se que ela tende a crescer ao
longo do tempo também. Ou seja, os trabalhadores estdo produzindo mais, o que
por sua vez faz com que consigam adquirir mais produtos. E valido lembrar também
que nessa medida ndo se considera as desigualdades de renda dentro da
sociedade. Outro ponto importante é a discusséo a respeito da industrializacédo, que

sera feita a frente.
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Figura 8 - PIB per capita dos paises da Zona do Euro entre os anos
de 1980 e 2016.
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Até a crise, o crescimento no PIB per capita dos paises membros vinha
aumentando consideravelmente, acompanhados obviamente de grandes poténcias,
como a Alemanha, e a rapida integracdo entre eles, tornando-os parceiros
comerciais importantes. Os altos endividamentos publicos insustentaveis de muitos
paises e seus arranjos financeiros explodiram na crise em 2008, levando a
consequéncias em toda a Europa.

O uso de crédito bancario geraram desequilibrios financeiros e econémicos
por parte de paises como Itadlia e Espanha que atraiam mais esse tipo de
investimento. Esse fluxo foi muito alto até 2008 com a crise. A falta de flutuacao
cambial com a moeda uUnica trazia riscos para o investidor estrangeiro e a proépria
populagao europeia. A duvida perante a adocdo da moeda unica e a dificuldade em
crescer a producdo em longo prazo podem demonstrar um papel desnecessario do
euro (OTERO-IGLESIAS, 2015).

O processo de produgao industrial também traz influéncias sobre o periodo do
pds Zona do Euro, e 0 que se identifica sdo ciclos mais ou menos favoraveis a

produgéo industrial. Isso esta retratado no grafico da Figura 9.
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Figura 9 - Produgao industrial da Zona do Euro entre os anos de 1991 e

2018.
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)

Depois dos anos 2000, essa variagdo pode ser explicada pela chamada
Doenca Holandesa, em que o cambio apreciado pode fazer com que melhore as
exportacdes de bens que nao precisam necessariamente ser industrializados, ou
seja, mais baratos para produzir. A exportacdo de commodities, ou bens primarios,
faz com que ndo ocorra um encorajamento para industrializar, ja que esse tipo de
comércio no curto prazo € mais vantajoso (PEREIRA et al., 2010). Para entender
mais sobre o processo da Doenga Holandesa, acompanhar o Apéndice B, na pagina
46.
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CAPITULO 5 - O FUTURO DA UNIAO EUROPEIA

A possibilidade da quebra da Zona do Euro ja deve ter sido fortemente
considerada e debatida. Novas moedas implicariam em politicas monetarias
independentes e o ressurgimento de bancos centrais com total falta de credibilidade.
Essas novas moedas certamente experimentariam uma enorme depreciacao,
possivelmente provocando uma guerra cambial no mercado europeu. Essa disputa
cambial poderia fazer com que lideres populistas voltassem a surgir pela Europa,
como ocorreu logo apdés a crise de 1929, defendendo o fechamento de suas
fronteiras para o comercio internacional. Consequentemente, ocorreria uma perda
no plano de unificagao.

Os principais argumentos para a manutengdo da Zona do Euro se referem
mais aos custos politicos e econdmicos de sua dissociacdo. A Unido Monetaria
Europeia era uma ponte muito distante, o que né&o significa que ndo devesse ser
atravessada. No entanto, ela foi atravessada muito cedo, bem antes de a Europa
estar estrategicamente preparada para defendé-la ou suporta-la (MARSH, 2013).

Ao invés de haver um dialogo construtivo entre os paises periféricos e
centrais, 0 que vemos € uma completa paralisia no processo decisério estratégico,
gerada nao por um debate racional, mas pelo terror resultante de eventuais politicas
alternativas (MARSH, 2013).

Paises que contam com uma politica cambial e monetaria poderiam atuar
depreciando suas moedas e alterando suas taxas de juros, de modo a atender as
condi¢gdes macroecondmicas do seu pais. Essas possibilidades ndo séo possiveis
para paises que possuem a mesma moeda. Nesse caso, 0 que pode ocorrer sao as
chamadas desvalorizagdes internas.

Um pais pode reduzir o custo unitario do trabalho como modo de
reestabelecer a competividade de seus bens transacionaveis. Parte dos
desbalanceamentos dos paises periféricos foi formada por uma politica monetaria
que nao atendeu as condicbes da economia de cada pais, o custo do trabalho
aumentou além da produtividade, prejudicando a competitividade desses paises.

Mesmo a existéncia do Tratado de Maastricht e o Pacto de Estabilidade e

Crescimento tentando conferir algum controle sobre os paises-membros, ainda



36

inexiste uma politica fiscal central na Zona do Euro. Para Damas (2017), ainda
existe uma necessidade de uma instituigdo supranacional que regule, administre e
centralize a politica fiscal de toda a Zona do Euro. De acordo com De Grauwe
(2010):

“Nao deve haver duvida de que a sobrevivéncia da Zona do Euro depende
largamente da capacidade de ela ser inserida em uma unido politica. Isso
implica alguma perda de soberania na condugcdo das politicas
macroeconémicas, que vao além da politica monetaria, além de organizagbes
de arcabougos minimos de transferéncias de recursos entre os Estados-
membros, mesmo quando alguns paises tenham de se comportado
perduariamente.”

Outro ponto a se debater diz respeito as mudangas que estdo ocorrendo no
continente, em especial com relagdo a migragao e ao Brexit. A migracao traz efeitos
ao mercado de trabalho, a inclusdo das pessoas na sociedade e também a
organizacéao politica dentro continente.

A recente crise migratoria € multicausal, agregando aspectos econdmicos,
sociais e politicos, que levaram a um consideravel fluxo migratério. O fluxo
majoritario de pessoas de paises em desenvolvimento ou de menor
desenvolvimento relativo para os paises desenvolvidos tem gerado conflitos na
esfera trabalhista e ressoado no plano politico (JUNIOR, 2016).

Quando um migrante de baixa qualificagcao vai a um pais desenvolvido e com
a economia aquecida, ele amplia a demanda por emprego, pressionando para baixo
os salarios. Tal comportamento € interpretado como ruim e é captado por partidos
politicos, espalhando elevado conflto sobre o tratamento desses fluxos e
transmitindo atritos entre os paises receptores e emissores (JUNIOR, 2016).

Uma das teorias voltada a compreensdo a respeito das migragdes
internacionais é a abordagem neoclassica, cujo foco era microeconédmico. Assumia-
se que diferengas geograficas nas ofertas e demandas por trabalho provocam fluxos
migratorios de regides de baixos salarios para regides de altos salarios. Entdo, um
individuo decidiria migrar apos racionalmente calcular o custo-beneficio, e o retorno

financeiro de sua escolha deveria ser 6timo (MASSEY, 1993).
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Fluxos migratorios em massa, como os que tém ocorrido nos paises europeus
recentemente indicam que nao se trata de somente um elemento econdmico.
Nesses casos, dificilmente os migrantes realizaram analises de custo-beneficio ou
custo-oportunidade com um nivel de exatiddo assumido pelas abordagens
econdmicas (JUNIOR, 2016).

Mais proxima do que esta acontecendo é a abordagem do sistema-mundo,
com base nas contribuicbes de Wallerstein. Nesse sistema, assume-se que as
migragdes sao uma repercussao natural do avango do capitalismo em paises menos
desenvolvidos, gerando fluxos de migrantes que buscam nas economias mais
présperas possibilidade de maior renda. Trata-se de o avango capitalista criar mais
liberalismo e mobilidade de capital, bens, servicos e pessoas, o que ja ocorre pelo
continente europeu (OLIVEIRA; PEIXOTO; GOIS, 2017).

Outro perfil de paises que tém uma fuga de pessoas muito grande é
caracterizado pelo historico de baixo desempenho econdmico, que gera abalos das
instituicbes nacionais e ocasiona conflitos armados locais e guerras civis. Essas
caracteristicas levam os habitantes a procurarem um local mais seguro, onde
possam ter condi¢cdes de vida melhores das que tem em seus paises de origem.

Um outro trago marcante para migragdo sao os conflitos armados e as
guerras, que se somam ao baixo perfil econémico e social. Aqui se destacam Siria e
Iraque, que sofrem o avango do Estado Islamico, além da Nigéria, que é
pressionada pelo Boko Haram, e o Afeganistdo, que esta em situagdo de conflito
com restantes adeptos do Taliba. Isso se trata de variavel importante, vez que,
somada aos elementos da esfera econOmica, constitui o arranjo do contexto
produtor de emigrantes (JUNIOR, 2016).

O aspecto da politica migratéria de cada pais do bloco europeu é importante,
bem como a posi¢do dos governos a respeito do recente fluxo migratorio e o
contexto da migracdo em seus territorios. Cada estado-membro do bloco econémico
da Unido Europeia deve definir seu arcabougo juridico-politico para esse tema.
Dessa forma, localiza-se aqui a primeira fonte de conflito no bloco em referéncia ao
fluxo migratorio.

Nota-se que, substancialmente, a UE, no curto prazo, conseguiu alcangar
medidas possiveis, quando considerados os limites de atuacdo do bloco em

matérias de competéncia partilhada. Todavia, persiste forte conflito entre os
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Estados-membros a respeito das cotas de recepgdo de migrantes, sobre os
encargos politicos, financeiros e econdbmicos que a entrada em massa causa nas
economias europeias, além de transparecer um aspecto vital no processo europeu
de integracdo (OLIVEIRA; PEIXOTO, GOIS, 2017).

Outro ponto importante que vale a discussao € com relacdo ao Brexit. A
grande repercussao na midia internacional do plebiscito realizado no Reino Unido
para decidir se o pais deveria ou ndo deixar a Unido Europeia foi alimentada pelo
interesse nas repercussdes que tal decisao poderia gerar, em termos de comércio
internacional e como reflexo de uma retragcdo do processo de integragéo regional
europeu e o avangco da tendéncia ao individualismo em politica externa. A
polarizacdo do debate interno se deu em meio a um cenario de avango do
nacionalismo de direita, evidenciando um dos principais sintomas de uma crise
sistémica global: a tendéncia em culpar o estrangeiro pelos problemas econdmicos
internos e resgatar o sentimento nacional a partir do isolacionismo e da recuperagao
de um passado glorioso (MEDEIROS; CATTELAN, 2016).

O Brexit € um sintoma da crescente dificuldade em manter a Europa unida em
um cenario de polarizagdo crescente, o evento também evidencia os limites dos
processos de integracdo regional em um contexto econémico de protecionismo e
tentativa de recuperagéo do crescimento (MEDEIROS; CATTELAN, 2016).

O movimento pela saida do Reino Unido da Unido Europeia ndo é novo. O
pais ja entrou tardiamente no bloco (entdo denominada Comunidade Econdmica
Europeia), em 1973. No referendo que tratou da entrada de Londres no processo de
integracdo europeia, cerca de 32% dos eleitores votou contra o ingresso. Desde
entdo, o Reino Unido sempre teve uma posigao privilegiada dentro do processo de
integracao europeu (SANTOS, 2015).

A UE, temendo uma efetivacdo do Brexit, cedeu. Em fevereiro de 2016,
fechou-se um acordo entre o Reino Unido e o bloco europeu, o que confirmava a
excepcionalidade britdnica dentro da organizagdo. O pacto tinha a governanca
econdmica, a competitividade, a soberania e a migragdo como assuntos principais.
As “reformas” foram em sua maioria simbdlicas — fazendo concessdes que ja
aconteciam na pratica (MEDEIROS; CATTELAN, 2016).

Os principais argumentos para os defensores da saida do Reino Unido da UE

foram: peso fiscal (recursos destinados a Unido Europeia poderiam ser utilizados
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para outros servigos publicos); excesso de regulagdo em diversos setores; falta de
autonomia para politicas nacionais; inchago da burocracia; imigracdo. Esse ultimo
fator foi considerado o de maior peso na campanha, consoante um aumento no
nacionalismo e xenofobia no pais. As justificativas pela continuidade no bloco tinham
como base o prestigio internacional, os ganhos econémicos, as vantagens de se
admitir imigrantes e questdes de seguranga internacional (DA SILVA VEIGA;
SANTOS, 2016).

A vitéria do Brexit teve impactos imediatos. A libra esterlina atingiu seu valor
mais baixo em trés décadas. O preco das acdes e titulos do pais caiu. O Reino
Unido teve sua nota de crédito rebaixada por agéncias de classificagdo de risco.
Também se notou um aumento nos registros de casos de racismo e xenofobia nos
dias seguintes ao referendo.

Para a saida ser efetivada, o governo britanico deve invocar o artigo 50 do
Tratado de Lisboa, que estabelece os parametros e as maneiras de como 0 egresso
deve ocorrer. O artigo, nunca utilizado, estipula um prazo de dois anos (que pode
ser ampliado caso haja consenso) para o Reino Unido e a UE negociarem como se
dardo suas relagdes. Assim, a concretizacdo desse processo ainda é indefinida
(MEDEIROS; CATTELAN, 2016).

O Brexit ndo representa o fim da integragéo europeia, sendo mais um sintoma
da crise que assola os paises centrais em um contexto de transigado sistémica e crise
de hegemonia. O processo € visto como uma reagao tradicional de paises centrais
em momentos de crise econbmica adotando o protecionismo, o nacionalismo e o
individualismo na politica externa como forma de evitar o processo de difusdo de
poder (MEDEIROS; CATTELAN, 2016).
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2 CONCLUSOES

A Unido Europeia é resultado de um grande processo de integragcao na
Europa, e seu inicio € marcado principalmente pelo periodo pos-Segunda Guerra
Mundial. Todo o processo decorreu ao longo do século XX, passando pela formagao
da Comunidade Europeia do Carvao e do Aco, da Comunidade Econbémica
Europeia, até a década de 90, em que o Tratado de Maastricht foi assinado.

A moeda unica foi implementada no final da década de 90, e o euro colocou
sob mesma tutela monetaria paises com diferentes estruturas sociais e econdmicas.
As reagdes por parte dos paises foram diferentes, sejam elas negativas ou positivas.
Tal integracdo econdmica permitiu ainda que os governos, dentro de suas proprias
soberanias, adotassem cada um suas proéprias politicas fiscais.

Os paises sao também diferentes com relacido a industrializagdo, e um efeito
a respeito da unificagdo da moeda é que ela pode resultar em uma sobre
apreciagao. Isso leva a um fendbmeno chamado Doenga Holandesa, em que os
paises periféricos (Portugal, Espanha, Grécia e Irlanda) sofreriam uma
desindustrializacdo, resultado de uma maior importancia a exportacdo de bens que
sdo mais faceis de produzir e que ndo requerem maiores niveis de tecnologia.

Os paises da Unidao Europeia realmente caminharam juntos em direcdo a
alguns ideais, como combater a inflagdo e controlar suas dividas num primeiro
momento. A politica monetaria unica fez com que alguns paises, como a Alemanha,
apresentasse cada vez mais superavits em conta corrente, enquanto que os paises
periféricos sofressem com déficits e ndo pudessem utilizar de uma politica cambial
para combater isso.

A utilizagdo de uma politica fiscal irresponsavel pode ter sido um dos fatores
determinantes para o crescimento de déficits nas contas nacionais, porém nenhum
pais havia enfrentado um desequilibrio grande até a crise de 2008. A fim de evitar
uma crise ainda maior, 0s governos precisaram intervir para socorrer o sistema
financeiro, em consequéncia, isso levou a uma explosao de déficits apds 2008.

O regime de cambio fixo é uma das limitagbes decorrentes da unido
monetaria, ou seja, os membros perdem autonomia de sua politica monetaria. Dessa

forma os governos sédo obrigados a utilizar a politica fiscal, onde uma série de
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desequilibrios pode ser vista nas contas nacionais e ndo podem ser ajustados com
variagdo do cambio e na taxa de juros basica, resultando em paises deficitarios e
superavitarios, expansionistas e contracionistas.

Apontado como uma das solucdes a esses problemas, tendo a uniao politica
como base, seria a criagdo de uma federacdo em torno dos interesses
supranacionais, o que daria poderes e deveres a Unido, e tiraria as obrigacdes e
direito dos estados nacionais. Dar o poder a um agente internacional tiraria um
pouco das limitagbes da moeda unica, e poder-se-ia realizar ajustes econémicos
quando necessario.

Em esséncia, a UE encontra-se numa situacdo curiosa, na qual a integragao
nao foi concluida e, portanto, ao persistir aspectos intergovernamentais no bloco,
impactos exdégenos geram elevado grau de conflito. A crise migratoria é um
elemento exdégeno ao bloco europeu e, em virtude da competéncia partiihada em
matéria de migracdo e asilo, € esperado que se manifestassem diferentes

percepcdes dos Estados-membros sobre esse fendbmeno (JUNIOR, 2016).
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APENDICES

APENDICE A — O PROCESSO DE REUNIFICAGAO DA ALEMANHA

E importante também mostrar um pouco da histéria alema no periodo pés-
Guerra Fria, e a unificagdo do pais. Em 1° de julho de 1990, estabeleceu-se a unido
social, monetaria e econdmica com o State Treaty (Tratado de Estado) entre e
Republica Federativa Alema (RFA) e a Republica Democratica Alema (RDA). Como
a economia da parte oriental estava ha 50 anos protegida contra a competicéo
externa, foi submetida de vez as forgcas de mercado apés um grande periodo de
tempo. Essa parcela de tempo fora do mercado ndo deixava duvidas do baixo nivel
de qualidade de seus bens e produtividade de seus trabalhadores. Dessa maneira, a
economia da Alemanha Oriental teria um inicio desapontador (DAMAS, 2017).

Logo de inicio, a ideia era de fixar as paridades dos dois cambios, o Deutsch
Mark (DM) com o Ostmark, em 1:1; temia-se um grande éxodo de trabalhadores da
Alemanha Oriental (RDA) para a Ocidental (RFA) em busca de melhores salarios. Ja
para o Bundesbank, essa conversao entre as moedas deixava de lado as diferengas
de produtividade entre os trabalhadores que estavam nas duas partes da Alemanha.

O Bundesbank, que era a autoridade monetaria, defendia que a paridade
deveria ser diferente, levando em consideracao as diferencas de produtividade dos
trabalhadores, indicando uma paridade de 2 Ostmark para 1 DM. Mas como havia
também um receio também por aumentar ainda mais o éxodo de trabalhadores do
lado oriental para o lado ocidental, entdo a paridade 1:1 foi tomada.

Com a paridade das moedas, um forte crescimento dos salarios dos
trabalhadores da antiga RDA prejudicou ainda mais a dificil condicdo de sua
economia. Os salarios subiram, e em consequéncia disso, a viabilidade financeira
das empresas caiu de forma expressiva, levando a taxa de desemprego a atingir
11,8% no segundo semestre de 1991 (DAMAS, 2017). Esse fenbmeno pode ser
retratado de acordo com os dados apresentados na Tabela 5.
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Tabela 5 - Taxa de crescimento econémico anual, desemprego e migragdo de trabalhadores na
Alemanha entre 1990 e 1992.

Periodo (Semestre.Ano) 2°, 1°. 2°, 1°. 2°,
1990 1991 1991 1992 1992
Crescimento econdémico anual (%) -29 -19 13 -3 14
Desemprego (%) -29 -19 13 -3 14
Migragéo para a Alemanha Ocidental (milhares de 138 102 148 94 106
pessoas)
Viajantes (trabalhadores) habituais para a Alemanha 206 446 541 451 506

Ocidental (milhares de pessoas)

FONTE: Employment Observatory (1994)

A paridade 1:1 fez com que se agravasse ainda mais o problema da falta de
desenvolvimento da parte Oriental da Alemanha, e uma enorme parcela da industria
da RDA tornou-se absolutamente inviavel. Com o exagerado aumento no custo da
mao de obra dos trabalhadores, a economia da RDA contraiu 29% no segundo
semestre de 1990 e 19% no primeiro semestre de 1991 como observado na Tabela
5 (DAMAS, 2017).

Para ilustrar o atraso tecnoldgico da Alemanha Ocidental, peguemos o
exemplo do Trabant, um automovel produzido na cidade de Zwickau, na antiga RDA,
pela montadora Sachsenring. O veiculo era feito de carroceria de plastico, e isso,
por si sO, ja era um exemplo classico do atraso das politicas de planejamento central
das antigas nagbes comunistas. Logo apos o muro de Berlim cair, diversos alemaes
da RDA que tinham esse carro simplesmente os abandonaram pelas ruas, dado a
certeira conclusdo do atraso tecnoldgico que seu pais viveu. Na Figura 5, essa

situacao é retratada.

Figura 10 - Abandono de automoéveis Trabant na
Alemanha apés a queda do muro de Berlim.

Font :
<https://hiveminer.com/Tags/gdr%2Ctrabant>.
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A conversdo cambial foi uma politica populista defendida por Kohl, com a
intencdo de evitar a grande migracdo de trabalhadores da RDA para a RFA.
Ironicamente, esse foi o principal motivo de migragdo e do aumento de empregos no
lado ocidental pelos trabalhadores da RDA.

Ha de se destacar também um estudo realizado por Akerlof (1991). A
pesquisa foi feita com 210 familias que moravam na RDA, e chegou-se a conclusao
que a maior parte das migragdes foram por falta de trabalho na RDA no pés-
reunificagdo. Esses fatos sdo observados pelos numeros da tabela, mais de 17% de
toda a populagdo da RDA migrou para a RFA ou se tornou um viajante habitual e
parte da for¢a de trabalho do lado ocidental.

A paridade das moedas foi alvo de criticas até mesmo do presidente do
Bundesbank, Helmut Schelsinger (BUITER; CORSETTI; PESENTI, 1998):

... 0 maior erro desta transigao que tem trazido consequéncias negativas até
hoje foi a politica salarial. Compreensivelmente, o que as pessoas
desejavam era: um pais, uma moeda, € um Unico sistema salarial. Mas essa
decisdo equivocada acabou se tornando extremamente custosa, além de
irresponsavel. Pelo elevado nivel de desemprego apdés o fechamento de
varias empresas e a demissdo em massa de trabalhadores na RDA. Pela
necessidade substancial de transferéncia advinda do ocidente para o
oriente, para compensar os crescentes déficits fiscais, além de superar o
sistema de seguridade social e a enorme perda financeira de empresas
ineficientes. Pela urgéncia do Bundesbank em evitar pressodes inflacionarias
advindas deste expansionismo fiscal, através de uma politica monetaria
contracionista.

Na Tabela 6 sao exibidos dados que retratam o que aconteceu com as contas

publicas apds a unificagao alema.

Tabela 6 - Retrato sobre as contas publicas alemas apds o processo de unificagao do pais.

% PIB 1989 1990 1991 1992
Déficit fiscal 0,2 -1,7 -2,8 -3,2
Conta-corrente 4.8 3,3 -1,1 -1,1
Inflagao 2,6 3,4 5,1 5,3

Fonte: Deutsche Bundesbank Statistics(2017)
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No periodo de 1989 até 1992, as contas governamentais da RFA sairam de
um superavit de 0,2% do PIB para um déficit de 3,2% do PIB. Como reflexo da
insuficiéncia de poupanga doméstica para cobrir os gastos, a conta corrente
experimentou uma notavel inflexdo, passando de 4,8% em 1989 para -1,1 ja em
1992. Com todo o expansionismo fiscal liderado pela RFA, combinado com o
aumento do consumo, principalmente por parte da populagdo da antiga RDA, que
estava experimentando um consumismo contido ha tempos, o aquecimento da
economia passou a pressionar a inflagdo do pais, passando de 2,6% em 1989 a
5,3% ja em 1992 (DAMAS, 2017).

Ainda em 1988, a antiga RFA ja passava por um aquecimento em sua
economia, o que refletia diretamente no seu nivel geral de precos. O Bundesbank
comecgou a interferir com o aumento da taxa de juros, chamada de Lombard rate, o
expansionismo fiscal e de consumo poés-reunificagdo intensificou as pressdes
inflacionarias que o pais experimentava, levando a autoridade monetaria a
intensificar sua ja restritiva politica monetaria. Na Figura 11 é retratada a série

historica desse periodo.

Figura 11 - Lombard rate entre os anos de 1988 e 1995.
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Fonte: Deutsch Bundesbank Statistics (2018)
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APENDICE B — A DOENCA HOLANDESA EM PORTUGAL

A integracdo econbmica europeia desde o Tratado de Maastricht, ainda que
tenha levado a uma convergéncia da taxa de inflagdo, acabou por resultar em uma
apreciagdo do cadmbio e a uma queda na taxa de juro, dois fenbmenos que podem
estar ligados diretamente a origem da Doenga Holandesa.

Entre 1986 e 1992, o PIB per capta portugués registrou um crescimento
elevado, acima até de outros paises pertencentes a Unidao Europeia. Foi um periodo
de aceleragdo econdmica, aumento do consumo e também das despesas sociais do
estado. O processo de aceleragdo do crescimento prosseguiu até 1999, tirando o
periodo de crise cambial de 1992/93. De 1999 para frente, o0 que se observa era
uma etapa de estagnagdo em que a taxa de crescimento ficou relativamente menor
(SILVA, 2014). Na Figura 12 é retratado um grafico que demonstra o PIB per capita
de Portugal entre os anos 1980 e 2014.

Figura 12 - PIB per capita de Portugal entre os anos 1980 e 2014.
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Fonte: Adaptado de Trading Economics (2018)

Esta evidente a bipolaridade da performance nos primeiros 25 anos de
integracado da Unido Europeia. A isso, pode-se juntar também a existéncia de déficits
na balanca corrente, o que se refletiu a um aumento do endividamento externo

também, conforme apresentado no grafico da Figura 13.



50

Figura 13 - Balangca comercial portuguesa entre os anos de 1996 e 2018.
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Fonte: Adaptado de Trading Economics (2018)

Em conjunto com a evolugéo da taxa de cambio real, ja que a mesma era
atrelada ao marco alemao encontrava-se também transferéncias da UE para a
economia portuguesa.

Ainda no periodo de integragdo, a despesa publica em comparagdo com o
PIB também tem uma trajetoria crescente. Isso pode ser explicado pela procura de
crédito por parte das familias, em particular para aquisicdo de habitacdo. Essa
politica orcamental foi possivel pela entrada de recursos oriundos da Unido
Europeia. No grafico da Figura 14 é representada a despesa primaria em relagdo ao
PIB entre 1995 e 2017 em Portugal.

Figura 14 - Despesa primaria em relagado ao PIB em Portugal entre 1995
e 2017.

DESPESA PRIMARIA(% PIB)

55
50
45
40

35

1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007

=]
=2
=
[}

2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

Fonte: Adaptado d

o
[©)
—

rading Economics

—

2018)



51

Outro fator a se considerar € em relacdo aos setores transacionaveis e os
nao, acompanhando a série historica (Figura 15) percebe-se um aumento do peso
dos nao transacionaveis em relagao ao PIB. Um aumento do peso dos bens nao
transacionaveis, mais um acréscimo do trabalho nesse setor, e ainda uma

apreciacao na taxa de cambio leva ao caminho da Doenga Holandesa.

Figura 15 - PIB portugués por setor entre 1995 e 2018.
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Fonte: Adaptado de Trading Economics (2018)

Acompanhando a trajetéria por setor do PIB, percebe-se o setor de servigos
sempre em uma crescente em relacdo a outros setores. Ha de se destacar o setor
de construcdo, que apos uma expansdo que pode ser explicada pela entrada de
recursos vindos de outros paises, em 2008 entra em declinio devido a crise vinda
dos Estados Unidos (SILVA, 2014).



