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La economia espanola desacelerd levemente su crecimiento en 2007. Para las Camaras
el crecimiento econdmico de Espana estara en torno al 2% en 2008.

La economia espafiola se mantuvo dindmica a lo largo de
2007 y creci6 un 3,8%, una décima menos que en el afo
previo. Es de destacar que la aparente estabilidad de la
evolucion econdmica a lo largo del afo esconde un cam-
bio de patrén en el crecimiento, con un menor aporte del
consumo de los hogares y de la inversion en construccion,
menor contribucién negativa del sector exterior y un creci-
miento muy sélido de la inversién en bienes de equipo.

Por sectores, lo mas relevante es la ralentizacion del sec-
tor constructor y el mayor crecimiento de la industria, aun-
que en la Ultima parte del ano se plantearon dudas sobre
la capacidad de este sector para relevar a la construccién
como pilar del crecimiento econémico.

Demanda nacional

La demanda nacional redujo su contribucién al crecimien-
to en 2007 hasta el 4,6%, por debajo de la aportacién del
5,1% alcanzada un afo antes.

Este menor aporte al crecimiento tiene su origen en la
ralentizacién en la que estuvo inmerso el consumo de
los hogares. El gasto en consumo de las familias crecio
un 3,1% en 2007, 6 décimas menos que en 2006. Su
evolucién a lo largo del afio ha sido desigual. Durante
el primer semestre los avances se situaron en torno al
3,5% interanual, pero en la segunda parte de 2007 el
consumo se vié afectado por la crisis de confianza que
se instald en el sistema financiero, por el entorno de
tipos de interés en Europa y por el crecimiento del indi-
ce de precios. El avance durante el Gltimo trimestre se
situ6 en el 2,7% interanual.

El consumo de las AAPP compensé en parte el menor
dinamismo del consumo privado creciendo el 5,1%, por
encima del 4,8% registrado en 2006. El impulso fue mas
intenso durante el primer trimestre del afno, en el que se
alcanzé la tasa del 6,1% interanual. A partir de ahti la dina-
mica se fue moderando con crecimientos en el entorno
del 5% durante el segundo v tercer trimestre, cerrando el
ano con un avance del 4,4% interanual.

El comportamiento de la inversion ha sido desigual. Por
un lado, la formacién bruta de capital en bienes de equipo
se ha consolidado como el componente méas dinamico de
la demanda nacional, con avances de dos digitos y supe-
riores a los de 2006 (11,6% en 2007 frente al 10,4% de
2006). Este crecimiento fue mas intenso durante la pri-

mera parte del ano debido, principalmente, a la partida
de inversion en productos metalicos y maquinaria, con
importantes avances del 16% interanual durante el primer
y segundo trimestres de 2007. La desaceleracion de este
componente de la inversion en equipo durante la segunda
parte del aho se compenso en parte por la mayor fortaleza
de la formacién bruta de capital en equipo de transporte.

Menor consumo de las familias, sobre todo a
partir del segundo semestre. La inversion en
bienes de equipo se mantuvo muy dinamica en
contraste con la inversion en construccion.

En contraposicién a lo anterior, la inversién en construc-
cion ha mostrado una marcada desaceleracién a lo largo
de 2007. Su recorrido se situd entre el crecimiento del
4,9% interanual del primer trimestre y el 2,9% del cuarto,
cerrando el afo con un crecimiento medio del 4%, 2 pun-
tos porcentuales menos que el registrado en 2006. Las
dificultades de las familias para acceder a la vivienda, deri-
vadas del entorno de tipos de interés y el elevado registro
que han alcanzado los precios del metro cuadrado, han
tenido un efecto determinante en la partida de la inversién
en construccion destinada a vivienda, cuyo crecimiento se
ha situado en el 3,1%, cuando un afio antes se movia en
el entorno del 6,4%.

En conjunto, la formacion bruta de capital fijo se incre-
mentd un 5,9% en 2007, 0,9 puntos porcentuales menos
que el avance de 2006 (6,8%). La desaceleracion de la
inversion en construcciéon fue compensada en parte por
el mayor dinamismo de la formacion bruta de capital en
bienes de equipo, aunque no fue suficiente para igualar el
crecimiento de 2006.

Demanda externa

La aportacién negativa al crecimiento de la demanda
externa se ha reducido a lo largo de 2007 y ha compen-
sado, en parte, el menor aporte de la demanda nacio-
nal. La contribucion al crecimiento de la demanda ex-
terna se situ6 en -0,7 puntos porcentuales, mejorando
los -1,2 puntos de 2006. En esta evolucion ha influido el
mayor ritmo de crecimiento de las exportaciones, pero,
sobre todo, el menor crecimiento de las importaciones
debido a la desaceleracién que se ha producido en el
consumo interno.
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CONTABILIDAD NACIONAL
TASAS DE VARIACION EN %, INDICES DE VOLUMEN
ENCADENADO REFERENCIA 2000. DATOS CORREGIDOS (1)

2005 2006 2007
Demanda
Demanda nacional (2) 53 5,1 4,6
Gasto en consumo final 4,5 4,0 3,6
- Consumo final de los hogares 4,2 37 31
- Consumo final de las AAPP 55 4,8 5,1
Formacion bruta de capital fijo 6,9 6,8 59
- Bienes de equipo 9,2 10,4 11,6
- Construccion 6,1 6,0 4,0
- Otros productos 6,4 4,6 4,2
Variacion de existencias (2) 0,1 0,1 0,0
Demanda externa (2) -1.6 -1.2 0,7
Exportaciones 2,6 5,1 53
Importaciones 7,7 8,3 6,6
Oferta
Agricultura y pesca -8,6 24 38
Energia 52 1.4 1.0
Industria 1,0 2,9 3,1
Construccion 5,6 5,0 3.8
Servicios 4,1 41 42
- Mercado 4,1 41 4,1
- No mercado 39 4,3 5,0
PIB apm 3,6 39 3,8

(1) Corregido de efectos estacionales y de calendario
(2) Contribucién al crecimiento del PIB, en puntos porcentuales
Fuente: INE

Las exportaciones se mostraron dinamicas y en 2007 ace-
leraron levemente la tasa de crecimiento registrada duran-
te el afio 2006 (5,3% en 2007 frente a 5,1% en 2006). El
comportamiento de las ventas al exterior a lo largo del afo
ha sido desigual, con un crecimiento en el primer trimes-
tre préximo al 4%, pero una aceleracion de esta tasa hasta
alcanzar un incremento del 7,7% durante el tercer trimes-
tre. En el cuarto trimestre del afo crecieron un 5,1%.

Las importaciones, por su parte, presentaron una evolu-
cién similar, con un crecimiento en el trimestre inicial del
6% v acelerando su dinamica hasta alcanzar un 8,4% en
el tercer trimestre, para luego suavizar esta tasa hasta el
5,4% en el Ultimo trimestre del afo.

Sectores productivos

Lo mas destacable de los sectores productivos ha sido la
desaceleracion que se ha producido en el sector constructor,
la cual se ha visto compensada por el mayor crecimiento
registrado en la industria y en el sector servicios. El avance
de este Ultimo en 2007 se ha situado una décima por enci-
ma del registrado el afo anterior (4,2 en 2007 frente a 4,1
en 2006). Se trata de un crecimiento que se ha mantenido
estable a lo largo del aho y que se ha basado, sobre todo, en
los servicios de no mercado, con avances del 5%.

Desaceleracion paulatina del sector

de la construccion y dudas respecto

a la capacidad de la industria para tomar
el relevo a la construccion.

El VAB de la industria presenta una tasa de crecimien-
to en 2007 del 3,1%, dos décimas superior al dato de
2006, que se podria considerar como aceptable. No
obstante, hay que destacar la desaceleracion que se ha
venido registrando en el sector a lo largo del afo, lo que
plantea dudas respecto a su capacidad para liderar el
crecimiento econdémico en 2008 y 2009. De crecer un
5% en el primer trimestre de 2007, la dindmica se ha
ido moderando paulatinamente hasta cerrar el cuarto
creciendo el 1,4%.

Finalmente, la construccion ha presentado una desacele-
racién paulatina de su tasa de crecimiento a lo largo de
2007, pasando del 4,5% en el primer trimestre hasta el
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2,8% del cuarto. El afo se cerrd con un crecimiento anual
del 3,8%, inferior en 1,2 puntos porcentuales al incremen-
to de 2006 (5%).

Mercado de trabajo

El mercado de trabajo ha continuado beneficiandose del
crecimiento de la economia espafiola a lo largo de 2007.
Sin embargo, se ha producido un cambio de tendencia a
partir del segundo trimestre del afo, fecha en la que la
tasa de paro tocé fondo en el 8% de la poblacion activa.
En el cuarto trimestre del ano el paro se situ6 en el 8,6%,
la tasa mas alta desde el segundo trimestre de 2006. En
el conjunto del afio 2007 el paro se situé en el 8,3%, dos
décimas menos que la tasa de 2006.

El empleo en la construccion ha reflejado la dinamica
productiva del sector. Si bien el nimero de ocupados, en
términos de puestos de trabajo equivalente a tiempo com-
pleto, ha crecido en 2007 con respecto al dato de 2006
(5,7% frente a 5,4%), su evolucion ha presentado una des-
aceleracion continuada al pasar del 7,4% interanual del
primer trimestre, hasta el 3,3% del cuarto.

De cualquier forma, en el conjunto de 2007, la construc-
cién vuelve a ser el sector mas dinamico en lo que a crea-
cién de empleo se refiere, superando a la industria, que
ha destruido empleo (crecimiento de -0,3%), y a los servi-
cios, que moderan ligeramente la creacion de empleo en
2007 (3,6% frente al 4% de 2006).

Combinando los datos de creacion de empleo con los de
crecimiento sectorial pueden confirmarse ganancias de
productividad del sector industrial. Este avance se cifra
en el 3,4% durante 2007 (2,3% en 2006). También hay
que destacar el incremento de la productividad del sector
servicios del 0,6%, superior al avance del 0,1% en 2006,
pero todavia inferior al punto porcentual. Finalmente, la
construccion continta reduciendo la produccion por em-
pleado. El mantenimiento del empleo en el sector durante
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2007, combinado con un crecimiento méas débil, ha traido
como consecuencia un avance de productividad negativo,
cifrado en -1,8%.

Precios

Durante 2007 el nivel de precios reflejé un comportamien-
to desigual. Hasta agosto, la inflacion se mantuvo por de-
bajo del 2,56% debido principalmente al efecto base res-
pecto al mismo periodo de 2006. A partir de septiembre,
la escalada del precio del petroleo y de los alimentos se
trasladd al IPC, que experimentd una aceleracién consi-
derable, cerrando el afo en el 4,2%, muy por encima del
2,7% con el que acabd 2006.

El diferencial de inflacion respecto a la zona euro volvid
a situarse en diciembre de 2007 por encima del punto
porcentual, tras mantenerse por debajo a lo largo de la
mayor parte del aho.

La inflacién subyacente también manifesté un cambio de
tendencia a partir de septiembre, pasando de crecimien-
tos en el entorno del 2,56%, hasta los avances superiores
al 3% del ultimo trimestre. Esta evolucién coincide con
un incremento en el precio de las materias primas, que
podria haber empezado a trasladarse a los costes produc-
tivos de las empresas.

Sector publico y actividad empresarial

Nuevamente el sector publico registra un superavit pre-
supuestario en 2007. Es el tercer afo consecutivo. Con
una capacidad de financiacion de las cuentas publicas del
2,2% del PIB, superior al 1,8% de 2006. Esta situacion de
estabilidad en las cuentas publicas se debe a la Adminis-
tracién Central y a la Seguridad Social, con superavit del
1,3% y 1,2% del PIB, respectivamente. Por el contrario,
tanto Comunidades Auténomas como las Corporaciones
Locales presentan déficit de -0,2% vy -0,1% los del PIB.

EVOLUCION DE LA TASA
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Si bien, en general, los ingresos de las Administraciones
PUblicas han sido superiores a los gastos, es necesario
destacar que en el segundo semestre del ano la recauda-
cién en concepto de IVA ha experimentado un descenso
en consonancia con la ralentizacion del consumo de los
hogares y del parén del sector inmobiliario.

La actividad de las empresas ha notado la desacelera-
cion de la actividad que se produjo a lo largo del afo.
Segun la Central de Balances del Banco de Espafa, el
VAB de las empresas no financieras crecio un 5,1%, in-
ferior al 6,7% de 2006. Esta situacion refleja el menor
dinamismo de sectores como comercio y energfa, con
avances del VAB en 2007 por debajo de los registrados
un afo antes. Por el contrario, la solidez de la inversion
en bienes de equipo y el aumento de las exportaciones
ha beneficiado al VAB del sector industrial, que crecio
un 10,8% en 2007.

EVOLUCION DEL SALDO PRESUPUESTARIO ESTADO
En porcentaje del PIB
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Previsiones 2008

Los primeros datos del afo confirman que la ralentizacién
que esta experimentando la economia espafola es mas
dréstica de lo esperado en un principio. El crecimiento de
la economia durante el primer trimestre de 2008 se situ6
en el 2,8%, 7 décimas inferior al dato del Ultimo trimestre
de 2007, en un entorno de precios al alza en el conjunto
de la zona euro que obliga a las autoridades monetarias a
mantener los tipos de interés en un contexto de desace-
leracion generalizada.

La crisis de confianza que se ha instalado en el mercado
internacional de crédito ha elevado los tipos de interés de
referencia para la concesién de hipotecas y créditos al con-
sumo. Esta situacién se refleja en el gasto de las familias,
que ven cémo, peridédicamente, se revisan al alza las can-
tidades destinadas al pago de las mensualidades corres-
pondientes. A esto hay que anadir un entorno de precios
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del petréleo en maximos historicos, por encima de los 110
$/ barril, y la escalada que se estéa produciendo en los pre-
cios de otras materias primas y en alimentos basicos (pan,
aceite o arroz). En conclusién, el poder adquisitivo de las
familias se reduce con efecto directo en su consumo.

En 2008 se produciran aumentos de la
productividad derivados de la menor capacidad
de empleo de la economia. Los tipos de interés
y los precios desincentivaran el consumo de las

familias espanolas.

De cara a futuro, la demanda de paises emergentes como
China e India, y la especulacion, seguiran presionando al
alza el precio de materias primas y alimentos de primera
necesidad, con reflejo directo en la inflacién vy dificultan-
do la labor del Banco Central Europeo, que podria seguir
siendo reticente a recortar los tipos de interés. Es decir,
no se prevé que cambie la situacién de los hogares en
cuanto a su capacidad para gastar, y el consumo seguira
ralentizandose.

Sial escenario de tipos de interés que se ha descrito se le afa-
de el elevado precio que ha alcanzado la vivienda en Espana,
se concluye que las condiciones de acceso a la vivienda por
parte de las familias continiian empeorando. Esta situacion,
en un contexto de menor confianza de los consumidores,
ha paralizado la inversion en construccién, y no parece que
el escenario vaya a mejorar en lo que resta de ejercicio. El
mercado inmobiliario sera el principal damnificado.

La inversion en bienes de equipo compensara en parte la
menor inversion en construccion, aungue su tendencia es
a crecer menos. Su aportacion no serd suficiente para que
la formacion bruta de capital fijo mantenga el dinamismo
registrado en anos anteriores.

Por tanto, el aporte al crecimiento de la demanda nacio-
nal se reducira a lo largo de 2008 hasta situarse cerca del
2,5% del PIB (el aporte en 2007 fue del 4,6%). De los com-
ponentes de la demanda, sélo el consumo de las AAPP
mantendra el tono de afios anteriores.

CRECIMIENTO Y PRODUCTIVIDAD
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Por su parte, la demanda externa continuara reduciendo
su aportacion negativa al PIB. Esta contribucion negativa
rondara el medio punto porcentual (-0,7 en 2007), pero el
mérito de esta mejora sera de las importaciones. Las ex-
portaciones se veran afectadas por un crecimiento inferior
de los pafses europeos. La traslacion a la economia real de
la incertidumbre que existe actualmente en los mercados
financieros repercutird negativamente en el crecimiento
de nuestros principales socios comerciales. Ademas, la
apreciacion que esta experimentando el euro respecto
al dolar tiene un efecto negativo en las empresas de los
grandes paises exportadores europeos, que ven cémo se
reducen sus ventas fuera de la Union Europea, su creci-
miento y, en definitiva, su demanda de productos de otros
paises, como Espafa.

Por lo que se refiere a las importaciones, en un contexto
de ralentizacion del consumo interno, también recortaran
su tasa de crecimiento.

CONFIANZA EMPRESARIAL Y CRECIMIENTO
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La situacion del mercado inmobiliario ha repercutido di-
rectamente en el sector de la construccion, cuyas em-
presas comprueban mes a mes el deterioro que se esta
produciendo en su actividad. La confianza del sector esta
en minimos y su crecimiento continuaré reduciéndose
conforme avancen los trimestres.

Queda claro que la industria no va a ser capaz de tornar-
se como uno de los pilares de crecimiento, a tenor de la
evolucién de mas a menos que experiment6 a lo largo
de 2007. Durante el presente afo, la presion a la baja del
consumo interno vy de las exportaciones no ayudara a
que el sector consolide su avance. Ademas, el Indicador
de Confianza Empresarial del sector se sitla en valores
negativos, lo que indica que las companias industriales
son pesimistas respecto a la situacion de sus negocios
durante la primera mitad del ano.

Un escenario como el descrito, con precios de materias
primas y alimentos en maximos, no beneficia a la infla-
cion. Los precios actuales de los productos basicos estén
sufriendo una notable presion al alza. Precisamente, en la
primera parte de 2007, estos precios experimentaron el
camino contrario, una moderacion que situo, por ejemplo,
el barril de crudo por debajo de los 70 $. La comparacion
del nivel de precios de ambos periodos ha producido un
incremento apreciable de la inflacién, que en marzo se
situ6 en el 4,5%. A partir de verano el nivel de precios
podria moderarse y en septiembre se situaria por debajo
del 4%. Sin embargo, esta evolucion dependerd del com-
portamiento del precio del crudo. Si no empieza a con-
tenerse, (en mayo de 2008 superd los 120 $/ barril), la
inflacion podrfa mantenerse por encima del 4% durante
todo el ano. Hasta ahora la apreciacion del euro ha estado
diluyendo los efectos del incremento del precio del petrd-
leo, pero un cambio de tendencia podria incidir alin mas
en el problema de la inflacion.

En definitiva, la economia espanola crecera por debajo de
su potencial en 2008. El PIB podria avanzar al finalizar el
afho un 2%, casi dos puntos porcentuales menos que el

PREDICCIONES ECONOMICAS PARA ESPANA 2008
VARIACION ANUAL EN %, VOLUMEN ENCADENADO REFERENCIA 2000

Camaras | Consenso FUNCAS Gobierno | Comision Europea FMI OCDE

mayo-junio 2008 mayo-junio 2008 | abril 2008 abril 2008 | abril 2008 | diciembre 2007

Demanda nacional (2) 2.5 24 24 27 1.7 2.5
Consumo final de los hogares 1,7 2,0 2,2 2,2 2,0 2,7
Consumo final de las AAPP 5,1 49 4,8 5,0 5,7 4,1
Formacion bruta de capital fijo 25 1,3 1,6 1.4 1.1 12
- FBK bienes de equipo 49 4,7 - 4.3 - -
- FBK construccion 09 0,7 - 0,7 - -
Demanda externa (2) 0.5 -0.2 0,1 -05 0,1 0,0
Exportaciones 4,0 39 4,0 4,0 - 6,5
Importaciones 4,8 39 4,1 4,5 - 5,6
PIB 2,0 2,2 2.3 2,2 1,8 25

(2) Contribucidn al crecimiento del PIB, en puntos porcentuales
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registro de 2007. Esta desaceleracion ird acompanada
de una débil creacion de empleo, del 0,7% en el conjun-
to del ejercicio. Parece cada vez mas claro que el sector
de la construccién destruird empleo, influenciado por
parén del subsector inmobiliario. Estas cifras permitiran
que la productividad de la economia crezca por encima
de afos anteriores, un 1,3%, lo que supondra un alivio
para los costes laborales unitarios, que podrian moderar
su crecimiento. De esta manera las empresas compen-
saran en alguna medida la escalada de los costes pro-
ductivos derivados del precio de las materias primas, pe-
troleo principalmente. Precisamente los precios al alza
de estos productos basicos presionaran a la inflacion y
la mantendran cerca del 4% de media anual. La dinamica
de ralentizacion que experimentara la demanda nacional
sera un factor positivo para que los precios no soporten
subidas adicionales.

En este ambito de los precios, es importante destacar
la dependencia energética de la economia espanola que
la hace muy sensible al comportamiento de los costes
energéticos. Como en 2006, en 2007, el grado de depen-
dencia de la energia que proviene del exterior se situd
en el entorno de 80%, con lo que la mejora respecto al
ano anterior ha sido nula. Serfa necesario dar un impulso
decidido a tecnologias que aporten mayor autonomia al
sistema energético, asi como fomentar el ahorro vy la efi-
ciencia energética.

IPC

% Variacién Interanual
diciembre 2007 - diciembre 2006

s
Yo d
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Fuente: INE
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Desarrollo Regional

LA ACTIVIDAD ECONOMICA EN 2007

Atendiendo a las Ultimas estimaciones del INE correspon-
dientes al afio 2007, las comunidades autonomas mostra-
ron nuevamente una elevada homogeneidad en el ritmo
de crecimiento econémico. De manera que, la mayoria de
regiones espafolas registraron una tasa de crecimiento
del PIB real similar al conjunto nacional.

Rasgos Generales

En el ambito de la demanda interna, el consumo de
los hogares mostré una suave desaceleracion, debido
a mayores tasas de interés y al endurecimiento de las
condiciones financieras. La inversion continué crecien-
do en todas las comunidades auténomas, destacando
la mejora en la inversion en hienes de equipo. No obs-
tante, en algunas regiones se ralentizé la inversién en
construccion.

La demanda externa continu6 la correccion iniciada en
2005, mostrando una aportacion del sector exterior me-
nos negativa en la mayoria de las comunidades auténo-
mas. Las exportaciones de bienes se beneficiaron, tanto
del dinamismo econémico de los principales socios co-
merciales como del sélido avance de los mercados emer-
gentes. Respecto a 2006 han desacelerado su crecimien-
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to, aunque de forma més moderada que las compras al
exterior que crecieron a un menor ritmo debido a la suave
desaceleracién de la demanda interna. Las regiones que
vieron empeorar de manera mas acentuada sus importa-
ciones, con crecimientos negativos, fueron Melilla, Extre-
madura y Navarra.

En general, el mercado laboral reflejé un menor ritmo
de creacion de empleo que se debid en gran parte a un
crecimiento menos acelerado de los trabajadores del
sector de la construccion. Pese a ello, el empleo siguid
creciendo con mayor fuerza que la poblacion activa, per-
mitiendo descensos en las tasas de paro de todas las
comunidades autonomas, excepto en Andalucia, Balea-
res y Valencia.

Ranking de Crecimiento

En el ranking de crecimiento econdémico, Aragdn ocupd la
primera posicion con un avance del PIB real del 4,5%, su-
perando en siete décimas de punto al promedio nacional.
La siguiente comunidad autonoma mas dindmica, aunque
algo alejada de la regién aragonesa, fue Castilla-La Man-
cha con un 4,2%.

Por el contrario, Asturias registro el crecimiento mas
moderado con un 3,6% seguida de Castilla y Ledn,
Catalufa, Valencia y Melilla. A pesar de que, tanto la
economia castellano y leonesa como la melillense,
crecieron a un ritmo menor que la media nacional,
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ambas presenciaron un mayor dinamismo que el ano
anterior.

Cabe destacar la reactivacién del crecimiento de Baleares,
Canarias, Extremadura, La Rioja y Ceuta que, tras ocupar
los dltimos puestos de clasificacién en 2006, registraron
un crecimiento igual o superior a la media en 2007.

Factores Explicativos del Crecimiento

Haciendo un analisis de la estructura productiva regional,
encontramos una serie de factores que han caracterizado
el crecimiento econémico en 2007:

En general, el sector primario reflejo una mayor activi-
dad, aunque con un comportamiento bastante dispar.
Por un lado, se incremento la produccion de cereales,
impulsando las regiones con mayor especializacion en
este sector (Castilla y Ledn, Castilla-La Mancha y Anda-
lucia, principalmente). Por otro lado, el incremento de
los precios de los insumos generd descensos en los
productos ganaderos (siendo los sectores mas afecta-
dos el vacuno, ovino y caprino) limitando la actividad en
Asturias, Cantabria y Pals Vasco.

La industria mostré buen comportamiento en practica-
mente todas las regiones. Este incremento de la activi-
dad se debié principalmente a la produccion de bienes
de equipo. Las regiones con mayor crecimiento fueron
Aragon, Cantabria y Pals Vasco. Asimismo, Baleares y

TASA DE PARO
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Extremadura, aunque con un menor peso de la indus-
tria, registraron un elevado crecimiento.

En construccién, los indicadores de actividad, empleo
y precios reflejaron una desaceleracion del sector re-
sidencial. No obstante, continué siendo uno de los
sectores mas dindmicos en regiones como Aragdn vy
Canarias. Por el contrario, el debilitamiento fue mas pro-
nunciado en la regién de Murcia.

Servicios, principal detonante del dinamismo regional,
continud mostrando un buen ritmo de crecimiento. Las
actividades relacionadas con el turismo siguieron con-
tribuyendo positivamente al crecimiento del sector.

Crecimiento por Ejes Econémicos

La Cornisa Cantabrica modero su crecimiento respecto al
ano anterior. No obstante, las regiones que la componen
superaron la media nacional, excepto Asturias que ocupd
el tltimo lugar en el ranking de crecimiento.

La actividad econémica en Galicia se sustento en el sector
servicios, tanto por un mayor impulso en transportes y co-
municaciones como por un mayor dinamismo del turismo.
En el Pais Vasco, la base del crecimiento fueron la indus-
tria y la construccion, a pesar de la desaceleracion de este
Ultimo. En Cantabria también se observé una pérdida de
dinamismo de la construccion que fue compensada, en
parte, por la elevada actividad industrial y el mantenimien-
to del sector servicios. Asturias continud creciendo por
debajo del conjunto de Espafia. La construccion perdié
dinamismo respecto a los pasados ejercicios, mientras
que el sector industrial reactivé su crecimiento. El sector
primario disminuyd ante un descenso de las producciones
agrarias (por un aumento en costes) y un sector pesquero
menos dinamico.

En el Arco Mediterraneo tenemos tres autonomias con
crecimientos muy similares al conjunto de Espana.

En Murcia, el protagonista fue el sector servicios con ma-
yor actividad de comercio y transporte, ademas de una
favorable evolucion del turismo. Industria y construccién
moderaron su crecimiento respecto a 2006, mientras que
el sector primario se recuperé de los descensos registra-
dos durante cuatro anos consecutivos, contribuyendo po-
sitivamente al crecimiento regional.

En la Comunidad Valenciana destaco la construccion, de-
bido al dinamismo de la obra civil y la edificacion, mientras
que, tanto la actividad industrial como la agricola se ralen-
tizaron, generando un menor crecimiento al observado en
2006.

Catalufa siguio creciendo por debajo de la media nacio-
nal. Servicios e industria mantuvieron su fortaleza, mien-
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La actividad econémica de las comunidades
auténomas fue muy similar al conjunto nacional.
Aragon lideré el crecimiento seguida de Castilla

- La Mancha. Baleares, Canarias, Extremadura, La
Rioja y Ceuta reactivaron su economia.

tras que el sector de la construcciéon mostré signos de
deterioro con caidas en viviendas iniciadas y edificacion.

En el Valle del Ebro destacd Aragon. Sibien, tanto la Rioja
como la Comunidad Foral de Navarra, mostraron un gran
dinamismo. El liderazgo de Aragdn se debié al buen com-
portamiento de todos los sectores. Las obras de la Expo-
sicion Internacional de Zaragoza siguieron beneficiando a
la actividad de la construccién, y el sector del automovil
genero, en gran parte, el elevado avance de la industria.
Los servicios por su parte, mantuvieron el buen ritmo de
crecimiento de 2006.

La Rioja, tras ocupar las Ultimas posiciones en el ranking
de crecimiento, en 2007 presencié un importante avance
del PIB, superando a la media nacional. La construccion
y los servicios siguieron siendo la base del crecimiento
regional y la industria, con una elevada participacién en el
VAB, supero6 el avance de 2006.

Navarra moderd su actividad econémica en linea con el
agregado nacional. La desaceleracion registrada en la in-
dustria no fue compensada por el dinamismo del resto de
sectores. El crecimiento menos acentuado del indice de
produccién industrial se debid a una menor produccién en
bienes de consumo, bienes intermedios y, ain mas noto-
rio, bienes energéticos.

Los Archipiélagos registraron una elevada actividad.
Ambas regiones crecieron al ritmo de la media nacional
después de ocupar los Ultimos puestos del ranking. En
Baleares destacaron la industria y la construccion. El sec-
tor servicios, el mas relevante de la economia balear, man-
tuvo un buen ritmo de crecimiento. No obstante, tanto los
viajeros como las pernoctaciones hoteleras registraron
descensos. En Canarias, los motores de crecimiento con-
tinuaron siendo la construccion y los servicios, a pesar de
la incertidumbre que atraviesa el mercado inmobiliario y
del ano turistico menos favorable para el archipiélago.

En las regiones del Sur los resultados fueron positivos.
Andalucfa igual6 la media nacional por segundo afio con-
secutivo. El sector primario siguié recuperandose y logro
compensar la menor aportacion de la construccion. Las
cifras turisticas fueron algo mas moderadas, reflejandose
en una suave desaceleracion del sector servicios. Extre-
madura crecio a un ritmo superior a la media, destacando
la contribucion positiva del sector primario y el crecimien-
to de la industria (la produccién en bienes de equipo y
energéticos registraron los avances mas significativos).



La actividad en construccion disminuyé ligeramente res-
pecto de 2006, aunque, después de servicios, continud
siendo el sector con mayor aportacion al crecimiento.

Las regiones del Centro de Espana se mostraron mas di-
namicas que en 2006. El sector primario y el industrial se
reactivaron, destacando la produccion de cereales y de
bienes de equipo. Servicios también con buenos resul-
tados al contrario que la construccién, cuyo crecimiento
se ralentizd por una menor actividad de obra civil y de
edificacién residencial. Castilla-La Macha experimenté un
elevado crecimiento posicionandose por encima de la me-
dia nacional. Por el contrario, Castilla y Ledn, a pesar de
registrar avances del PIB real no la superd.

La Comunidad de Madrid mostro la solidez de su eco-
nomia, manteniendo su crecimiento en una décima por
encima de la media espanola. Las actividades turisticas
y de comercio han mantenido el elevado crecimiento de
los servicios. La industria por su parte, siguio creciendo a
un buen ritmo, mientras que la construccion resintié los
efectos de la crisis presente en Espana, con una desace-
leracion de los servicios inmobiliarios y de intermediacion
financiera.

PERSPECTIVAS 2008

Todas las comunidades auténomas se han contagiado de
la desaceleracion que desde mediados de 2007 se viene
registrando en la economia espanola e internacional. Las
tasas de crecimiento previstas para 2008 seran inferiores
al 3,0% en todas las regiones vy los diferenciales entre las
mas dindmicas y las que menos crecen seran reducidos.

Aragon continuara siendo por segundo afio consecutivo la
regién espafola que mas crece, tres décimas por encima
de la media espafola. Los efectos de la Exposicién Inter-
nacional en los sectores de la construccion y el turismo
contribuiran a que la desaceleracion se produzca de forma
mas pausada que en el resto de regiones.

Para la Comunidad de Madrid se espera un crecimiento
superior a la media espafola basado principalmente en
los buenos resultados esperados en el sector servicios,
especialmente en turismo y servicios empresariales, que
compensara la desaceleracién del sector de la construc-
cién y actividades vinculadas a este como los servicios
inmobiliarios y los intermediarios financieros.

Las perspectivas de crecimiento en Galicia también son
superiores a la media espafola, una region donde el sec-
tor industrial seguira teniendo una elevada contribucion al
crecimiento en 2008, que va a compensar parte del menor
avance esperado en el sector de la construccion.

En el resto de las regiones, las perspectivas apuntan a una
ralentizacion de su crecimiento, que serd especialmente
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intenso en las islas, donde se registraran los menores
incrementos. La pérdida de dinamismo del sector de la
construccion junto al menor ritmo de crecimiento del sec-
tor turfstico asociado al debilitamiento del consumo ex-
plican el peor comportamiento en ambas regiones. Para
otras regiones, como Castilla-La Mancha, Castilla y Leon,
Cataluna, Navarra y La Rioja se espera un crecimiento si-
milar a la media espanola.

Para 2008, las perspectivas de los empresarios recogidas
en la Encuesta Anual de Perspectivas Empresariales de
las Cémaras de Comercio muestran peores resultados a
los obtenidos para 2007 aunque continan mostrando se-
nales de dinamismo.

Los empresarios tienen expectativas de crecimiento de
la cifra de negocio basadas en el buen comportamiento
esperado de las ventas nacionales ya que las exportacio-
nes prevén que se mantendran. Respecto al empleo vy las
inversiones previstas, las expectativas de los empresarios
en la mayoria de comunidades es de mantenimiento, aun-
que los asturianos y gallegos son mas optimistas sobre la
evolucion de estas variables y esperan que aumenten.

El indicador de confianza empresarial previsto para 2008
se ha reducido en todas las regiones, excepto en Murcia.
En Castillay Ledn, Aragdn, Castilla-La Mancha y Madrid es
donde mas ha disminuido la confianza empresarial.
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