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Economia Nacional

Economia Nacional en 2008

El ritmo de crecimiento ha mostrado un paulatino deterio-
ro conforme avanzaron los trimestres y respecto al patron
de crecimiento, al contrario de lo ocurrido en ejercicios
anteriores, es de destacar que todos los componentes de
la demanda nacional, excepto el consumo publico, expe-
rimentaron una disminucién muy relevante en su ritmo de
avance, que alcanzé a ser negativo al finalizar el afo. Sélo
la contribucion negativa al crecimiento del sector exterior
evolucioné favorablemente, aunque se debid a un creci-
miento negativo de las importaciones en el conjunto del
ano, mas que al vigor de las exportaciones.

Es consumo de las familias se
desacelera hasta alcanzar valores
negativos. La inversion se retrae
en el conjunto del ano, y se
desploma en el dltimo trimestre

La demanda nacional ha reducido drasticamente su contri-
bucion al crecimiento en 2008 hasta el 0,1% del PIB, por
debajo de la contribucion del 4,4% alcanzada un afio antes.

Este menor aporte al crecimiento tiene su origen en la
ralentizacion en la que estuvo inmerso el consumo de los
hogares, que llegé a contraerse en los dos Ultimos trimes-
tres del afo. En el conjunto de 2008, el gasto en consumo
de las familias crecio un 1,2%, 2,5 puntos porcentuales
menos que en 2007. Su evolucion a lo largo del afio sigui6
una clara senda descendente que concluyd en una con-
traccion del 2,3% en el cuarto trimestre. El incremento
del paro, sobre todo en ese ultimo cuarto del afio, y el
aumento del ahorro de las familias, que es normal en un
entorno de incertidumbre econémica como el que se vivid
en los ultimos compases de 2008, se encuentran detras
de esta evolucién tan negativa.

El consumo de las AAPP fue el componente de la deman-
da con mejor comportamiento en 2008. Creci6 un 5,3%,
por encima del 4,9% registrado en 2007. El impulso fue
mas intenso en la segunda mitad del afo, ya que la inten-
sificacion de la crisis v la consiguiente puesta en marcha
de medidas de politica econémica destinadas a paliar sus
efectos, incrementd de manera importante el consumo
publico. Durante los dos Ultimos trimestres del afio, el
crecimiento de esta partida superd el 6% interanual.

El crecimiento de la economia espafola registrd una intensa desaceleracion en
su ritmo a lo largo de 2008, 1,2% frente al 3,7% de 2007

El comportamiento de la inversién también ha destacado
por su drastica desaceleracion. En 2008 no ha habido dife-
rencias en el perfil que han seguido inversion en equipo e
inversion en construccion. Ambas partidas sostuvieron un
camino paralelo hacia un crecimiento cada vez mas redu-
cido, torndndose negativo con el paso de los trimestres.
La formacion bruta de capital en bienes de equipo ya em-
pezd el ano con un crecimiento sensiblemente inferior al
registrado en el Ultimo trimestre de 2007 (5,2% del primer
trimestre de 2008 frente al 7,1% del Ultimo de 2007). En
el tercer trimestre registro un avance negativo del 1,3% vy
cerr6 el ano con un desplome del -9,7% interanual. En el
conjunto del afio la inversién en bienes de equipo retro-
cedio un 1%.

El deterioro de la inversion en construccion fue ain mas
intenso. Solo cerrd un trimestre con crecimiento positivo
en 2008, el primero del afio, aunque fue un aumento casi
nulo, del 0,2% interanual. A partir del segundo la forma-
cién bruta de capital en construccion se instalo en terreno

CONTABILIDAD NACIONAL
TASAS DE VARIACION EN %, iNDICES DE VOLUMEN ENCADENADO
REFERENCIA 2000. DATOS CORREGIDOS (1)

2006 2007 2008

Demanda

Demanda nacional (2) 5,1 4.2 0,1
Consumo final de los hogares 3,9 3.4 0,1
Consumo final de las AAPP 4,6 49 53
Formacién bruta de capital fijo 7,1 53 -3,0
- Bienes de equipo 10,2 10,0 -11
- Construccion 59 3,8 5,3
Demanda externa (2) -1,2 0.5 1.1
Exportaciones 6,7 49 0,7
Importaciones 10,3 6,2 -2.5
Oferta

Agricultura y pesca 2,5 3.0 0.6
Energia 0,1 08 1.9
Industria 1.9 2,8 2,7
Construccion 5,0 3,6 3.3
Servicios de mercado 4,5 4,6 2,6
Servicios de no mercado 4,0 4,4 4,8
PIB apm 3,9 3,7 1.2

(1) Corregido de efectos estacionales y de calendario.
(2) Contribucion al crecimiento del PIB, en puntos porcentuales. Fuente: INE
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negativo, llegando a cerrar 2008 con un importante retro-
ceso del -10,9% interanual. Al final la inversion en cons-
truccién crecié un -5,3% en el global del afo, por debajo
del 3,9% de 2007.

Como conclusion a esta situacion, la formacién bruta de
capital fijo se redujo un 3% en 2008 (en 2007 se incre-
mento un 5,3%). En resumen, el paulatino deterioro del
contexto econémico internacional y nacional, el incre-
mento del paro, la incertidumbre asociada a la situacion,
la sobrevaloracién de los activos inmobiliarios y los pro-
blemas para acceder a financiacion externa que tuvieron
que afrontar tanto empresas como hogares, sobre todo
en los Ultimos compases de 2008, han provocado esta
caida de la inversion.

La contribucién negativa de la
demanda externa al crecimiento
del PIB se torna positiva en 2008,
gracias al crecimiento negativo
de las importaciones

La aportacién negativa al crecimiento de la demanda se
torno positiva a partir del segundo trimestre del afio y com-
penso6 la menor contribucién de la demanda nacional. La
aportacién al crecimiento de la demanda externa se situd
en 1,0 puntos porcentuales, mejorando los -0,8 puntos de
2007. En esta evolucion ha influido, sobre todo, el menor
ritmo de crecimiento de las importaciones, que, a partir del
tercer trimestre registraron una contraccion importante.

El crecimiento de las exportaciones fue muy débil en
2008, del 0,7%, muy inferior al avance del 4,9% experi-
mentado en 2007. EI comportamiento de las ventas al
exterior a lo largo del afno marcé una clara tendencia de
desaceleracién que concluyd con un crecimiento en el
Ultimo cuarto del afo del -7,9%. La crisis global tuvo un
efecto determinante en la demanda de nuestros principa-
les socios comerciales.

CRECIMIENTO DEL PIB'Y COMPONENTES DE LA DEMANDA
CNE BASE 2000

Fuente: CNTR, INE. Elaboracion propia.
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Las importaciones, por su parte, presentaron una evolucion
similar, pero, al contrario de lo ocurrido con las ventas al
exterior, cerr6 el aflo con un retroceso en sus tasas de creci-
miento, -2,5%, cuando en 2007 el crecimiento fue muy dina-
mico, superior al 6%. El frenazo del consumo y de la inver-
sion productiva esté detras de esta pauta tan desfavorable.
Se noto en las compras procedentes del exterior a partir del
tercer trimestre, en el que cayeron un 2%, pero sobre todo
en el cuarto, con un recorte de dos digitos, -13,2%.

Tanto la construccién como el sector industrial han experi-
mentado una fuerte caida de la actividad a lo largo del afio
2008. Se esperaba que la industria pudiera consolidarse
como pilar de crecimiento conforme el dinamismo en la
construccion fuera perdiendo intensidad, pero no ha sido
asi. Al final el Valor Afadido Bruto industrial se contrajo
un -2,7% en 2008, cuando el afo anterior crecié un 2,8%.
Como en la mayoria de las variables macro analizadas, la
trayectoria del VAB del sector se movié de mas a menos.
El comienzo del ano ya fue sintomatico de una debilidad
importante, con un incremento casi nulo. La situacion em-
peor6 conforme avanzaban los trimestres y el crecimiento
tornod a negativo en el segundo, -2,2%, acelerando la caida
en el tercero, -2,9%, y cerrando el cuarto de 2008 con una
contraccion de la actividad muy fuerte, cifrada en el -5,5%.

Con respecto a la construccion, hay que destacar que en
la primera mitad del ano lo hizo mejor que la industria, con
avances de su VAB del 1,5% en el primer trimestre y de
un descenso del -2,0% en el segundo. No obstante, con la
agudizacion de la crisis y de los problemas en el sistema
financiero, en el tercer y cuarto trimestres el sector regis-
tr6 un desplome de su actividad muy significativo (-4,6%
en el tercero y -8,0% en el Ultimo).

El sector servicios fue el Unico que mantuvo cierto grado
de dinamismo, sobre todo en las actividades no destina-
das al mercado. EI VAB de estas Ultimas acelerd su cre-
cimiento en 2008 respecto al ano anterior (4,8% en 2008
frente al 4,4% de 2007). En lo que se refiere a los servicios

CRECIMIENTO SECTORIAL (CNE BASE 2000)
EN TASAS DE VARIACION

Fuente: CNTR, INE. Elaboracion propia.
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Soélo los servicios han mantenido tasas
de crecimiento positivas. La industria
ha confirmado que no es capaz de
relevar a la construccion como motor
del crecimiento econémico

de mercado, mostraron un patron de crecimiento decrecien-
te a lo largo del tiempo, en consonancia con la evolucion
de la situacién econémica. No llegd a experimentar cifras
negativas en sus tasas de crecimiento interanual, aunque
sf presenté una importante desaceleracion desde el 4% de
avance en el primer cuarto del ano, hasta alcanzar el 0,7%
en el Ultimo cuarto. Cerré 2008 con un crecimiento del 2,6%,
dos puntos porcentuales por debajo del dato de 2007.

Mercado de Trabajo

El deterioro del mercado de trabajo ha sido muy importante
en 2008. La tasa de paro ha ido incrementandose segun
pasaban los trimestres, en consonancia con la paulatina
pérdida de dinamismo de la actividad productiva. Si en el
primer trimestre la tasa de paro alcanzaba el 9,6% de la po-
blacién activa, el afio finalizé con una tasa del 13,9% y 1,3
millones de parados adicionales respecto a 2007. Del total
de parados generados, mas de medio millén se originaron
en el Ultimo trimestre del afio, el primero en registrar tasas
de crecimiento negativas desde el comienzo de la crisis.

En el conjunto de 2008 el paro
se incrementé en 1,3 millones de
personas. El 40% de todo el paro
generado a lo largo del ano se
concentré en el Ultimo trimestre

A pesar del incremento del paro, el empleo mantuvo creci-
mientos positivos los dos primeros trimestres del ano, sos-
tenido por la industria y, principalmente, por los servicios
de mercado. En esa primera mitad del afio sélo el empleo
en la construccion registro tasas de crecimiento negativas,
-1,7% en el primer trimestre y -7,3% en el segundo.

Durante la segunda mitad de 2008 la creacion de empleo
en la construccion se desplomd (-13,1% en el tercer tri-
mestre y -20,8% en el cuarto), y el empleo en el sector
industrial también pas6 a registrar tasas de crecimien-
to negativas (-0,9% en el tercer trimestre y -3,1% en el
cuarto). En esa segunda parte del afio sélo los servicios
mantuvieron cierto dinamismo en la creacion de empleo,
sobre todo los servicios de no mercado, que tomaron el
relevo de los servicios destinados al mercado, en lo que
se refiere a creacion de empleo, dentro del conjunto del
sector. El ritmo de creacién de puestos de trabajo en los
servicios de no mercado siempre se situd por encima
del 2% en la segunda mitad del afio, mientras que en los
servicios de mercado se incrementé un 1,9% en el tercer
trimestre y un 0,7% en el cuarto.

Economia Nacional

Debido a que la contraccion del empleo ha sido de ma-
yor intensidad que la de la actividad, se ha producido un
importante incremento de la productividad, del 1,8% en el
conjunto de 2008, un punto porcentual superior al incre-
mento de 2007. Este avance se centra, casi en su totalidad,
en el sector de la construccién, donde la produccion por
ocupado creci6 un 7,4%. La productividad de los servicios
de mercado se increment6 de manera débil, 0,6%. La de
los servicios de no mercado creci6 un 2,8%. Finalmente,
la productividad del sector industrial, excluida la energia,
experimentd una tasa de crecimiento negativa del 1,47%.
El incremento global de la productividad es un resultado
coyuntural derivado de la intensa destruccion de empleo
que se ha producido en el sector de la construccion. Existe
un problema estructural de fondo que se pone de manifies-
to en la caida de la productividad de la industria.

Precios

El comportamiento de la inflacion en Espana responde, en
gran medida, a la volatilidad de los precios de la energfa. Esto
es asi por la elevada dependencia energética de la economia
espanola, superior al 80%, que la expone a los cambios en los
precios internacionales de las materias primas energéticas.

Asi, la evolucion de la inflacion en 2008 march¢ paralela al
movimiento del precio del petréleo: fue incrementandose
hasta alcanzar un maximo en julio (5,3%), coincidiendo con
un record histoérico del barril Brent (133,4 $/ barril de me-
dia en ese mes); a partir de ahi experiment6 un descenso
importante en su tasa de crecimiento y cerr6 el afio con
un avance del 1,4% en diciembre, a la par que el precio
del petréleo cafa hasta los 40,3 $/ barril durante ese mismo
mes. En el conjunto del ano los precios experimentaron un
crecimiento del 4,1%, en media anual (2,8% en 2007).

Por primera vez desde 2001, el diferencial de inflacién de
Espafa respecto a la zona euro cerré el ano siendo nega-
tivo (-0,1 cuando en 2007 fue de 1,2 puntos porcentua-
les). Esta es otra de las consecuencias de la dependen-

EVOLUCION
DE LA TASA DE INFLACION*

Fuente: EPA, INE. Elaboracién propia.
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cia energética que padece Espana. Al ser ésta inferior en
el conjunto de los paises de la zona euro, la sensibilidad
de los precios europeos a la variacién de las materias
primas energéticas es menor. Por ello, el desplome en
el precio del barril en la Ultima parte de 2008 tuvo un
impacto en la inflacién europea de menor entidad al que
se produjo en Espana.

La inflacién subyacente registré un comportamiento mas
estable al excluir de su calculo los productos energéticos
y los alimentos no elaborados. En este caso, 2008 se cerrd
con una inflacion del 2,4%, por debajo del 3,3% alcanzado
en diciembre de 2007. Durante 2008 se registré un maxi-
mo en julio y agosto, del 3,56%. En términos de inflacion
subyacente armonizada, el diferencial con la zona euro fue
positivo, de 0,3 puntos porcentuales, en contraste con el
diferencial negativo de la tasa general.

Cuentas Publicas

Después de tres afios consecutivos de superavit, las cuen-
tas publicas cierran 2008 con un déficit del -3,8% del PIB.
El paulatino deterioro de la actividad redujo significativa-
mente los ingresos del Estado, mientras que los gastos se
incrementaron, sobre todo a partir del segundo semestre
del afio, cuando los efectos de la crisis empezaron a ha-
cerse patentes en la actividad econémica y el Gobierno se
vio en la obligacién de hacer frente a las mayores peticio-
nes de subsidios por desempleo. Al tiempo, empezaba a
tomar medidas anticiclicas para amortiguar la vertiginosa
cafda de la actividad.

A'lo largo de 2008, la actividad empresarial ha sufrido los
efectos del paulatino deterioro de la demanda, tanto na-
cional, como externa. Segun el avance de la Central de Ba-
lances del Banco de Espana, durante ese ano, el VAB de las
empresas no financieras registro una reduccion del -1,8%,
lo que constituye un minimo de la serie histérica, que co-
mienza en 1994. En 2007, el crecimiento del VAB de estas
empresas crecio un 5,2%. Se aprecia una clara diferencia

EVOLUCION DEL SALDO PRESUPUESTARIOESTADO
EN PORCENTAJE DEL PIB

Fuente: Eurostat. Elaboracion propia.
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Las cuentas publicas entran en
déficit, tras tres anos consecutivos
con superavits. Las empresas
industriales son las méas afectadas
por el deterioro de la actividad

entre la primera mitad del afio, en la que VAB experiment
incrementos moderados de la actividad, y la segunda mi-
tad, en la que registro un retroceso importante.

Entre las actividades mejor representadas en la muestra
de la Central de Balances, las empresas del sector indus-
trial registraron un deterioro del VAB cifrado en el -10,5%
en 2008, 17,8 puntos porcentuales de crecimiento menos
que en 2007. Estas empresas se vieron afectadas, sobre
todo, por el impacto del ajuste en la inversion de bienes
de equipo y por el deterioro generalizado de la produccion
en otros sectores, que han reducido la demanda de bie-
nes intermedios.

Por el contrario, el VAB de las empresas pertenecientes al
sector de comercio y reparacion mostré un crecimiento
negativo del 4%, a causa de la debilidad mostrada por
el consumo. Sélo el VAB de las empresas energéticas
mantuvo un crecimiento positivo en 2008, que fue mas
intenso que el registrado un ano antes (2,4).

Previsiones 2008

En 2009, los primeros datos disponibles certifican que la
economia espafola esta instalada en una etapa recesiva
muy intensa. Durante el primer trimestre la economia de-
crecio un 3% interanual, lo que supone la tasa mas baja
de toda la serie histérica. Ademés, los datos adicionales
que se estan conociendo no permiten afirmar que durante
este primer trimestre la economia espafiola haya tocado
fondo. Es de prever todavia uno o dos trimestres con un
crecimiento inferior.

En el primer trimestre, la recesion ha venido acompana-
da por una rapida destruccién de empleo. Los datos de
la Encuesta de Poblacién Activa indican que, durante ese
periodo, el nimero de parados superé los 4 millones de
personas, en concreto 4,011 millones, un 17,4% de la po-
blacion activa. Por su parte, los afiliados a la seguridad
social experimentaron un descenso medio durante los 4
primeros meses de 2009 cifrado en el 6%.

La recesion y el aumento del paro se han visto acom-
pafados por un descenso en el nivel de precios como
no se habfa conocido antes en la economia espanola.
Durante el mes de mayo de 2009, segun el dato ade-
lantado del IPC Armonizado publicado por el INE, la in-
flacién registrd un crecimiento negativo del -0,8%, el
tercer mes consecutivo con descensos. Por un lado,
la demanda estd muy débil y no tiene capacidad para
ejercer la suficiente tension en los precios. Por otro, la



pauta que marca el precio de las materias primas ener-
géticas explica en gran medida el comportamiento de
la inflacién en Espana.

Esto se debe a la dependencia energética de la economia
espanola, superior al 80%, lo que la hace muy sensible a
la variacion de los precios internacionales de la energfa. La
comparacién entre el precio del petréleo de los primeros
cinco meses de 2009, con el registrado en el mismo perio-
do de 2008, mucho mas elevado, explica en gran medida
el comportamiento del IPC durante el afo en curso. Aten-
diendo a este efecto relativo entre los precios del petrdleo
de ambos anos, no parece que el descenso de la inflacion
haya tocado fondo, ya que el precio maximo del barril de
petréleo se alcanzé en julio de 2008.

Los ultimos meses de 2008 y los primeros de 2009 han
coincidido con un endurecimiento de las condiciones del
acceso a crédito, tanto para familias como para empresas.
En el caso de los hogares, estos problemas para conseguir
financiacién, el avance del paro y el deterioro de la con-
fianza, que suele coincidir con un incremento de la tasa de
ahorro, implican una fuerte retraccion del consumo. Este
componente de la demanda ha intensificado su caida du-
rante el primer trimestre de 2009, decreciendo un 4,1%.

En los primeros meses de 2009 se
confirma el proceso recesivo de la
economia espanola. Los precios
registraran tasas de crecimiento
negativas hasta el tercer trimestre

Las previsiones indican que durante lo que resta de 2009,
tres trimestres, el consumo mantendré tasas de crecimien-
to negativas, aunque esta evolucién podria ser mas favora-
ble de cara al cierre del ejercicio. Hay que tener en cuenta
que las tensiones en el mercado financiero parece que se
estan relajando vy los tipos de interés de referencia para las
hipotecas han descendido hasta niveles minimos, lo que
supone un alivio para la renta disponible de las familias.

A su vez, el descenso de los precios incidira en la misma
linea. Segun los expertos, continuaran registrandose retro-
cesos interanuales en el nivel de precios hasta el mes de
octubre, alcanzando un minimo histérico en la serie en el
mes de julio de 2009, que sera superior, en valor absolu-
to, al -1%. Este entorno podria ser favorable para el gasto
de los hogares y el indicador de confianza de los consu-
midores asi lo viene reflejando desde febrero (a pesar de
seguir registrando niveles negativos, a partir de ese mes
parece marcar un cambio de tendencia en su evolucion).
Sin embargo, esta situacién todavia no se ha trasladado a
las ventas de las empresas. El indice de comercio al por
menor presenta un descenso interanual medio durante los
4 primeros meses de 2009, -6,1%, y las ventas de vehiculos
soportan importantes caidas mensuales, superiores al 42%
de media en los 5 primeros meses del afo.

Economia Nacional

CONFIANZA EMPRESARIAL
Y CRECIMIENTO

Fuente: INE y Cdmaras de Comercio (Encuesta Perspectivas Empresariales 2008).
Elaboracion propia.
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La inversion productiva sera el componente de la deman-
da con peor evoluciéon en 2009. La incertidumbre asocia-
da a la situacion econdémica no proporciona un entorno
adecuado en el que las empresas puedan llevar a cabo
sus proyectos de inversion. Ademas, las dificultades para
acceder a lineas de crédito no ayudan a que esta situacion
mejore en el corto plazo.

Con respecto a la demanda externa, la aportacion positi-
va al crecimiento deberfa mantenerse a lo largo de 2009.
Al mismo tiempo, el déficit de la balanza de pagos redu-
cird su importancia respecto al PIB. Esta relativa mejora
de la situacion tendra su origen, principalmente, en el
retroceso de las importaciones, ya que no es previsible
que las exportaciones registren avances positivos en lo
que queda de afo, a tenor de la evolucién econdmica
de los principales paises con los que Espafia mantiene
relaciones comerciales.

El primer trimestre se cerré con un avance negativo de
las ventas al exterior (-19%). Las importaciones, por su
parte, registraron un retroceso mas intenso a lo largo del
primer trimestre (-22,3%), en consonancia con el mal
dato de consumo. Como ya se ha adelantado, se pre-
vé un crecimiento negativo para esta Ultima variable a lo
largo de los préximos trimestres, aunque moderara su
decrecimiento. Esta situacién tendra un efecto negativo
en las importaciones que mantendran un diferencial de
crecimiento negativo con las exportaciones, favorecien-
do la correccion de los desequilibrios exteriores de la
economia espafola.

Por sectores, si en 2008 se confirmd que la industria no
era capaz de tomar el relevo de la construccién como pilar
de crecimiento, en lo que va de 2009 se corrobora que
es el sector méas perjudicado por la crisis econdémica. En
el primer trimestre, el VAB del sector ha sido el que ha
registrado un mayor retroceso (-11%).

Esta retraccion ya es mas intensa que la de la construccion y
no es previsible que esta tendencia cambie en el corto plazo.
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PREVISIONES ECONOMICAS ESPANA 2009
VARIACION ANUAL EN PORCENTAJE. VOLUMEN ENCADENADO REFERENCIA 2000

Consenso FUNCAS

marzo-abril 2009

Demanda nacional (2) 5,3
Consumo final de los hogares 3,1
Consumo final de las AAPP 35
Formacién bruta de capital fijo -15,1
- FBK bienes de equipo 24,3
- FBK construccion -12,9
Demanda externa (2) 2,3
Exportaciones -89
Importaciones -15,1
PIB 3,0

Gobierno

enero 2009

Comision Europea
abril 2009

abril 2009

5,0 3,0 5,1 6,2
36 15 3,1 3,1
47 2.1 5,1 44

-139 93 -147 19,1

-19.4 233 -

-125 - - -
20 14 2,0 32

12,1 03 -10,2 -159

4163 46 145 24,4
3.0 1.6 3.2 3,0

Por lo que respecta a este Ultimo sector, cabe destacar dos
componentes. Los planes puestos en marcha por el Gobier-
no con objeto de paliar los efectos de la crisis economica
tendran un efecto positivo en la obra publica. Sin embargo,
esto serd insuficiente para compensar el desplome que se
ha producido en la actividad residencial y que es previsible
que aun no haya tocado fondo. Todavia existe un parque de
viviendas muy importante al que dar salida, y no parece que
esto vaya a ocurrir en el corto plazo.

En resumen, la economia espafola experimentara una des-
truccion de riqueza en 2009. Las previsiones de los distintos
analistas sitlan la tasa de avance, en el conjunto de 2009,
dentro de un rango que varfa entre el -3% del consenso de
FUNCAS y el -3,2% de la Comision Europea, aunque hay al-
gunos institutos de analisis que prevén un deterioro alin ma-
yor (-3,5% e incluso -3,8%). Muchas de estas previsiones se
llevaron a cabo sin conocer el dato de crecimiento interanual
del primer trimestre de 2009, por lo que es de suponer que
se revisaran a la baja a lo largo del segundo trimestre.

En cualquier caso, los analistas prevén que la economia
toque fondo entre el segundo y tercer cuarto del afo. Pos-
teriormente se esperan tasas de crecimiento negativas,
aungue menos intensas. Durante todos los trimestres de
2009 la economia decrecerd, y no sera hasta finales de
2010 6 principios de 2011 cuando la economia retome
crecimientos positivos.

Esta evolucion ird acompafada de una fuerte destruccién
de empleo, como ya se ha comprobado durante el primer
trimestre. Descontando este Ultimo periodo, es previsible
que la situacion del mercado laboral experimente una li-
gera mejorfa en el periodo estival, debido a estacionalidad
tipica de esta época del afo. La destruccién de empleo no
sera tan fuerte como la registrada en el primer trimestre,
pero en el Ultimo cuarto del afo podria intensificarse. La
tasa de paro al finalizar 2009 podria aproximarse al 20%
de la poblacién activa.

El crecimiento negativo del empleo serd, en valor absoluto,
superior al del PIB, segln los analistas, por lo que la producti-
vidad de la economia se vera beneficiada. El crecimiento de la
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(2) Contribucién al crecimiento del PIB, en puntos porcentuales

productividad que se dio en 2008 se prolongara durante 2009,
pero siempre gracias a la destruccion de empleoy no al aumen-
to del producto por empleado, que serfa lo recomendable.

Esta situacion del mercado de trabajo no ayudara a disipar la
incertidumbre que recae sobre las decisiones de consumo
de los hogares, a pesar de la tendencia a la baja que seguira
el nivel de precios (la inflacion tocara minimos en julio, pero
no seréa hasta el cuarto trimestre cuando registre tasas posi-
tivas) y el mantenimiento de los tipos de interés en niveles
minimos. La incertidumbre que provoca el desempleo retrae
el consumo de las familias e incrementa el ahorro. Ademas,
las restricciones para acceder a lineas de crédito no ayuda-
ran a que la situacion revierta. Por tanto, el consumo final
de los hogares mantendrd, al igual que el PIB, una dinamica
recesiva a lo largo de todo el afo.

En tanto que se mantenga esta situacion, la economia espa-
fola continuara corrigiendo los desequilibrios de la balanza
de pagos, basandose en el comportamiento del consumo,
que implicaré un retroceso de las importaciones mas inten-
so que el de las exportaciones. No obstante, en 2008 surgio
un nuevo desequilibrio que se acrecentara de manera muy
importante en 2009: el deterioro de las cuentas publicas. Si
2008 el Estado cerr6 con un déficit del 2,8% del PIB, en 2009
las previsiones indican que se acelerara hasta cerca del 8%.

CRECIMIENTO
Y PRODUCTIVIDAD
Fuente: CNTR, INE. Elaboracion propia.

2009: Segun previsiones panel FUNCAS marzo-abril
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DESARROLLO REGIONAL

En el afio 2008, todas las comunidades auténomas desace-
leraron su ritmo de crecimiento respecto a 2007, registran-
do, la mayor parte de ellas, una contraccion del PIB a partir
de la segunda mitad de 2008. El mercado de trabajo reflejé
los efectos de la menor actividad econdémica, con un rapido
e intenso avance del paro en todas las autonomias y una
débil creacion de empleo en la mayor parte de las mismas
(incluso destruccién de empleo en algunas regiones).

Rasgos Generales

En todas las comunidades auténomas se produjo una
intensa desaceleracion de la demanda interna, siendo
su aportacién al crecimiento econdmico muy reducida o
practicamente nula en el conjunto del afio. La progresiva
ralentizacion del consumo de los hogares y el retroceso de
la inversion explicaron dicho comportamiento. La pérdida
de la confianza y las restricciones del crédito perjudicaron
al empleo y a la capacidad inversora de las empresas.

El debilitamiento de la demanda interna fue parcialmente
compensado con una mejora de la aportacion de la de-
manda exterior, también practicamente generalizada en
las regiones espanolas. Sin embargo, esta mejora se de-
bi6 a una desaceleracion mas intensa de las importacio-
nes que de las exportaciones, en lugar de explicarse por
un avance de estas Ultimas, como serfa deseable. Como
excepciones a este rasgo general de moderacién tanto de
las exportaciones como de las importaciones caben des-
tacar el dinamismo de las compras al exterior de la Regién
de Murcia (que se debié a la partida de combustibles) y
la aceleracion del crecimiento de las ventas exteriores en
Andalucia, Cantabria, Extremadura, Madrid y Navarra.

La caida del precio de las materias primas y el debilita-
miento de la demanda interna moderaron los precios de
consumo en todas las regiones espanolas. La mayor o
menor intensidad de dicha desaceleracién provoco cam-
bios de posicién respecto a la media espanola. Murcia,
Castilla — La Mancha, Castilla y Ledn y Cantabria son las
regiones que pasaron de una situacién mas inflacionista
que la media de Espana en 2007 a registrar una inflacion
mas reducida que Espafa en 2008. La evolucion contraria
la presentaron Ceuta y Melilla, La Rioja, la Comunidad de
Madrid y Asturias.

Economia Nacional

Ranking de Crecimiento

2008 rompi6 con la tendencia de los Ultimos afios de
aproximacion de los ritmos de crecimiento de las distin-
tas comunidades auténomas. Asf, la horquilla en la que se
situaron los avances de todas las autonomias se amplié
de 1,1 puntos en 2007 a 1,6 puntos en 2008.

La Comunidad Valenciana, Catalufia y Andalucia siguieron
ocupando los ultimos puestos de la clasificacion, acompa-
flados en esta ocasion por Castilla — La Mancha y Baleares.

Por el contrario, el Pafs Vasco, Navarra, Extremadura y Gali-
cia lideraron el crecimiento regional en 2008. A excepcién
de Navarra, estas autonomias ya ocupaban los lugares de
cabeza en 2007.

CRECIMIENTO DEL PIB
EN 2008

Fuente: INE. Elaboracion propia.

UE-27 ESPANA

Pais Vasco 2,1
Comunidad Foral de Navarra 19
Baleares 1,8
Extremadura 1,8
Galicia 1.8
Ceuta 1,8
Comunidad de Madrid
La Rioja

Region de Murcia
Canarias

Cantabria

Principado de Asturias
Melilla

Aragon
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Tasas de crecimiento real

Cémara de Comercio, Industria y Navegacion de Santa Cruz de Tenerife



Anuario Econémico 2008

perspectivas 2007

Factores Explicativos del Diferencial
de Crecimiento Respecto a la Media

Podemos identificar los siguientes rasgos generales que in-
fluyeron en sentido positivo o negativo, segun la especializa-
cién productiva de las distintas comunidades auténomas:

- En todas las autonomias el soporte del crecimiento vino
por el lado de los servicios. El transporte, las tecnolo-
gfas de la informacién y la intermediacién financiera se
mostraron mas expansivos, el turismo y los servicios a
empresas tuvieron un comportamiento moderado y el
comercio tuvo una evolucion negativa. Sin embargo, en
esta ocasion los servicios no marcaron grandes diferen-
cias entre unas regiones y otras. Como Unica excepcion
cabe mencionar el caso de Aragon, que se beneficio del
impulso de la Exposicion Internacional.

Las ramas energéticas tuvieron un crecimiento medio
positivo, expansivo en algunas regiones y contractivo en
otras. En el primero destacan la Comunidad Valenciana y
Canarias y en el segundo Cantabria y Asturias.

La industria manufacturera experimenté un notable re-
troceso. Los resultados menos negativos los registraron
la industria alimentaria, quimica, fabricacion de material
eléctrico y electrénico y fabricacién de maquinaria. La fa-
bricacion de automdviles tuvo un comportamiento muy
negativo (lo contrario que la reparacion) en todas las regio-
nes excepto en Navarra. En el Pals Vasco también fue este
el sector que marcé la diferencia, permitiéndole liderar el
crecimiento regional de 2008. El caso contrario correspon-
di6 a la Comunidad Valenciana y a Catalufa, autonomias
fundamentalmente industriales, donde los negativos re-
sultados de la industria lastraron sus crecimientos.

IPC

% Variacion Interanual
diciembre 2008 - diciembre 2007

s
‘e d

Bl superior ala media (MEDIA NACIONAL 1,4%)
EI Inferior o Igual a la media
Fuente: INE
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- Para la construccion, 2008 fue un ano de intensos ajus-
tes en el sector inmobiliario. En Aragén, a la contraccion
que se produjo con caracter general en todas las regio-
nes se unio la comparativa con el excelente 2007. La Co-
munidad Valenciana también estuvo mas afectada que
la media, debido a la mayor proporcién de viviendas de
segunda residencia y a que gran parte de las empresas
que cerraron eran valencianas.

El sector primario aporté crecimiento en algunas regio-
nes y restd en otras. Un buen ejemplo del primer caso
es la contribucién positiva de este sector en Castilla y
Leon (debido a la buena campana de cereales) y, del
segundo, el retroceso del mismo en La Rioja (explicado
en buena parte por la reduccién de la produccién de uva
con denominacién de origen).

Los servicios no marcaron grandes
diferencias. El retroceso de la
industria manufacturera explica

la diferencia en algunas regiones
industriales

Crecimiento por Ejes Econémicos

La Cornisa Cantabrica se mantuvo en una posicién privile-
giada respecto al resto de los ejes economicos. Las cua-
tro regiones que la integran lograron un ritmo de avance
superior a la media nacional, siendo dos de ellas lideres
del crecimiento.

Tanto en el Pais Vasco como en Galicia los servicios fue-
ron el sustento del crecimiento econdémico (también la
energia en el caso de Galicia). EI comportamiento débil,
aunque mas positivo que en el conjunto de Espana, de la

EXPORTACIONES DE BIENES

% Variaciéon Anual
2008-2007

P ¢

7
Y Jo <

D

EI Superior o igual a la media (MEDIA NACIONAL 3,7%)
- Inferior a la media
Fuente: Aduanas



construccion y, sobre todo, de la industria es lo que expli-
ca su liderazgo. En el caso de Galicia, el turismo registro
una contraccion importante, la actividad comercial se des-
plomo y el impulso de los servicios vino del transporte, las
comunicaciones y el sector publico.

En Cantabria, sin embargo, la energia experimento un fuer-
te retroceso y 1os servicios tuvieron un crecimiento inferior
a la media nacional. El comportamiento menos negativo de
la industria, la construccién y del sector primario (debido a
la rama ganadera) compensd lo anterior. Asturias también
registro un deterioro de la actividad industrial y de la cons-
truccion menos intenso que la media nacional. El sector
primario sufrié un notable descenso de los precios que, en
la agricultura, se unié a un comportamiento ligeramente
negativo de las producciones agrarias y que, en la pesca,
moderé el incremento en valor de las mayores capturas.

El caso contrario se encuentra en el Arco Mediterraneo,
con dos de sus tres regiones integrantes en los Ultimos
puestos de la clasificacion. Tanto en Catalufia como en la
Comunidad Valenciana la industria, la construccion y los
servicios tuvieron una evolucion mas negativa que en el
conjunto de Espana, lo que explica su peor posicién relati-
va en el ranking. En la Comunidad Valenciana, la agricultura
experimentd una recuperacién por la buena campana de
frutas de verano y hortalizas y por la mejora de la produc-
cion citricola. Murcia se mantuvo por encima de la media
espafola, pero en puestos menos destacados que en afos
anteriores. La evolucién mas favorable que en la media de
los servicios y de la agricultura paliaron el comportamiento
mas negativo de la industria y la construccidn.

En el Valle del Ebro tenemos tres autonomias con posicio-
nes diversas. El resultado més positivo lo obtuvo Navarra,

EMPLEO

% Variacién media anual
2008-2007

s
Yo J

- Peor comportamiento
que la media (MEDIA NACIONAL -0,5%)

|:| Mejor o igual comportamiento que la media
Fuente: EPA, INE

Economia Nacional

que fue uno de los lideres del crecimiento regional de
2008. Los servicios de mercado registraron un crecimien-
to algo més moderado que la media nacional, que fue
compensado con un comportamiento relativo respecto a
Espafa mas positivo del resto de los sectores. La indus-
tria del automavil tuvo un comportamiento expansivo en
Navarra, a diferencia del retroceso experimentado en el
resto de Espafa, lo que marco en gran parte las diferen-
cias respecto al resto de autonomias.

El crecimiento de La Rioja se situé por encima de la
media espafola, con un comportamiento mas favorable
que ésta en todos los sectores no agrarios. El sector
primario experimentd un notable descenso, en el que
destacd la reduccion de la cosecha de uva. Aragén
crecio a un ritmo ligeramente inferior al de la media
nacional. La industria registré un fuerte descenso v la
construccién un severo retroceso (acentuado por la
comparativa respecto a un excelente 2007), mientras
que los servicios actuaron como elemento compensa-
dor, impulsados por la Expo.

En los Archipiélagos, Baleares obtuvo peores registros
que Canarias. En esta Ultima autonomia, la industria y la
construccion experimentaron fuertes retrocesos, pero la
energfa registré un elevado crecimiento. Los servicios de
mercado canarios obtuvieron el avance mas reducido de
todas las autonomias, debido a la moderacion del turis-
mo, aunqgue fue parcialmente compensado por el impulso
de los servicios de no mercado. En Baleares, el turismo
palié los elevados decrecimientos de los otros sectores,
aunque los resultados del turismo tampoco fueron muy
favorables, con descensos en el nimero de viajeros, gas-
tos y estancia media. El mercado aleman tuvo un compor-
tamiento mas positivo que el britanico y el espafol.

TASA DE PARO

% de la poblacién activa
4° Trimestre 2008

&
Yo

db
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Las regiones del Sur mantuvieron una posicion dispar en-
tre ellas, pero similar a la lograda en el ranking regional
de 2007. En Andalucia el avance inferior al del conjunto
nacional se explica por un comportamiento algo méas ne-
gativo que el de la media espafiola en todos los secto-
res. Extremadura, sin embargo, conservo la tendencia de
los Ultimos afos al registrar un mayor dinamismo que la
media espafola. En esta ocasion el soporte de su eco-
nomia fueron los servicios y la aportacion positiva de la
agricultura.

En el Centro de Espana, tanto Castilla - La Mancha como
Castilla y Leon registraron ritmos de avance ligeramente
inferiores al de la media nacional. En Castilla - La Man-
cha la energia tuvo un comportamiento positivo, si bien
el impulso vino de los servicios, que compensaron los
elevados retrocesos de la agricultura, la industria y la
construccion. En Castilla y Leon, las tasas fueron mas
moderadas, tanto la positiva de los servicios como las
negativas de la industria y la construccién. La agricultura
fue uno de los motores del crecimiento, con una buena
campana del cereal.

La Comunidad de Madrid crecié por encima de la media na-
cional. La energia se mostré dinamica, la industria y la cons-
truccién registraron tasas menos negativas que el conjunto
de Espana vy los servicios crecieron mas moderadamente
que a nivel nacional. Destacd el dinamismo exportador.

PERSPECTIVAS 2009

En este momento resulta dificil ofrecer cifras concretas
de previsiones regionales. Desde la segunda mitad de
2008 todos los indicadores vienen dando muestras de un
rapido y profundo deterioro de la actividad econdmica, sin
vislumbrarse el final de la caida. Las previsiones realizadas
a finales del afo anterior y que eran manejadas habitual-
mente en estas fechas han quedado obsoletas (por ello no
se han recogido en este informe). Gran parte de las institu-
ciones u organismos estan esperando a que se despejen
algunas de las incertidumbres existentes para ofrecer una
revision de sus expectativas, con lo que en la actualidad
son escasas las previsiones en las que apoyarse.

Las previsiones regionales mas recientes a la hora de re-
daccién de este informe son las realizadas por Hispalink
(abril 2009) y Funcas (mayo 2009), pero ya existen algunas
posteriores a nivel nacional que cifran una caida del PIB
superior a la estimada por estas dos instituciones.
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CIFRA DE NEGOCIO
EN 2007

Fuente: INE. Elaboracién propia.
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La horquilla en la que se sitUan los
crecimientos de las autonomias se
mantendra en 1,6 puntos. Todas las
comunidades autbnomas contraeran
su PIB mas del 1%

En cualquier caso, y sea cual sea la cifra que se registre en
el conjunto del ejercicio, lo que si que esta claro a estas
alturas del afo es que en 2009 se producird una intensa
contraccion de la actividad en todas las comunidades au-
ténomas, que vendra acompafnada de un severo deterioro
del mercado de trabajo y un fuerte empeoramiento de las
cuentas publicas.

Podemos utilizar las previsiones disponibles en la ac-
tualidad para establecer un ranking regional de varia-
cion del PIB e identificar los determinantes de tales
posiciones.



INVERSION
EN 2007

Asturias

Fuente: INE. Elaboracion propia.
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Para Hispalink, el menor decrecimiento econdémico lo re-
gistrara Galicia y el mayor Castilla — La Mancha y Catalufa.
Para Funcas los resultados menos negativos los obtendra
Canarias y la contraccion mas intensa la registraran Astu-
rias y la Comunidad Valenciana.

Tanto Funcas como Hispalink coinciden en situar a Castilla
- La Mancha, Catalufa y la Comunidad Valenciana en los
Ultimos puestos del ranking para 2009, manteniéndoles en
una posiciéon similar a la ocupada en 2008. En el caso de
Cataluna y la Comunidad Valenciana este comportamiento
se explicaria por un retroceso mas profundo de la industria
y la construccion en estas regiones que en el conjunto de

Castilla-La Mancha , Cataluna
y Comunidad Valenciana
ocuparan de nuevo las Ultimas
posiciones del ranking

Economia Nacional

EMPLEO
EN 2007

Fuente: INE. Elaboracion propia.

ESPANA
Pais Vasco ]
Galicia |
Navarra
Asturias
Extremadura

Castilla y Le6n
Canarias
Cantabria
Cataluna

La Rioja

Baleares

Andalucia

Com. Valenciana
Murcia

Aragoén

Castilla-La Mancha

Madrid

-50 -40 -30 -20 -10 0 10

Saldos netos*

Espafa. En el caso de Castilla - La Mancha hay discrepan-
cias, ya que Funcas estima esta misma causa pero Hispa-
link considera que serd una contraccion de los servicios
mas profunda que a nivel nacional la razon del mayor retro-
ceso de su PIB en comparacion con la media nacional.

En el caso opuesto se encuentran Baleares, Extremadura,
Madrid y Pais Vasco, regiones que segun ambas institu-
ciones registraran un comportamiento menos negativo
que la media. En estas regiones, el menor descenso de
la industria y la construccién es lo que marcara, en gene-
ral, la diferencia. En el Pais Vasco, se estiman caidas méas
moderadas que las de Espafa en todos los sectores no
agricolas, la evolucion menos desfavorable de la industria
es especialmente relevante en esta autonomia, debido
al peso més importante de este sector en su economia
que en el conjunto de Espana. Para Extremadura, ambas
instituciones prevén un mejor comportamiento del sector
primario que en Espafa, lo que también es un factor rele-
vante para esta region.
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