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Mejoria de la situacion y expectativas de la economia mundial, pero manteniendo
fuertes riesgos

En conjunto, la economia mundial no termina de recuperar ritmos propios de una
fase expansiva que marque la salida clara de la anterior crisis. Sirgenmbaree
tativas, encuestas sobre sentimiento y predicciones, apuntan hacia una progresiva
recuperacion. Para que esto suceda es necesario no sélo que EEUU consolide su fase
expansiva, sino que se cumplan los pronésticos favorables para gran pafie e
la Europa del Este. Como consecuencia, los riesgos son multiples y hay ain serios
problemas de desequilibrios mundiales pendientes de solucién.

A escala mundial, la fuerte caida de ritmos del 2001 se ha ido corrigiende ligera
mente en estos dos Ultimos afios y se espera, ahora, que termine de corregirse en el
2004. Sin embap, el valle ciclico ha ido poco a poco ampliandose y la recuperacién
posponiéndose. La realidad es que, desde principios del afio 2002, el clima econé
mico mundial medido por el instituto IFO a través déMarld Economic Survey
(encuesta a 1.144 expertos de empresas multinacionalggnjzaiciones internacio-
nales en 91 paises) indica unas expectativas mas positivas para los préximos seis
meses, situacién que histéricamente ha sido un indicador adelantado de una recupe
racion.

Si comparamos, por grandes areas geograficas, los ritmos de crecimiento medios
de esta fase de desaceleracion ciclica (2001-2003) con el promedio de los treinta afios
anteriores (1971-2000) vemos que los tres cambios mas significativos son: 1) la ace-
leracion de los paises de Europa Central (casi triplican ritmo a pesar de que el creci
miento de la economia mundial se reduce en casi la mitad); 2) la acusada reduccién
del crecimiento en los paises con renta mas elevada (EEUU, Japon y Area Euro), con
gran impacto mundial tanto por su peso como por su capacidad de arrastre (EEUU
supone del orden de un tercio del PIB mundial, la UE una cuarta parte y Jap6n un
13%, es decir mas del 70% entre los tres); 3) la brutal reduccion de ritmo en
Latinoamérica.

El presente informeecoge las estimaciones HISRNK de ciere del ceci-
miento econdmico por regiones y principales sectores para el afio 2003, as{ como
las correspondientes @dicciones para 2004 y 2005. Por tanto, lasvisiones dg
crecimiento nacional son eksultado final de la aggacion de pdicciones
regionales que constituyen el principal objetivo de AISRK.

Las opiniones y cifraseflejadas en esta publicacion son de exclusispon-
sabilidad de la ed HISRALINK, no siendo necesariamente las del Consejo
Superior de Camaras o demas institucionesquatiadoras.




Es interesante afiadir a los diferenciales de ritmos entre zonas y entre periodos, la
revision al alza o a la baja del crecimiento actual respecto a lo que se pensaba hace
seis meses o un afio. En el lado positivo de la balanza estan los casos de Rusia (ahora
6% de prediccion del FMI para el 2003, dos puntos mas que hace so6lo 6 meses) y
Japén (a pesar de su crisis ahora se vislumbra un crecimiento del orden del 2%, casi
un punto por encima de la prediccion de abril). En el lado negativo, la revision a la
baja del crecimiento en las nuevas economias industrializadesad@iong-Kong,

Corea, Singapur Yaiwan), Latinoamérica y UE-15. De cumplirse las expectativas
del FMI para el préximo afio 2004 nos encontrariamos de nuevo en una fase expan
siva de la economia mundial con dos grandes y significativas excepciones: Japon
(que no conseguiria retomar un ritmo satisfactorio) y la UE (que aunque mejorando,
no superaria el 2% de crecimiento en promedio anual).

Sin embago, un cierto optimismo sobre recuperacion de la economia mundial no
debe hacernos olvidar que subsisten problempasrello, acusados riesgos de futu
ra revision a la baja de nuestras actuales expectativas. En una de sus ultimas notas de
alerta, el economista-jefe de UBS caracteriza el momento actual (principalmente
visto desde EEUU) como una oportunidad a aprovechaientras dure. “Es dificil
saber cuando ocurrira exactamente, pero mas pronto o mas tarde, es probable que
reine de nuevo el desaliento”.

Latinoamérica: esperanzas de mejora; realidades menos ilusionantes

Las dificultades que se observan aln en algunos paises latinoamericanos parecen
no afectar a instituciones internacionales y centros de prediccion. Para el préximo
afio se piensa que el ritmo se triplicara en su conjunto y practicamente todos los pai
ses superaran el 3%, tasa a partir de la cual es frecuente considerar a una economia
en expansion.

La realidad es que Latinoamérica lleva ya tres afios con crecimientos minimos en
su conjunto y con problemas que han afectado sucesivamérgerdina, Uruguay
México, Peru, Brasilyenezuela o Republica Dominicana. Crecimientos medios por
debajo del 1%, frente a estandares histdricos superiores al 3%, no inducen a-ilusionar
se con la situacion. En el presente afio, se observan situaciones recagivezeela
(-17%), Republica Dominicana (-3%) y Uruguay (-1%). Pero ademas, los dos grandes
paises de la zona (México y Brasil, que en conjunto casi suponen dos tercios del PIB
latinoamericano) se situaran, segun estimaciones, en un escaso 1,5% durante 2003.

A pesar de dificultades y riesgos, la opinién es casi unanime en el sentido de una
vigorosa recuperacion de ritmo de crecimiento en la zona ya en 2004. Practicamente
todos los paises (la excepcion seria la Republica Dominicana) se sitlan, seguin esos
pronésticos, por encima del 3% y al menos seis paises alcanzan o incluso superan el
4%: Venezuela, EcuadaChile, UruguayArgentina y Peru.

Esta ilusionada recuperacion se reconoce, sin gmpplena de riesgos: incerti
dumbre o inestabilidad politica en diversos paises, inquietudes no despejadas en los
mercados financieros, fuertes depreciaciones de la moneda en algunos paises (por
ejemplo en ¥nezuela se prevé una maxi-devaluacion que algunos expertos evallan
en un 10% durante los préximos cuatro afios) sobre los cuales se estan edificando
unas exportaciones fuertemente crecientes, reformas estructurales pendientes,...

EEUU: la realidad supera las expectativas, ... ¢hasta cuando?

Hasta ahora s6lo habia optimismo en las expectativas pero no en los datos dispo-
nibles.Ahora parece que el inicio de una fase expansiva puede ya ser una realidad.
Si no hay nuevas perturbaciones, la expansion podria continuar con fortaleza duran
te los proximos trimestres. Sin empar alin no pueden desecharse ciertos riesgos
(bajo nivel de ahorro familiar, depreciacion excesiva del dodlar, déficit pablico consi-
derable, posibles aumentos de tipos de interés, ...).

Los centros internacionales de prediccién, y especialmente los norteamericanos,
eran optimistas respecto al dato del tercer trimestre del afio. Dias antes de conocerse
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el dato de avance de crecimiento de EEUU durante el tercer trimestre, las expectati
vas eran, en general, de superar el 4,5% e incluso situarse en niveles del 6%. Como
indicabaWells Capital Managemergn su informe de noviembre (“Economic and
Market Perspective”) “la evidencia de la recuperacion nunca ha sido mas robusta y
generalmente aceptada desde los tiempos de la caida de las punto.com. Muchos son
los que aceptan que podemos estaalmente, en una recuperacion «real». La pre
gunta basica de consenso se desplaza de «cuando sera la recuperacion» a «cémo de
fuerte y cuanto durara la recuperacion»”. Con los datos de “Gross Domestic Product:
Third Quarter 2003 (preliminary)” en la mano (difundidos el 283), Estados

Unidos obtuvo un crecimiento intertrimestral anualizado del 8,2% (s6lo comparable
con la punta de finales de 1999, justo antes de la fase de desaceleracidn).

Las fuerzas impulsoras de la economia norteamericana han sido tres principales:
un consumo personal creciendo al 6,4%, méas del doble del promedio de los cuatro
trimestres anteriores; una fuerte recuperacion del ritmo iny&®oruna variacion
cercana al 20% en tasa intertrimestral anualizada; y un acusado incremento de las
exportaciones netasl% exportaciones; 1,5 importaciones). Un dato positive adi
cional es que el fuerte crecimiento de EEUU se ha producido con una practica esta
bilizacion del gasto publico, que habia crecido extraordinariamente durante el tri
mestre precedente, con unas perspectivas de déficit publico elevadas. Por otra parte,
también el déficit de la balanza por cuenta corriente se habia disminuido, reducien
do un peligro que a todos los expertos sigue preocupando.

Cara a los préximos trimestres, las perspectivas de los observadores econémicos
independientes son coincidentes en que se superara el 3% en el conjunto del 2004 e
incluso el 4%, consolidandose esta nueva fase expaAsinaes muy posible que
estas predicciones se revisen al alza, después de conocidos los tltimos datos macro
econdmicos, siguiendo el proceso ascendente de mejora que viene observandose al
menos desde el pasado mes de mayo. En todo caso, las predicciones de consenso de
las 28 instituciones norteamericanas que intervieneboesensus Forecaspues-
tan por ritmos mantenidos por encima del 3% durante los préximos 10 afios, en linea
con el promedio historico de los 30 dltimos afios.

En la UE la crisis se prolonga en un ambiente de “lo peor ya ha pasado”

Datos poco estimulantes e incluso en progresivo deterioro, con diez de los quin
ce paises creciendo por debajo del 1,5% en el conjunto de este afio y la mitad de ellos
en situacion de crecimientos nulos o0 negativos. Sin embargo, las expectativas son de
progresiva pero lenta recuperacion de ritmos a finales de este afio y durante todo el
2004.

El reciente informe de la Comision Eurogdaitumn 2003 Economic Fecast)
se inicia con una llamada de realismo: “El débil comportamiento econdémice obser
vado en el &rea euro y UE a finales del 2002 ha continuado durante la primera mitad
de este afio”. Sin emlgar, a continuacién afade: “se espera que el momento de la
recuperacion llegue en la segunda mitad del 2003 y se consolidegnlddéaR004”.
Las razones para tal optimismo, la Comisién las encuentra en la confianza que va
recobrandose en consumidores y empresas, la reduccion de las incertidumbres y del
efecto adverso sobre la riqueza de la prolongada caida de los mercados de valores, la
correccion de la sobreinversion de finales de los 90 y la recuperacion de los benefi
cios empresariales.

Pero, por el momento, las sucesivas predicciones para 2003 y 2004 han ido pro
gresivamente reduciéndose, en consonancia con los datos trimestrales conocidos de
crecimiento. En términos interanuales, el crecimiento real del PIB ha caido ya en el
segundo trimestre hasta fi punto de porcentaje y el dato intertrimestral muestra un
crecimiento nulo o incluso ligeramente negativo para el area euro. La Comision
Europea, en su conservador intervalo de prediccidn para los proximos trimestres, ha
adelantado, a mediados de octubre, que espera para el tercer trimestre un erecimien
to entre cero y 1,6% y para el cuarto entre 0,8 y 2,4%.

La situacion es, sin duda, bastante heterogénea dentro de la UE. Para diez de los
quince paises miembros se espera un crecimiento por debajo del limite del 1,5% que




suele considerarse como de inicio de la situacién de ckdemas, Portugal y
Holanda estan ya en recesion (crecimientos negativos a escala aAleania y

Francia se encuentran en crecimiento cero. Para el préximo afio, las predicciones de
la Comision Europea son de recuperacion reducida aunque signifiédénenia,

la principal economia de la zona, continuara creciendo a ritmos reducidos pero pasa-
ra del crecimiento cero del 2003 al 1,6% en 2004. Francia, por su parte, elevara su
ritmo hasta el 1,7%, Italia hasta el 1,5% (desde el 0,3% de este afio) y Portugal lle
gara al 1% desde una caida del mismo orden en 2003. La situacién en los einco pai
ses de la UE mas dinamicos es bastante distinta, capitaneados por Grecia, Espafia y
Reino Unido, grupo al que nuevamente se unira Irlanda durante el 2004, sise cum
plen las expectativas.

Respecto a los paises candidatos, practicamente los diez paisAsmgédaion
del proximo afio y los tres restantes en proceso de incorporacion se confia en que
todos ellos superen el 3% de crecimiento en el 2004 con la excepcién de la Republica
ChecaAlcanza el conjunto de los trece candidatos un promedio anual del orden del
4%, tanto este afio como el préximo.

Espafia mantiene ritmos y diferenciales favorables de crecimiento respecto al con-
junto de la UE. ¢ Por qué y hasta cuando?

La resistencia a la generalizada crisis europea y las esperanzas de que sea posible
mantener ese diferencial positivo a medio gdaplazo no deben dejar de hacernos
reflexionar sobre los cambios de entorno que suponen las reducidas ganancias de
productividad actuales, el desafio déAhapliacion europea y los retos con que se
enfrenta el sector de la construccion, tanto de viviendas como de infraestructuras.

Parece poco discutible que la economia espafiola se ha mostrado mas inmune a
una crisis profunda que ha afectado al conjunto de la UE con pocas excepciones. De
hecho, cuando las predicciones de la mayoria de los paises europeos se han corregi
do progresivamente a la baja, en nuestro pais se sigue apostando por ritmos varias
décimas de punto por encima del 2% para el afio en curso y una aceleracion hasta las
cercanias del 3% para el 2084reducirse ritmos en el conjunto de la UE, se ensan
cha el diferencial esperado, que puede superar el punto y medio en 2003-y mante
nerse alrededor de un punto durante el afio préximo.

El mayor crecimiento de la economia espafiola respecto a los otros paises de la
zona euro, la mayoria de expertos (nacionales e internacionales) no la consideran
como un extrafio fenémeno pasajero, sino como una constante estructural que puede
mantenerse durante los proximos afios, aunque haya diversidad de opiniones respec
to a su intensidadh largo plazo (en el periodo 2008-2013) las predicciones por el
momento disponible apuntan adn hacia un crecimiento diferencial de nuestra econo
mia, aunque en proceso de reduccion.

Es necesario considerar algunos aspectos que afectan seriamente el futuro de
nuestra economia. En primer lugar esta el ya mencionado problema de las mejoras
de productividad. Segun los da@ensensus Forecasia productividad del trabajo
es imprescindible que aumente su ritmo durante los proximos afios, lo que tiene el
contrapunto de que a iguales ritmos de crecimiento hay menos generacién de empleo.
Eso no significa, hecesariamente, menores crecimientos de las rentas salqaales y
tanto del consumo. Si las mejoras de productividad tienen una base firme, pueden
provocar mejoras salariales en el conjunto de trabajadores y nuevos mercados inter
nacionales que, a su vez, terminen generando nuevos empleos. Un informe del cen
tro europeo IPTS sobre el horizonte del empleo hacia el 2020 compatibiliza mejoras
tecnolégicas y mejora de productividad con ritmos mayores de crecimiento y
empleo.

Hasta fecha reciente, escasas mejoras de productividad han sido compatibles en
Espafia con costes laborales unitarios (por unidad de producto) creciendo razonable
mente poco en términos monetarios y decrecientes en términos reales, es decir des
contada la inflacion soportada. Eso era posible en una etapa de cambio hacia una
mayor flexibilidad laboral y con una mano de obra de nueva incorporacion a costes
inferiores a la que se jubilaba, en gran parte en forma anticiadague este pro
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ceso no ha acabado en su totalidad, no puede pensarse en su repeticién a rimos simi
lares. Por ello y a medio plazo, las mejoras de productividad terminaran marcando
cada vez mas el crecimiento admisible de los salarios reales.

La construccion, ha jugado un importante papel en la contencién de la crisis y en
los diferenciales de crecimiento con el conjunto de la UE. Por una parte esta la fuer
te evolucion de la construccion de viviendas, sustentada en bases firmes pero no
eternas. La reduccion de tipos a minimos histdricos han posibilitado el endeuda
miento de las familias. La caida de las bolsas de valores, ha incitado la inversion
inmobiliaria como alternativa. La entrada del euro ha estimulado la compra de
viviendas de temporada por parte de residentes europeos. Pero, al menos a medio
plazo, es dificil dejar de considerar que todas las anteriores fuerzas tienden a diluir
sus efectos. Los tipos de interés deben tender progresivamente al alza. Las bolsas
parecen en fase de recuperacion. El efecto del euro ya ha dado sus principales rendi
mientos. Ya todo esto, el tipico ciclo de la construccion es factible que se repita ante
la acusada subida de precios precedente y las expectativas de nuevas alzas posible
mente no mantenibles.

Las previsiones de crecimiento para la economia espafiola en 2003 sefialan una tasa
de variacion del PIB del orden del 2,3%, mostrando asi una mayor dinamicidad que la
observada en 2002, reflejo de la fase previa a la expansion esperada a partir de 2004.
Esta evolucion prevista para el crecimiento medio nacional es resultado de la agrega
cion de las predicciones regionales Hispalink. En este contexto, las nuevas prediccio
nes de Hispalink de diciembre de 2003 sefialan un comportamiento heterogéneo, con
un diferencial de crecimiento de 1,8 puntos entre la region para la que se prevé un cre
cimiento mas dinamicoAfagon, 2,8%) y la que previsiblemente mostrara un ereci
miento menor Baleares 1%). En conjunto, diez regioneGdlicia, Extremadura,
Andalucia, Com. Valencianag Cantabria, Castilla y Ledn, Navarra, Madrid,

Murcia y Aragon) creceran por encima de la media nacional del 2,3%, c@Garag

y Melilla, Catalufia, Castilla La Mancha, La Rioja) en torno a la media y otras eua

tro (Baleares Canarias, Asturias y PaisVascq por debajo del referente nacional del
2,3%. Las diferencias en estos ritmos de crecimientos pueden atribuirse a dos factores
fundamentales; por un lado, la diferente estructura produgtp@ ptro, el comporta

miento del sector turistico condicionado por la evolucién de las economias europeas.

En cualquier caso, tras un bienio 2001-2002 que podria caracterizarse de impas
econdémico para la mayoria de las regiones, se espera que 2003 marque el punto de
inflexion definitivo que suponga el comienzo de una etapa de crecimiento sostenido.
Las expectativas en torno al comportamiento regional esperado para el afio 2003 son,
por tanto, optimistas, suponiendo incluso una mejora generalizada respecto-a las pre
visiones realizadas hace seis meses.

De cumplirse la valoracién actual del entorno nacional e internacional, y sin otros
cambios significativos, el presente ejercicio econémico estaria liderado por las
comunidades auténomas Aeagon, Murcia y Madrid, con unos ritmos de creci
miento superiores al 2,6%. Los archipiélagos continuaran, de momento, a la cola del
crecimiento nacional, y a la espera de una reactivacion consolidada del turismo, sien
do la situacién dBalearesla mas delicada, con un diferencial del 1,3% con respec
to a la evolucién nacional, mientras qb@narias veria reducido levemente su dife-
rencial, estimado en tres décimas de punto para 2003.

Las perspectivas de crecimiento regional mejoran alin mas si nos referimos al afio
2004, para el que se prevé un incremento generalizado en el dinamismo econémico
regional, con una tasa de consenso para Espafa del&xi/%ara el préximo afio,
el intervalo de crecimiento regional se sitla entre la tasa del 1,®4dlefresy el
3,2% deCastilla La Mancha. En todos los casos, somos conscientes de que nues
tras predicciones dependen de un amplio repertorio de factores que afectan tanto a la
economia espafiola de forma especifica como a la europea o al conjunto del mundo.
Los elementos de riesgo son muy elevados y pueden afectar en forma muy diferente
a nuestras regiones.
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En general, del periodo analizado 2003/2005 destacamos los siguientes rasgos:

1°) Tras la pérdida generalizada de dinamismo en el comportamiento econdémico
regional acontecida a lo g de 2002, en un entorno internacional marcado por la
incertidumbre y la atonia de las principales economias mundiales, se aprecia un
repunte en los ritmos de crecimiento en el afio 2003. La consecuencia inmediata de
esta mejora de expectativas en el crecimiento regional se traduce en un crecimiento
medio nacional esperado para el afio 2003 del orden del 2,3%, obtenido como agre
gacion de predicciones regionales Hispalink.

2°) El cierre del ejercicio econémico de 2003 estara liderado, previsiblemente,
por tres comunidades autbnomAsagon, Mur ciay Madrid, que mantendrian un
incremento del XB regional superior en cuatro décimas a la cifra de consenso para
Espafia. En total, trece comunidades auténomas prevén un incremektsBdel
regional similar o superior a la media nacional.

3°) Entre las regiones de crecimiento mas limitado previsto para 2003, se sitdan
economias tan distintas comgturias y Pais Vascq los Ar chipiélagos En el caso
de la economia asturiana, la actividad productiva ha sufrido una pérdida de impulso
debido en gran medida a la atonia del sector industrial en conjunto (incluida la ener
gia). En el caso baleda justificacién se encuentra en las consecuencias de unas
expectativas inciertas en la evolucién del subsector turistico, ndcleo central de la eco
nomia insulgrque ha supuesto una tasa reducida de incremento en el sector servicios.

4°) No obstante, se prevé una recuperacion de ritmos en el afio 2004, con cifras
del orden del 2,7% para el &mbito nacional. En este contexto, asistimos en 2004 a una
convegencia en los ritmos de crecimiento regional, aunque la amplitud del interva
lo de predicciones se acerca al punto y medio, con una horquilla de variacion que va
desde la tasa del 1,8% que registra la regidn con menor crecinBalgare9 hasta
el 3,2% de la mas alt&astilla La Mancha).

59 Finalmente, las expectativas de los equipos Hispalink para el afio 2005 apun
tan hacia una aceleracién conjunta del crecimiento del orden de medio punto respec-
to al afio 2004 (de ritmos cercanos al 2,7% pasar a 6rdenes del 3,3% para el conjun
to de Espafia), donde se prevé un comportamiento algo mas favorable del sector
agricola lo que supondra un impulso en el crecimiento regional de las regiones mas
especializadas en este secks el caso dAndalucia, y Castilla y Ledn.

CRECIMIENTO REGIONAL TOTAL AGRARIO Y NO AGRARIO
(tasas reales de variacion anual)

2003 2004 2005
Comunidades

Total No Agrario Total No Agrario Total No Agrario
Andalucia 2,4 3,1 2,8 2,9 3,4 3,5
Aragon 2,8 3,1 2,5 2,5 2,7 2,8
Asturias 2,1 2,2 2,5 2,5 2,8 2,8
Baleares 1,0 1,0 1,8 1,8 2,2 2,3
Canarias 2,0 2,1 2,5 2,5 3,3 3,4
Cantabria 2,5 2,5 2,8 2,8 3,4 3,4
Castillay Lebn 2,5 2,4 3,0 3,1 3,2 3,1
Castilla - La Mancha 2,3 2,4 3,2 3,3 3,3 3,4
Catalufia 2,3 2,3 2,6 2,6 3,1 3,1
Comunidad Valenciana 2,4 2,5 3,0 3,0 3,7 3,7
Extremadura 2,4 2,5 2,9 3,0 3,3 3,4
Galicia 2,4 2,4 2,6 2,6 2,7 2,7
Madrid 2,6 2,5 2,8 2,8 3,7 3,7
Murcia 2,7 2,9 3,2 3,3 3,4 3,4
Navarra 2,5 2,5 2,5 2,6 3,1 3,1
Pais Vasco 2,2 2,3 2,6 2,6 3,0 3,0
La Rioja 2,3 2,4 2,8 2,8 2,9 2,7
Espafia (Congruencia) 2,3 2,4 2,7 2,8 3,3 3,3

Fuente:Hispalink, diciembre 2003.
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[ll. PECULIARIDADES
REGIONALES
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Siguiendo la trayectoria ya establecida en los Ultimos boletines, distinguimos los
siete ejes siguiente€ornisa Cantébrica (compuesto porsturias, Cantabria,
Galicia y PaisVasco), Arco Mediterrdneo (Catalufia, Comunida®/alenciana,
Murcia), Valle del Ebro (Aragon, La Rioja y Comunidad Foral de Navarra),
Archipiélagos (Baleares y Canariaspur (Andalucia y Extremadura)Centro
(Castilla-La Mancha y Castilla y Ledn) Madrid (ComunidadAuténoma de
Madrid). Con esta perspectiva, establecida desde un punto de vista espacial, se trata
de poner de manifiesto las particularidades, hechos diferenciales y condicionantes
del crecimiento de las regiones que se integran en dichos ejes.

CORNISA CANTABRICA
Asturias

Segun nuestras ultimas predicciones la economia asturiana crecié durante el afio
2003 a una tasa de 2,1% que, si bien es inferior a la estimada para el conjunto de la
economia espafiola (2,3%) debe ser valorada positivamente en un ejercicio de clara
desaceleracion de la industria regional, muy afectada por el proceso de negociacién
del convenio de las industrias auxiliares.

En efecto, tal y como ya habiamos anticipado en el informe anteriodus

tria asturiana se ha visto frenada en su crecimiento como consecuencia del mal
comportamiento de las ramas egegtica y de bienes de equipo. En el primer caso
las razones son fundamentalmente climatolégicas, ya que el aumento de la pro
duccion de engiia hidraulica afecta negativamente al nivel de utilizacién de las
centrales térmicas regionales. Las producciones de carbones y de electricidad
acumulan asi importantes disminuciones en los primeros nueve meses del afio
2003.

En el caso de la rama de bienes de equipo han confluido dos tipos de factores: por
una parte, la huelga de empresas auxiliares, que se prolongé durante tres semanas del
mes de junio y que afectd especialmente a las plantas productivasettsr en
Asturias; por otro lado, la debilidad de los mercados internacionales ha reducido la
actividad productiva de un modo considerable, respecto de los altos niveles-alcanza
dos en el afio 2002. En este contexto, y a pesar de las perspectivas de crecimiento en
las ramas de bienes intermedios (0,5%) y de consumo (1,7%) se espera que la indus-
tria regional cierre el afio 2003 con un descenso de 0,3%, frente a una tasa de creci
miento nacional del 2,1%.

También la agricultura atraviesa una coyuntura desfavorable debido en parte a la
climatologia, esperandose para esta actividad una tasa negativa de -2,6% como con
secuencia fundamentalmente del descenso registrado en la produccion y cemerciali
zacion de leche (-7,1 % acumulado hasta el mes de octubre).

Frente a estos comportamientos negativos, las perspectivas mas optimistas
corresponden a las actividades de construccion y servicios, en lastgtias pre
senta perspectivas de crecimiento mas favorables incluso que las del conjunto
nacional.

Asi, en el caso de la construccion se confirman las expectativas de crecimiento
avanzadas en informes anteriores, que se ven avaladas por los principales-indicado
res de esta actividad (las ventas y consumos de cementos registrag@de leste
afio aumentos considerables). La importante correccién en la actividad de algunas
ramas industriales se contrapone con la buena marcha del sector,edkbederlos
datos hasta agosto de 2003 muestran un importante crecimiento de las exportaciones
de mercancias y una contencién de las importaciones.

En el sector servicios, para el que se espera un incremento cercano al 3%, desta
can las tasas previstas en los transportes y comunicaciones (2,8) y otros servicios
destinados a la venta (3,4%). Estas expectativas se justifican en gran medida por el
buen comportamiento del sector turistico (que se refleja en los indicadores de ocu
pacién hotelera y de transporte de pasajeros tanto aéreo como ferroviario) que previ-
siblemente se mantendra hasta final de afio.




A la luz de los resultados alcanzados en el afio 2003, las previsiones para los afios
2004 y 2005 muestran una recuperacion en el sector industrial de la region y-una con
solidacion en la rama de la construccion, apuntalada por importantes proyectos de
obra publica cuya ejecucion tendra lugar en los proximos afios.

En el sector industrial se observa una contencion de la caida observada a lo largo
de los ultimos afos en los precios de importantes producciones industriales -acero y
zinc-. Las ramas de servicios siguen asentando el crecimiento del empleo en la
regiéon, que ha registrado una importante mejora en el Gltimo trienio.

Cantabria

La economia cantabra mantiene su ritmo de crecimiento, ligeramente por encima
de la media nacional, y se confirman buenas expectativas de crecimiento para el cie
rre del afio 2003 y proximo 2004. El comportamiento de las cifras de paro indica que
la situacion del mercado laboral en Cantabria no se aleja relativamente de-la situa
cion media nacionalsimismo, las transferencias estatales y el incremento de la
capacidad fiscal de la Comunidad se espera que contribuyan al potencial -de creci
miento economico de la region. Para los afios 2003 y 2004, las previsiones del cre
cimiento son del 2,5% y 2,8%, respectivamente.

Por sectores, la situacién prevista es la siguignfgesar del moderado creci
miento de los bienes intermedios y de equipo (0,9% y 0,8% respectivamente, en el
afio 2003) por debajo de la media nacional, el sector industrial se espera que supere
esta etapa de relativa incertidumbre y despegue definitivamente en el afio 2004, con
cifras que en todo caso aln serian insuficientes para situarse al mismo nivel de la
media nacionalAsi, las previsiones de crecimiento para el afio 2004 de los bienes
intermedios y de equipo son del 1,4% y del 0,9%, respectivamente.

El crecimiento del sector de la construccion en el 2003 se preveé en un 7,1%, por
encima de la media nacional. Los indicadores de actividad, entre otros, consumo de
cemento, licitacién oficial, consumo de ggiareléctrica en la construccion, viven
das iniciadas y terminadas relacionados con este segfdicarian este importante
crecimiento. Esta tendencia se espera siga siendo favorable en el proximo ejercicio
2004 teniendo en cuenta el impacto en el sector de los futuros planes de vivienda asi
como de infraestructuras.

Un afio mas el crecimiento en los servicios destinados a la venta en Cantabria
(2,1%) se sitla por debajo de la media nacional (2,5%). Este comportamiento podria
explicarse por la disminucion del nimero de viajeros y del grado de ocupacion hote-
lera debido a factores coyunturales (efecto Prestige y promociones turisticas de otras
Comunidadeguténomas) que se espera no tengan mayor incidencia en el futuro.

El crecimiento del sector primario en el 2003 se prevé en un 2%, por encima de
la media prevista para Espafia. Se aprecian asi ciertos sintomas de mejora-en el sec
tor y que la actividad pesquera estd superando, paulatinamente, la “crisis del
Prestige”.

Los indicadores del mercado laboral de Cantabria muestran un horizonte-de recu
peracion progresiva. El continuado descenso del paro desde comienzos de 20083, el
incremento en el nimero de afiliaciones a la seguridad social y la mejora en la tasa de
actividad parecen confirmar esta tendencia que se espera se consolide en el futuro.

Galicia

La economia gallega en el afio 2003 ha tenido en su conjunto una evolueién bas
tante positiva, a pesar de algunos problemas especiales como los de los sectores de
algunas industrias de bienes de consumo en donde liaosproblemas de deslo
calizacion internacional por abaratamiento de costes. El crecimiento estimado es del
2,4% para el conjunto de la economia gallega, ligeramente superior al del conjunto
de Espafia, estimado entre un 2,30 y un 2,3840s los sectores tuvieron un creci-
miento positivo, excepto el de las industrias de bienes de consumo, con ura dismi
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nucién del 1%. Entre los sectores que méas han crecido destacan los de las industrias
de bienes intermedios, el de transportes y comunicaciones y el de servicios-no desti
nados a la venta.

Para los afios 2004 y 2005 es previsible un crecimiento ligeramente menor que la
media nacional, con una tasa prevista del 2,6% para Galicia frente a un 2,7% para
Espafia en el afio 2004 y un crecimiento del 2,7% para Galicia frente a un 3,3% de
Espafia en el afio 2005.

Por sectores observamos que eAdeicultura y Pesca podria tener una ligera
recuperacion, del 2,1% en el afio 2004 y del 1,8% en el afio 2005.

Las industrias de bienes intermedios y de bienes de equipo mantendria tasas algo
superiores a la media nacional pero las previsiones para la industria de bienes de con
sumo son de un crecimiento de sélo un 0,6% en Galicia frente a un 2,2% en Espafia
en el afio 2004.

Las perspectivas para el sector de la construccion son de un incremento del ritmo
de crecimiento, pasando del 1,5% anual del afio 2003 a un 2,8% en el afio 2004 y un
2,4% en el afio 2005. Estas perspectivas son positivas respecto a la situacion del afio
2003 pero bastante mas moderadas que en Espafia donde se prevé un crecimiento de
este sector del 4,5% en el 2004 y del 4,3% en el 2005. Una parte de estas diferencias
se explica por el mayor crecimiento del turismo en otras areas de Espafia en compa
racion con las comunidades de la cornisa cantabrica y también por una menor crea
cion de empleo en Galicia en comparacion con regiones mas dinamicas, lo que sin
duda repercute en un cierto grado de estancamiento demografico en Galicia.

Para el sectores de servicios destinados a la venta las perspectivas para Galicia
son de un crecimiento del 2,2% en el 2004 y del 2,4% en el 2005, similares-al creci
miento del afio 2003 estimado en un 2,3%. Estas perspectivas son menores que las
de Espafa y estan relacionadas con la menor creacién de empleo, tema que merece
un analisis mas detallado.

En el sector de servicios no destinados a la venta, fundamentalmente constituido
por el sector publico las perspectivas son de un crecimiento en torno al 2,9% en el
afo 2004 y del 3,0% en el afio 2005, con un crecimiento similar al de Espafia en el
2004 y menor que Espafia en el 2005, ya que Espafia creceria algo menos en el 2004,
un 2,8%, y algo mas en el 2005, un 3,3%.

Es previsible un crecimiento de la actividad turistica en el afio 2005 que podria
incrementar algo mas el crecimiento previsto para el sector de servicios destinados a la
venta, pero no debemos olvidar que el gasto realizados por los propios residentes supo
ne una proporcion muy elevada del gasto en este ,sepir ello las medidas tenden
tes a impulsar el incremento del empleo y la renta de los residentes son del maximo
interés para evitar una pérdida de peso poblacional y econémico de Galicia en Espafia.
Los equipos investigadores de las universidades gallegas tienen un potencial de cola
boracién en este proceso que todavia no ha sido impulsado en la medida conveniente.

Pais Vasco

Como consecuencia, principalmente, de la mejora en las expectativas del sector
servicios de mercado con respecto a lo que se esperaba en el semestreeatiterior
mamos finalmente el crecimiento de la economia vasca durante el afio que termina
en un 2,2%, practicamente a la altura, aunque una décima por debajo, del crecimien-
to del VAB en el conjunto de Espafia. Una persistente reactivacion del secter servi
cios en su conjunto, unida a una previsible reanimacion de la industria permiten
auguray por el momento, una tasa mas elevada de crecimiento para 2004, que cifra
mos actualmente en un 2,6%. Esta mejoria del 2003 al 2004 también esta en conso
nancia con las previsiones para el total de la economia espafiola.

En una economia como la vasca, tan dependiente del ciclo econdmicc interna
cional y de la evolucion de las economias europeas, en el afio 2003 el sector exte
rior ha actuado como freno, reduciendo su aportacién al crecimiento. La ralentiza




10

cion de la actividad econémica en los paises que constituyen el principal destino de
las exportaciones vascas, Alemania, Francia, Italia y Portugal ha tenido una influen-
cia directa en el comportamiento de la actividad vasca en el presente afio.

Durante el 2003 la economia vasca se caracteriza por el débil comportamiento de
la industria, las exportaciones y la inversion. Desde el lado de la demanda hay que
indicar que el estancamiento de la demanda interna proviene de la debilidad de la
inversion en bienes de equipo en contraste con la buena evolucién de la inversion en
construccion, y la moderada mejora del consumo privado ante el limitado creci
miento del empleo. La demanda externa, igualmente, viene caracterizada por un cre-
cimiento débil tanto de las exportaciones como de las importaciones y por-su esca
sa contribucion al crecimiento econémico,

Desde el lado de la oferta las notas caracteristicas son la debilidad de la industria,
muy dependiente de la evolucién de las exportaciones, y su falta de capacidad para
crear empleo, mientras que la construccion se muestra como el sector méas dinami
co ya los servicios muestran una senda de crecimiento estable.

El crecimiento estimado del VAB industrial en el Paiscd durante el afio 2003
se ha cifrado en el 1,9%, dos décimas por debajo del crecimiento estimado para el
conjunto de la economia espafiola. La evolucién de los indicadores de coyuntura en
el segundo semestre ha rebajado considerablemente las previsiones realizadas para la
industria en informes anteriores. Con datos conocidos ya hasta el mes de septiembre,
el Indice de Produccién Industrial se sitlla por debajo de la media espafiola en todos
los subsectores industriales, y el indicador de clima industrial se encuentra-estanca
do. El crecimiento anual estimado en cada uno de los subsectores industriales es bas
tante homogéneo en egé& (2,0%), bienes intermedios (2,2), y bienes de equipo
(2,0%). Destaca, sin emigar, el claro estancamiento que muestra el subsector de
bienes de consumo, con un crecimiento anual estimado en el 1,3%. Escasa contri
bucion a la actividad industrial ha tenido la demanda interna, pues a juzgar por la
débil progresion de la produccién y el estancamiento de las importaciones de bienes
de equipo, parece que se la inversion en bienes de capital no acaba de,despegar
tandose la inversion realizada a la reposicion del capital. Por lo tanto, el sector indus
trial se muestra en el afio 2003 como el menos dinamico y esta debilidad de la acti
vidad industrial tiene su inmediato reflejo en el empleo y en la utilizacion de la
capacidad productiva, que se reduce en un punto con respecto al afio. anterior
Durante el afio 2003 las ramas industriales que han observado mayor crecimiento son
Textil y confeccién, Caucho y plastico y Material eléctrico. Por su parte, los subsec
tores que arrojan una tasa de crecimiento mas negativa son Industria del cuero y cal
zado, Otras manufacturas, Industria no metalica, Papel, edicién y artes graficas.

El sector de la Construccién es el que presenta un crecimiento mas vigoroso
durante el afio 2003. Como ya veniamos avanzando en informes anteriores se estima
gue cerrard el ejercicio con un crecimiento del 4,7%, lo que le sitia por encima de la
media espafiola y manteniendo el buen ritmo que ya mostro el afio aEtdndice
de Clima del sector de la Construccién, sin egunaa pesar de su volatilidad, ha-ate
nuado su progresion a lodarde afio indicando la ligera desaceleracion que ha sufri
do en sector en el afio 2003 (una décima con respecto al afio anterior) y gue conti
nuard durante el afio 2004 ya que se prevé un crecimiento de A4,8%ta
desaceleracion contribuye en el presente afio la negativa variacién de la produccion
en el subsector de Obra civil, no tanto de carreteras y similares que presentan un
buen comportamiento, como de otra obra civil en la que se aprecia una notable caida
tanto de la produccion como del empleo. El subsector de Edificacion, por su parte,
es la causa del alto crecimiento del sector de la construccién en su conjunto, ya que
representa el 70% del mismo, y ha presentado una evolucion muy positiva sobre todo
si nos fijamos en el componente de viviendas familiares, puesto que la construccion
de edificios no residenciales y colectivos se encuentra mas estancada.

El sector servicios ofrece un crecimiento del 2,2% en el afio 2003, lo que signifi
ca que cierra el ejercicio dos décimas por debajo de la media espafiola, pero practi
camente al nivel del afio anterigle modo que finalmente no se ha producido la
desaceleraciéon que se habia previsto en informes anteriores en especial en el subsec-
tor de servicios destinados a la veMas que la evolucién de la actividad comer
cial ha sido mejor de la esperafda vista de los actuales datos en los indicadores
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de coyuntura las previsiones son méas favorables que las de hace seis meses. El
Indicador de Confianza presenta una tendencia favorable, y aunque la trayectoria del
comercio no especializado es mas optimista que la del especializado, dentro de éste
salvo alimentacion parece que todos los subsectores presentan un buen eomporta
miento, las ventas se recuperan, los almacenamientos se acercan a un nivel mas ade
cuado y tanto los precios de compra como de venta moderan sus incrementos. De
esta forma se estima que el crecimiento del valor afiadido en el sector de servicios
destinados a la venta sera del 2,1% en el afio 2003 y se prevé que alcanzara el 2,3%
en el afio 2004 Al mismo nivel se sitla en ambos afios el crecimiento del sector
Transporte y Comunicaciones, en tanto que los servicios no destinados a la venta
ofrecen un crecimiento mas alto de 2,3% y 2,9% respectivamente.

La reactivacion de la economia vasca pasa por la mejora de las exportaciones y
de la inversion de bienes de equipo. Por lo tanto es de esperar que ante la anunciada
mejora de las economias europeas de cara al préximo afo, esa activacion se trans
mita a las empresas vascas a través del comercio exterior impulsando la actividad
industrial, lo que hara de motor para el resto de los sectores econdmicos. De ahi que
las perspectivas de crecimiento sectorial en los afios 2004 y 2005 mejoren-conside
rablemente las estimadas para el presente afio, si bien dependen como siempre, de
gue se confirmen las expectativas generadas sobre las economias de nuestro entorno.

ARCO MEDITERRANEO
Catalufia

La previsiéon de crecimiento deAB generado por la economia catalana para el
presente afio se sitlla en una tasa del 2,3% (la misma que la prevista en el pasado mes
de junio) lo cual significa que se espera que la economia catalana crezca al mismo
ritmo que la del conjunto del Estado, pero por encima de la media euksppaes,
las previsiones actuales para la economia catalana confirman que empieza a consoli-
darse el proceso de recuperacion iniciado en ejercicios anteriores; proceso que se
espera que continde en los préximos afios, en los que se alcanzarian unas tasas de cre
cimiento del 2,6% en el 2004 y del 3,1% en el 2005.

Hay que destacar que, a pesar de existir algunas diferencias, las previsiones rea
lizadas por diferentes instituciones regionales tanto puiblicas como privadas también
apuntan en la direccion sefiala8lai, por ejemplo, las tasas de crecimiento publica
das por elnstitut d'Estadistica de Catalunyzara los dos primeros trimestres del afio
y por laGeneralitat de Catalunypara el tercer trimestre del presente afio son, res
pectivamente del 2,3%, 2,3% y 2,4% y estima que la economia catalana crecera en
el cuarto trimestre a un ritmo ligeramente superior lo cual permitird alcanzar una tasa
del 2,4% para el presente afi@ye el proximo afio, lo hara a una tasa entre el 2,7%

y el 3,0% en funcion de si la economia catalana es capaz de incrementar su presen
cia internacional, de intensificar el uso de las nuevas tecnologias de la informacion y
la comunicacién y de incrementar la inversion en |1+D+l.

Los principales factores que se espera que actien como impulsores de esta recu
peracion son la mejora de la demanda interna, tanto a través del consumo como de la
inversion. Sin embao, en lo que se refiere a la participacion del consumo privado
en el crecimiento, hay que ser cautos dado el elevado grado de endeudamiento de las
familias (motivado principalmente por la evolucién del precio de la vivienda) y la
incertidumbre existente sobre cual sera la evolucidn de los tipos de interés a medio
plazo.

En cualquier caso, a nuestro entenths previsiones que se presentan en este
informe ponen de manifiesto tres aspectos relevantes. En primerlasgarevisio
nes tanto para el presente afio como para los dos proximos ejercicios ofrecen, tal y
como se ha apuntado anteriormente, claros indicios de recuperacion de la economia
catalana, si bien hay que ser moderadamente optimistas en cuanto a la magnitud de
la misma (dado que se situaria claramente por debajo del promedio de la tasa de cre-
cimiento interanual que la economia catalana ha presentado en los ultimos 15 afios,
gue ha sido de 3,65%). En segundo ludarconfirmarse dicha prevision, Catalufia
presentaria un diferencial ligeramente negativo respecto a la media del conjunto del
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Estado en los afios 2004 y 2005 (que se prevé que se sitle en un 2,7% y un 3,3% res
pectivamente) y un diferencial cero en el presente afio 2003. Por ultimo, en este con
texto, la comunidad catalana estaria en la cola del crecimiento respecto al resto de
comunidades espafiolas durante el 2003 (Unicamente presentan unas tasas de creci
miento inferiores las comunidades del Pé&sco,Asturias, Canarias, y Baleares
mientras que Castilla-La Mancha, La Rioja y Ceuta y Melilla crecen a un ritmo simi
lar) motivado, en gran parte, por el efecto negativo sobre la economia catalana de la
debilidad actual de la demanda internacional (especialmente la europea) que se man
tiene en niveles un tanto estancados. Este efecto negativo del contexto internacional
sobre la economia catalana viene confirmado por los tltimos datos facilitados por el
Institut d'Estadistica de Catalunya través de la encuesta de clima exportador de
Cataluiia que sefalan que, en el tercer trimestre de 2003, la cartera de pedidos pre
senta un saldo negativo de dos puntos.

A nivel sectorial, por lo que se refiere al sector agricola catalan, las previsiones
actuales sitdan la tasa de crecimiento en un 1,3% para el afio 2003 (0,3 puntos por
centuales por encima de lo que se preveia el pasado mes de junio). Sgoelabar
expectativas de este sector para los afios 2004 y 2005 serian menos optimistas, de
manera que se espera que los ritmos de crecimiento se reduzcan hasta alcanzar valo
res del 0,4% y del 0,3%, respectivamente. En cualquier caso, dado el peso de este
sector en la economia catalana, la repercusién del mismo en el ritmo de crecimiento
global es reducida.

En cuanto al sector industrial, se espera que el presente afio alcance una tasa de
crecimiento del 1,9%. Las causas que explican este comportamiento del sector indus
trial estan relacionadas principalmente con la debilidad de la demanda intema inter
nacional. La informacién disponible sobre la evolucion de las exportaciones catala
nas proporcionada por la encuesta de clima exportador de Cataluiia elaborada por el
Institut d’Estadistica de Catalunyauestran que el subsector industrial que mas se
ha visto afectado por la reduccion en el comercio exterior ha sido el de bienes inter
medios seguido por el de bienes de consumo. En cambio, el subsector de bienes de
equipo mantiene unos niveles bastante aceptables. Estos datos confirman-las previ
siones presentadas para cada uno de estos subsectores: las tasas de crecimiento pre
vistas para el presente afio muestran que el subsector de bienes de equipo es el mas
dinamico, alcanzando unas tasas interanuales del 3,2%, mientras que el de los bienes
de consumo y los bienes intermedios presentan tasas de crecimiento mas moderadas
del 1,6% y 1,0% respectivamente. Por su parte, en cuanto al sectyétienese
espera que alcance una tasa interanual del 2,3%. En este sentido, hay que destacar
que la situacién del sector industrial es el factor basico que explicaria la inusual posi
cion relativa de Catalufia en relacion al resto de Comunidadésomas espafiolas
en el presente afio 2003.

Sin embago, las expectativas de crecimiento del sector industrial para los proxi
mos dos afios apuntan unas tasas significativamente superiores: 2,6% y 3,1% res
pectivamenteAsi, se prevé que todos los subsectores crezcan, tanto en el 2004 como
en el 2005, a unas tasas superiores a las que lo haran en el afio 2003. La mejora de
las expectativas globales, tanto a nivel nacional como internacional, acompafiadas de
una recuperacion del comercio internacional y de una mejora de la inversién por
parte de las empresas catalanas explicarian esta mejoria en la evolucion del sector
industrial.

En lo que se refiere al sector de la construccion, durante el 2003, es, de los cua
tro grandes sectores de actividad, el que presenta un ritmo de crecimiento-mas ele
vado alcanzando una tasa interanual del 3,1% como consecuencia, principalmente,
del ritmo expansivo de la obra civil. De confirmarse estos ritmos de crecimiento
podria suponer el inicio de una recuperacién del sector que, en afos anteriores, habia
dejado de liderar el crecimiento econémico en Cataluiia y mostrado ciertas muestras
de agotamiento. En cualquier caso, cabe destacar que los factores que finalmente aca
baran determinando la evolucion de este sector estan relacionados con la capacidad
de las empresas constructoras para hacer frente a la insuficiencia de equipo produc
tivo, la escasez de mano de ohrpar Ultimo, la debilidad de la demanda como-con
secuencia, no tanto, del incremento de los precios de venta (Que aunque muestran una
cierta contencién presentan tasas de crecimiento elevadas) sino el temor al posible
repunte de los tipos de interés a medio plazo que puede provocar un incremento con

HISPALINK, Diciembre 2003



HISPALINK, Diciembre 2003

siderable en el nivel de endeudamiento de las familiggoly tanto, una menor
demanda de viviendas nuevas (uno de los principales factores de crecimiento del sec
tor en los ultimos afios).

Por dltimo, en el sector servicios se continla apreciando, en conjunto, un ritmo
de crecimiento bastante estable (si bien ligeramente al alza) respecto a los afios ante-
riores: las previsiones para los proximos afios apuntan que crecera a una tasa intera
nual del 2,4%, 2,6% y 3,3% en los afios 2003, 2004 y 2005, respectivamente. Por
subsectores, se espera que, a diferencia del presente afio cuando los tres subsectores
alcanzarian la misma tasa de crecimiento, durante los afios 2004 y 2005 el subsector
mas dindmico sea el de servicios destinados a la venta con tasas de crecimiento por
encima de las del conjunto del Estado (2,7% y 3,5% respectivamente respecto a 2,6%
y 3,3%), seguido del de transportes y comunicaciones (que alcanzaria tasas de creci
miento del 2,3% y 3,4% respectivamente), y de los servicios no destinados a la venta
(con tasas del 2,4% y 2,1%) que reflejaria una cierta contencion del gasto publico. El
ritmo de crecimiento esperado para el sector de los servicios destinados a la venta
vendria sustentado por la aportacion positiva de la demanda externa de servicios,
representada principalmente por la demanda turistica (especialmente en la ciudad de
Barcelona) yen menor medida, en los servicios a las empresas.

Comunidad Valenciana

La economia de la Comunid&tdlenciana cerrara el ejercicio de 2003 con una
tasa de crecimiento d¥AB del 2,4%, un ritmo expansivo cuatro décimas superior
encima al estimado por el INE para 2002, y manteniéndose por encima del 2,3% esti
mado para la media de Espafia. De hecho, a menos de un mes para finalizar el ejer
cicio, se detecta un sostenimiento del crecimiento registrado en la economia valen
ciana, que se manifiesta en el proceso de creacién de empleo y renta. Esta fortaleza
de nuestra economia se ve empujada por el dinamismo de la demanda interna y se
muestra a través de una mejora de la coyuntura econdémica de la practica totalidad de
los sectores productivos. Para 2004 estas Ultimas previsiones estiman un crecimien
to del VAB en la Comunidad Valenciana del 3%, ampliando asi el diferencial de cre-
cimiento con la media estatal y liderando junto con Castilla y Ledn el dinamismo
econdémico regional de Espafia.

Desde el punto de vista de la demanda, cabe sefialar que en el periodo enero-octu
bre la matriculacién de turismos en la Comunidlaténciana ha sostenido la ferta
leza de su ritmo expansivo, al crecer @B% en relacion con el mismo periodo del
afio anterior segun el avance de datos de la Direccién General de Tréfico (DGT), por
encima del 6% registrado en Espafia para el mismo periodo. Por lo que respecta a la
evolucién de la demanda exterioabe sefialar que los datos de comercio exterior
correspondientes al mes de julio mantienen la coyuntura de debilidad de esta fuente
del crecimiento de la economia valenciahaste respecto, la situacion econémica
de nuestros principales socios comerciales y la fortaleza del euro en los mercados de
divisas no favorecen nuestras ventas en los mercados exteriores.

Desde el punto de vista sectorial de la oferta/Ad8 del sector agricola de la
Comunidad ¥lenciana se prevé que caiga un 0,7% en 2003, recuperandose en 2004
cuando se alcance un ritmo de ascenso del 1,8%. Las consecuencias de anteriores
fendbmenos meteoroldgicos, entre otros factores, han conducido al alza en 2003 los
precios maximos y minimos pagados en origen por algunos de los productes horto
fruticolas de temporada, que en muchos casos han superado el bajo nivel alcanzado
en el mismo mes de la campafia anterior

Respecto al crecimiento de la actividad industrial en la ComuiMaadciana,

cabe destacar el ascenso estimado del 2,9%Adede los bienes de equipo, auspi

ciado por la recuperacion de la inversion en bienes de equipo. De la coyuntura indus
trial hasta el mes de octubre cabe destacar que el sector industrial valenciano sigue
en su tendencia de reactivacion, impulsado por el vigor de la demanda interna y el
aumento paulatino del dinamismo de la demanda externa. Entre los indicadores de
actividad, el nivel de produccién ha mejorado en septiembre, mientras que en las
encuestas de opinion mejoran las expectativas sobre la utilizacion de la capacidad
productiva de la industria valenciana en el cuarto trimestre de 2003, permaneciendo
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la tendencia de la produccion de octubre en valores positivos. Cabe mencionar que
tanto los subsectores de bienes intermedios, como de bienes de capital y de consumo
presentan una mejora relativa en su evolucion.

Dentro del sector de la construccion, se prevé que la tasa de crecimia8 del
ascienda a un 4,3% en el conjunto de 2003, seis décimas por encima de las previsio
nes de junio, y aceleraria todavia mas en 2004, hasta alcanzar el 5,6%. Gabe men
cionar que hasta octubre de 2003 la coyuntura del sector constructor de la
Comunidad ¥lenciana se ha caracterizado por un incremento sostenido de ka activi
dad, por encima de la media espafi@k, los indicadores adelantados disponibles
hasta la fecha pronostican una aceleracion del ritmo expansivo del sector, protagoni-
zado tanto por el subsector de edificacion de viviendas como por el de obra civil. Por
su parte, un indicador contemporaneo de actividad, como es el consumo aparente de
cemento, ha alcanzado un nuevo maximo histérico en fulsu vez, cabe sefialar
gue en los primeros siete meses del ejercicio ha crecido la licitacion fomento de la
obra civil en la Comunidad por parte del sector publico.

Haciendo referencia al sector serviciosyAB del sector terciario se prevé que
aumente su dinamismo tanto en 2003 como en 2004. Cabe destacar el ritmo expan
sivo del 2,6% en &YAB estimado en 2003 para el subsector de transportes y comu
nicaciones. Mientras que en 2004 tomaran un mayor protagonismo el subsector de
servicios destinados a la venta, con un ascenso del 2,8%. Dentro de la coyuntura del
sector servicios, cabe sefialar que el Gltimo trimestre de 2003 se inicia para los sub
sectores de comercio, turismo y transporte con gran dinamismo y fortaleza, segun se
desprende de los datos recogidos hasta la fecha. El buen tono que ha experimentado
la demanda interna explica buena parte del crecimiento sostenido de estos-subsecto
res de servicios valencianos.

En lo referente la mercado laboral de la Comunidalénciana, cabe sefialar

gue ha continuado reflejando el elevado dinamismo de la actividad productiva

hasta octubre de 2003. El paro registrado en el antepenultimo mes de 2003 ha mos
trado la elevada incorporacién de efectivos laborales activos a nuestro sistema pro
ductivo, hecho protagonizado en gran medida por las mujeres, a la vez que el total
de afiliados a la Seguridad Social ha alcanzado un nuevo méximo histérico.

Asimismo, los resultados del tercer trimestre de 2003 de la Encuesta de Poblacion
Activa (ERA), procedentes del INE, han mostrando como se acelera el proceso de
creaciéon de empleo, superandose en dicho periodo la cifra del anterior récord de
ocupados.

En cuanto a los precios, medidos a través del indice de Precios de Consumo
(IPC), han crecido en términos intermensuales en la Comuvidieciana, aunque
levemente por debajo del total del territorio nacional. Este resultado es habitual en
octubre, ya que éste es un mes en el que la inflacion presenta un perfil alcista esta
cional debido a los incrementos de precios en los sectores de vestido o calzado, o en
la ensefianza. El resultado global ha sido un descenso notable en la tasa de inflacion
interanual, tanto para la Comunidaaléhciana como para el conjunto de Espafa, ya
que el ascenso del IPC durante este afio ha sido mas moderado que en el mismo mes
de 2002, a lo que ha contribuido el descenso de los precios de los produgtés ener
ticos y de los alimentos frescos.

Para finalizarcabe sefialar que las previsiones de crecimientgARlpara la
Comunidad dlenciana apuntan que en 2005 se alcance el 3,7% de crecimiento y
supere asi el ritmo de avance registrado en 2004, continuando con el nuevo ciclo
expansivoAsimismo, cabe sefialar que en los proximos ejercicios es de esperar que
la economia valenciana crecera por encima de la media de Espafia.

Murcia

Las estimaciones regionales correspondientes al afio 2003, sitan nuevamente a
la Region de Murcia en el grupo de economias que lideran el crecimiento en dicho
ejercicio, con una tasa anual de variacion cifrada en el 2,7%, escdatio décimas
superior a la media espafiola (2,3%) y s6lo superada en una décima por fa corres
pondiente &ragoén. Dicho valor confirma el dinamismo de nuestra economia, mas
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intenso al mostrado por el conjunto nacional, el cual se mantiene en los dos afos
siguientes (2004 y 2005), acelerando su crecimiento hasta alcanzar tasas cercanas al
3,5% en el ultimo afio de prediccion.

Este dinamismo se manifiesta en todas las ramas de actividad, incluida la agri
cultura, la cual recupera valores positivos de crecimiento. La estimacion para el con
junto de la industria se sitda en torno al 3%, gracias al buen comportamiento de todos
los subsectores industriales, en particular del componentgééner que parecen
evidenciar la recuperacién, apuntada también para el total nacional, estimandose que
su contribucion al agregado alcance 0,6 puntos porcentuales.

Por su parte, la construccion mantuvo su ritmo de avance, volviendo a ser la rama
de actividad mas dinamica (4,5%) por cuarto afio consecutivo, contribuyendo en algo
menos de medio punto porcentual al crecimiento total. Indicadores como los de lici
tacion oficial, viviendas visadas o consumo de cemento, confirman su comporta
miento expansivo, y las positivas expectativas en el sector

Por dltimo, las actividades terciarias aumentaron a tasas superiores al 2;5%, sus
tentadas en el crecimiento de los servicios de mercado (2,8%)mgenor medida,
por los servicios publicos (2,3%).

De forma mas detallada, el crecimiento del sector primario se estima en el 0,7%,
volviendo a contribuir positivamente, aunque muy reducida (0,05 p.p.), a creci
miento agregado. Los resultados sobre producciones agricolas son adn muy limita
dos, destacando el ciruelo (20%), el albaricoque (39%) y el melocotén (6%) como
los cultivos que presentan un mejor comportamiento, en parte gracias a la favorable
coyuntura climatoldgica del Gltimo cuarto del afio.

Otros indicadores de esta rama avalan estos resultados, asi, el consume de ener
gia eléctrica presenta tasas positivas superiores al 20% en los tres primeres trimes
tres del afo. El paro registrado se redujo de forma considerable hasta octubre
(-6,5%), mientras los afiliados en alta a la Seguridad Social se incrementaron en un
12,8% durante el mismo periodo, si bien el comportamiento de la ocupacion en el
sector no es muy positivo.

El crecimiento de las actividades industriales se estima para el conjunto del afio
2003 en el 2,9%, si bien esta cifra se reduce en 2 décimas si exceptuamos €l compo
nente engyético, puesto que éste presenta tasas superiores al 3%. Considerando la
industria sin engia, su previsible aportacion al crecimiento regional superaria los
0,4 puntos porcentuales.

Con la informacién disponible referida al indice de produccion industrial se cons
tata la vigorosidad del sector industrial, cuyo registro interanual en el mes de octu
bre alcanzé el 6,7%. Segun el destino de los bienes, destaca el notable aumento de
los productos enggéticos (43,9%) y bienes de consumo (6,1%). Por su parterla pro
duccion de bienes de equipo registra un crecimiento mas moderado (3,8%) mientras
que el peor comportamiento se contabiliza en la produccion de bienes intermedios
con una caida del —3,5%.

Por tanto, al igual que ocurre en el ambito nacional, la industria regional ha
intensificado su ritmo de crecimiento previéndose que retome el dinamismo de
finales de los 90 en los proximos afios. Otros indicadores del sector justifican
también este comportamiento, concretamente, en el tercer trimestre el consumo
de enegia eléctrica industrial alcanz6 un ritmo de variacion anual del 25,2%.
Igualmente, la inversién industrial, tanto nueva como de ampliaciéon, se recupe
ré segun los datos provisionales disponibles, superando el 20% en los-dos pri
meros meses del afio. El paro registrado en la industria se redujo entre enero y
octubre en un 1,3% interanual, los ocupados crecieron casi un 10,5% en los tres
primeros trimestres del afio, si bien los afiliados a la Seguridad Social aumenta
ron sélo un 1,7%.

La construccion vuelve a mostrar por cuarto afio consecutivo el liderazgo-del cre

cimiento, con una aportacion al crecimiento agregado de 0,47 puntos porcentuales, y
se prevé que continle liderando el crecimiento regional al menos hasta 2005.
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El consumo de engia eléctrica crecié de enero a septiembre un 24,8%, como
también lo hizo el consumo de cemento durante los dos primeros trimestres del afio
(28,1% y 35%, respectivamente Los afiliados crecieron entre enero y octubre casi un
10%, aunque también lo hizo el paro registrado, si bien de forma muy leve.

Las perspectivas para los proximos afios son también favorables, y se basan en el
crecimiento en las viviendas visadas y las viviendas iniciadas que han registrado cre
cimientos del 32,1% y del 21,8%, respectivamente., sobre todo edificacion libre, y
en las espectaculares cifras de licitacién oficial.

Finalmente, las actividades terciarias son las que presentan una mayor-contribu
cién (1,6 p.p.), merced tanto a su importancia en la economia regional como de su
crecimiento, el cual alcanza cifras cercanas al 3% en el subsector de servicies de mer
cado.

Los indicadores correspondientes a esta rama son significativamente positivos,
asi, el consumo de egéa eléctrica aumentd un 10% de enero a septiembre, de igual
forma, los ocupados crecieron algo menos que en el mismo periodo del afio, anterior
pero aun a ritmos considerables (5,1% en los tres primeros cuartos del afio), como
también lo hicieron los afiliados, con tasas similares a las del afio 2002 (5,8%). No
obstante, el paro registrado aumentd levemente hasta octubre (0,7%).

Otros indicadores resefiables dan cuenta de este crecimiento, como los referidos
a las actividades turisticas y financierasi, el nimero de viajeros crecié de forma
considerable (9,5% entre enero y septiembre), como también lo hicieron las pernoc
taciones (8,3%), destacando la recuperacién del turismo nacional, el cual presenté
tasas negativas en el mismo periodo del afio anterior en ambos indicadores.

Por dltimo, los créditos concedidos por el sistema bancario crecieron en el primer
semestre del afio un 15,4%, mientras los depdésitos aumentaron un 9,3%. La mejora
en las expectativas y la expansion sostenida del sector constructor podrian justificar
en parte estas cifras.

El ritmo de crecimiento que mantiene la economia regional durante 2003 ha
sido suficiente para mantener un elevado dinamismo, incluso intensificado, en la
creacién del empleo regiondisi, se ha registrado un aumento de los ocupados del
4,2% durante los tres primeros trimestres de 2003, siendo especialmente intenso el
crecimiento en el sector industrial y servicios. Este comportamiento ha propiciado
una reduccion de la tasa de paro que se sitda en el 10,59% de la poblacién activa.
Desde la perspectiva administrativa, también se confirma la tendencia creciente ya
que, el numero de afiliados en alta en el sistema de la Seguridad Social alcanzé
durante los diez primeros meses la cifra de 485.558, lo que representd un creci
miento del 6,7%.

Finalmente, el paro registrado en las oficinas del INEM al finalizar octubre de
2003 fue de 37.001 personas. Durante los diez meses (enero-octubre) el paro
aumentoé en 45 personas, lo que sitda la tasa de variacion en el 0.1% y en la préac
tica un estancamiento del paro registrado. El desempleo disminuyé en los sectores
de agricultura e industria (-6,5% y 1,3%, respectivamente) y se incrementé en
construccion, servicios y en el colectivo sin empleo anterior (1%, 0,7% y 1,4%,
respectivamente).

En sintesis, la economia de la Region de Murcia confirma su dinamisma y man
tiene el diferencial de crecimiento respecto al agregado nacional, sustentado en un
positivo comportamiento de todas las ramas de actividad. No obstante, parece que la
economia regional ha superado la inercia de desaceleracion de los dos Ultimos afios
en los que ha existido un crecimiento regional excesivamente dependiente de la acti-
vidad constructora y en donde el sector industrial iba perdiendo protagonismo, y
como se puede apreciar en las previsiones actuales, el crecimiento regional vuelve a
anclarse de nuevo en la fortaleza y dinamismo de las actividades manufactureras y
terciarias, con menor protagonismo de la actividad constructora.
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VALLE DEL EBRO
Aragén

Los resultados de la economia aragonesa en el ejercicio de 2003 parecen satis
factorios, dado que se han superado con creces las expectativas existentes con ante
rioridad y mejoran de forma significativa los producidos para la media nacional. En
concreto, el PIB regional crecera un 2,8% a lo largo del ejercicio y el empleo lo hara
en un 2,4%, lo que supone la consolidaciénXdB0D nuevas ocupaciones.

Los datos de crecimiento son estimables, aunque su composicion tiende a mostrar
cierto desequilibrio entre los sectores de actividad, tal como se comenta a continuacion.

Los resultados seran sobresalientes en el caso de la construccion, de cuya robus
tez dan cuenta todos los indicadores disponibles. Tomando como punto de referencia
el mes de junio de 2003, las viviendas iniciadas registraban un crecimiento interanual
del 8,7% mientras que el consumo de cemento lo hacia en el 12,7%, en ambos casos
superando ampliamente la media nacional. La posicion mostrada por otros indicado-
res de caracter adelantado con respecto al ciclo del sector hace suponer que esta
situacion de crecimiento acelerado se mantendra durante la segunda parte del afio
2003 y buena parte de 2004. En este sentido, la serie de viviendas visadas registra
una clara progresion alcista en el segundo trimestre del afio, con un dato-de creci
miento puntual para el mismo mes de junio del 15,3%. La tendencia es depresiva en
el caso de la licitacidn oficial aunque desde niveles muy elevados, 31,9% en junio de
este afio. En consecuencia, la estimacion de crecimiento pefeBetiel sector
asciende al 7% y al 5,7% en términos de empleo.

El agregado de los servicios de mercado finalizara el ejercicio con tasas de creci-
miento importantes, sobre todo el sector de transportes y comunicaciones para el que
EPAindica un crecimiento en el empleo, durante los seis primeros meses del afio,
superior al 40%. La progresion es mas contenida en el sector de otros servicios de
mercado, aunque sigue siendo apreciable (5% en el primer semestre). Otres indica
dores disponibles subrayan el buen momento por el que atraviesan este tipo de ser
vicios en la economia aragoneéai, por ejemplo, las pernoctaciones registradas
crecieron un 3,6% en el mes de junio de 2003, el transporte aéreo de pasajeros lo hizo
un 6,8% y la matriculacién de vehiculos degeanejord un 4,1%. Por Ultimo, la acti
vidad de los servicios de no mercado se ha visto constrefiida por la mayor dureza de
las condiciones presupuestarias que han caracterizado el ejercicio. En cualquier caso,
el crecimiento estimado del VAB correspondiente al conjunto de los servicios duran-
te el afio 2003 en asciende al 3,1% y al 5% en el caso del empleo.

El ciclo del sector industrial ha registrado una considerable mejoria a lo largo del
ejercicio de 2003, aunque todavia no ha alcanzado la suficiente madurez como para
dar por superada la desaceleracién de los afios 2001 y 2002. El IPI agregado de la
industria aragonesa muestra una clara propension alcista en el mes de junio de 2003,
con un dato asociado del 1,6%. Las expectativas son optimistas en el caso del sector
de bienes intermedios, con una tasa de crecimiento en el IPI del 4,5%, y también se
esperan mejoras en los sectores de bienes de equipo y de bienes de consumo (1,2%
y 1,1% son los datos asociados en el indice de produccién respectivo). Por otro lado,
las series de comercio exterior de la economia aragonesa corroboran la mejora expe-
rimentada por el agregado industrial. El epigrafe de exportaciones de bienes de con
sumo, estratégico para la industria aragonesa, mostraba un crecimiento del 15,3%
hasta el segundo trimestre del afio, mientras que las de bienes intermedios lo hacian
al 4,8%.Ademas, las importaciones de bienes intermedios (mayoritariamente inputs
gue alimentan el proceso productivo industrial) habian aumentado un 6,5% en ese
mismo periodo de tiempo. Finalmente, debe recordarse que casi todos estes indica
dores generaban tasas negativas un afio antes (en junio de 2002). No obstante y a
pesar de esta clara mejoria, el balance del sector industrial en el ejercicio de 2003
sera modesto concretado en el aumento del 1,9%\ékBegenerado acompafiado
de un ligero recorte en el empleo (-1,8%).

Por Ultimo, la campafia agricola volvera a cerrarse con pérdidas en el afio 2003. La

climatologia en el conjunto del afio ha sido desfavorable lo que ha motivado cosechas
mas cortas que lo habitual y precios en origen muy volétiles. Esta incertidumbre ha
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afectado también a los mercados ganaderos, cuyo comportamiento ha sido bastante
erratico a lo lago del afio. La consecuencia es un recorte del —1,8%0&Bejene-
rado por el sector y en la pérdida de 2.700 empleos (variacion interanual del —8%).

A pesar del fuerte aumento estimado en el empleo, 2,4% como se ha dicho, la tasa
de paro regional aumentara en casi un punto para situarse en el 6,3% de la poblacion
activa, dado el intenso ritmo existente en esta Ultima variable para la que se prevé un
dato de crecimiento que puede considerarse histdrico, 3,3%.

Los pronosticos para el afio 2004 inciden en el caracter expansivo del ciclo duran
te ese ejercicio, aunque introduciendo ciertos ajustes en el modelo de crecimiento
previo. En este sentido, todos los indicios apuntan a que se re-equilibrara la estruc
tura sectorial y a que las variables procedentes del mercado de trabajo moderaran su
evolucion. El crecimiento previsto para el ejercicio de 2004, tant®\Bncomo en
empleo, no alcanzara los datos estimados para 2003. Las previsiones concretas son
de un incremento del 2,5% en\&\B y del 0,6% en el empleo.

Los registros producidos en 2003 en el sector de la construccion son excepciona-
les y dificilmente sostenibles a medio plagdemas, los indicadores examinados
permiten suponer que la intensidad del crecimiento tenderda a relajarse durante la pri
mera parte del afio 2004. La evolucion de la licitacion oficial resulta particularmen
te clara en este sentido, aunque la de viviendas visadas continda mostrando una gran
resistencia. En cualquier caso, la prevision de crecimiento en el VAB sectorial es del
4,4%, lo que permitird incrementar el empleo en un 1,6%.

Esta pérdida de pulso serda compensada, parcialmente, por las mejoras previstas
en el conjunto industrial. Los indices de produccién y las series de comercio exterior
muestran un perfil expansivo en la segunda parte de 2003, el cual permite cimentar
buenas expectativas para 2004. La materializacion Ultima de estas perspectivas
depende, de manera crucial, de cdmo evolucionen las economias europeas (francesa
y alemana singularmente) dado que son mercados naturales de los productos indus
triales aragoneses. La expectativa dominante en este aspecto es alcista lo eual se tra
duce en una prevision de crecimiento moderada ¥AR) 2,4%, aunque se segui
ran produciendo recortes en el empleo (-1,1%). El binomio compuesto por los
sectores de bienes intermedios y de bienes de equipo volvera a asumir un marcado
protagonismo en la consecucién de estos resultados.

Por altimo, también se produciran ajustes en la estructura interna de los servicios.
Tenderd a relajarse el fuerte impulso registrado en el sector de transportes y comuni-
caciones, el cual acabara el afio con tasas de crecimiento mas similares a{as produ
cidas en la ultima década; en concreto, 2,7% &rABly 2,3% en el empleo. La
desaceleracion afectarda también, aunque en menor medida, al sector de otros servi
cios de mercado para el que prevemos tasas del 2,3% y del 1,7% respectivamente en
ambas variables. Por el contrario, la capacidad de crecimiento puede mejorar ligera
mente en el caso de los servicios de no mercado. El resultado de todo ello es una pre
vision de crecimiento en ®AB de los servicios aragoneses del 2,3% acompafiada
de la consolidacion de 4.700 nuevas ocupaciones.

Por ultimo, la tasa de paro aragonesa continuara moviéndose al alza, hasta el
7,4% de la poblacion activa regional, dado que los crecimientos previstos para esta
Ultima variable continGan siendo elevados en 2004, 1,8% en concreto.

La Rioja

En el afio 2003 se espera que la economia de La Rioja mantenga su ritrao de cre
cimiento y permanezca cercano a la media nacidodhvia difiere de la tendencia
de los ultimos afios de ritmos en torno al 3%, a causa de la mala situacion en el pano
rama internacional. La previsible mejoria de la economia espafiola para los préximos
afios auguran la vuelta de la economia riojana al dinamismo econémico que se espe
ra de una regién destacada en términos de crecimiento econémico.

El sector agricola evolucionara en 2003 y 2004 a un ritmo superior a la media
nacional. Apesar de haber crecido en los Ultimos afios gracias a la importancia del

HISPALINK, Diciembre 2003



HISPALINK, Diciembre 2003

sector vinicola y al liderazgo en diversos cultivos, es el sector menos dinamico de la
economia riojana.

La industria evoluciona de manera favorable con un crecimiento del 1,5%, y con
tinda con la ténica que tuvo a lodarde 2002. Se observa que el subsector mas des
tacado es el engético, con un crecimiento para 2003 del 4%, manteniéndose como
el mas dinamico de los subsectores industriales. Para 2004, se espera un incremento
en el sector industrial, provocado por el crecimiento de bienes intermedios, bienes de
consumo Y bienes de equipo con tasas en torno al 2,5%. Igheeagresar de expe
rimentar una pequefia desaceleracion con respecto al periodo anterior contintia siendo
el mas dinamico de los 4 subsectores y el que mas contribuye al crecimiento sectorial.

El crecimiento del sector de la construccidn se mantiene cercano al 6% , mas de
un punto y medio por encima de la media a nivel nacidngésar de no ser el sec
tor que mas contribuye al desarrollo regional si podemos afirmar que es el sector con
mayor dinamismo de La Rioja creciendo 2 puntos por encima del total regional.

Los servicios mantienen un comportamiento conjunto estable, por encima de la
media del pais y de la economia de la regién. El subsector que experimenta un mayor
crecimiento es el que engloba a los servicios de no mercado, a pesar de que pierde
dos décimas con respecto al 2002 y se sitlla medio punto por encima de este sector a
nivel nacional. El subsector servicios de mercado continua con un crecimiento esta
ble, dando lugar a que el sector servicios sea el sector que mas contribuye-a la evo
lucién positiva de la region.

Las expectativas para 2004 apuntan a un aceleramiento de la recuperacién de la
economia riojana, con un crecimiento del 2,8%. Lo mas destacado seria el repunte en
el sector agricola con un crecimiento de més de un punto en un afio, situdndolo como
el mayor empuje a la region aungque no deja de ser un repunte transitorio. Se espera
una leve desaceleracién en el subsectorgétieo, compensado por una evolucion
en los demas subsectores industriales lo que nos lleva a un crecimiento superior a un
punto del sector industrial. Se produce un menor dinamismo en el sector de la cons
truccion a nivel nacional, que también se manifiesta en el crecimiento de este sector
en La Rioja, aun asi seguira siendo el sector con mejor comportamiento de la econo-
mia regional. Por dltimo, el comportamiento del sector servicios evolucionara de
forma positiva aunque moderada con un crecimiento medio del 2,8%.

Navarra

El comportamiento del sector primario continta con su mejoria agto digr este
afio. El sector agricola ha mantenido una tendencia en el segundo trimestre del afio
similar al del trimestre anterior gracias, en general, a las buenas condiciones clima
tolégicas. En el sector ganadero, las producciones de carne de bovino y avicola
muestran importantes aumentos en este periodo mientras que disminuye la produc
cion de porcino y en menor medida la de ovino.

En la actividad industrial se detecta cierta desaceleracion. Si se analiza el indice
de produccion industrial a lo largo del afio, se observa cémo decae en el segundo tri-
mestre y tercer trimestre rompiendo con una tendencia de cuatro trimestres en posi
tivo. Este comportamiento se explica en parte por el mal comportamiento de las
exportaciones en el segundo y tercer trimestre de este afio. La demanda interna por
el contrario continda siendo el motor de la actividad econémica en Navarra. En este
sentido, los indicadores muestran un mantenimiento del ritmo de la evolucién del
consumo privado al igual que en construccién mientras que en bienes de equipo las
inversiones parecen haberse estabilizado.

Dentro de esta desaceleracion de la Industria, el subsector de bienes de equipo se
mantiene en un tono discreto sin que aparezcan sintomas claros de recuperacién, pero
tampoco un deterioro adicional. En el subsector de bienes de consumo se aprecia un
buen comportamiento en el consumo privado auspiciado por el incremento de la
renta disponible derivado de la expansion del empleo aunque hay indicadores como
los datos de matriculacién de turismos que siguen cayendo y que muestran su debi
lidad.
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En el sector de la construccidn se observa una cierta aceleracion manteniendo el
dinamismo que ha presentado en los ultimos afios, siendo claramente el sector que
presenta un mejor comportamiento gracias a la construccion residencial. Los indica
dores asociados a este sector presentan signos netamente positivos; los datos de afi
liacion a la seguridad social siguen mostrando un fuerte crecimiento, un 5,7%. En
relacion con la construccidon de viviendas hacer notar que si bien, el nimero de
viviendas terminadas en la primera mitad del afio se redujo en relacién con el mismo
periodo del afio pasado, esta caida fue mas que compensada por el fuerte-incremen
to experimentado por las viviendas iniciadas, un 45%.

El sector servicios presenta una suave desaceleracion respecto a afios anteriores.
La desaceleracion es algo mas acusada en cuanto a los servicios de mercado que
reducen su expansion mientras que en los servicios de no mercado se percibe cierta
mejora en su actividad. De acuerdo con los datos de empleo, las ramas de Comercio
y Hosteleria son las responsables en buena parte de la desaceleracién del sector

Para el afio 2004, la economia Navarra presentara una mejora de sus tasas de cre
cimiento que va siendo anticipada por la evoluciéon de una serie de indicadores a lo
largo del segundo semestre de 2003.

El sector primario continuara durante el afio que viene con una ligera mejoria,
principalmente en las producciones de bovino y aves. Por el contrario el sector por
cino presenta sintomas de decrecimiento en su produccion.

En el sector industrial se prevé una desaceleracion que ya apuntan los datos del
segundo semestrasi, mientras el subsector de Bienes Intermedios presentara una
evolucién proxima a la global de la comunidad debido fundamentalmente al mal
comportamiento de las exportaciones que se han producido en la segunda mitad del
afio 2003; el sector de Bienes de Consumo va a experimentar una variacion casi nula
ya que algunos indicadores de consumo interior muestran signos de debilidad que se
reflejardn en los proximos meses.

La actividad de la construccion sigue presentando para el afio 2004 un buen com
portamiento. Como se ha apuntado anteriormente, las previsiones en cuante a la edi
ficacidn residencial indican que continuara un buen nivel de actividad. El indicador
de licitacién publica indica un estancamiento en la creacion de nuevas obras publi
cas aunque hay que sefalar que existen infraestructuras iniciadas con presupuestos
comprometidos que supondran un mantenimiento de la actividad. Este sector conti
nuard siendo el que presenta un comportamiento mas favorable y el que genera
mayor capacidad de empleo.

En cuanto al sector servicios, se prevé una evolucién en torno a la tasa global pre
vista para la comunidad, un 2,5%. Se prevé un incremento mayor en los servicios de
no mercado derivado del crecimiento general de la economia. Singembaros
servicios de mercado la expansion sera menor que la global por las causas sefialadas
anteriormente.

ARCHIPIELAGOS
Baleares

La situacion de la economia de Baleares, y por tercer afio consecutivo, hay que
enmarcarla en el contexto de recesién que afecta las principales economias europeas
principalmenteAlemania primer emisor de turismo hacia las islas y que sin duda ha
afectado al mercado turistico locomotora de la economia de las islas de tal forma que el
crecimiento para el 2003 sera del 1% , mas de un punto menor que la media nacional.

El sector servicios destinados a la venta nucleo basico de la economigpbalear
senta un crecimiento del 0,8% ,producto de una mayor afluencia turistica compensa-
do con un menor gasto unitario asi como un cierto dinamismo de los servicios no
directamente relacionados con la actividad turistica. El nimero de turistas alemanes
hasta el mes de Octubre ha aumentado en un 3,9 % , el de britdnicos un 6,97% ,y el
de espafioles un 21,22%,siendo el incremento total de un 6,25. Pero el optimismo de
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estos datos se modificado por un elevado descenso en los precios hoteleros con pro
liferacion de ofertas en temporada media y baja y que ha dado como resultado un
descenso del gasto turistico de un -1% , que en el caso de Ibiza es del -6%.

Ante el encarecimiento de la oferta complementaria se ha producido un cambio
en el tipo de estancia demandada por los visitantes asi cerca del 10% de las plazas
hoteleras de Mallorca se destinara a la oferta del todo incluido durante la préxima
temporada, practica que esta provocando un fuerte recorte en los ingresos de los
comercios y establecimientos de restauracion y ocio de las zonas turisticas.

El Conseller delTurismo afirmaba “La reduccién de precios se ha de descartar
como sistema, no trae nada positivo. La batalla de precios la tenemos perdida frente
a otros destinos del Mediterraneo, cuyas empresas tienen un coste social y laboral
muy inferior al nuestro y disponen de un tipo de cambio con el que no pueden com
petir los destinos de la zona euro”.

Desde el mes de Noviembre se ha derogado el impuesto sobre estancias hotele
ras, mas conocido como ecotasa ,lo que ha provocado un cierto optimismo en la clase
empresarial. Sirva como ejemplo que el principal tour operador eurbgkdiene
expectativas optimistas cara a la temporada alta de 2004, tiene previsto aumentar la
cifra de turistas en Mallorca un 5 por ciento.

Los cambios en la industria turistica estan siendo vertiginosos, la aparicién de las
compafiias aéreas de bajo coste, esta provocando un desplazamiento del turismo tra
dicional hacia un turismo residencial ,en las islas la compafiia aérea con mayor trafi
co es Air Berlin

Las previsiones de crecimiento para el 2003, estan condicionadas por esta incer
tidumbre del mercado turistico aleman donde cabe esperar que la situacion mejore.
En cambio en el mercado britanico la fortaleza del euro frente a la libra es un ele
mento negativo, ya que ha encarecido los paquetes unAl@l6.se suma el incre
mento de los tipos de interés, que rondan el 3,75%.

Asi las cosas la prevision para el conjunto de los sectores integrados a servicios
destinados a las ventas para el 2004 es del 1,8 % frente al 0,8 % de este afio

El sector que presenta un mayor crecimiento es el de la construccion con un 1,5
% a pesar de que ha reducido su crecimiento en 2 puntos porcentuales con respecto
al 2002, como consecuencia de las moratorias sobre la construccién asi como a la
reduccion en la demanda de viviendas para segunda residencia.. La inversién de las
administraciones publicas en infraestructuras es el elemento sobre el cual puede
asentarse una reactivacion de la actividad econémica con la aprobacion del plan
director sectorial de carreteras y del plan territorial insular de Mallorca. Otro factor
adicional puede ser la realizacion de un “plan renove “ para la Playa de Palma como
prueba piloto de recuperacion de destinos turisticos maduros .Para el proximo afio se
espera que el crecimiento se sitle alrededor del 2%.

La industria en su conjunto presenta un crecimiento del 1,2% inferior & regis
trado en el afio anterior en todos los sectores de actividad , siendo la que corres
ponde a las industrias de bienes de consumo producto de un 1,2% donde se regis
tra un aumento de la demanda interna y una fuerte reduccién de las exportaciones
gue en el caso del calzado alcaza a un 42 %. Las industria de bienes de inversién
registran un crecimiento cercano al 1 % como consecuencia de la reduccion de
actividad del sector de la construccion, en cambio la produccidén de las industrias
dedicadas ala produccion de agiarcrecié en un 2,1% como consecuencia del
efecto temperatura. Para el proximo afio se esperan unos crecimientos algo mayo
res cercanos al 2%

El sector primario, bastante residual desde el punto de vista de la actividad
productiva, viene marcado por unas buenas condiciones pluviométricas y malas
de temperatura lo que ha provocado efectos dispares segun los cultivos y los pre
cios. El crecimiento del sector en su conjunto es del 1,2%. Por otro lado- subsis
te la incertidumbre en relacion a las ayudas comunitarias a los frutos seoos y
general, respecto del rumbo que ha emprendido la reforma ée&ldaPpolitica
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agraria comunitaria, cuyas consecuencias serdn muy importantes para lo que
gueda de mundo rural en Baleares. Por ultimo un elemento muy negativo para el
subsector ganadero es la aparicién en Menorca del virus de la ‘lengua azul’, que
ha paralizado la actividad en la isla y cuyas consecuencias pueden ser muy nega
tivas

Canarias

El sustantivo que se le puede aplicar a la evolucién seguida por la economia cana
ria a lo lago del afio 2003 es de recuperacion y el calificativo de moderada. Después
del cierre del afio 2002, marcado por una importante crisis en la demanda interna
cional de turismo, provocada tanto por los acontecimientos relacionados con el terro
rismo internacional como por la situacién de crisis econémica en el seno de la Unién
Europea, el afio 2003 mostraba suficientes elementos de incertidumbre que dificul
taban su prediccién. Era evidente que el resultado econdmico del afio 2003 en
Canarias iba a depender de la capacidad de recuperacién de la demanda de turismo
en Europa y del mantenimiento del fuerte crecimiento del turismo con origen en el
resto de Espania.

El origen turistico con mayor incertidumbre y con un gran peso a la hora de deter
minar el resultado econdmico de la Comunidlatbnoma de Canarias era el aleman.
Este origen representa entre el 25% y el 30% del total de turismo extranjero entrado
en Canarias y sus malos resultados econémicos agi di@d ejercicio correspen
diente al afio 2002, con un crecimiento casi cero en su PIB, se tradujo en una caida
de mas del 8% en su demanda de turismo hacia Canarias. Sig@nasloenque las
perspectivas de mejoras econdémicas de su economia no se han materializado para el
afio 2003 (en términos acumulados al tercer trimestre del afio 2003, con respecto al
mismo periodo del afio 2002, el PIB alemén presenta un crecimiento casi cero) su
demanda de ocio a Canarias se ha incrementado en un 3,5% en tasa acumulada a
octubre de 2003 con respecto a octubre de 2002.

El resto de origenes turisticos de procedencia extranjera ya habian mostrado sig
nos de recuperacion a finales del afio 2002 y ésta se ha confirmadoga ldeldo
gue va del afio 2003. La prevision es que el turismo extranjero finalice el afio 2003
con un crecimiento situado en torno al 2%, muy similar al crecimiento del afio 2001,
pero, dado que en el afio 2002 se produjo una caida del 3,8%, el nUmero total de turis
tas extranjeros en el afio 2003 sera inferior al del afio 2001.

Uno de los elementos que permitio6 moderar la crisis del afio 2002 fue €l com
portamiento del turismo procedente del resto de Espafa. Para este afio, esta proce
dencia increment6 su presencia en las Islas Canarias en un 7,33% para aquellos que
se decidieron por pasar sus vacaciones en hoteles y casi en un 9% para los que se
decidieron por el alojamiento en apartamenfok largo del afio 2003 el turismo
procedente del resto de Espafia mantiene la tonica de mejora descrita para el afio
2002. Incluso se observa una clara mejora si se analiza la demanda de apartamentos.
Para este tipo de establecimiento los viajeros espafioles, con datos acumulados hasta
octubre de 2003, han incrementado su demanda en un 22% en términos de viajeros
y en un 19% medido en términos de pernoctaciones.

En consecuencia, realizando un analisis para el conjunto del sector servicios, se
puede decir que éste recupera la tonica de claro crecimjentoque de forma lenta
y con ciertos recelos, vuelve a extender sus efectos multiplicadores sobre el sector de
la construccion y de la industria de bienes de consumo.

En términos cuantitativos, el crecimiento econémico para el afio 2003 se cifra en
el 2,1% para el conjunto de la economia canaria. Los sectores construccién, con una
tasa de crecimiento real del 3,9%, y los transportes y las comunicaciones, con un
2,2%, son los sectores mas dinamicos. La construccion se apoya en una solida
demanda residente y el sector de los transportes y las comunicaciones en la mejora
del transporte, entre las que destaca la recuperacion del transporte aéreo. Los servi
cios destinados a la venta presentan una tasa de crecimiento de 1,7%, aun-claramen
te por debajo del valor de referencia para Espafia pero claramente superior al valor
del afio 2002. Por dltimo, el sector que menos crece vuelve a ser el primario, con un
valor estimado de 0,9%.
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Las predicciones realizadas para los afios 2004 y 2005 se enmarcan dentro de una
economia europea en fase expansiva, aunque creciendo a unas tasas inferiores a las
gue se calcularon como potenciales para la Comunidad Europea. En este entorno, el
elemento que mas puede distorsionar las predicciones se encuentra en la evoluciéon
de los conflictos bélicos, de entre los que destaca por su especial relevancia para el
cumplimiento de las predicciones, la evolucién que presente el fendmeno del terro
rismo internacional y la manera en que éste afecte a los intereses y al territerio espa
fiol. De cumplirse las predicciones del modelo, la economia canaria crecera en torno
al 2,6% a lo lago del afio 2004 y un 3,3% en el 2005. Nuevamente la construccion
y los servicios destinados a la venta lideraran estos resultaglpgra el 2005, el
sector industrial alcanzara cifras de crecimiento que le permita incrementar-su volu
men de mano de obra. El sector agricola recupera las tasas de crecimiento positivas
en la produccién aunque sigue en la ténica general de las Ultimas décadas-de pérdi
da de puestos de trabajo.

SUR
Andalucia

La informacién disponible permite cerrar el afio 2003 con una tasa interanual del
VAB deAndalucia del 2,4%, una décima por encima del conjunto nacional. Este cre
cimiento se apoya en el buen ritmo de los sectores no agrarios, en contraste con la
evolucién negativa del sector agricola (-4,8%). Destacan los ritmos de crecimiento
de la construccion (5,7%) y los servicios (2,8%), en menor medida contribuye la
industria (2%).

Haciendo uso de las previsiones futuras de los principales indicadores eoyuntu
rales, junto con las predicciones del conjunto nacional, se han obtenido las predic
ciones de la economia andaluza en 2004 y 2005. Con este marco de referencia se esti
ma un crecimiento defVAB andaluz del 2,8% en 2004 y del 3,4% en 2005 (una
décima por encima del conjunto de las CC.AA. en ambos afios). El sector de la cons
truccidn seguird constituyendo el principal motor del crecimiento de la economia
andaluza, junto con los servicios, especialmente a través del subsector turistico y los
transportes. Para el afio 2004 se estima que el sector agricola experimentard un cre
cimiento positivo (1,6%), que contrarrestara la ralentizacién que sufrira la industria
(1,5%), permitiendo que la economia andaluza crezca casi medio punto mas que en
el afio en curso. Finalmente, en el afio 2005 las buenas perspectivas de todos los sec-
tores se traducen en un crecimiento de la economia andaluza superior en un punto al
experimentado en 2003.

En el informe anterior se hacia referencia a que se esperaba un descevid8en el
del sector primario para 2003, pero que dicho descenso, relacionado con la sequia,
podia ser menor de lo previsto por las precipitaciones que a Ultima hora se estaba pro
duciendo. De hecho, aquellas hicieron posible un aumento considerable de las impres
cindibles reservas de agua, lo que no se ha traducido en una reestimacion al alza del
VAB porque la climatologia ha seguido mostrando un comportamiento poco-favora
ble a los cultivos. Una ola de calgue empezé en la primavera, ha provocado que la
vendimia se haya tenido que adelantar y que las patatas, los frutales no citricos y los
cereales hayan obtenido malos resultados. Sin gmblas cultivos de mayor rele
vancia, hortalizas y olivase han mantenido e incluso, en el caso de este (ltimo, se ha
incrementado considerablemente la cosecha respecto a la ahtevidatos pesque
ros son bastante negativos, ya que se registran continuos descensos en las capturas en
2003. Bmpoco los datos del mercado laboral son buenos, con fuertes descensos en la
poblacién ocupada en la agricultura durante los dos primeros trimestres del afio y
mantenimiento en el tercero. En definitiva, el afio 2003 ha sido para el secter prima
rio andaluz peor que lo esperado, estimandose tasa anvARidel —4,8 %.

En el sector primario las predicciones a mediogdanazo son mas dificiles que
en los otros sectores, no solo por la dependencia de los factores climaticos,-sino tam
bién por la pervivencia de estructuragamizativas tradicionales que dependen de
factores de dificil prevision. No obstante, es de esperar &Bekxperimente un
incremento del 1,6% en 2004, ya que las cosechas otofiales evolucionan cen norma
lidad y las reservas de agua son abundantes.
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El comportamiento final del sector industrial en 2003 ha sido mejor que el que se
esperaba a mediados de afio cuando se realizo el anterior informe. Efectivamente, en
aquellas fechas se estimaba una tasa anual de crecimievitcBdedl 1,2%, en estos
momentos, en los que se dispone de los indicadores del tercer trimestre y de las pre
visiones del sector a escala nacional, se estima que cerrard el afio con una tasa del 2%.

Dicho comportamiento, por encima de lo esperado, se debe fundamentalmente a
la muy favorable evolucidon de los subsectoresMieeria no Enegética...y
Transformadoras de los Metales.cuyos respectivos indices de produccién indus
trial muestran tasas de crecimiento sostenido que se traducen en un 4,6% y 6,4% para
el conjunto de los tres primeros trimestres de 2003. Una evolucion mucho mas dis
creta han tenido los indices de los subsector&ndegia(1%), como ya se antici
paba en el informe anterjor Otras Industrias Manufacteras(0,1%). Por destino
econdémico los indices de produccion industrial muestran crecimientoslatlucia
superiores a los del conjunto nacional, destacando el 5,1Btedes de Equipé
0,7% en Espafia) y el 2,8% de Bienes Intermedios (el 2,3% en Espafia) durante los
tres primeros trimestres de 2003.

Las opiniones empresariales sobre la cartera de pedidos también sefialan una
mejora de la situacién respecto a 2002, de manera que la media de las puntuaciones
de los tres primeros trimestres de 2003 se sitla 2,2 puntos por encima de la del afio
anterior (en el conjunto nacional la mejora es de 3,3 puntos).

La evolucion del mercado de trabajo es mas favorablangalucia que en
Espafia. Los ocupados han crecido un 2,3% en los tres primeros trimestres de 2003
respecto al mismo periodo de 2002 (-0,3% en Espafia) siendo las tres tasas intera
nuales positivas. Los parados se han incrementado un 3,3% en dicho periodo (7,3%
en Espafia) debido a un fuerte repunte en el primer trimestre (17,5%), pero la tasa
interanual del tercer trimestre muestra una esperanzadora caida del -10,9%, no se
observaba una disminucidn tan intensa desde el tercer trimestre de 2001.

Como se sefialaba en el informe anterior, las perspectivas para 2004 y 2005 estan
sujetas a factores inciertos como la recuperacion de las principales economias euro
peas, la reactivacion del proceso inversor en Espafia y el mantenimiento de-la activi
dad constructora. Por tanto, de nuevo es preciso sefialar el caracter tentativo de las
predicciones, que se concretan en crecimientogARlindustrial deAndalucia del
1,5% y del 2% respectivamente. La ligera desaceleracidn del crecimiento prevista en
2004 se debe al agotamiento transitorio de la expansién de los subsecBiesesde
Intermediosy Bienes de Equipgara los que se esperan tasas en torno al 2%, y al
mantenimiento de los discretos resultados de los otros dos subsectores industriales,
Energiay Bienes de Consumouyas tasas seran proximas al 1%.

Pocos aspectos de la economia han sido tan debatidos durante los Ultimos afios
como la, aparentemente imparable, marcha de la construccién en Espafia y, especial-
mente, erAndalucia. Mas alla de la observacion de los sempiternos buenos indicios
de los udltimos afios: incremento del empleo, descenso continuado del paro (casi un
14% en el tercer trimestre de 2003), subidas en el nimero de viviendas iniciadas y
terminadas (con incrementos de casi el 50% en el primer trimestre del afio 2003),
buena marcha de los consumos intermedios (el consumo de cemento en el primer
semestre ha crecido a tasa mayores que la media nacional), incremento de las hipo
tecas, subidas espectaculares en los precios (en torno al 15% interanual), etc., es evi-
dente que nos encontramos ante un proceso extraordinario. Proceso acrecentado por
diversos factores como son la evolucion de los tipos de interés y del empleo, pero
también por una dinamica de especulacion, lo que conlleva siempre un cierto nivel
de incertidumbre y riesgo. Sin embargo, los modelos e indicadores utilizados arrojan
unos resultados que confirman el mantenimiento de la tendencia, con un incremento
estimado deVAB del sector andaluz del 5,7 % en 2003 y una prediccion del 5,6%
en 2004, ambas mayores que la media de crecimiento del sector en Espafia que ya de
por si es considerable.

Tras la construccion, el sector servicios sigue siendo el mas dinadmico de la eco
nomia andaluza, como ya viene siendo la ténica habitual en los Ultimos afios. Para el
afo 2003 se estima una tasa de crecimientdAiglde los servicios del 2,9% (medio
punto por encima de la tasa de crecimiento nacional).
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Diferenciando por subsectores, los indicadores del subsector turistico son muy
favorables. Haciendo uso de la Encuesta de Coyuifituiatica deAndalucia, el
namero de turistas totales crecio casi un 1,8% en los tres primeros trimestres del afio,
un punto mas que en el afio 2002 (en el tercer trimestre la subida fue del 4,1%, una
cifra muy superior a la obtenida en los dos primeros trimestrasibién ha sido
notable el crecimiento del gasto medio diario en los tres primeros trimestres de 2003,
gue ascendioé casi el 3% frente a un 1,4% en el mismo periodo del afio.draerior
evolucion de las pernoctaciones en alojamientos hoteleros segun la Encuesta de
Ocupacion Hotelera ha sido también muy favorable en los dos dltimos trimestres dis
ponibles (7,4% y 4,5% en el segundo Y tercer trimestre respectivamente) en los que
se superan, ademas, las cifras de crecimiento nacional. El dltimo dato de octubre es
también superior al obtenido en el afio 2002 (con una tasa del 4,4%).

Dentro de los subsectores contemplados en las previsiones de Hispalink el de
Transportes y Comunicaciones ha experimentado un fuerte crecimieMaRlein
2003, con una tasa de 3,1% (superior en dos décimas la tasa prevista del subsector
Servicios Destinados a ¥enta y en cuatro décimas la del subsector Servicios No
Destinados a l&enta). Entre los indicadores disponibles destacamos la evolucion
muy positiva del transporte aéreo de pasajeros en los dos primeros trimestres de 2003,
con unas tasas de crecimiento trimestral superiores a las obtenidas el afio anterior

Centrandonos en el mercado de trabajo, datos deNal@&Pocupados en el sec
tor servicios han crecido en los tres primeros trimestres a tasas interanuales superio
res al 3% (destacamos el tercer trimestre con un crecimiento interanual del 4,4%). El
crecimiento de los ocupados ha sido superior al de los activos, lo que ha permitido
un descenso de los parados en el segundo y tercer trimestre (las tasas interanuales
fueron de -4,1% y -2,3% respectivamente).

No cabe duda que la evolucién futura del sector servicios estara condicionada, en
gran medida, a la evolucion experimentada por las economias centro europeas, por
su incidencia en el subsector turistico. Para 2004 se prevé un comportamiento muy
similar en los diferentes subsectores de servicios, lo que nos lleva a estimar una tasa
de crecimiento deVAB del 2,8% para el conjunto del sector (s6lo una décima infe
rior a la de 2003).

Extremadura

El balance de la economia extremefa para el aflo 2003 viene caracterizado por
una moderada recuperacion de la actividad respecto al afio 2002. Segun nuestras Ulti
mas predicciones, la tasa de crecimiento de Extremadura en el afio 2003 ascendera al
2,4%, similar a la alcanzada en el afio 2001. Las perspectivas para los afios 2004 y
2005 apuntan hacia una consolidacion de este crecimiento, previéndose tasas iguales
o superiores al 3% para los dos proximos afos.

En lo que concierne a la agricultura extremenia, el afio 2003 esta siendo, en gene-
ral, un buen afo agricola. Para este afio se espera una tasa de crecimiento similar a la
observada en el afio 2002, en torno al 1,7%, mientras que se predice una ligera mejo
ria (en torno a medio punto adicional de crecimiento) para los préximos dos afios.

La industria extremefia esta siendo uno de los sectores mas dinamicos de nuestra
economia durante el presente afio, estimandose ritmos de crecimiento superiores a la
media nacional en todos los subsectores industriales.

Asi, indicadores como el IPI del INE o el consumo degdaegléctrica de la
industria indican un incremento de la actividad econémica respecto al afio anterior
Por otro lado, se aprecian incrementos en el empleo similares al producido a nivel
nacional. Finalmente, el numero de afiliados a la seguridad social en este sector esta
creciendo en Extremadura por encima de la media nacional.

Para los préximos dos afios se espera un crecimiento estable, en torno al 2,7%,
del sector de bienes de consumo, mientras se augura una aceleracion importante del
sector de bienes de equipo. En lo que respecta al sector de bienes intermedios, las
predicciones apuntan a que sus tasas de crecimiento seran similares a lo que aconte
cerd en este sector a nivel nacional.
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En el sector de la construccidon extremefa se aprecia para el afio 2003 una evolu
cién menos satisfactoria que la media nacional y muy inferior a la registrada en el
afio 2002; asi, se espera en este afio un crecimiento regional en torno al 3% (frente al
4,1% nacional), muy por debajo de la tasa observada el afio pasado (4,7%).

Esta evolucion a la baja se explica, entre otras cosas, por la ralentizacion en la
construccion residencial, como corrobora el crecimiento negativo de las viviendas
visadas por el colegio de arquitectos.

Por lo que hace referencia al sector servicios, el subsector de servicios destinados
a la venta evoluciona a un ritmo similar a la media nacional, observandose en el pre-
sente afio una ligera mejoria respecto al afio 2002. Los otros subsectores,-el de ser
vicios de no mercado y el de transportes y comunicaciones evolucionan en el pre
sente afio de forma més favorable, esperandose cifras de crecimiento superiores a la
media nacional. Por otro lado, nuestras predicciones apuntan a que este eomporta
miento favorable se mantendra en los proximos dos afios.

CENTRO
Castillay Ledn

Cuando se esta cerrando el afio 2003, nuestras perspectivas para el cierre del afio
son, globalmente, muy similares (una décima inferiores) a las presentadas en el infor
me de junio, con un crecimiento estimado del 2,5% para el conjunto de la economia
regional.

Aunque el ritmo de crecimiento global de nuestra economia que ahora estimamos
(2,5%) es similar al pronosticado hace tres meses (2,6%), el aumento de informacién
sobre el comportamiento coyuntural de los sectores hace que las estimaciones secto
riales se modifiquen en proporciones de cierta importancia.

Asi, a falta de datos minimamente actualizados sobre el comportamiento-del sub
sector ganadero, el crecimiento del sector agrario seria inferior en 1,5 puntos por
centuales al esperado en junio, debido a las mermas en las expectativas de las pro
ducciones de cereal que provocaron las altas temperaturas del final de la primavera.
No obstante, sefialemos que la cosecha de cereales ha superado en casi un 6% a la
del afio 2002. El buen comportamiento de otras producciones no puede hacernos
olvidar que es el sector cerealista el que marca las lineas maestras de crecimiento
regional del sector. En definitiva, nuestras actuales previsiones de crecimiento secto-
rial sugieren un 3,1% de crecimiento anual. Ello reduciria a 0,2 puntos porcentuales
la aportacion sectorial al conjunto de la economia regional.

Por su parte, la economia no agraria mejora ligeramente sus perspectivas, con un
incremento en los ritmos de crecimiento de una décima, hasta situarse en el 2,4%,
con una aportacién de 2,3 puntos al crecimiento total.

Esta mejoria de la actividad no agraria se fundamenta en la mejora de {a activi
dad del sector industrial que, de acuerdo con nuestras estimaciones, se incrementaria
en un 2,9%, 7 décimas por encima de lo esperado en junio, con una aportacion de
siete décimas al crecimiento regional. De hecho, todas las ramas industriales mejo
ran sus posiciones, pero los incrementos reales en el valor afiadido empiezan a ser
notables en Bienes de equipo y Bienes intermedios, superiores ambos a los 3,5 pun
tos porcentuales.

Ciertamente, este comportamiento debe explicarse parcialmente como un rebote
desde las posturas recesivas que estimabamos para 2002, pero la solidez de la recu
peracion parece incontestable. Debe valorarse asimismo el crecimiento de-la subra
ma de Bienes de consumo que, con un incremento estimado del 2,3%, ha sufrido sélo
levemente los efectos de la actual desaceleracion, tras los incrementos relevantes que
estimamos para el afio 2002.

Mientras que se modifican al alza nuestras pasadas valoraciones de la
Construccidn, por una constatacion del fuerte ritmo de la actividad en obra publica,
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parecen fuera de toda duda nuestras apreciaciones sobre la ralentizacion en el ritmo
de ejecucion de las obras residenciales en curso, mientras que en lo referente a la obra
publica, las fuertes licitaciones de 2001 permiten la continuaciéon de las obras de
infraestructura programadas. Se trata, por tanto, de recomposiciones de la actividad
en el interior del propio sector constructoon incidencia sobre el empleo por las
diferentes productividades subsectoriales (aunque los datos actuales apuntan a ritmos
notables de crecimiento anual de la ocupacién), pero no sobre el valor afiadido.

En lo referente a los Servicios, el ritmo de crecimiento global se reduce en medio
punto con respecto al estimado hace medio afio, situandose en un 2,1%. Esta desa
celeracion del ritmo de crecimiento proviene de las posiciones asimismo desacelera
das en el sector de Otros Servicios venta, especialmente en turismo y comercio.

Las perspectivas para 2004 apuntan a una consolidacién de las tendencias que se
empiezan a vislumbrar a finales del afio actual, y que vendrian marcadas por un
repunte en la industria regional, muy favorecido por la mejoria del sector exterior y
de la dinamica de consumo, favorecida por incrementos en las rentas de las familias.
El sector del automdvil y el de Bienes de consumo pueden ser marcar las pautas de
la recuperacion de los ritmos de crecimiento.

Por su lado, el sector constructor puede combinar la actual fortaleza de {a activi
dad en Obra civil con el inicio de una nueva fase de aceleracion (o al menos, una
pausa en la desaceleracion) para la construccién residencial. No serian sorprendentes
ritmos como los actualmente previstos (4,3%) e incluso superiores.

En cuanto a los Servicios, la mejoria del ciclo econémico debiera hacerse paten
te en el subsector deransportes y Comunicaciones, asi como en las actividades
como el comercio y el turismo, mas ligadas a las rentas actuales y futuras. Puede
constatarse, por tanto, una aceleracién en el crecimiento sectorial previsto, que
podria situarse en el entorno del 3% en el conjunto anual, con un incremento supe
rior a medio punto sobre las estimaciones correspondientes al afio 2003.

En definitiva, nuestras perspectivas apuntan a incrementos superiores al 3% para
el valor afladido no agrario, siete décimas superior al previsto para 2003.

El crecimiento total depende del incierto crecimiento agrario, para el que aun es
pronto para realizar previsiones. No obstante, en ausencia de especiales-aconteci
mientos climaticos, el sector posee aun recorrido para incrementar su valor afiadido,
por lo que nuestra prediccion apunta a crecimientos positivos, aunque inferiores a los
del afio actual en términos reales. El balance global para el conjunto de la economia
regional implicaria un incremento del 3% de su valor afiadido, con una aceleracion
desde las posiciones de 2003.

Castilla-La Mancha

En un contexto de desaceleracion econémica europea y nacional, la economia
regional ha conseguido mantener su ritmo de crecimiento délr2%una primera
mitad del afio 2002 en la que la economia regional crecio al mismo ritmo que la
nacional, en el segundo semestre se despegd de ella, creciendo una décima mas en el
tercer trimestre y medio punto porcentual mas en el cusstques, la estimacion
de avance del crecimiento del cuarto trimestre de 2002 ha sido del 2,6% (el creci
miento no agrario fue del 2,4%). En términos de media anual, el crecimiento de 2002
se ha estimado en el 2% (misma tasa que el crecimiento no agrario), similar a la
nacional y por supuesto, muy superior al de las economias europeas. Buenas noti
cias, por tanto, para la economia regional. Para el presente afio 2003 se estima que,
en términos de media anual, el crecimiento ser4 de un 2,2% con un repunte en la
segunda mitad del afio. No obstante queda por ver si se mantiene el apoyo del sector
exterior al crecimiento regional, lo cual dependera de la evolucion econémica del
entorno europeo (sobre todo Francialgmania).

Esta prevision es consecuencia, por el lado de la demanda, de una aportacién de

2,2 puntos de la demanda interna y cuatro décimas de la demanda externa. Por el lado
de la oferta, destaca el buen comportamiento de las ramas agrarias, el repunte de la
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industria (creci6 un 1,3% interanual en el cuarto trimestre de 2002) sobre la base de
un rebote importante de las ramas ga#cas, e, igual que a nivel nacional, el creci
miento del 2,6% del sector servicios (que en Castilla-La Mancha fue seis décimas
superior al del trimestre precedente); la construccidon se mantuvo en la misma tasa
gue en el tercer trimestre, un 4,8%.

La demanda regional se ha estabilizado en tasa de crecimiento interanual, sobre
la base de un repunte del consumo y el mantenimiento de altas tasas de inversion en
construccion, debido al buen comportamiento del sector exteasriltimos indi
cadores disponibles nos indican un aumento del gasto medio por persona y el gasto
medio por persona ha aumentado, al igual que la percepciéon del momento econémi
co por parte de los consumidores. El indice de ventas del comercio al por menor cre
ci6 el 6,0% en octubre, el 7,5% en noviembre y el 2,3% en diciembre, las importa
ciones de bienes de consumo cayeron un 19,9% en términos nominales y un 18,2%
en términos reales, por su parte la matriculacién de turismos sufrié un descenso aun-
gue no muy acusado y el consumo de energia eléctrica para usos domésticos aumen-
t6 el 2,4%, también lo hizo el de gasolinas y gaséleos para automocién un 4,8%.

Por el lado de la formacién bruta de capital, la matriculacién de vehiculos indus
triales crece un 2,63% interanual, tras varios trimestres de tasas negativas, la ins
cripcion de maquinaria agricola, tras el receso del tercer trimestre, vuelve a caer un
1,85%, las importaciones de bienes de capital crecieron un 6,0% en términos nomi
nales y un 5,0% en euros constantes, y el consumo dgeapara usos industriales,
tras dos trimestres con tasas negativas, crece un 2,2%.

En el subsector agricola, se confirman las buenas expectativas mostradas por el
sector en el ejercicio 2002, los avances de superficies disponibles hasta el momento,
unido a unos factores climéaticos favorables, pueden provocar una de las mayores
cosechas de la ultima década, lo que permitira al sector situarse en tasas de creci
miento de un 3% respecto al ejercicio 2002, esta evolucion final puede verse condi
ciona por los bajos precios existentes (debido al incremento de la produccion), y por
la cosecha de la vid (esta Ultima representa un alto porcentaje de la produccién final
agricola). Por su parte la produccion ganadera y forestal también tendra un buen
comportamiento y se prevé una subida moderada respecto al afio 2002, que indica la
recuperacion del sector de los pésimos resultados obtenidos a finales de los 90.

El cuarto trimestre del afio 2002 muestra un repunte del sector industrial regio
nal, con un crecimiento del 1,3%, debido fundamentalmente a las ramas energéticas.
Respecto a la produccion industrial, se observa que continta presentando un ambien
te de incertidumbre y cautela: en el Ultimo trimestre del afio, el nivel de cartera de
pedidos fue considerado débil por una media del 40% de los encuestados, con saldos
negativos de entre el 15% y el 25% (indicadores algo inferiores a los nacionales),
siendo la tendencia para el primer trimestre de 2003 lateral bajista. El nivel-de exis
tencias de productos terminados se ha considerado normal para el trimestre, si bien
desde diciembre el porcentaje de opiniones que lo consideran excesivo vuelve a mos
trar sintomas de inquietud; la tendencia futura del nivel de existencias es de mante
nimiento pero, afortunadamente, con saldo negativo. La opinién sobre la produccién
en el trimestre esta caracterizada por la volatilidad intermensual, si bien en conjunto
es lateral bajista, con una tendencia similar en el futuro inmediato, aunque la ten
dencia futura de los precios es lateral alcista. La capacidad productiva instalada ha
sido considerada adecuada por el 82% de los empresarios en el cuarto trimestre y el
grado de utilizacion de la misma disminuyé hasta el 66,6%. Por tanto, los resultados
de la encuesta de coyuntura industrial en el cuarto trimestre del afio corroboran el
débil pulso del sector industrial en la regiéon (igual ocurre a nivel nacional) ro pare
ciendo muy despejado, en opinion del empresariado, el panorama del futuro inme
diato. La debilidad de la demanda interna y la insuficiencia de las importaciones son
los factores que, a juicio del empresariado, siguen limitando la produccion industrial,
si bien una tercera parte del mismo opina que no existe ningun factor limitativo.

En referencia al sector egético, al que corresponde casi el 25%\Mdd8 indus-
trial de Castilla-La Mancha (aunque con poca repercusion en el emgle@gne
ral, en la creacion de riqueza en la region), la produccion bruta dgaeakictrica
ha registrado un descenso del 4,49% en el cuarto trimestre de 2002. La consecuencia
del relativo mal comportamiento de los dos dltimos trimestres hace que la tasa acu
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mulativa haya descendido desde el 10,03% del primer trimestre del afio hasta el
1,37% del ultimo.

El sector de servicios ha presentado un crecimiento cifrado en el 2,6%;,respon
diendo a la ténica general de la economia regional. En el subsector turistico-se obser
va de nuevo una reduccion tanto en el nUmero de viajeros como en el de pernocta
ciones, rompiendo lo que parecia una ligera recuperacion en el tercer trimestre del
afo.Asi, el nimero de viajeros se ha reducido un 3,57% en el cuarto trimestre res
pecto al mismo periodo del afio anterior (2,94% en términos acumulados). En el caso
de las pernoctaciones el descenso es mas moderado, registrandose una tasa interanual
en el cuarto trimestre del -0,22% (-0,30% en términos acumulados)

En cuanto al transporte de mercancias por carretera, se ha registrado-un incre
mento del 5,14%, motivado por el crecimiento del transporte interregional ( 9,19%)
dado que el transporte intrarregional se mantiene con una tasa del 0,48%. £n térmi
nos acumulados, las tasas son muy similares tanto en transporte interregional como
en el intraregional, rondando el 7,4%.

Por ultimo, respecto al indice de comercio al por menm refleja la evolucion
de las ventas del sector minorista, Castilla-La Mancha ha registrado un buen com
portamiento, con tasas de crecimiento del 6,0% en octubre, 7,5% en noviembre y del
2,2% en septiembre. Es importante sefialar que, excepto en el mes de noviembre, las
tasas regionales son inferiores a las nacionales. Sin gonlear el cuarto trimestre,
el indice de ocupacion en el sector minorista contrasta con lo dicho anteriormente
creciendo un 4,5% en términos interanuales, siendo la tasa nacional del 3,2%.

En resumidas cuentas, podemos decir que el sector de los servicios destinados a
la venta refleja la situacion de la economia regional, apoyado por el de servicios no
destinados a la venta, que mantiene su ritmo de crecimiento, y la buena evolucion de
los transportes.

Respecto al ejercicio 2003, las previsiones pueden resultar muy volatiles dada la
incertidumbre sobre la recuperacién econémica, tanto internacional como nacional.
Asi, puede apuntarse hacia una moderada recuperacion del sector industrial arrastra
do por la demanda interna, y la consiguiente reactivacion del sectgétm®para
cubrir la demanda. Por su parte, la construccion puede presentar un comportamiento
semejante al del presente afio, sustentado en la construccion residencial y en las obras
publicas. La comentada reactivacion previsible de la demanda interna afectara tam
bién a los sectores terciarios, que pueden presentar una moderacion ligerisima res
pecto a las tasas de variacion actual. Por ultimo, la siempre dificil previsién-del sec
tor agrario, agravada por la ligera confusion existente sobre el futuro de las ayudas
publicas, puede resultar muy volatil, esperando que presente un ligero crecimiento
anual en torno al 2%.

MADRID

Partiendo de la estimacién de crecimiento econémico para la Comunidad de
Madrid en 2002, que se cifrd en un 2,5% tras el proceso de congruencia entre regio
nes, si bien inferior a la estimacion del Instituto L. R. Klein, Centro Stone, un 2,7%,
las previsiones para este afio tras el proceso de congruencia no son mucho mejores,
pues se estima un crecimiento del 2,6%, una décima menos que hace seis meses. Si
bien de nuevo el Instituto L. R. Klein, Centro Stone da una cifra del 3,0%, y la
Consejeria de Economia e Innovacifecnolégica de la Comunidad de Madrid
prevé por su parte un crecimiento sensiblemente superio8,4%, basada en su
Indicador Sintético de la Economia Madrilefia.

La misma ténica se produce en las estimaciones de crecimiento para 2004, pues
si el Centro Stone prevé un crecimiento del 3,2%, la estimacion de congruencia de
Hispalink es sensiblemente inferior, un 2,8%, con lo que hay divergencias respecto a
la intensidad del proceso de recuperacién de la economia madrilefia. La diferencia
mas importante respecto a la prevision del informe anterior estd en el sector servi
cios, que se rebaja en tres décimas, atribuidas al menor crecimiento previsto en trans
portes y comunicaciones y servicios destinados a la venta, aunque también se revisa
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a la baja la prevision del sector de produccién de bienes intermedios, que se estima
ahora en el 2,8%, mientras que se estiman al alza los crecimientos del segtar ener
(2,5%) y de la construccién (3,7%).

No hay duda de que esa recuperacion se producird en 2005, estimando el Centro
Stone que el crecimiento sera del 3,9%, mientras que para Hispalink sera de-dos déci
mas menos. Sin tener en cuenta el sector agricola, dado su escasisimo peso relativo,
el crecimiento en 2005 se prevé que esté protagonizado por el sector de la-construc
cion (4,4%), seguido de los transportes y comunicaciones (4,1%) dentro del sector
servicios. En el sector industrial son los bienes de equipo lo que mas crecen (3,6%).
En todo caso, no se rompe el patrén comparativo de mayor crecimiento de Madrid
respecto a la economia espafiola en su conjunto aunque, como ya sefialabamos en el
informe anteriorse esté reduciendo ligeramente el diferencial histérico de les Ulti
mos veinte afios.

Centrandonos en el afio 2003 y entrando en el desglose sectorial, la Construccién
y los Servicios, en particular los destinados a la venta, siguen siendo los que expli
can la mayor parte del crecimiento estimado para 2003, aparte de que conviene recor
dar que en conjunto contribuyen con cerca del 70% al valor afiadido regional.

Comenzando por el sector Servicios, el crecimiento estimado para 2003 es del
2,5%, dos décimas menos respecto al informe antetioevisar drasticamente a la
baja el crecimiento de los transportes y comunicaciones y de los servicios no desti
nados a la venta.

En efecto, lo§ranspotes y comunicacione® estima que creceran un 2,5% en
2003, con una revision a la baja de 0,6 décimas respecto a la de hace seis meses,
bastante alejada de la prevision del 3,4% realizada por el Centro Stone. En el
momento de redactar este informe, los datos disponibles sobre el transporte de
mercancias por ferrocarril llegan a agosto de 2003, indicando que las mercancias
expedidas crecian a una tasa de variacion anual del 5,24% y las mercancias recibi
das a una tasa de variacion anual del 14,91%, datos muy positivos si bien de nuevo
con una evolucion muy irregular a lodardel afio. Los datos de transporte aéreo
de mercancias que llegan también hasta octubre de este afio, mostraban por vez pri
mera una tasa de variacion anual claramente positiva del 7,5%, puesto que habian
venido descendiendo (en toneladas) desde el segundo trimestre. Respecte al trans
porte de pasajeros, los datos sobre viajeros por ferrocarril disponibles hasta agos
to de 2003, mostraban tasas de variacion anual negativas tanto para los viajeros lle
gados a Madrid (-2,57%) como para los viajeros que han salido de Madrid
(-6,27%). En el trasporte aéreo de viajeros, los datos de octubre de 2003-continu
an mostrando un comportamiento positivo, pues con la Unica excepcion del mes de
marzo, en los restantes meses la tasa de variacién anual ha sido positiva, con un
dato para octubre del 6,0%, dato positivo tanto para el trafico interior como para el
internacional. El panorama del trasporte es pues bastante distinto del descrito hace
seis meses, pues los datos conocidos muestran pautas de comportamiento diver
gentes.

La estimacion de crecimiento de IBsrvicios destinados a la vergara 2003 es
del 2,8% (una décima mas que hace seis meses), aunque la estimacion del Centro
Stone es superior (3,1%). Los indicadores utilizados referentes al sector financiero,
referidos en su mayoria a los seis primeros meses del afio, muestran un panorama de
crecimiento sostenido, en particular en el caso del valor de las hipotecas concedidas,
aunque es preocupante el fuerte crecimiento interanual que mostraban en septiembre
los efectos de comercio devueltos e impagados.

Los datos sobre el sector turistico muestran que el nUmero de viajeros alojados en
la Comunidad de Madrid, que terminé el afio 2002 con una tasa interanual bastante
positiva, que se extendié al primer trimestre de 2003, se ha ido deteriorando a lo
largo del afio, hasta llegar a una tasa negativa del —4,1% en octubre, lo que contras
ta con la evolucion positiva del conjunto de Espafia desde el mes de abril, gue mos
traba en el mes de octubre una tasa interanual del 5,9%. En lo que se refiere a las per
noctaciones, y a diferencia de lo que esté ocurriendo para el conjunto de Espafia, los
datos para la Comunidad no estan siendo positivos en 2003, con tasas interanuales
negativas desde el mes de abril y con un valor del —3,3% en octubre. La tasa de ocu
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pacién hotelera ha venido mostrando descensos durante todos los meses de este afio
en relacion al mismo mes del afio precedente, y gracias al aumento del mes de octu
bre se situaba en este mes en el 56,7% , lo que supone 3,1 puntos porcentuales menos
gue hace un afio.

La estimacién de crecimiento de IBswricios no destinados a la venes del
1,7% en 2003, ligeramente inferior a la del Centro Stone (2,1%). Por lo que respec
ta a la ejecucion de los presupuestos de 2003, al mes de septiembre el total de gastos
comprometidos crecia a una tasa interanual del 22,6%, mostrando una ligera desace-
leracion, pero sin que parezca que la inestabilidad politica de los Ultimos meses haya
afectado sustancialmente a la dinamica de los gastos que, como es sabido, experi
mentan en términos absolutos un aumento sustancial tras la entrada en vigor del
nuevo sistema de financiacién y la correspondiente asunciéon de competencias en
sanidad y servicios sociales. Por lo que se refiere a la actividad inversora publica, ain
sin llegar a los volumenes de 2001, como ya se ha comentado y debido a les aconte
cimientos politicos, la evolucion ha sido muy irregular pero muy positiva durante lo
gue va de ejercicio, con una tasa interanual a septiembre del 18,2%.

El sector de la Construccion se estima que crecera un 3,6% en 2003- (mante
niendo la cifra de hace meses), por debajo en todo caso del 4% estimado por el
Centro Stone. Los indicadores de coyuntura disponibles dan como suele ser habi
tual una informacion contradictoriAsi, las ventas de cemento, que empezaron el
afio con tasas interanuales negativas, se han venido recuperando desde mayo, mos
trando en julio una modesta, al menos en términos histéricos, tasa positiva del
5,4%. La licitacion oficial ha experimentado a Igladel afio unas variaciones tan
bruscas que no cabe atribuirlas mas que los acontecimientos politicos, lo que desde
el estricto punto de vista de la eficiencia econémica parece muy inapropiado y
negativo. Los datos, que han sido corregidos ligeramente porANE@Bpecto a
los utilizados en el informe anterior para el primer trimestre, mostraban en febrero
una tasa de variacién interanual d&#9,9% pasando al 0,3% en marzo, volvian a
saltar hasta el 486,7% en mayo, bajan hasta el -50,8% en junio, se recuperan lige
ramente en julio y vuelven a tasas negativas en agosto y septiembre, mes en el que
la tasa interanual es del -56,9%. Los datos sobre vivienda sélo llegan hasta el pri
mer trimestre de este afio, con la excepcion de los proyectos visados por los
Colegios de arquitectos. Si al terminar el afio 2002 las viviendas visadas-mostra
ban una tasa interanual bastante negativa (-28,3%), mientras que tanto las vivien
das iniciadas como las terminadas mostraban tasas interanuales muy altas (60,3 y
25,5% respectivamente), en marzo de este afio la situacion ha cambiado bastante,
puesto que ahora son las viviendas visadas las que muestran una tasa interanual
positiva, aunque pueda considerarse modesta en términos histéricos, del 3,37%,
mientras que las viviendas iniciadas y las terminadas mostraban tasas negativas del
-4,6% y el 39,5% respectivamente. Por lo que respecta a las viviendas visadas, tras
las bruscas variaciones de los meses de abril y mayo, en junio mostraban de nuevo
una tasa interanual modesta del 2,67%.

Puesto que el Ministerio de Fomento no ha publicado aun desagregados por
Comunidadegwuténomas los resultados de su encuesta, estando disponibles para
el segundo semestre de este afio sélo los datos agregados, las opiniones empresa
riales del sector de la construccion las recogemos exclusivamente de la encuesta
sobre situacion y perspectivas elaborada por la Camara de Comercio e Industria de
Madrid. En esta encuesta se confirman las opiniones del primer trimestre, en el
sentido de un moderado descenso de la actividad, aunque haya notables diferencias
entre los subsectores que distingue la encuéstapor lo que respecta a la obra
ejecutada, el saldo neto desciende en practicamente 4 puntos, si bien el descenso
se puede atribuir casi en su totalidad a las construcciones civiles, puesto que el sub
sector de vivienda muestra una importante recuperacién. En todo caso, el nivel
sigue siendo elevado, ya que el 81,7% de los encuestados sefialaba que el nivel de
obra ejecutada era elevado o normal, con un solo un 7,2% manifestando que era
débil. En términos de variacion anual, la opiniéon de que el volumen de obra ejecu
tada ha sido mayor de lo previsto pierde 7,2 puntos porcentuales, los que opinan
gue ha sido igual aumentan en 15,4 puntos y aquellos que lo consideran menor des
cienden 8,2 puntos. Las perspectivas para el segundo semestre del afio confirman
la desaceleracion: vuelve a descender la media de meses de trabajo asegurado,
cediendo 3,2 puntos, lo que la sitia en 10,8 meses, mantienen su trayectoria des
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cendente las perspectivas de empleo y se reduce el ritmo de crecimiento de la fac

turacion, si bien las perspectivas sobre la demanda es que se mantenga estable, opi
nion de casi dos tercios de los encuestados y que gana 14,3 puntos respecto al tri
mestre anterior

La estimacién de crecimiento de la Industria (incluyendo Energia) es de un 2,3%
para 2003 (se mantiene la misma de hace meses), siendo sélo dos décimas inferior a
la del Centro Stone. Para los tres subsectores propiamente industriales se estiman
tasas de crecimiento del 2,2% en bienes de consumo (dos décimas superior a la de
hace seis meses), un 2,6% en bienes intermedios (que se rebaja en medio-punto res
pecto a la de hace seis meses) y un 2,2% en bienes de equipo (que aumenta en 4 déci
mas respecto a la del informe anterior). Los indicadores disponibles parecen ratificar
estas previsiones. El Indice de Produccién Industrial cerré 2002 con un valor por
debajo de 100 (99,8), debido a la caida en los bienes de equipo y los intermedios. El
dato de septiembre de este afio, situado en el 109,1, muestra por vez primera en el
afio una tasa interanual negativa (-0,3), comportamiento que se produce en todos los
componentes, en particular en los bienes de consumo duradero, con la excepcion de
los bienes intermedios y de la egierque tienen tasas interanuales positivas. El indi
cador de clima industrial que elabora la Camara de Comercio e Industria de Madrid
ha venido mostrando valores negativos hasta julio de este afio, pero el panorama es
ahora mas optimista, con un saldo neto en octubre de 4,3 lo que supone un aumento
de 5,3 puntos respecto al mismo mes del afio 2002, debido a la pujanza de los bienes
de inversioén, pues las opiniones sobre los bienes de consumo (que incluso empeoran
mucho respecto al pasado afio) y los bienes intermedios siguen mostrando saldos
negativos.

La estimacion de crecimiento para la Eyeres del 2,5% en 2003, lo que supo
ne una rebaja de tres décimas respecto a la prevision del informe asienmao ésta
Ultima la cifra que estima el Centro Stone. El consumo dgieneléctrica ha expe
rimentado una evolucion muy irregular en lo que va de afio, mostrando en septiem
bre una tasa interanual del 4,4%.

Para concluir, se estima queéAigricultura crecera un 3,0% en 2003, dos décimas
mas de la previsidn y sélo una décima por debajo de la prevision del Centro Stone.
La matriculacién de tractores agricolas mostraba en octubre una tasa de variacién
interanual negativa del —9,1%. Por lo que respecta a los principales produetos agri
colas, el Informe de Coyuntura elaborado por la Consejeria de Economia e
Innovacién Ecnoldgica de la Comunidad de Madrid, utilizando como fuente al
Ministerio de Agricultura, PescaAlimentacion, sefiala en su edicién de noviembre
de este afio que, con datos de agosto, las producciones no habian experimentado
grandes cambios respecto a 2002, con la excepcidn del esparrago, con una excepcio-
nal tasa interanual del 433, 3%eyn mucha menor medida, de la cebolla con una tasa
del 16,4%.

Los datos de empleo, referidos al tercer trimestre de este afio, mostraban que la
poblacion activa experimentaba una tasa de variacion interanual del 1,1%, que sitia
la tasa de actividad en el 56,8%. Los ocupados aumentan en un afio en 29.100 per
sonas, con una tasa de variacion interanual del 1,3% y situando la tasa de ocupacién
del tercer trimestre de este afio en el 52,6%, si bien de nuevo con un gran desequili
brio entre hombres y mujeres, los primeros con una tasa de ocupacién del 65,6% y
las segundas con una tasa de ocupacién del 40,9%, practicamente la misma en los
ultimos doce meses. La tasa de desempleo se situd en el 7,3%. Los datos de paro
registrado en las oficinas de empleo corresponden al mes de noviembre, con una cifra
de 196.700 personas, lo que representa un descenso de 3.351 personas paradas res
pecto al mes anteriomostrando por cuarto mes consecutivo una tasa de variacién
interanual negativa del —1,26%. Por lo que respecta a la afiliacion a la Seguridad
Social, el nimero de afiliadesgue creciendo, llegando a los 2.566.410 personas en
octubre, con una tasa de variacion interanual del 2,5%. EI nimero de contratos regis
trados en las oficinas de empleo en el mes de noviembre muestra una tasa de varia
cién interanual del 0,21%.
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IV. UNA VISION
SECTORIAL
REGIONALIZADA
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CRECIMIENTO REGIONAL TOTAL AGRARIO Y NO AGRARIO
(tasas reales de variacién anual)

_ 2003 2004 2005

Eles Total No Agrario Total No Agrario Total No Agrario
Cornisa Cantabrica 2,3 2,3 2,6 2,6 29 29
Arco Mediterrdneo 2.4 2.4 2,8 2,8 3,3 3,3
Valle del Ebro 2,7 2,8 2,5 2,6 2,9 2,9
Archipiélagos 1,6 1,7 2,3 2,3 2,9 3,0
Sur 2,4 3,0 2,8 2,9 3,3 3,5
Centro 2,4 2,4 3,1 3,1 3,2 3,2
Madrid 2,6 25 2,8 2,8 3,7 3,7
Espafia (Congruencia) 2,3 2,4 2,7 2,8 3,3 3,3

Fuente:Hispalink, diciembre 2003.

El nivel de detalle sectorial que se analiza en Hispalink es el de la clasificacion
de 9 sectores del Proyecto Europeo HERME&icultura (incluye Ganaderia y
Pesca), Engia, Industria desagregada en Bienes Intermedios, Bienes de Equipo y
Bienes de consumo, Construccion, Servicios diferenciadogransportes y
Comunicaciones, Servicios destinados a la venta y Servicios no destinados a la venta
(Sector Publico). Presentamos en este epigrafe unos comentarios generales referidos
a la situacion de las distintas regiones en los principales sectores.

Agricultura

El agricola es el Gnico sector que presenta una evolucién negativa para el afio
2003. El crecimiento previsto para este afio es del —0,7%, empeorando medio punto
con respecto a 2002. Hay que tener en cuenta que el sector es altamente volatil al
estar influenciado por variables climatolégicas que dan lugar a variaciones impor
tantes. Sin embgo, se prevé una importante aceleracién para 2004 y 2005.

En el afio 2003 la produccion hortofruticola que supone aproximadamente la
mitad de la produccién agricola ha crecido por encima de la ganadera. Conviene
sefialar que la participacion de los productos agricolas, en la produccion firal agra
ria de los estados miembros de la Unién Europea, supone més del 50% y que Espafia
aporta a la produccion final aproximadamente un 14%, lo que deja constancia de la
importancia del sector a pesar de estar atravesando un periodo de desaceleracion.

En 2003 las comunidades que muestran un mejor comportamientiagama,
Castilla y Ledny Madrid . La primera creciendo un 3,4%, mas de dos puntos por
encima de 2002, basando su crecimiento en la fortaleza de la produccién agricola
(cereales y frutas) y ganadera equilibradaméesdstilla y Ledny Madrid muestran
un comportamiento similar en 2003, con tasas del 3,1% y 3% respectivamente, si
bien cabe destacar la diferencia en importancia relativa de ambas regiones en este
sector.Castilla y Ledn es la segunda regiéon en términos de contribucién al-creci
miento agricola nacional en 2003 (0,3 puntos porcentuales), mientras que en la apor
tacion deMadrid en dicho periodo es de tan solo 0,03 puntos porcentuales.

En el extremo opuesto, encontramosnalalucia, Pais Vascoy Asturias como
las regiones con un menor dinamismo, con tasas del —5%, -3% y -2,6% para 2003.
Es destacable el caso Aedalucia que, siendo la region menos dinamica en este
aspecto, tiene una participacion sobre el total sectorial nacional del 28% y una con
tribucion sobre el crecimiento sectorial del -0,4%, por tanto es evidente el periodo de
desaceleracion que esta atravesando el sector agricola en esta regién. Por otra parte,
aunqueAragon y laComunidad Valencianamejoran su crecimiento con respecto a
2002, todavia presentan tasas negativas para este afo.

Galicia y Canarias se presentaban en 2002 como las regiones menos dinamicas
con crecimientos del -5% y —3 % respectivamente, para el presente ejercicio econd
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mico superan el periodo de estancamiento y se sitlian con tasas positivas, por encima
de la media a nivel nacional. Se observa un crecimiento moderado en el resto de las
regiones, ganando medio punto con respecto a 2002.

Las perspectivas para 2004-2005 son bastante optimistas y se espera-un creci
miento medio del 2%. Se prevé que las regiones mas dinamicas para 2004 contin(
en siendoMadrid y el Pais Vasco Mientras queBaleares Asturias y Navarra
pasan a ser las regiones con peor comportamiento, aunque ninguna con tasas negati
vas, por tanto para los préximos afios se espera una aceleracién estable en el sector

Energia

El sector engyético parece evolucionar de manera estable si bien no con los rit
mos de aceleracion registrados en el bienio 2001-2002. Para 2003 el crecimiento
nacional es de un 2%, casi cuatro puntos por debajo que enrA28€zar de esta per
dida de dinamismo, la buena situacién que atraviesa el sector es debida a les proyec
tos de modernizacion de infraestructura de distribucién eléctrica, a la construccion de
centrales edlicas y solares y al desarrollo de importantes proyectos de biocarburantes
que hacen de Espafia uno de los mercados mas importantes de la Unién Europea.

La regidn que registra un mayor ritmo de crecimiento del sectogétiver es
La Rioja con una tasa del 4%, aunque perdiendo mas de un punto y medio-con res
pecto a 2002. Seguidamente tenemd&awgarra y Murcia, con tasas del 3,8% y
3,5% también inferiores a las del periodo anterior aunque todas por encima del 2%
nacional.

Frente a esta situaciébn, encontramos regiones canttalucia, Canarias,
Cantabria y Galicia todas ellas situadas por debajo de la media del pais. El resto
reflejan fielmente el comportamiento global del sectoaunque permanecen por
encima de la media, dejan constancia del periodo de desaceleracion del sector con
respecto a 2002. Un comportamiento atipico dentro de la evolucion del conjunto de
las regiones eAsturias, cuyo ritmo de crecimiento previsto para 2003 sera negati
VvO.

El Pais Vascasa de ser la regidon mas dindmica con una tasa del 12,1%, a per
der diez puntos y permanecer al mismo ritmo que la media nacional. Esta situacion
convege conCataluiia y Andalucia que pierden cerca de siete puntos cada una.
Castillay Lednes la Gnica que se separa de la tendencia nacional y mejora en medio
punto su crecimiento con respecto a 2002.

Para los afios 2004 y 2005, se estima que los ritmos de crecimiento de las comuni
dades y del conjunto de la economia espafiola evolucionen de manera moderada a una
tasa media del 2,7%. Para 2004 se espera que las comunidades mas dinanhiaas sean
Rioja, Castilla La Manchay Catalufia. Frente a éstas se prevé que las regiones con
menor ritmo seraAsturias, Andaluciay Cantabria, todas entre el 1% y 2%.

Industria

En este sector se agrupan los subsectores industriales de bienes intermedios, bie
nes de equipo y bienes de consuflm largo del bienio 2001-2002 bienes de equi
po e intermedios, aparecian como los sectores mas rezagados del panorama produc
tivo espafiol, con tasas negativas. Para 2003 se espera una evolucién mas optimista
de éstos, que acompafiados por una importante aceleracién en bienes de consumo,
impulsaran a la industria a una reactivacién continua para los préximos afos.

En el pasado afio 2002 la situacion de bienes de equipo e intermedios €ra preo
cupante, con tasas del -0,6% y —0,2%. Para 2003 se esperan tasas positivas del 2,5%
y 2,2%, lo que deja constancia del repunte mencionado anteriormente. Bienes de
consumo contindia con su tendencia y gana mas de un punto con respecto a 2002,
cerrando 2003 con una tasa del 1,7%. Para los afios 2004 y 2005 se prevé-que conti
nde esta evolucién de los distintos subsectores hasta alcanzar crecimientos por enci
ma del 3%.
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En el afio 2003 el crecimiento nacional del sector industrial sera del 1,8%, casi un
punto por encima del registrado en 2002. La evolucién de la tasa media del IPI se
sitla en un 1,3% respecto al afio anteatendiendo al destino econdmico los- bie
nes intermedios son los que muestran mayor crecimiento. Las perspectivas para el
2004 y 2005 son bastante optimistas, alcanzando tasas del 2,5% y 3%.

Las region mas destacada en términos de crecimieawsra, con una tasa
del 3,4%, un punto y medio por encima del nivel nacional y un punto por encima del
crecimiento total de la region. Esta evolucion tan destacada esta basada en la acele
racion de los bienes de equipo y bienes intermedios con tasas del 5% y 4,5%, res
pectivamente. Seguidamente, encontrambtuecia y Castilla y Ledn con creci
mientos cercanos al 3%. La region con menor ritmAsarias, siendo la Unica que
presenta tasas negativas y empeorando con respecto a_aORkja, Baleares
Canarias y Cantabria se mantienen por encima del 1%, pero no llegan a la media
nacional. El resto de las regiones mantienen tasas superiores a la espafiola entre el
1,9% vy 2,5%.

Para el proximo afio se prevé que las regiones mas dinamicaSastila y
Ledn y Extremadura, con tasas por encima del 3%, mientras GQa@tabria,
Andalucia y Asturias pasarian a tener el peor comportamiento, con un crecimiento
entre el 1% y 2%.

Por ultimo, sefialar qu@atalufia, Madrid y la Comunidad Valencianacontri-
buyen en su conjunto en mas de un 50% &fA8l industrial y su aportacion es de
0,11 puntos porcentuales, lo que explica la importancia en el crecimiento del sector
de estas tres comunidades.

Construccion

La construccion contindia con la expansion iniciada en 1998 y se mantiene como
el sector mas dinamico de la economia espafiola aunque ya con relativa menor inten
sidad que en afos anteriores. Este constituye un motor muy importante de creci
miento, ademas de tener un papel determinante en referencia al mercado laboral dada
su gran capacidad de generar empleo. En 2003 la construcciéon de nuevas viviendas
aumentd cerca de un 20%. La vivienda de estratos altos esté teniendo un auge espec
tacular mientras que la de interés social se ha visto frenada por obstaculos €e finan
ciacién. La construccién de obras civiles ha tenido una pequefia caida, aunque en
todo caso el promedio ha sido positivo. El indice de confianza empeord con respec
to a 2002 por el descenso del consumo de cemento y la reduccidn de la produccién
y contratacion. El buen comportamiento de algunos indicadores como la superficie a
construir y la edificacién residencial reflejan el buen momento que esta atravesando
el sector en la economia espafiola.

En 2003 la construccion y la industria comgear, con una contribucion al creci
miento de 0,4% puntos porcentuales, una décima por encima de 2002, sélo superada
por la del sector servicios, cuya aportacion sera de 1,5% puntos.

El crecimiento del sector de la construccion para 2003 es de 4,1%, casi-dos pun
tos por encima delAB total nacional, y a pesar de que pierde medio punto cen res
pecto a 2002, mantiene el diferencial positivo con respecto al conjunto de la econo
mia. Para 2004 y 2005 se espera continlie con esta tendencia de crecimiento con tasas
superiores al 4%.

Por comunidades, las que mas creceran en este perioGausiafria y Aragon
con tasas del 7,1% y 7% respectivamente, tres puntos por encima de la media nacio
nal. Conviene destacar la fortaleza de este sect@aatabria que se mantiene
como la region mas dinamica en el panorama nacional, a pesar de perder medio
punto con respecto a 200%.agén gana un punto y medio y, juntdExtremadura,
son las comunidades que presentan un mayor diferencial positivo.

Las regiones con peor comportamiento Gaticia y Baleares que se separan de

la tendencia nacional, ambas con una tasa reducida delQzbtarias, Castilla La
Mancha, Castilla y Ledn, Catalufia y la Comunidad de Madrid, aunque todas
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mantienen un ritmo superior al 3%, se encuentran por debajo de la media espafiola.
El resto de las regiones permanecen con tasas entre 4,3% y el 6%, hasta cuatro pun
tos por encima d&tAB total nacional, lo que deja constancia del dinamismo del sec

tor de la construccion en la economia. Hay que destacar que a pesar de ser las comu-
nidades mas dindmicas, las aportaciones al crecimier@amabria y Aragon, de

tan sdlo 0,1% y 0,2% puntos porcentuales, son infimas en comparacién con
Andalucia cuya contribucién es superior al 20%.

Las previsiones para el 2004 y 2005 auguran un periodo de estabilidad en el que
se mantendran tasas por encima del 4%. Se estima que la comunidad mas dinamica
para los proximos afios continlie sie@#mtabria y queBalearespermanezca en la
ultima posicién en el ranking de crecimiento con tasas entre el 1% y el 2%.

Servicios de mercado

El sector servicios de mercado es clave en la economia espafiola, pues es el que
mas contribuye al ¥B nacional y esta caracterizado por ser altamente productivo y
muy heterogéneo. Siguiendo la clasificacion Hermes podemos dividirlo en dos sub
sectores, el primero engloba a transportes y comunicaciones y el segundo denomi
nado otros servicios de mercado. El volumen de negocios experimenta dn creci
miento en ambos subsectores con respecto a 2002, el mas destacado es la evolucion
observada en los Servicios a Empresas y el Comercio, seguidamente las Tecnologias
de la Comunicacién, dlurismo y por ultimo eTransporte. Por otra parte, cabe men
cionar que servicios de mercado es un sector generador de una gran cantidad de
empleo. Para 2003 el empleo crece en todas las ribricas, salecreriogias de
Informacién y Comunicacién siendo los subsectores que mas contribuyen ala gene
racion de empleo son Servicios a Empresa, Comertiansportes.

En el afio 2003 el ritmo de crecimiento para transportes y comunicaciones es de
un 2,6%, mas de medio punto por encima del afio anterientras que otros servi
cios de mercado crecen con una tasa del 2,4%, dos décimas superior a 2002. Se esti
ma que para 2004 las tasas se mantengan estables en torno al 2,5%, produciéndose
una aceleracion para 2005, que llevaria a alcanzar un crecimiento por encima del 3%.

Las regiones con un mayor dinamismo en transportes y comunicaciones son
Aragén y Galicia, con tasas del 4,9% y 4,7% respectivamente, ganando ambas mas
de dos puntos con respecto a 2002. Frente a estas comunidades encontramos que la
region con peor comportamientoNavarra, con una tasa del 0,7%,casi dos puntos
por debajo de la media nacional.

En referencia al subsector otros servicios de mercado, observamos que las comu-
nidades con una mejor evolucién sasturias y Aragon presentando tasas superio-
res al 3%. Seguidamentdadrid , Andalucia, Murcia y La Rioja presentan tasas
por encima del 2,4% nacional, mientras Gadearesy Navarra aparecen las Ui
mas en el ranking de crecimiento.

Las perspectivas para 2004 sitla@astilla La Mancha como la region mas
dindmica y se prevé gidavarra continle a la cola del ranking de crecimiento, un
punto por debajo de la media nacional.

En términos de contribuciones, cabe destacar queldatted , Andaluciay la
Comunidad Valencianaaportan un 50% aproximadamente del total nacional y se
estima que para los préximos afos esta contribucién vaya en aumento, lo que deja
constancia de la importancia de estas comunidades para la evolucién del sector

Servicios de no mercado

En el afio 2002 la&dministraciones Publicas saldaron su actividad econémica
practicamente con equilibrio presupuestario. En la economia espafiola los impuestos
directos y las cotizaciones fueron los principales impulsores de los ingresos para
alcanzar un equilibrio estable, mientras se mantienen las partidas de gasto publico
para mejorar la productividad de la economia y su potencial crecimientgoa lar
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plazo. Para 2003 se est4 cumpliendo el objetivo de la estabilidad presupuestaria que
ha sido el centro de la politica fiscal en los Gltimos afios. Se espera que la reforma

del IRPF tenga efectos beneficiosos sobre al renta permitiendo llevar a la economia
espafiola a una senda de expansion potencial, si bien el crecimiento podria ser infe

rior al previsto.

El sector servicios de no mercado se desarrolla en el 2003 con una tasa de creci
miento del 2,3%, mas de medio punto por debajo con respecto a 2002, esto contri
buye a que las tensiones inflacionistas se hayan suavizado para el presente afio. Para
los proximos afios se estiman aumentos moderados para el sector hasta alcanzar en
2005 tasas superiores al 3%. Las regiones que mas aportan al crecimiento del sector
sonAndalucia, Madrid y Catalufia, con una contribuciéon conjunta del 50% apro
ximadamente, y se espera que la Comunidalatirid gane protagonismo en los
proximos afios.

Las comunidades en las que se observa una evolucion mas dinanNexaoa
y Galicia con tasas del 3,1% y 3% La primera pierde medio pui@alicia gana
mas de un punto con respecto a 2002. Por el contrario, la regién con un peor com
portamiento eBalearescon una tasa del 0,6%. Hay que destacar el castaded
gue pasa de ser la region mas destacada en 2002 segun la CRE, a ser una-de las ulti
mas en el ranking, perdiendo més de dos puntos y juetwrias, Aragon,
Canarias y la Comunidad Valencianacaen por debajo de la media nacional. El
resto de las regiones mantienen tasas en torno al 2,5%, permaneciendo por encima de
la espafiola.

Para 2004 se prevé g@astilla y Ledn pase a ser la region mas destacada del
panorama nacional del sector, mientrasRplearesse mantendra en la Ultima posi
cion del ranking de crecimiento. Por ultinlvdadrid recupera el dinamismo perdido
en 2003 y pasara a estar por encima de la media nacional, situacion que se ve refle
jada en la aportacién ya que se estima que pase a ser la regién con una mayor con
tribucion al crecimiento nacional del sector
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CRECIMIENTO REGIONAL
2003 DE LOS GRANDES SECTORES
(tasas de variacion eal)

Comunidades Agricultura Industria  Construccién  Servicios VAB
Andalucia -4,8 2,1 5,7 29 2,4
Aragén -1,8 1,9 7,0 3,1 2,8
Asturias -2,6 -0,3 4.8 2,9 2,1
Baleares 1,2 15 15 0,8 1,0
Canarias 0,9 1,6 3,9 1,9 2,0
Cantabria 2,0 1,1 7,1 2,3 2,5
Castillay Ledn 3,1 29 3,3 2,1 2,5
Castilla - La Mancha 1,7 2,0 3,9 2,3 2,3
Catalufia 1,3 2,1 3,1 2,4 2,3
Comunidad Valenciana -0,7 2,4 4,3 2,3 2,4
Extremadura 1,7 2,5 3,1 2,3 2,4
Galicia 15 2,0 15 2,8 2,4
Madrid 3,0 2,3 3,6 2,5 2,6
Murcia 0,7 2,9 4,5 2,6 2,7
Navarra 34 3.4 5,8 1,5 2,5
Pais Vasco -3,0 1,9 47 2,2 2,2
La Rioja 1,3 15 5,8 2,5 2,3
Espafia (Congruencia) -0,6 2,1 4,1 2,4 2,3

Fuente:Hispalink, diciembre 2003

CRECIMIENTO REGIONAL
2004 DE LOS GRANDES SECTORES
(tasas de variacion eal)

Comunidades Agricultura Industria  Construccién Servicios VAB
Andalucia 1,6 15 5,6 2,8 2,8
Aragon 2,0 2,4 4.4 2,4 2,5
Asturias 0,5 1,6 4,2 2,7 2,5
Baleares 0,3 2,2 1,7 1,8 1,8
Canarias 1,5 2,4 4.4 2,3 2,5
Cantabria 2,0 1,3 7,5 2,6 2,8
Castillay Le6n 2,6 3,2 4,3 2,8 3,0
Castilla - La Mancha 3,0 2,7 4,5 3,2 3,2
Cataluiia 0,4 2,7 3,1 2,6 2,6
Comunidad Valenciana 1,8 2,8 5,6 2,7 3,0
Extremadura 1,9 3,1 4,2 2,8 2,9
Galicia 2,1 2,5 2,8 2,6 2,6
Madrid 4,0 25 3,7 2,8 2,8
Murcia 2,1 29 53 3,1 3,2
Navarra 0,7 2,6 6,2 2,0 2,5
Pais Vasco 3,4 2,4 4,5 25 2,6
La Rioja 2,6 2,6 4,4 2,8 2,8
Espafia (Congruencia) 1,9 2,5 4,4 2,7 2,7

Fuente:Hispalink, diciembre 2003
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CRECIMIENTO REGIONAL
2005 DE LOS GRANDES SECTORES
(tasas de variacion eal)

Comunidades Agricultura Industria  Construccién  Servicios VAB
Andalucia 2,0 2,0 6,1 3,4 3,4
Aragén 1,8 31 49 2,4 2,7
Asturias 0,8 1,8 3,9 3,1 2,8
Baleares -0,3 2,3 1,8 2,3 2,2
Canarias 2,0 2,9 4,7 3,2 3,3
Cantabria 2,2 15 7.5 3,5 3,4
Castillay Ledn 3,5 3,3 4,4 2,8 3,2
Castilla - La Mancha 1,8 3,0 4,4 3,4 3,3
Catalufia 0,3 3,1 2,2 3,3 3,1
Comunidad Valenciana 2,4 3,5 54 3,5 3,7
Extremadura 2,3 3,4 4,1 3,3 3,3
Galicia 1,8 2,7 2,4 2,8 2,7
Madrid 5,4 3,2 4.4 3,8 3,7
Murcia 29 3,4 4.9 3,2 3,4
Navarra 1,8 3,3 3,9 2,9 3,1
Pais Vasco 3,0 2,8 3,8 3,1 3,0
La Rioja 4,5 2,3 3,2 2,9 2,9
Espafia (Congruencia) 2,1 3,0 4,3 3,3 3,3

Fuente:Hispalink, diciembre 2003

2003 CRECIMIENTO REGIONALA 9 SECTORES
(tasas de variacion eal)

Comunidades A E Q K C B z L G Total
Andalucia 48 14 23 28 18 57 31 29 27 24
Aragén -18 32 34 15 11 70 49 32 21 28
Asturias 26 -12 05 -09 17 48 28 34 19 21
Baleares 12 21 12 10 12 15 11 08 06 10
Canarias 09 15 19 11 18 39 22 17 22 20
Cantabria 20 16 09 08 10 71 30 21 25 25
Castillay Ledn 31 23 37 36 23 33 19 18 27 25
Castila-LaMancha 1,7 31 22 18 14 39 28 19 26 23
Cataluia 13 23 10 32 16 31 24 24 24 23
Comunidad Valenciana -0,7 23 23 29 22 43 26 23 22 24
Extremadura 17 23 23 35 27 31 30 21 26 24
Galicia 15 17 57 26 -10 15 47 23 30 24
Madrid 30 25 26 22 22 36 25 28 17 26
Murcia 07 33 27 27 28 45 30 27 23 27
Navarra 34 38 45 50 01 58 07 10 31 25
Pais Vasco 30 20 22 20 13 47 21 21 23 22
La Rioja 13 40 08 03 20 58 19 26 28 23

Espafia (Congruencia) -06 20 22 25 17 41 26 24 23 23

A: Agricultura, E: Enegia, Q: Bienes Intermedios, K: Bienes de Equipo, C: Bienes de Consumo, B: Construccion,
Z: Transportes y Comunicaciones, L: Otros Servicios destinadogemta, G: Servicios no destinados d/émta.
Fuente: Hispalink, diciembre 2003.
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2004 CRECIMIENTO REGIONALA 9 SECTORES
(tasas de variacion eal)

Comunidades A E Q K C B z L G Total
Andalucia 16 12 20 19 11 56 32 27 28 28
Aragon 20 21 30 23 25 44 27 23 22 25
Asturias 05 15 08 20 16 42 29 25 28 25
Baleares 03 25 16 21 20 17 20 18 17 18
Canarias 15 27 21 15 26 44 25 21 26 25
Cantabria 20 17 14 09 14 75 30 25 28 28
Castillay Leon 26 28 35 38 28 43 27 25 35 30
Castila-LaMancha 30 35 27 31 20 45 40 31 32 32
Catalufia 04 33 20 35 22 31 23 27 24 26
Comunidad Valenciana 18 25 31 35 23 56 22 28 27 30
Extremadura 19 32 27 39 26 42 28 25 31 29
Galicia 21 25 43 30 06 28 38 22 29 26
Madrid 40 25 28 23 24 37 24 29 29 28
Murcia 21 27 28 31 29 53 29 31 29 32
Navarra 07 24 28 36 07 62 14 15 34 25
Pais Vasco 34 30 21 27 15 45 23 23 29 26
La Rioja 26 38 25 24 25 44 37 27 25 28

Espafia (Congruencia) 1,9 26 25 29 20 44 26 26 28 27

A: Agricultura, E: Enegia, Q: Bienes Intermedios, K: Bienes de Equipo, C: Bienes de Consumo, B: Construccion,
Z: Transportes y Comunicaciones, L: Otros Servicios destinadogemta, G: Servicios no destinados &/émta.
Fuente: Hispalink, diciembre 2003.

2005 CRECIMIENTO REGIONALA 9 SECTORES
(tasas de variacion eal)

Comunidades A E Q K C B YA L G Total
Andalucia 20 18 24 23 17 61 36 34 33 34
Aragon 18 27 36 30 31 49 20 24 26 27
Asturias 08 12 12 25 20 39 28 33 29 28
Baleares 03 22 25 29 23 18 25 24 18 22
Canarias 20 30 27 28 28 47 32 32 33 33
Cantabria 2,2 1,7 19 12 12 75 3,7 37 27 34
Castillay Leon 35 32 37 34 32 44 26 29 29 32
Castila-LaMancha 18 34 30 32 28 44 40 32 35 33
Catalufia 03 32 31 40 23 22 34 35 21 31
Comunidad Valenciana 2,4 31 36 38 33 54 33 37 32 37
Extremadura 23 36 34 42 28 41 32 34 32 33
Galicia 18 27 36 34 10 24 34 26 30 27
Madrid 54 29 35 28 36 44 41 38 38 37
Murcia 29 32 33 34 35 49 34 33 30 34
Navarra 18 25 36 39 22 39 25 30 30 31
Pais Vasco 30 30 27 28 26 38 31 29 33 30
La Rioja 45 29 26 27 18 32 33 26 35 29

Espafia (Congruencia) 2,1 28 32 33 26 43 34 33 31 33

A: Agricultura, E: Enegia, Q: Bienes Intermedios, K: Bienes de Equipo, C: Bienes de Consumo, B: Construccion,
Z: Transportes y Comunicaciones, L: Otros Servicios destinadogemia, G: Servicios no destinados &/data.
Fuente: Hispalink, diciembre 2003.
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2003 PESO SECTORIAL SOBRE EL TOTAL
DEL VALOR ANADIDO REGIONAL

Comunidades A E Q K C B A L G Total
Andalucia 80 34 27 32 51 104 82 406 184 100,0
Aragén 52 44 39 126 64 78 82 361 154 1000
Asturias 23 92 39 92 54 104 88 348 159 1000
Baleares 20 44 13 14 39 81 124 543 121 1000
Canarias 21 38 15 12 34 116 112 473 178 1000
Cantabria 43 42 58 84 52 101 83 396 140 1000
Castillay Ledn 72 62 52 63 69 93 77 335 175 1000
Castilla- LaMancha 94 43 56 37 72 107 88 322 181 1000
Cataluia 18 40 74 101 103 72 87 405 100 1000
Comunidad Valenciana 30 29 71 58 92 98 89 40,7 125 1000
Extremadura 1,7 65 15 15 36 11,7 6,7 342 226 1000
Galicia 72 713 41 71 52 97 75 358 161 1000
Madrid 02 38 32 58 53 7,7 117 468 154 1000
Murcia 82 42 40 40 7,7 101 101 360 157 100,0
Navarra 44 21 53 185 94 74 85 306 138 100,0
Pais Vasco 16 45 57 173 50 78 72 363 14,7 1000
La Rioja 85 28 62 77 142 74 68 335 129 1000
ESPANA 39 43 47 71 68 89 91 403 150 1000

A: Agricultura, E: Enegia, Q: Bienes Intermedios, K: Bienes de Equipo, C: Bienes de Consumo, B: Construccion,
Z: Transportes y Comunicaciones, L: Otros Servicios destinadogemia, G: Servicios no destinados &/data.

Pesos estimados a partir #IB de 2003.

Fuente:Hispadat, diciembre 2003.

2003 PESO REGIONAL SOBRE EL TOTAL
DEL VALOR ANADIDO SECTORIAL
Comunidades A E Q K C B VA L G Total
Andalucia 281 12 78 63 103 163 124 139 170 138
Aragon 42 32 26 56 30 28 29 28 33 32
Asturias 13 48 18 29 18 26 22 19 24 22
Baleares 11 23 06 04 13 21 31 30 18 23
Canarias 21 35 12 07 19 51 48 45 46 39
Cantabria 1,4 1,2 1,6 15 1,0 15 1,2 1,3 1,2 1,3
Castillay Ledn 106 84 64 51 58 60 49 48 67 57
Castilla-LaMancha 82 34 41 18 37 41 33 27 42 34
Catalufia 82 172 289 259 278 149 175 184 123 183
Comunidad Valenciana 74 6,7 149 79 133 108 95 99 82 98
Extremadura 52 27 05 04 09 23 13 15 27 18
Galicia 98 91 47 53 41 59 44 48 58 54
Madrid 11 155 119 142 137 151 224 203 180 174
Murcia 50 24 21 13 27 27 27 22 25 24
Navarra 1,9 0,9 20 45 24 15 1,6 13 16 1,7
Pais Vasco 26 68 77 154 47 56 50 57 62 64
La Rioja 16 05 10 o08 16 06 06 06 06 08
ESPANA 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

A: Agricultura, E: Enegia, Q: Bienes Intermedios, K: Bienes de Equipo, C: Bienes de Consumo, B: Construccion,
Z: Transportes y Comunicaciones, L: Otros Servicios destinadogemta, G: Servicios no destinados &émta.

Pesos estimados a partir #IB de 2003.

Fuente: Hispadat, diciembre 2003.
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2003

CONTRIBUCION SECTORIAL
AL CRECIMIENTO REGIONAL
(tasas de variacion eal)

Comunidades

Agricultura Industria.  Construccién  Servicios

VAB

Andalucia -0,4 0,3 0,6 1,9 2,4
Aragén -0,1 0,5 0,5 1,9 2,8
Asturias -0,1 -0,1 0,5 1,7 2,1
Baleares 0,0 0,2 0,1 0,7 1,0
Canarias 0,0 0,2 0,4 1,4 2,0
Cantabria 0,1 0,3 0,7 1,4 2,5
Castilla 'y Ledn 0,2 0,7 0,3 1,2 2,5
Castilla - La Mancha 0,2 0,4 0,4 1,3 2,3
Catalufa 0,0 0,7 0,2 1,4 2,3
Comunidad Valenciana 0,0 0,6 0,4 1,4 2,4
Extremadura 0,2 0,3 0,4 1,5 2,4
Galicia 0,1 0,5 0,2 1,6 2,4
Madrid 0,0 0,4 0,3 1,8 2,6
Murcia 0,1 0,6 0,4 1,6 2,7
Navarra 0,1 1,2 0,4 0,8 2,5
Pais Vasco 0,0 0,6 0,4 1,3 2,2
La Rioja 0,1 0,5 0,4 1,3 2,3
Espafia (Congruencia) 0,0 0,5 0,4 15 2,3
Fuente:Hispalink, diciembre 2003
CONTRIBUCION REGIONAL
2003 AL CRECIMIENTO SECTORIAL
(tasas de variacion eal)

Comunidades Agricultura Industria Construccién  Servicios VAB
Andalucia -1,4 0,2 0,9 0,4 0,3
Aragon -0,1 0,1 0,2 0,1 0,1
Asturias 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0
Baleares 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Canarias 0,0 0,0 0,2 0,1 0,1
Cantabria 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0
Castillay Ledn 0,3 0,2 0,2 0,1 0,1
Castilla - La Mancha 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1
Cataluiia 0,1 0,5 0,5 0,4 0,4
Comunidad Valenciana -0,1 0,3 0,5 0,2 0,2
Extremadura 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0
Galicia 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Madrid 0,0 0,3 0,5 0,5 0,4
Murcia 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Navarra 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Pais Vasco -0,1 0,2 0,3 0,1 0,1
La Rioja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Espafia (Congruencia) -0,6 2,1 4,1 2,4 2,3

Fuente:Hispalink, diciembre 2003
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