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I Una vision de conjunto del comportamiento regional en

el ano 2005 y sus perspectivas para los anos 2006 y 2007

Regional economic evolution: overview and main perspectives

HISPALINK, Enero 2006

~
Resumen

La red de equipos HISPALINK presenta en este informe de enero de 2006 un
esfuerzo de adaptacion al nuevo marco contable (base 2000=100). Las estimacio-
nes de cierre del ejercicio econémico de 2005 y las correspondientes previsiones
econdmicas para 2006 y 2007 se presentan en tasas de variacion de los corres-
pondientes indices de volumen encadenados, directamente comparables, por
tanto, con las valoraciones que el INE proporciona para la Contabilidad Nacional
y la Contabilidad Regional de Espafa.

La informacion oficial (INE) referida al comportamiento econémico de las
Comunidades Autonomas de Espafia en 2004 sefiala a siete regiones con un ritmo
de crecimiento superior al promedio nacional cifrado en el 3,1%, en términos de
variaciones de volumen. En concreto, el crecimiento econdmico regional en 2004
estuvo liderado por Andalucia y la Comunidad Foral de Navarra, ambas con una
tasa del 3,5%, seguidas de Castilla La Mancha (3,4%), Comunidad de Madrid
(3,3%), Region de Murcia (3,2%), La Rioja (3,2%) y Galicia (3,1%). En el
extremo contrario, otras regiones menos favorecidas crecieron a ritmos menores
como el Principado de Asturias (2,5%), las Islas Baleares (2,5%) y la
Comunidad Valenciana (2,6%).

Las estimaciones de cierre del comportamiento econémico regional en el ejer-
cicio de 2005 realizadas por la red HISPALINK sefialan cierta heterogeneidad en
los ritmos de crecimiento regional, con un diferencial de crecimiento de 1,5 pun-
tos entre la region para la que se prevé un crecimiento mas dindmico (Com. de
Madrid, 3,9%) y la que, previsiblemente, habria mostrado un crecimiento menor
(Baleares, 2,4%).

Las perspectivas para los afios 2006 y 2007 se muestran muy favorables, con
un crecimiento regional liderado por la Com. de Madrid, Regiéon de Murcia y
Andalucia, con tasas de variacion superiores al 3,6%, segun las previsiones actua-
les y, por tanto, con los condicionantes de entorno del momento. Por el contrario,
los menores ritmos sefalan a Baleares, Pais Vasco y Asturias. No obstante, los
elementos de riesgo son muy elevados y pueden afectar en forma muy diferente a
nuestras regiones (elevados precios del petréleo y otras materias primas, alteracio-
nes de los tipos de cambio y los tipos de interés, convergencia y competitividad).

o

-
Abstract

~

In this January 2006 Report, the Hispalink Team Network has made a consi-
derable effort to implement the new Regional Accounts methodology (base
2000=100). We have presented the estimations for the financial year 2005 —and
the corresponding forecasts for 2006 and 2007- in percentages of the new chain-
linked indexes. These values are directly comparable with the Spanish National
and Regional Accounts provided by the INE (Instituto Nacional de Estadistica).

The INE official information on economic development for the Spanish regions
(comunidades autonomas) in 2004 highlights the good behavior of 7 regions,
which are growing over the national average (3,1% in terms of volume change).
Specifically, the economic regional growth in 2004 was leaded by Andalusia and
Navarre (both with a rate of 3,5%), followed by Castile-La Mancha (3,4%),
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(Madrid (3,3%), Murcia and La Rioja (3,2%), and Galicia (3,1%). On the other\
side, other less favored regions grew at slower pace: this is the case of Asturias
(2,5%), the Balearics (2,5%) and the Community of Valencia (2,6%).

The Hispalink Network estimations for the economic development in 2005
detect a certain degree of heterogeneity in the regional growth rates. There is gap
of 1,5 points between the leading region, Madrid (3,9%) and the probably less
dynamic one, the Balearics (2,4%).

The forecasts for 2006 and 2007 reveal a more favorable landscape. Madrid,
Murcia and Andalusia will be the leaders, showing a growth rate over 3,6%
according to the present predictions, which are also conditioned by the current
economic circumstances. On the opposite, the Balearics, the Basque Country and
Asturias will be the ones with less dynamism. Nevertheless, our regions are thre-
atened by risks that could affect differently their future development, e.g. increa-
ses in oil and other raw material prices, shocks in exchange and/or interest rates,

convergence and competitiveness.
- J

El pasado mes de diciembre de 2005 el Instituto Nacional de Estadistica publicé
la nueva Contabilidad Regional de Espana (CRE) referida al afio base 2000=100.
Previamente, en el mes de mayo ya se publicaron los principales resultados de la
nueva Contabilidad Nacional que implicaron un cierto cambio en la percepcién que
se tenfa de la economia nacional como sus perspectivas de futuro. De hecho, los
resultados histéricos revisados en base 2000 son sensiblemente superiores a los refe-
ridos a la base anterior 1995. De esta forma, el marco contable regional ya es direc-
tamente comparable con el nacional, en la parte referida a la 6ptica de la oferta.

A pesar de que estos cambios metodoldgicos ya se habian previsto, pues los afos
terminados en 0 y en 5 son los elegidos por los organismos estadisticos internacio-
nales para las modificaciones estadisticas en Contabilidad Nacional, el proceso no ha
estado exento de dificultades en cuanto a la interpretacion directa por los analistas
econdémicos. Pueden diferenciarse dos tipos de cambios. Por un lado, los estadisticos
al incorporarse nuevas fuentes de informacién y procedimientos de estimacién. Por
otro lado, los conceptuales que implican un nuevo tratamiento de los SIFMI (servi-
cios de intermediacion financiera medidos indirectamente) y el nuevo método para
la obtencion de estimaciones en volumen.

Asi, la Contabilidad Nacional y, por consiguiente, en la Contabilidad Regional, la
base 2000 incorpora un nuevo método de ajuste de los precios, introduce los servi-
cios de intermediacion financiera medidos indirectamente e incorpora nuevas fuen-
tes de informacion procedentes de diferentes encuestas (Censo 2001, EPA 2005, prin-
cipalmente). La medicién del crecimiento de los agregados contables en términos
reales (ahora en indices de volumen encadenados, chain-linked index) no se refiere a
un aflo base fijo, sino que la referencia es el afio precedente (base mévil). La
Encuesta de Poblacidn Activa incorpora, ademds, modificaciones de diversa indole
que han supuesto una ruptura en las series histdricas, dificultando asi la comparacién.
La CRE-2000 incorpora, ademads, las estimaciones de poblacion basadas en el Censo
de 2001 y los datos del Padrén continuo.

En este contexto, la red de equipos HISPALINK presenta en este informe de
enero de 2006 un esfuerzo de adaptacion al nuevo marco contable. Las estimaciones
de cierre del ejercicio econémico de 2005 y las correspondientes previsiones econ6-
micas para 2006 y 2007 se presentan en tasas de variacién de los correspondientes
indices de volumen encadenados, directamente comparables, por tanto, con las valo-
raciones que el INE proporciona para la Contabilidad Nacional y la Contabilidad
Regional.

Nuestra situacién de partida son, por tanto, las estimaciones proporcionadas por
la Contabilidad Regional de Espafia (CRE-2000) para el periodo 2000-2004, consi-
derandose los dltimos cuatro afios estimaciones provisionales. La informacién publi-
cada se refiere al producto interior bruto a precios de mercado en miles de euros
nominales y a su variacion de volumen (base 2000). Para cada Comunidad
Auténoma, la CRE ofrece el detalle correspondiente a veintisiete ramas de actividad
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(cinco en el afio 2004), ademas de los datos referidos a la remuneracién de asalaria-
dos, excedente bruto de explotacién, empleo total y asalariado.

La informacién oficial referida al comportamiento econdémico de las
Comunidades Auténomas de Espafia en 2004 sefiala a siete regiones con un ritmo de
crecimiento superior al promedio nacional cifrado en el 3,1%, en términos de varia-
ciones de volumen (PIB como indices de volumen de valor encadenados, referencia
afio 2000=100). En concreto, el crecimiento econdémico regional en 2004 estuvo lide-
rado por Andalucia y la Comunidad Foral de Navarra, ambas con una tasa del
3,5%, seguidas de Castilla La Mancha (3,4%), Comunidad de Madrid (3,3%),
Regién de Murcia (3,2%), La Rioja (3,2%) y Galicia (3,1%). En el extremo con-
trario, otras regiones menos favorecidas crecieron a ritmos menores como el
Principado de Asturias (2,5%), las Islas Baleares (2,5%) y la Comunidad
Valenciana (2,6%).

Al margen de la polémica que siempre suscitan unos datos calificados de provi-
sionales, este es el panorama que debemos contemplar y de algiin modo asumir (otras
fuentes distintas de la red HISPALINK, como Funcas, las propias Consejerias
Regionales de Economia y/o Hacienda o Institutos de Estadistica Regionales difie-
ren en la valoracién del crecimiento econdmico regional en 2004). En principio,
podemos extraer una conclusién inmediata, el diferencial de crecimiento regional no
es excesivamente amplio, comparado con otros afios, pues la horquilla del intervalo
tiene un recorrido de 1 punto (diferencia entre el valor madximo y el minimo). Entre
2000 y 2004, la Regién de Murcia, Andalucia y Canarias fueron las comunidades
auténomas que experimentaron los mayores crecimientos del PIB en términos reales.
Por el contrario, las Islas Baleares, Galicia y el Principado de Asturias presentaron
los menores aumentos.

CUA,DRO 1.1
CRECIMIENTO ECONOMICO REGIONAL EN 2004
2004 REGIONAL GROWTH
PIB per capita PIB per capita PIB / GDP
CC.AA. GDP per capita GDP per capita Tasa variacion Volumen
euros nominales Indice (Espana=100) real annual rates
Andalucia 15.140 77,1 3,5
Aragoén 21.006 107,0 2,9
Asturias 17.029 86,7 2,5
Baleares 22.137 112,7 2.5
Canarias 18.130 92,3 2,8
Cantabria 19.280 98,2 3,0
Castilla y Ledn 18.401 93,7 3,1
Castilla La Mancha 15.321 78,0 3,4
Cataluna 23.542 119,9 3,1
Com. Valenciana 18.279 93,1 2,6
Extremadura 13.012 66,3 2,9
Galicia 15.660 79,7 3,1
Com. de Madrid 25.742 131,1 3,3
Regién de Murcia 16.469 83,9 3,2
Com. Foral Navarra 24.857 126,6 3,5
Pais Vasco 24.547 125,0 3,0
La Rioja 21.345 108,7 3,2
Espana 19.637 100,0 3.1

Fuente: INE, CRE (diciembre 2005)

(Por qué han crecido mds unas regiones que otras? La respuesta es sencilla y
compleja a la vez. Evidentemente, es su estructura productiva la que determina el
patrén de comportamiento. Por ejemplo, Navarra se ha visto favorecida por un com-
portamiento notable de la industria, que aunque también se ha producido en el Pais
Vasco no lo ha sido con la misma intensidad y, por tanto, con los mismos resultados
(aparte de que presenta un comportamiento mds discreto en el sector de la construc-




cién). Sin embargo, en otras comunidades es, precisamente, la atonia de la industria
la que marca su limitada evolucién, como es el caso de la Comunidad Valenciana
y, més evidente, el de Extremadura, ambas con intensas tasas negativas, ademds de
Baleares, Canarias y Catalufia. Las regiones que mds crecen en 2004 presentan
unos resultados sélidos en el sector servicios, especialmente destacables en el caso
de La Rioja y Galicia. Una vez mas, el sector de la construccién lidera el creci-
miento sectorial en 2004 con crecimientos dindmicos en la mayoria de las regiones.

Con este panorama (cudles son las estimaciones de cierre del crecimiento regio-
nal en el ejercicio de 20057 . En primer lugar, debemos sefialar que las estimaciones
que recogemos en el presente informe no son directamente comparables con las que
se publicaron en el anterior informe semestral de junio de 2005 de la red HISPA-
LINK. Aparte de la propia revision que se realiza una vez cumplido el ejercicio eco-
némico hay que sumar, en esta ocasion, y como ya hemos sefialado, el cambio de
base contable. La consecuente adaptacion a la nueva Contabilidad Nacional sitda el
crecimiento nacional en torno al 3,5% en 2005 (en la anterior base contable
1995=100 se cifraba en un 2,6%), como resultado de la agregacién de las estimacio-
nes de crecimiento regional.

Podemos apreciar, no obstante, una cierta heterogeneidad en los ritmos de creci-
miento regional, con un diferencial de crecimiento de 1,5 puntos entre la regién para
la que se prevé un crecimiento mas dindmico (Com. de Madrid, 3,9%) y la que, pre-
visiblemente, habria mostrado un crecimiento menor (Baleares, 2,4%) segtin las esti-
maciones de la red HISPALINK obtenidas a partir de un modelo de congruencia
regional (que incorpora las estimaciones previas de cada equipo regional a partir de
sus modelos econométricos correspondientes). En conjunto, dos regiones denotan un
marcado liderazgo (Com. de Madrid, Region de Murcia), gracias al favorable com-
portamiento del sector de la construccién y los servicios, mientras que Baleares se
queda aun rezagada, a pesar de la notable mejora en su economia, por detrds de
Extremadura, Asturias y Canarias que se van aproximando a tasas cercanas al
3,0% (pero medio punto por debajo del crecimiento nacional).

La economia de Extremadura presenta un diferencial negativo respecto a al eco-
nomia nacional en 2005 como consecuencia del importante impacto negativo que ha
tenido la evolucidn del sector agrario. La causa de la caida en el VAB agrario del afio
2005 con respecto al ailo 2004 reside tanto en las heladas de los primeros meses del
afio 2005 como en la sequia que ha castigado de manera rotunda a la agricultura
(especialmente a los vifiedos, olivos y cereales) y ganaderia de secano extremefia.
Similar efecto negativo presenta la agricultura en Castilla y Leén y Castilla-La
Mancha, con un afio agricola que ha sido especialmente malo, con elevadas dismi-
nuciones de produccién en los cultivos predominantes, restando asi puntos al creci-
miento regional.

Algunas comunidades auténomas, como Catalufia, ven condicionado su poten-
cial de crecimiento, en buena parte, por el efecto negativo que ejerce en su economia
la debilidad actual de la demanda internacional (especialmente la europea) que se
mantiene en niveles un tanto estancados a pesar de la ligera mejoria que se prevé para
el presente afio. En esta linea, se encuentra también la Comunidad Valenciana
donde cabe esperar que la senda expansiva de esta economia se acelere de forma
suave en 2006, gracias al mayor aporte de la demanda externa. De igual modo, la
economia de Aragén prevé un mejor comportamiento que la economia nacional
basado en la reactivacidn prevista en la economia europea, singularmente la alema-
na y la francesa, como mercados prioritarios para las exportaciones de productos
industriales aragoneses y, por tanto, un estimulo importante para mantener el impul-
so del ciclo industrial.

El sector de la construccidn vuelve a presentarse una vez mas como el mds diné-
mico de los sectores productivos, aunque cabe esperar que paulatinamente su poten-
cial se vaya agotando a lo largo del horizonte de prediccién contemplado. En cual-
quier caso, cabe destacar que los factores que finalmente acabardn determinando la
evolucion de dicho sector estdn relacionados, por un lado, con la capacidad de las
empresas constructoras para hacer frente a la insuficiencia de equipo productivo y la
escasez de mano de obra. Por otro lado, es previsible una cierta debilidad de la
demanda, como consecuencia tanto de los precios de venta de las viviendas como del
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temor al repunte de los tipos de interés a medio plazo, hecho que puede provocar un
incremento considerable en el nivel de endeudamiento de las familias y, por tanto,
una menor demanda de viviendas nuevas.

No obstante, en algunas comunidades auténomas, como Castilla y Leén y otras
regiones costeras, no parece que pueda producirse a corto plazo un estancamiento de
la evolucion del mercado de la vivienda dado el incremento que se estd registrando
en el porcentaje de consumidores que compran la segunda residencia como inver-
sion. La excepcion al comportamiento descendente de la construccidn, previsible-
mente generalizado, a nivel regional es el caso de aquellas comunidades donde haya
en marcha planes importantes de infraestructuras. Tal es el caso de Aragén donde
cabe esperar un mantenimiento del tirén en el capitulo de la construccién regional,
apoyado en la iniciativa publica con motivo de la Exposicién Internacional de 2008
en Zaragoza.

CUADRQ 1.2
CRECIMIENTO ECONOMICO REGIONAL
REGIONAL GROWTH
(tasas de variacion real) (growth rates in real term)

Comunidades / Regions 2005 2006 2007
Andalucia 3,6 3,7 3,4
Arag6n 3,5 3,7 3,2
Asturias 2.9 2.9 3,0
Baleares 2.4 2.3 2,0
Canarias 29 3,3 3,2
Cantabria 3,7 3,6 34
Castilla y Ledn 3,2 3,5 3,3
Castilla - La Mancha 3,4 3,2 3,3
Cataluna 3,4 3,4 3,5
Comunidad Valenciana 35 3,6 3,4
Extremadura 2,8 2,9 3,5
Galicia 3,5 3,6 3,5
Madrid 3,9 3,8 3,6
Murcia 3,8 3,8 3,5
Navarra 3,0 3,4 3,1
Pais Vasco 3,0 29 2,6
La Rioja 3,4 3,5 3,2
Espaiia (Congruencia) 3,5 3,5 33

Fuente: HISPALINK, enero 2006.

Grafico 1.1 CRECIMIENTO REGIONAL EN 2006
(tasas medias de variacion anual del VAB)
2006 REGIONAL GROWTH (GVA annual average rates)
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Finalmente, las perspectivas para los aios 2006 y 2007 se muestran muy favora-
bles. De hecho, segin las predicciones realizadas por la red HISPALINK, prictica-
mente la totalidad de las regiones presenta crecimientos mayores en 2006 que los
registrados en los dos afios anteriores, con un entorno nacional que registraria un cre-
cimiento similar al de 2005. En conjunto, en el bienio 2006-2007, el crecimiento
regional en Espafia estard liderado por la Com. de Madrid, regién de Murcia y
Andalucia, con tasas de variacion superiores al 3,6%, segun las previsiones actuales
y, por tanto, con los condicionantes de entorno del momento. Por el contrario, los
menores ritmos sefialan a Baleares, Pais Vasco y Asturias, regiones con distinta
idiosincrasia.

Canarias aunque registra posiciones mds favorables en el ranking regional que
Baleares, economias que pueden compararse por la similitud de estructuras produc-
tivas, no muestra mejoras importantes en 2006 y 2007 respecto a 2005, pues no se
esperan, en principio, grandes cambios en el comportamiento de la demanda turisti-
ca, aunque las previsiones son de ligera mejora de la demanda del extranjero y el
mantenimiento de los ritmos de crecimiento del turismo del resto del Estado espaiiol.
Precisamente, este factor diferencial de procedencia del turismo es uno de los ele-
mentos clave de su comportamiento distinto frente al balear.

Para algunas comunidades donde la agricultura tiene un peso significativo, como
Castilla y Leén, Castilla-La Mancha y Extremadura, algunos condicionantes
pesan de forma intensa a la hora de valorar sus perspectivas de crecimiento futuro.
En el caso de Castilla y Ledn, el acuerdo alcanzado en el Consejo de Ministros de
Agricultura de la Unién Europea para la reforma del mercado del azicar puede tener
importantes implicaciones dada la importancia que tiene este cultivo en la agricultu-
ra castellano-leonesa. Por otro lado, de forma comiin a todas las regiones, la cons-
tante subida de los precios del gaséleo perjudica sensiblemente a las economias agra-
rias por el incremento en los costes de produccién y la consiguiente reduccién en sus
rentas. Por dltimo, los previsibles recortes de las ayudas a la agricultura a partir del
2007 como consecuencia de los recientes acuerdos en la cumbre de Bruselas también
afectardn negativamente a las rentas agrarias.

A modo de conclusién generalizada, en todos los casos, somos conscientes de que
nuestras predicciones dependen, ademds, de un amplio repertorio de factores que
afectan tanto a la economia espafiola de forma especifica como a la europea o al con-
junto del mundo. Los elementos de riesgo son muy elevados y pueden afectar en
forma muy diferente a nuestras regiones. A escala mundial seguiremos pendientes de
la evolucién de los elevados precios del petréleo y otras materias primas, de las alte-
raciones de los tipos de cambio y los tipos de interés. Adicionalmente, a las regiones
espafiolas aun les queda un camino por recorrer en materia de convergencia con
Europa, al que se une un deficiente papel en competitividad, factor clave de desarro-
1lo econémico.

Equipo HISPALINK-Central
Ana M Lopez
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Regional economic evolution: individual details

~
Resumen

Siguiendo la trayectoria ya establecida en los ultimos boletines, distinguimos
los siete ejes siguientes: Cornisa Cantabrica (compuesto por Asturias, Cantabria,
Galicia y Pafs Vasco), Arco Mediterraneo (Catalufia, Comunidad Valenciana,
Murcia), Valle del Ebro (Aragén, La Rioja y Comunidad Foral de Navarra),
Archipiélagos (Baleares y Canarias), Sur (Andalucia y Extremadura), Centro
(Castilla-La Mancha y Castilla y Leén) y Madrid (Comunidad Auténoma de
Madrid). Con esta perspectiva, establecida desde un punto de vista espacial, se
trata de poner de manifiesto las particularidades, hechos diferenciales y condicio-
nantes del crecimiento de las regiones que se integran en dichos ejes.

/

/Abstract h

The individual regional analysis is presented following an aggregation deve-
loped by the Hispalink network and based on the existence of economic growth
“axis”. We consider seven different axis: Cornisa Cantdbrica (Asturias,
Cantabria, Galicia and Pais Vasco), Arco Mediterraneo (Cataluiia, Comunidad
Valenciana and Murcia), Valle del Ebro (Aragon, La Rioja and Comunidad Foral
de Navarra), Archipiélagos (Baleares and Canarias), Sur (Andalucia and
Extremadura), Centro (Castilla-La Mancha and Castilla y Leon) and Madrid
(Comunidad Autonoma de Madrid). With this aggregation, based on an spatial
approach, this section is aimed to show the peculiarities and main determining
factors of each region economic growth.

\ J

CORNISA CANTABRICA
Asturias

Las expectativas de crecimiento regional y nacional presentadas en el informe de
jnio 2005 han sido revisadas al alza, estimdndose actualmente que la economia astu-
riana cerr6 el afio 2005 con un crecimiento del 2,9%, respecto a una media nacional
de 3,5%.

Nuestras previsiones apuntan que esta tasa de crecimiento regional se mantendra
en los préximos afios, reduciéndose ligeramente el diferencial de crecimiento con
respecto al conjunto de la economia espafiola.

Segtn los resultados de nuestro modelo MECASTUR, el impulso de la actividad
econdmica regional durante el afio 2005 se debe a las actividades de construccién y
servicios, frente a la atonfa que se observa en la actividad industrial y el ligero retro-
ceso de la agricultura. Estos comportamientos se mantendrdn en buena medida
durante los proximos afios si bien es de esperar una cierta recuperacion de la activi-
dad industrial.

En el sector de la agricultura la tasa de crecimiento regional estimada para el afio
2005 es ligeramente negativa (-0,5%) como consecuencia de las reduccién del sacri-
ficio de ganado bovino (-7.1%) y la cuota lactea (-3,9%), registrandose los nicos
indicadores positivos en la actividad pesquera.
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Por lo que se refiere a la industria regional, el retroceso experimentado por la
energia y la debilidad de las ramas de bienes de equipo y de consumo conducen a un
crecimiento industrial de tan sélo el 0,4%, distante de la tasa de 1,8% estimada para
el conjunto nacional.

Para el sector energético se confirman las expectativas poco favorables apuntadas
en el inforrpe anterior, estimandose un retroceso de la actividad del 0,3% (cabe sefia-
lar que el Indice de Produccién Industrial de Energia y Agua elaborado por SADE
cerrd el afio con una tasa de -0,73%). Tampoco resultan favorables los comporta-
mientos de las ramas de bienes de equipo y de consumo cuyas tasas de crecimiento
regional en 2005 (0,3% y 0,5%) son significativamente inferiores a las estimadas para
el conjunto nacional (2,1 y 1,3% respectivamente). Las previsiones de nuestros mode-
los apuntan a una paulatina recuperacion de estas actividades en los afios 2006 y 2007.

En esta situacidn, los bienes intermedios son la tnica rama que en 2005 ha con-
tribuido al crecimiento industrial en Asturias, situdndose su tasa regional (1,7%) por
encima de la media nacional de la rama (1,3%) y esperandose que el ritmo de creci-
miento se acelere en los proximos afios.

Frente a la atonfa industrial, la construccién muestra un comportamiento clara-
mente expansivo, con un crecimiento superior al 5% en el afio 2005. Estos resulta-
dos se ven corroborados por los indicadores disponibles (las ventas de cemento
aumentaron en un 6,5% mientras el paro registrado se redujo en un 10% y los ocu-
pados estimados por la EPA aumentaron un 7,4%) y, previsiblemente, se mantendran
en el futuro, ya que de acuerdo con nuestros modelos se prevén tasas de crecimiento
superiores al 4% para los préximos dos afios.

Por dltimo, para el sector de servicios se prevé una evolucién muy favorable, que
se traduce en tasas de crecimiento superiores al 3% durante todo el periodo conside-
rado. Resulta destacable el comportamiento del sector transportes y comunicaciones
que durante 2005 se ha visto beneficiado por el incremento del movimiento de pasa-
jeros en el aeropuerto de Asturias (32,7%) y del transporte por carretera (3,5% acu-
mulado hasta octubre).

También es necesario destacar el aumento registrado durante 2005 por la activi-
dad turistica regional (los viajeros espafioles con destino Asturias aumentaron un
15,62% y los viajeros extranjeros en un 12,25%), con los consiguientes efectos sobre
diversas actividades del sector servicios destinados a la venta.

Este contexto favorable, que previsiblemente se mantendra durante los préximos
afios, se extiende como es logico al mercado laboral regional, y asi durante el afio
2005 se redujo en un 3,5% el paro registrado en el sector servicios mientras los con-
tratos registrados aumentaron en un 6,7% y los ocupados estimados por la EPA se
incrementaron en un 5,6%.

Equipo HISPALINK-Asturias
Ana Jesiis Lopez Menéndez
Rigoberto Pérez Sudrez
Manuel Herndndez Muiiiz
Matias Mayor Ferndndez
Blanca Moreno Cuartas

Cantabria

Cantabria cierra el afio 2005 con un crecimiento estimado del 3,7%, ligeramente
por encima de la media nacional. En cuanto a lo que se refiere al afio 2006 las expec-
tativas siguen siendo positivas en todas las ramas de actividad y se estima un creci-
miento del 3,6%, tasa una décima superior a la media nacional. El crecimiento sigue
estando apoyado en una buena marcha de los servicios, en especial el turismo. Por
otra parte y como viene sucediendo en afios anteriores, la construccion sigue su ten-
dencia positiva especialmente en la zona costera.

Por sectores, la situacion es la siguiente. La produccién industrial en 2005, que
se espera se mantenga en el 2006, ha tenido un crecimiento superior a la media espa-

HISPALINK, Enero 2006



HISPALINK, Enero 2006

fola tal y como se refleja en el indice de Produccién Industrial y la bajada del paro
en dicho sector. Asi, el crecimiento esperado en el 2006 en los bienes intermedios y
los bienes de equipo es del 1,5 y 2,5%, respectivamente, cifras similares a la media
nacional.

Por otra parte, sigue siendo optimista el dinamismo registrado en la construccién
y en los servicios en los ultimos afios. En lo que se refiere a la construccién destacan
los incrementos del empleo en el sector, asi como la evolucién de los principales
indicadores como consumo de cemento, edificacion residencial, licitacién oficial de
administraciones publicas, licencias municipales de obra nueva, etc. Asi, el creci-
miento esperado para este sector en el afio 2006 es del 5,8%.

La evolucidn del sector servicios se ve apoyada por el incremento en la actividad
en el comercio minorista y la tendencia positiva en el subsector del transporte y del
turismo. En este dltimo aspecto, es de destacar el incremento en el nimero de emple-
os creados en el sector, el nimero de viajeros y de pernoctaciones registradas, en el
crecimiento del trafico portuario y del nimero de pasajeros en el aeropuerto de
Parayas motivado fundamentalmente por la implantacién y consolidacién en nuestra
region de vuelos de bajo coste, ademds de una mejora progresiva aunque aun lenta
de las comunicaciones por carretera, en especial la construccién de la autovia que
unird Cantabria con Castilla y Ledn.

Sin embargo, el sector primario no tiene el dinamismo de otros sectores, si bien
aunque muestra tasas de crecimiento positivas no son suficientes para activar defini-
tivamente este sector. Asf el crecimiento esperado para el afio 2006 es del 0,9%, una
tasa similar a la media nacional. Esta situacién es andloga a la de otras regiones pré-
ximas del Norte de Espafia.

Para las ramas de bienes de equipo y bienes de consumo, las tasas de crecimien-
to previstas para el aiio 2006 son del 2,5% y 2%, respectivamente, en niveles mode-
rados con respecto a los de periodos previos.

Finalmente, el mercado de trabajo en Cantabria ha mostrado un comportamiento
bastante dindmico y asi el paro registrado segtin la Encuesta de Poblacién Activa bajé
un 13,28% respecto al ejercicio anterior con lo que la tasa de actividad superé el 50%.

Equipo HISPALINK - Cantabria
José Maria Sarabia

Carlos Pérez-Labajos

Beatriz Blanco

Marta Pascual

David Cantarero

Galicia

La economia gallega ha crecido en el afio 2005 a un ritmo similar a la media espa-
fola, del 3,5% en términos reales, y las previsiones son de ritmos similares de creci-
miento para los dos proximos afios, en torno a un 3,6% en el aio 2006 y al 3,5% en
el afo 2007.

Por sectores, observamos que el de Agricultura y Pesca ha tenido en el afio 2005
una ligera recuperacion en términos de valor afiadido real con un 1,2% de creci-
miento, si bien presenta problemas en la evolucién negativa de los precios relativos
de algunos productos agrarios que pueden afectar a la renta real del sector.

Los sectores no agrarios han tenido una evolucién bastante positiva en el 2005,
tanto a nivel de valor afiadido real como de empleo, siendo los sectores de servicios
los que han mostrado un crecimiento mds importante con un 4,2%.

La construccion ha experimentado una evolucion positiva, con un crecimiento del
2,6% después de varios anos de importante actividad, pero a un ritmo mucho mas
moderado que en el conjunto nacional donde ha crecido al 5,2%. Por lo que respec-
ta a la industria la evolucién ha sido en conjunto superior a la media nacional con una
tasa del 2,6% en el caso de Galicia y de sélo un 1,8% en el caso de Espafia. Las
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industrias mds destacadas han sido la de bienes de consumo con un crecimiento del
4,8% y de bienes de equipo con un 3,6%, superiores a los correspondientes porcen-
tajes a nivel nacional que fueron, respectivamente del 1,3% y del 2,1%. Es impor-
tante consolidar la tendencia creciente de la industria gallega para alcanzar niveles de
valor afiadido industrial por habitante similares a los de otras regiones espafiolas y
europeas que tienen un mayor nivel productivo en este sentido.

Para el afio 2006 se prevé un crecimiento muy moderado del VAB real de la
Agricultura, de s6lo un 0.8%, y un crecimiento bastante elevado de los sectores no
agrarios, de un 3,6%. Para los sectores industriales se prevé un crecimiento del 3,2%
en el afio 2006, superior al previsto para Espaiia y al crecimiento del afio 2005, debi-
do a una recuperacién del sector de la energia cuyo crecimiento se estima en un
2,8%. Los sectores manufactureros de Galicia mantendrian ritmos de crecimiento
similares a los del afio 2003, si bien algo mas moderado en el caso del sector de con-
sumo, el cual crecerfa a un ritmo todavia elevado, del 3,9%, y seguiria siendo no sélo
el mds destacado dentro de los sectores industriales gallegos si no el que presentaria
un mayor crecimiento entre todos los sectores manufactureros de todas las CC.AA.
espafiolas, como ya ocurri6 en el afio 2005. Se espera un ligero incremento del ritmo
de la actividad constructora y un crecimiento elevado, similar al del afio 2005 en los
sectores de servicios.

En el ano 2007 se prevé un mantenimiento de los ritmos de crecimiento de los
afios anteriores, con una ligera moderacién en la tasa de crecimiento de los sectores
de servicios y un incremento de la construccién, siendo la tasa total de crecimiento
prevista del 3,5% para el caso de Galicia, algo superior al 3,3% previsto para la eco-
nomia espafiola en su conjunto.

Equipo HISPALINK-Galicia
M Carmen Guisdn

M* Teresa Cancelo

Matilde Arranz

Pilar Exposito

Eva Aguayo

Pais Vasco

Cerramos definitivamente nuestra estimacion para 2005 con una tasa de creci-
miento del VAB en nuestra Comunidad del 3%, y calculamos para el presente afio
una tasa similar del 2,9 %. Por lo tanto, en ambos casos nuestro crecimiento resul-
ta medio punto porcentual inferior al del conjunto de Espafia. Si afiadimos a la pro-
duccién neta los impuestos netos de las importaciones y el IVA, para expresarnos
en términos de PIB, los crecimientos en 2005 y 2006 serian, respectivamente, de
3,1% vy 3%.

Con estas evaluaciones nuestra posicion relativa en el ranking de crecimientos
del VAB de las 17 Autonomias seguiria siendo parecido al que hemos obtenido por
término medio durante el dltimo ciclo 2000-2004 en los datos y estimaciones de la
CRE. Hablando de la evolucién durante estos dltimos 5 afios, hay que constatar que
la revisién metodoldgica llevada a cabo recientemente por la CRE ha supuesto una
revalorizacién mayor de las tasas de crecimiento para el conjunto de la economia
nacional que para nuestra economia regional en particular. Por término medio, en el
periodo 2000-2004 la actualizacién de las tasas para Espaiia ha conllevado una subi-
da para las mismas que duplica la que experimentan las nuestras. El dltimo afio
(2005) 1a brecha que se abre entre las dos revisiones de las tasas espafiola y vasca de
crecimiento es mayor. El Instituto L.R.Klein pricticamente aumenta en un entero la
prevision para el crecimiento de la economia espafiola desde la prediccién anterior a
ésta, mientras que en Euskadi, la combinacién de la nueva metodologia y los dltimos
datos disponibles solamente permiten aumentar la expectativa en 5 décimas entre los
dos tltimos informes.

Siguiendo con el afio 2005: la subida en este informe de ambas tasas, nacional y
regional, tiene su fundamento inmediato en la nueva estimacién al alza de los secto-
res de la construccién y de los servicios, aunque con un diferencial marcado a favor
de Espaiia, especialmente en el sector de servicios de mercado, que aumenta su ulti-
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ma estimacién nacional en 1,4, mientras que en el Pais Vasco aumenta la mitad (7
décimas). Sin embargo, los calculos del sector industrial tienen una reaccién opues-
ta en los dos dmbitos. La industria reduce sus estimaciones en Espafia y las aumenta
ligeramente en nuestra Comunidad. Aunque este sector desacelera el crecimiento de
2004 en Euskadi debido a las dificultades generales de falta de competitividad,
aumento de costes (de materia prima y laborales), y aumento de competencia en las
exportaciones, algunos indicadores de bienes de equipo y de bienes intermedios per-
miten mejorar las estimaciones anteriores para 2005 y cifrar la tasa del sector indus-
trial 6 décimas por encima de la tasa nacional.

En lo que respecta a 2006, la evolucién de las dltimas predicciones establece tam-
bién, como en 2005, una revalorizacion de las tasas globales tanto a escala nacional
como regional, tres décimas mds en Espafia y dos décimas mas en el Pais Vasco. Por
sectores, también la reestimacion tiene el mismo signo en todos ellos. Comparando
2006 con 2005 verificamos que la situacién se prevé en principio muy similar. La
diferencia en la previsién actual de 6 décimas entre la expansién de la economia
nacional y la de nuestra Autonomia se basa principalmente, como el afio anterior, en
la diferencia de crecimientos del sector de servicios.

Antes de pasar al comentario de los sectores productivos, y en lo que se refiere al
gap de crecimiento con relacién al total nacional, conviene sefialar que: 1) en 2005,
el conjunto de los principales indicadores (nos referimos a su dindmica) de empleo,
demanda interior, ahorro y mercado exterior son inferiores en la CAV y que hay algu-
nas diferencias destacadas a favor del conjunto nacional, como en matriculaciones,
transporte aéreo, consumo de cemento y mercado exterior, 2) en 2006 aunque cam-
bia de signo la comparacion de la marcha del mercado exterior a favor de Euskadi,
siguen predominando proyecciones de tasas mds optimistas en la economia espafo-
la que en la vasca.

Si descomponemos el crecimiento agregado del VAB, tanto en 2005 como en
2006, por sectores econdmicos la industria se lleva la peor parte. Se estima que el afio
2005 el incremento real del valor afiadido bruto industrial fue un 2,4%, por encima
de la media espafiola que ascendié a 1,8%. Quitando el sector energético que crecid
un 4,5%, en el resto de ramas de actividad industrial el crecimiento es mas limitado.
El sector de bienes de equipo se ve favorecido por el dinamismo de la inversién que
se mantiene tanto en bienes de equipo como en construccion. Asi, se observa que
aumentan a lo largo del afio la matriculacién de vehiculos de carga y las importacio-
nes de material de transporte. Por su parte, la seccién arancelaria de maquinaria y
material eléctrico es la que tiene un crecimiento mas destacado de las exportaciones.
Con todo ello, bienes de equipo finaliza el aflo con un crecimiento de 2,6% y se espe-
ra que contintie durante el 2006 en esta misma linea, ya que las previsiones para el
presente afio ascienden a un 2,7%. La industria de bienes intermedios, en cambio,
ralentiza su crecimiento a lo largo del afio que terminamos, estimandose la tasa de
variacién interanual en el 1,2%, con una prevision de crecimiento similar de cara al
2006. Igualmente, el sector industrial de bienes de consumo pasard de un crecimien-
to anual del 1,4% en el 2005 al 1% en el 2006.

Segtn la encuesta de las Camaras de Comercio, el Indice de Confianza Industrial
sufre un paulatino empeoramiento a lo largo del afio 2005. Si bien el nivel de pro-
duccién parecia ir recuperandose hasta el cuarto bimestre del afio, al final del afio
volvi6 a caer de nuevo, de modo que los empresarios se encuentran en un estado de
incertidumbre sobre la evolucién de la produccién industrial durante el afio 2006 con
expectativas de que se mantenga estable. El indicador sobre la evolucién de la carte-
ra de pedidos también estd afectado por el pesimismo de los empresarios, ya que no
ha dejado de empeorar hasta el dltimo trimestre del afio y continda siendo negativo.
La trayectoria de las ventas en el sector industrial es mds vigorosa en el mercado inte-
rior que las destinadas al extranjero. Como consecuencia de todo ello, la utilizacién
de la capacidad productiva se sitia en niveles inferiores a los del afio 2004, y la cre-
acion de empleo en la industria, si bien ha sido positiva, se podria calificar como
escasa durante el afio 2005. No obstante, de cara al afilo 2006 la Encuesta Anual de
Perspectivas Empresariales en el Pais Vasco pone de manifiesto una clara mejoria de
las expectativas de los empresarios que esperan un incremento de la cifra de nego-
cios por encima de la media espafiola con una evolucién favorable de las ventas tanto
interiores como exteriores y un repunte del empleo y sobre todo de la inversion.
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El sector de la construccién sigue sorprendiendo con su elevado crecimiento, que
un afio mds no baja del 5%. Continda, por tanto, el largo periodo de expansién que
lleva este sector en el Pais Vasco. Durante el afio 2005 mejoran todos los indicado-
res. Se observa un incremento del consumo de cemento, y un importante crecimien-
to de la licitacion oficial, tanto de Edificacion como de Obra Civil, asi como un
aumento de viviendas iniciadas y terminadas de Proteccién Oficial, muy por encima
del afio anterior. Sin embargo, se inician menos viviendas libres que en 2004. Los
costes de la construccién también aumentan, un 4,6% en la mano de obra, y un 3,1%
en la materia prima. La construccion es el sector que absorbe la mayor parte de la
creacién de empleo durante el pasado afio y las perspectivas para el afio 2006 tam-
bién son muy favorables, ya que se espera un crecimiento del valor afiadido del 4,5%.

El sector servicios crece por debajo de la media nacional. El subsector mas dina-
mico es el transporte con una mejora manifiesta tanto del trafico maritimo de mer-
cancias como del trafico aéreo de pasajeros. Con ello se estima el crecimiento del
valor anadido bruto al cierre del 2005 en un 4,4% y las previsiones para el 2006
ascienden a 3,4%. En el resto de sectores se ralentiza el crecimiento. El indice de
confianza del comercio cae en 2005 con respecto al afio anterior, especialmente en el
comercio no especializado. En el subsector de alimentacién, equipamiento de la per-
sona y equipamiento del hogar las ventas se frenan, se elevan los precios de compra
y de venta y aumentan los almacenamientos. El mayor crecimiento se lo llevan las
ventas en grandes almacenes, pero en general el indice de ventas del sector comer-
cial tiene una situacién menos favorable que en el afio 2004, tanto en el sector mino-
rista como mayorista. También las actividades de ocio y turismo crecen menos que
el aflo anterior. La entrada de viajeros aument6 un 4% en el 2005, las pernoctaciones
crecieron el 5%, y la estancia media un 1,9%. El grado de ocupacién hotelera tam-
bién mejord dos puntos. Destaca en Guipizcoa el incremento de la entrada de viaje-
ros con destino a establecimientos de agroturismo. En definitiva, el sector servicios
continda creciendo tanto en valor afiadido como en empleo pero de forma mas mode-
rada. Asi, se estima que los servicios destinados a la venta cierran el afio con una tasa
de variacién anual del VAB del 2,7% y se prevé que aumenten al 2,9% en el 2006.
Los servicios no destinados a la venta se mueven en cifras mads altas, un 3,5% en el
2005 y un 3,3% en el 2006.

Equipo HISPALINK-Pais Vasco
Fernando Lopez de Vicuria
Maite Estévez

Juan José Gibaja

ARCO MEDITERRANEO

Cataluiia

La actual prevision de crecimiento del VAB generado por la economia catalana
para el pasado afio 2005 se sitda en una tasa del 3,4%, lo cual significa que la eco-
nomia catalana crecié a un ritmo ligeramente inferior al del conjunto del Estado, que
alcanz6 una tasa del 3,5%. Asi mismo, para el presente afio 20006, también se espera
que se repita el mismo escenario: la economia catalana volveria a crecer a un ritmo
ligeramente inferior a la del conjunto del Estado (3,4% y 3,5%, respectivamente). Sin
embargo, para el préximo afio 2007, la economia del conjunto del Estado alcanzaria
una tasa de crecimiento dos puntos porcentuales inferior a la de la economia catala-
na: en concreto, las previsiones actuales apuntan que la economia del conjunto del
Estado se situarfa en una tasa del 3,3% mientras que la economia catalana lo harfa en
un 3,5%.

Sin embargo, si bien los ritmos de crecimiento sefialados para la economia cata-
lana serfan superiores a los previstos para el conjunto de la zona euro (hecho que per-
mitiria mantener el proceso de convergencia hacia los niveles de renta europeos vivi-
do a lo largo de las tltimas décadas por la economia catalana), estarian
condicionados a que la economia catalana sea capaz de incrementar su presencia
internacional, de intensificar el uso de las nuevas tecnologias de la informacion y la
comunicacién y de incrementar la inversién en [+D+1.
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Cabe destacar que, a pesar de existir algunas diferencias, las previsiones realizadas
por diferentes instituciones regionales tanto piblicas como privadas también apuntan
en la direccion sefialada. Asi, por ejemplo, la tasa de crecimiento para el PIB publica-
da por el Departament d’Economia i Finances de la Generalitat de Catalunya para el
pasado ano 2005, asi como para el presente afio 2006, es del 3,3% en ambos casos.
Asimismo, la prevision de crecimiento para el PIB realizada por la Caixa de Catalunya
se sitiia en un, 3,3% para el 2005 y en un 3,1% para el 2006. Por su parte, el Indicador
Sintetic del PIB elaborado por la Cambra de Comer¢ de Barcelona, alcanz6 en los tres
primeros trimestres del pasado afio una tasa de crecimiento del 3,2%.

A nivel global, de acuerdo con las previsiones del Departament d’Economia i
Finances de la Generalitat de Catalunya y desde una 6ptica de demanda, el princi-
pal factor que estd detrds de los ritmos de crecimiento sefialados tanto para el afio
2005 como para el 2006 no se encuentra en el sector exterior (que presentard una
aportacion negativa al crecimiento) sino en el comportamiento de la demanda inter-
na, tanto del consumo como de la inversién. Sin embargo, en lo que se refiere a la
participacion del consumo privado en el crecimiento, hay que ser cautos dado el ele-
vado grado de endeudamiento de las familias (motivado principalmente por la evo-
lucién del precio de la vivienda) y la incertidumbre existente sobre cudl serd la evo-
lucién de los tipos de interés a medio plazo, asi como por las consecuencias que el
comportamiento que ha venido experimentando el precio del petréleo pueda tener en
la cesta de la compra. En cuanto al dindmico comportamiento de la inversién vendria
motivado principalmente por la necesidad de les empresas catalanas de mejorar su
competitividad para paliar los posibles efectos de la ampliacién de la Unién Europea
sobre su cuota de mercado internacional a través de inversiones en maquinaria con
un nivel tecnolégico superior. A pesar de lo anterior, cabe sefialar que, al igual que
en el caso del consumo, también pueden aparecer sombras que frenen su ritmo de
crecimiento en funcién de cudl sea el comportamiento inversor del sector publico
estatal y autonémico.

En cualquier caso, a nuestro entender, las previsiones que se presentan en este
informe ponen de manifiesto tres aspectos relevantes. En primer lugar, las previsio-
nes tanto para el pasado afio como para los dos préximos ejercicios ofrecen indicios
de una recuperacién sostenida de la economia catalana, si bien hay que ser modera-
damente optimistas en cuanto a la magnitud de la misma por los motivos ya sefiala-
dos anteriormente. En segundo lugar, de confirmarse dichas previsiones, Catalufia
presentaria un diferencial ligeramente negativo (0,1 puntos porcentuales) respecto a
la media del conjunto del Estado tanto en el afio 2005 como en el afio 2006, pero
positivo (0,2 puntos porcentuales) en el afio 2007. Por tltimo, en este contexto, tanto
en el presente afio como el préximo, la comunidad catalana estaria situada en una
zona intermedia respecto al resto de comunidades espafiolas en cuanto a los ritmos
de crecimiento. Dicha posicién “extrafiamente” baja seria debida, en buena parte, por
el efecto negativo que ejerce sobre la economia catalana la debilidad actual de la
demanda internacional (especialmente la europea) que se mantiene en niveles un
tanto estancados a pesar de la ligera mejoria que se prevé para el presente afio. Sin
embargo, para el afio 2007, la economia catalana se situaria en una de las primeras
posiciones en relacién al resto de regiones, puesto que tnicamente la Comunidad de
Madrid alcanzaria una tasa de crecimiento superior.

A nivel sectorial, y por lo que se refiere al sector agricola cataldn, las previsiones
actuales sitdan la tasa de crecimiento en un 2,2% para el aio 2005 y, las expectati-
vas de este sector para los dos préximos afios son del 1,4% y del 2,8% respectiva-
mente. En cualquier caso, dado el peso de este sector en la economia catalana, la
repercusion del mismo en el ritmo de crecimiento global es reducida.

En cuanto al sector industrial, en el 2005 habria alcanzado una tasa de crecimien-
to del 1,5% y se espera que en el 2006 se mantenga en unos ritmos similares (1,6%).
En este sentido, hay que destacar que la situacién del sector industrial es el factor bési-
co que explicaria la inusual posicién relativa de Catalufia en relacion al resto de
Comunidades Auténomas espafiolas en los afios 2005 y 2006. Las causas que expli-
can este comportamiento del sector industrial estarfan relacionadas principalmente
con la debilidad de la demanda internacional que estd obstaculizando la posibilidad de
un mayor dinamismo. En este sentido, la informacion disponible sobre la evolucién
de las exportaciones catalanas (hasta noviembre de 2005) proporcionada por el Institut
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d’Estadistica de Catalunya muestran que el subsector industrial que mds se ha visto
afectado por la reduccién en el comercio exterior ha sido el de bienes intermedios,
mientras que el efecto en el de bienes de consumo ha sido moderado. En cambio, el
subsector de bienes de equipo mantiene unos niveles aceptables. Estos datos estan en
la linea de las previsiones presentadas para cada uno de estos tres subsectores donde
las tasas de crecimiento previstas para el afio 2005 para cada uno de ellos son: 0,7%
para los bienes intermedios, 1,0% para el de bienes de consumo y 1,8% para el de los
bienes de equipo. Por su parte, en cuanto al sector energético se espera que alcance
una tasa de crecimiento interanual del 3,9%. El andlisis de distintos indicadores esta-
ria en la linea de la tasa de crecimiento prevista para el 2005 para el conjunto del sec-
tor industrial (1,5%). En este sentido, cabe destacar, por ejemplo, el débil comporta-
miento del indice de produccién industrial (que alcanzé una tasa de crecimiento
interanual acumulada en el periodo enero-noviembre de -2,5%).

Por su parte, las expectativas sobre el sector industrial para el préximo afio 2006
apuntan hacia una ligerisima recuperacion de los ritmos de crecimiento hasta alcan-
zar una tasa del 1,6%. Asi, se prevé que el presente afio, todos los subsectores indus-
triales (excepto el sector energético) crezcan a unas tasas iguales o superiores a las
que lo hardn en el 2005: 0,7% para los bienes intermedios, 1,5% para los bienes de
consumo y 1,9% para el de los bienes de equipo. Sin embargo, en el aio 2007, se
prevé que el sector industrial experimente una mejora mas significativa. En este sen-
tido, las previsiones apuntan que se alcanzaria una tasa de crecimiento del 2,1% vy,
por subsectores, el mds dindmico seria el de los bienes energéticos, seguido del de
los bienes de consumo, del de los bienes de equipo y, por tltimo, del de los bienes
intermedios. En concreto, se espera que dichos subsectores alcancen unas tasas de
crecimiento del 3,0%, 2,3%, 2,0% y 1,8% respectivamente.

En cualquier caso, cabe sefialar que la mejora prevista en los ritmos de creci-
miento del sector industrial puede verse limitada como consecuencia de la fuerte
competencia de los paises emergentes del sudoeste asidtico asi como la de los nue-
vos socios de la Unién Europea.

En lo que se refiere al sector de la construccién, en el afio 2005 fue, de los cua-
tro grandes sectores de actividad, el que present6 un ritmo de crecimiento mas ele-
vado alcanzando una tasa interanual del 5,1%. Algunos indicadores publicados por
el Institut d’Estadistica de Catalunya confirman esta evolucién positiva como, por
ejemplo, la tasa de crecimiento interanual acumulada de las viviendas en construc-
cién en Catalufia que fue de 13,4% en noviembre de 2005; la variacién interanual
acumulada en noviembre de 2005 de la licitacién oficial en construccién fue del
64,5%; el consumo de cemento en Catalufia alcanz6 una tasa de crecimiento intera-
nual acumulada en el mes de septiembre de 2005 del 8,0%. Sin embargo, se prevé
que en el presente aflo el sector de la construccidn inicie una senda de desaceleracién
que continuaria en el afio 2007. En concreto, se espera que las tasas de crecimiento
del sector de la construccién se sitden en un 4,0% y en un 3,8% en los afios 2006 y
2007 respectivamente. Tales previsiones podrian de manifiesto un cierto agotamien-
to del sector de la construccién en la economia catalana.

En cualquier caso, cabe destacar que los factores que finalmente acabaran deter-
minando la evolucién de dicho sector estdn relacionados con la capacidad de las
empresas constructoras para hacer frente a la insuficiencia de equipo productivo; la
escasez de mano de obra; y, la debilidad de la demanda como consecuencia tanto de
los precios de venta de las viviendas (que siguen mostrando unas tasas de creci-
miento de dos digitos) como del temor al repunte de los tipos de interés a medio
plazo que puede provocar un incremento considerable en el nivel de endeudamiento
de las familias y, por tanto, una menor demanda de viviendas nuevas (uno de los prin-
cipales factores de crecimiento del sector en los tdltimos afios). Ademads, hay que
tener en cuenta el crecimiento que puede experimentar la inversién publica en obras
de ingenierfa civil y en la construccién de equipamientos publicos.

Por tltimo, en el sector servicios se espera, en conjunto, que presente un com-
portamiento muy dindmico, alcanzando unos ritmos de crecimiento elevados. En
concreto, la prevision para los tres afios considerados es que este sector alcance una
tasa de crecimiento del 4,1%. Por subsectores, se espera que el mds dindmico sea el
subsector de servicios destinados a la venta (que alcanzaria una tasa de crecimiento
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del 4,2% tanto en el 2005 como en el 2006 y el 2007), seguido del de los servicios
no destinados a la venta con unas tasas del 4,1%, del 4,0% y del 3,8% que pondrian
de manifiesto una cierta contencién del gasto publico en el periodo considerado. Por
lo que respecta al subsector de transportes y comunicaciones, presentaria un com-
portamiento mas dindmico en el final del periodo considerado: en concreto, se espe-
ra que la tasa de crecimiento para el 2005 sea del 3,5%, del 3,6% para el 2006 y del
3,7% para el 2007.

El ritmo de crecimiento esperado para el sector de los servicios destinados a la
venta vendria sustentado por la aportacién positiva de la demanda externa de servi-
cios, representada principalmente por la demanda turistica (especialmente en la ciu-
dad de Barcelona) como consecuencia de la dindmica positiva que se espera que
experimente la actividad econémica internacional. En este sentido, cabe sefialar, por
ejemplo, que el nimero de viajeros que han visitado Catalufa durante el 2005 ha
aumentado un 5,3% respecto al afio anterior; que las pernoctaciones en estableci-
mientos hoteleros y que el niimero de pasajeros entrados en Catalufia por aeropuerto
alcanzaron unas tasas de crecimiento interanual del 5,0% y del 11,9% en el 2005.
Ademis, la fortaleza de la demanda interna (especialmente del consumo privado)
también contribuirfa a que el sector del comercio mantenga su dindmica positiva.

Para finalizar, cabe sefialar que de mantenerse la inflacién subyacente de la eco-
nomia catalana en niveles superiores a los del conjunto del Estado y a los de la zona
euro podria tener efectos adversos en general y, en particular, tanto sobre la compe-
titividad de las empresas catalanas como sobre el sector turistico. De esta manera, los
ritmos de crecimiento del VAB total de la economia catalana y, en particular, los del
sector industrial y los del sector de los servicios destinados a la venta podrian ser
inferiores a los presentados en este informe.

Equipo HISPALINK-Catalufia
Migquel Clar
Raiil Ramos

Comunidad Valenciana

Segtn las tultimas estimaciones de crecimiento del VAB, la economia de la
Comunidad Valenciana concluiria 2005 con una tasa de crecimiento del VAB del
3,5%, igualando asf el dinamismo estimado para la media de Espafia.

Este ritmo expansivo se ha basado en el empuje de la demanda interna, segiin evi-
dencia el dinamismo en 2005 de los indicadores disponibles del consumo de las fami-
lias y de la inversién en bienes de equipo. Por su parte, los escasos indicadores dis-
ponibles en la recta final de 2005 relativos al sector exterior parecen indicar una
aportaciéon mds favorable al crecimiento.

En efecto, los ultimos resultados, del tercer trimestre de 2005, de la Encuesta
Continua de Presupuestos Familiares (ECPF) publicada por el INE, estima el gasto
medio por persona en la Comunidad Valenciana en 2.152,7 euros, que sostiene su fuer-
te ascenso respecto al gasto del mismo trimestre del afio anterior (11,1%) y supera el
del conjunto de Espafia, que se ha situado en 2.115,5 euros al crecer un 7,5% anual.

Siguiendo con la perspectiva de la demanda, en el mes de diciembre la matricu-
lacidén de turismos, indicador del consumo final, aunque se ha situado por debajo del
nivel de diciembre de 2004, ha presentado una tendencia creciente. Asi, el total de
matriculaciones de turismos, segtin la Direccién General de Tréfico (DGT), ha baja-
do un leve 0,6% en términos interanuales, mejorando en 2 puntos porcentuales la tasa
de noviembre; en Espafia, la matriculacion de este tipo de vehiculos ha crecido un
0,8% interanual, que implica una aceleracién de cerca de cuatro puntos porcentuales
respecto a la tasa de noviembre.

Respecto a otro de los componentes del gasto, la inversién en bienes de equipo,
mostrada a través de la matriculacién de vehiculos de carga, ha sostenido un fuerte
ritmo de ascenso. En efecto, segtin los datos provisionales también procedentes de la
DGT, este indicador ha presentado en la Comunidad Valenciana un ascenso intera-
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nual del 17,6%, 5,3 puntos porcentuales por encima de la tasa de noviembre, frente
al 22% del total de Espaia.

Por su parte, los ultimos datos de comercio exterior de bienes, referentes al mes
de octubre de 2005, han reflejado un saldo positivo, con una importante mejora de la
tasa de cobertura de las exportaciones sobre las importaciones. Este resultado se ha
producido gracias a la fuerte moderacién de las importaciones, debido al descenso en
el precio del petréleo. Ello ha permitido compensar el descenso de las exportaciones.

Desde el punto de vista de la oferta, el sector agricola de la Comunidad Valenciana
se prevé que crezca un 1% en el ejercicio de 2005, a pesar de los dafios causados por
las heladas en el primer semestre y la sequia, situdndose sensiblemente por encima del
promedio espafiol.

Continuando con este analisis sectorial, el crecimiento estimado del VAB indus-
trial en la Comunidad Valenciana para 2005 se ha cifrado en un 1,2%, seis décimas
por debajo de la media espafiola. Dentro de este sector, hay que destacar que el sub-
sector de los bienes energéticos es el que presentaria un mayor dinamismo en dicho
ejercicio, con un crecimiento del 3,1%, seguido del subsector de bienes de capital
(2%), bienes intermedios (1,4%) y, en tltimo lugar, el de bienes de consumo, que
apenas crece (0,1%). De esta forma, se refleja una timida mejoria en su evolucién
que augura una mejor coyuntura para el sector en el ejercicio de 2006.

El sector de la construccidn, por su parte, se prevé que presente un crecimiento
del VAB en el conjunto de 2005 del 5,1%, de forma que lidera el dinamismo de los
sectores productivos valencianos, aunque se sitda levemente por debajo del total
Espafiol. En este sentido, cabe mencionar la tendencia descendente que marcan los
indicadores de actividad del sector y que se reflejard en el dinamismo de 2006.

Haciendo referencia al sector servicios, en 2005 el VAB del sector terciario se
prevé que crezca a un ritmo del 4,1%, muy por encima del ritmo expansivo de 2004
y supera levemente la tasa de crecimiento de la media espafiola en 2005. Cabe sefia-
lar que los subsectores de turismo y de transporte presentan una sélida tendencia
expansiva, mostraindose mas moderada en el comercio.

Como reflejo de la actividad productiva, el mercado de trabajo de la Comunidad
Valenciana contintia evolucionando de forma positiva, aunque en diciembre se ha
acentuado, por causas estacionales, la oferta de trabajadores que no es absorbida por
la demanda. En este sentido, la abundancia de mano de obra mantiene el aumento de
los salarios en una senda de moderacion y sirve de incentivo para que continte la
generacion de empleo.

Respecto al nivel de precios, durante el mes de diciembre el Indice de Precios de
Consumo (IPC) ha crecido dos décimas, tanto en la Comunidad Valenciana como en
el conjunto nacional. Esta inflacién ha estado impulsada de forma estacional por los
precios de los alimentos no elaborados, a causa de las fiestas navidefias. Asimismo,
aunque en diciembre se ha notado la moderacion en el precio de las materias primas
petroliferas, la inflacién subyacente ha registrado un aumento, pero de forma mas
moderada que en el conjunto de Espafia.

Para finalizar, cabe sefialar que la senda expansiva de esta economia se prevé que
se acelere de forma suave en 2006, gracias al mayor aporte de la demanda externa y
a pesar de que la expansion de la demanda interna valenciana en 2005 se moderara
ante el cambio de direccion de la politica monetaria del Banco Central Europeo. Las
previsiones de crecimiento del VAB para la Comunidad Valenciana apuntan que en
2006 alcance un ritmo de crecimiento del 3,6%, superando la media espafiola. Segtin
las previsiones para 2006, el VAB del sector industrial valenciano ganaria dinamis-
mo, hasta alcanzar una tasa de variacién del 1,7%. Por su parte, el VAB del sector de
la construccion moderaria su crecimiento hasta el 3,6% en 2006, continuando su ten-
dencia a la moderacion. En cuanto al sector servicios, el VAB de este sector experi-
mentaria una leve aceleracion de su crecimiento, hasta alcanzar el 4,2% en 2006.

Equipo HISPALINK-Com. Valenciana
Bernardi Cabrer Borrds

Guadalupe Serrano Domingo

Lorena Tordera Lledo
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Murcia

La economia de la Regién de Murcia, que lideré el crecimiento regional en el
periodo 2000-2004 con una tasa media anual del 3,9%, segtn los datos de la CRE
(base 2000), se prevé que mantenga un diferencial claramente positivo respecto al
total nacional en el periodo de estimacién 2005-2007, que oscila entre 2 y 3 décimas.

En términos agregados, se espera una aceleracién en el crecimiento en los afios
2005 y 2006 (tasas del 3,8%), respecto a 2004 (3,2%), y una muy leve desacelera-
cién en 2007. Este crecimiento estd basado en el dinamismo de las actividades de
Servicios de mercado, asi como en el sostenido crecimiento de la Construccion 'y en
el repunte de las actividades industriales. Por el contrario, en la vertiente negativa
hay que anotar el comportamiento del sector agrario y habra que esperar a 2007 para
obtener una aportacion positiva al crecimiento regional. Asimismo, el sector exterior
seguird contribuyendo negativamente (aumento en las importaciones de bienes de
consumo y bienes de equipo), a pesar de mostrar una leve correccién en el desequi-
librio registrado.

Algunos de los factores que explican el previsible dinamismo de la demanda
interna son la elevada creacion de empleo, en particular en las actividades terciarias,
que estd determinando un aumento de la tasa de ocupacién y una reduccién de la tasa
de paro (8,0% en 2005), la aceleracién del crecimiento salarial, que continda siendo
superior al de Espafia, el notable incremento de la poblacién y, finalmente, las pro-
picias condiciones financieras existentes compatibles con la expectativa de un ligero
repunte de los tipos de interés, que permitird seguir impulsando el consumo y la
inversion.

Centrados en la perspectiva de la oferta, la Agricultura continuard presentando
por tercer afio consecutivo tasas de crecimiento negativas como consecuencia de la
insuficiencia de recursos hidricos y de los dafos provocados por las inclemencias cli-
maticas. Los datos disponibles relativos al mercado laboral confirman esta evolucién
desfavorable con caidas tanto en el empleo (-9,7% en 2005) como en la afiliacion a
la Seguridad Social (-1,7% hasta septiembre).

Por el contrario, las perspectivas empresariales de las ramas industriales muestran
un mayor dinamismo al ofrecido en los ejercicios precedentes respecto a su cifra de
negocios, si bien las relativas al empleo son menos favorables. La fortaleza del con-
sumo justifica en buena medida estas expectativas, a lo cual hay que unir la mejora
en el comportamiento de las exportaciones.

Los tltimos datos publicados del IPI confirman la reactivacién del sector secun-
dario, situdndose la tasa interanual en el 7,7% frente al 0,1% para el total nacional.
Particularmente destacado es el comportamiento del subsector de bienes intermedios
(Q), cuyo crecimiento se estima en el 4,4% en 2005 y en el 3,0% en 2006, y de bie-
nes de consumo (C) que, impulsado por el tirén de la demanda interna, crecerd en
torno al 3% a lo largo del periodo de estimacion.

Se espera que continte la reactivacién del empleo industrial (3,4% en 2005), as{
como en la afiliacién (crecimiento 3 veces superior al experimentado en 2004) y que
se confirmen los buenos resultados en las exportaciones de productos plésticos, papel
y mdquinas. No obstante, persisten elementos de incertidumbre, como la evolucién
del precio del petréleo y de la cotizacién del euro, que tienen una clara incidencia en
la competitividad exterior del sector.

En cualquier caso, tanto la iniciativa publica (Programas de Ayuda INFO 2006 o
el Plan de Promocién Exterior de la Regién de Murcia, entre otros,), como la priva-
da (puesta en marcha de la nueva planta de General Electric en Cartagena en enero
de 2005 o la ampliacién de la capacidad de almacenamiento de gas natural y de la
capacidad de emisién y la construccion de los gasoductos Cartagena-Lorca), contri-
buirdn a incrementar la capacidad innovadora y productiva, asi como la internacio-
nalizacién de la industria regional.

Por su parte, la Construccion presenta una senda de leve desaceleracion en sinto-
nia con el comportamiento del sector en el conjunto de Espafia, pero manteniendo un
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diferencial de crecimiento positivo tanto respecto a su homdélogo nacional, como al
total regional. Los bajos tipos de interés y el crecimiento demografico contribuyen al
impulso de la construccién, fundamentalmente residencial.

La caida en el desempleo del sector (-18,3% en 2005), el importante aumento en
la ocupacién (21,6%) y en la afiliacion (13,5%), unidos al mantenimiento del consu-
mo de cemento en cifras superiores al 3% y al aumento del consumo de energia eléc-
trica, justifican estas favorables perspectivas. De igual forma, algunos indicadores
adelantados, como la licitacién oficial, en particular de la edificacién, ofrecen sefia-
les positivas sobre el mantenimiento de la actividad en el futuro inmediato.

Por ultimo, las ramas de Servicios aceleran su crecimiento, como queda patente
en los indicadores del mercado laboral. Asi, se estima un crecimiento entre el 4,2 y
el 4,5% para los Servicios de mercado (L), entre el 3,8 y el 3,5% en Transportes y
comunicaciones (Z), y entre el 3,5 y el 3,2% para los Servicios no de mercado (G),
convirtiéndose en el principal responsable del crecimiento regional merced a su ele-
vado peso en el conjunto (58,0%).

La evolucidn del comercio minorista y la entrada de turistas extranjeros, superior
al del conjunto espaiiol, unido al dinamismo de los créditos y los depdsitos, confir-
man a los subsectores de Comercio, Hosteleria y Servicios de intermediacion finan-
ciera como los principales responsables del crecimiento de las ramas terciarias.

En resumen, se prevé que la Regién de Murcia mantendrd un elevado dinamismo
en el trienio 2005-2007, manteniendo su posicién de privilegio en términos de creci-
miento real por Comunidades Auténomas, con un crecimiento estimado del 3,7%
s6lo superado por la Comunidad de Madrid con una previsién del 3,8% y mante-
niendo el diferencial de crecimiento de tres décimas respecto al conjunto nacional.
Esta dindmica viene determinada por el elevado dinamismo de las actividades no
agrarias que intensificardn su crecimiento medio hasta el 4,6% y por el ligero retro-
ceso de las actividades agrarias que experimentardn una caida del -0,2%.

Equipo HISPALINK- Murcia
José D. Buendia Azorin
Miguel Esteban Yago

José C. Sdnchez de la Vega

VALLE DEL EBRO
Aragon

Al igual que ocurre con la economia espafiola, las perspectivas de la economia
aragonesa en el conjunto del aflo 2005 mantienen un tono alcista con respecto a lo
acontecido en los ejercicios de 2003 y 2004. Los resultados provisionales del primer
semestre del afio en curso indican que el ciclo regional ha ganado intensidad al
mismo tiempo que la estructura del crecimiento se ha diversificado hacia sectores
poco activos hasta el momento.

No hay sorpresas en cuanto a la ordenacion de los sectores productivos atendien-
do a las tasas de crecimiento esperadas. El sector de la construccién aparece en pri-
mer lugar, al igual que lo hace en la media nacional. La previsién de crecimiento que
obtenemos para su VAB es muy elevada, 6,5%, la mayor desde el aiio 2000, y supe-
ra en 1,3 puntos la del correspondiente sector nacional. El crecimiento en el empleo
serd necesariamente importante. Ese nivel de actividad vendrd acompafiado por un
aumento en la ocupacién de 4.100 personas equivalente a una tasa del 7,8%.

El segundo lugar en el ranking de crecimientos lo ocupa el bloque de los servi-
cios y, mds concretamente, el capitulo de los servicios de mercado. La prevision de
incremento en el VAB, 4,1%, mejora en cuatro décimas el dato provisional del pri-
mer semestre, 3,7%, gracias al impulso del subsector de transportes y comunicacio-
nes. Sin embargo, las perspectivas de empleo son bastante escuetas y se limitan a la
consolidacion de 100 puestos de trabajo (aumento del 0,4%) a los que se aiadirdn los
4.900 creados en el subsector de otros servicios de mercado. En consecuencia, el
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empleo en los servicios de mercado aumentard un 2,1%, por encima de la tasa pre-
vista para los servicios de no mercado (1,9%). La prevision de crecimiento del valor
afladido en el dltimo subsector es apreciable, 3,5%, y corrige a la baja el dato del pri-
mer semestre del afio.

Las expectativas para el conjunto industrial se encuentran lejos de las comenta-
das para la construccion y los servicios, aunque superan las previsiones obtenidas
para la media nacional. Nuestras previsiones indican que el crecimiento del VAB
industrial en el ejercicio de 2005 serd del 2,0% (dos décimas mejor que el nacional
y tres por encima del dato de 2004), el cual vendra acompafiado por una respuesta
también positiva en el empleo para el que esperamos un aumento del 2,5%. En la des-
composicién interna de estos datos vuelve a cobrar protagonismo el subsector de bie-
nes de equipo (con una prevision de crecimiento del 2,7% en el VAB y del 2,9% en
el empleo). Sin embargo, todavia es pronto para que la reactivacion se extienda al
resto de agregados, los cuales (con la excepcion de la energia) se moverdn en un tono
de mayor moderacion.

El recorrido se completa con los datos correspondientes al sector agricola que
pueden cerrar un balance en positivo por primera vez en la tltima década. La previ-
sién actual indica un crecimiento del 1,1% en el VAB y del 3,3% en el empleo.

Finalmente, la economia aragonesa consolidard 15.200 nuevas ocupaciones a una
tasa interanual de crecimiento, muy elevada, del 2,8%. Sin embargo, el crecimiento
previsto en la oferta de trabajo todavia serd mayor, dado que esperamos un aumento
en la cifra de poblacién activa del 3,1%. La diferencia entre ambas cifras se concre-
ta en 2.800 personas mds sin trabajo, elevando la tasa de paro regional hasta el 5,9%
para finales del afio 2005.

Respecto al afio 2006, la previsién de crecimiento en el PIB aragonés, del 3,7%,
supera en dos décimas la correspondiente a la media nacional. Existen al menos
dos factores que juegan a favor de la economia aragonesa en el ejercicio de 2006.
En primer lugar debe citarse la reactivacion prevista en la economia europea, sin-
gularmente la alemana y la francesa como mercados prioritarios para las exporta-
ciones de productos industriales aragoneses. Esta recuperacion todavia serd timida
(el crecimiento esperado por la UE para la zona euro es del 1,9%, mejorando en
seis décimas el dato de 2005) aunque serd un estimulo importante para mantener el
impulso del ciclo industrial. La prevision de crecimiento en el VAB de este tltimo
sector es del 2,4%, mejorando en casi medio punto el del afio 2005, y tenderd a
estructurarse en torno al binomio bienes de equipo-bienes intermedios tradicional
en la industria aragonesa (con crecimientos esperados del 3,2% y del 1,7%, res-
pectivamente). En el aspecto negativo debe mencionarse la debilidad de los datos
de empleo, cuya previsiéon se limita a un crecimiento del 1,2% especificamente
concentrados en el subsector de bienes de equipo (1.000 de los 1.600 puestos gene-
rados en la industria).

El segundo factor a tener en cuenta es el mantenimiento del tirén en el capitulo
de la construccién regional, en este caso, apoyado en la iniciativa piblica con moti-
vo de la Exposicién Internacional de 2008 en Zaragoza. La prevision para este agre-
gado vuelve a ser significativamente elevada, 5,5%, un punto y medio por encima de
la media nacional. El dato correspondiente de empleo, 4,6%, no alcanzard el registro
de 2005, aunque serd el mds alto producido en la economia aragonesa durante el ejer-
cicio de 2006.

El buen tono de la industria y de la construccién se extendera al conjunto de los
servicios regionales, para el que esperamos un crecimiento del 4,1% en el VAB y del
3,1% en el empleo. Al igual que ocurre en la media nacional, las perspectivas favo-
recen al bloque de los servicios de mercado los cuales mantendrdn el buen tono de
los ultimos ejercicios. La prevision para el afio 2006 se concreta en un aumento del
4,2% en el VAB y del 3,6% en el empleo. Las perspectivas para el caso de los servi-
cios de no mercado no son, en absoluto, negativas dado que incluyen un aumento del
3,5% en el valor afadido del sector junto al incremento del 1,9% en el volumen de
ocupacion. Por dltimo, en el caso del sector agricola las expectativas se hacen mas
débiles (1,9% en el VAB y 0,5% en el empleo) aunque parecen satisfactorias tenien-
do en cuenta su errética evolucién durante los dltimos afios.
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El empleo total de la economia aragonesa aumentard en 14.800 nuevos puestos
de trabajo, el 2,7%, con los cuales se podra absorber el fuerte incremento previsto,
de 14.300 personas, en la poblacidn activa, el 2,4%, y reducir en 500 personas la cifra
de parados. La tasa de paro regional a finales de 2006 se concretara en el 5,7% de la
poblacién activa.

Equipo HISPALINK-Aragon
FE Javier Trivez
Jesiis Mur

La Rioja

La economia riojana mantiene su senda de crecimiento y se estima que el Valor
Anadido Bruto regional aumente en 2005 un 3,4%, dos décimas por encima del
incremento registrado en 2004 (segtin las estimaciones del INE con base en la nueva
metodologia de la Contabilidad Regional de Espafia). Las previsiones para el perio-
do 2006-2007 contintian marcadas por una evolucioén esperada para La Rioja muy
similar a la media nacional, por lo que se prevé una ligera desaceleracién para el pro-
ximo 2007.

En términos agregados podriamos definir al 2006 como un afio de cierta atonia
en el perfil evolutivo regional. La actividad econémica estard, una vez mads, liderada
por el dinamismo esperado para el sector de la construccién, a lo que se uniria la
recuperacion de la actividad agricola. Por el contrario, los servicios muestran un
comportamiento menos dindmico, si bien contindan situdndose tras la construccion,
con tasas en torno al 4,5% para el caso de los servicios destinados al mercado.

La construccién mantiene su condicién de motor de la actividad econémica regio-
nal y, de hecho, se espera que a lo largo de este afio y el préximo 2007 alcance un
crecimiento del 6,5%. Las cifras de consumo de cemento reflejan una variacién para
2005 del 5,3% (a falta de conocerse el dato de Diciembre), evolucién positiva que
también se manifiesta en la licitacién oficial, que para el mismo periodo ha aumen-
tado un 10%, si bien en este tltimo caso, este porcentaje estd por debajo de los expe-
rimentados en afos anteriores. No obstante, otros indicadores como las viviendas
visadas, no muestran una evolucion tan favorable y la informacion disponible hasta
Agosto de 2005 refleja una disminucién del 0,3% en tasas interanuales acumuladas.

El sector energético experimenta una caida en su evolucién en el periodo anali-
zado, pasando de una variacién de 4,4% en 2005 a un 3,1% en 2007, por debajo
incluso del crecimiento estimado por el INE para 2004 (3,6%). El indicador de con-
sumo de energia eléctrica en la industria se muestra en linea con estas estimaciones,
mostrando en Septiembre de 2005 una variacion interanual acumulada del 2,9%.

Centrdndonos en la industria manufacturera, el comportamiento de este sector
varia segin hagamos referencia a los bienes de consumo o al resto de bienes produ-
cidos (bienes intermedios y de capital). Mientras que en el primer caso se espera una
suave desaceleracién en 2006 para luego, en 2007, superar las tasas mostradas en
2005, en el caso del resto de bienes, se espera un perfil contrario, con una fuerte ace-
leracién en 2006 y unos crecimientos mds discretos en 2007. Al respecto, los indica-
dores disponibles reflejan la inestabilidad el indice de produccién industrial muestra
una variacién en 2005 del -1,9%, culminando un afio caracterizado por la inestabili-
dad de dicho indicador. De igual forma, el indice de actividad industrial manufactu-
rera también manifiesta una ligera desaceleracion con respecto a 2004, si bien en
2005 mantiene un crecimiento por encima del 4%, segin las estimaciones del
Instituto de Estadistica de La Rioja.

Por ultimo, dentro del sector de servicios destinados al mercado, salvo en el caso
del transporte y las comunicaciones, las expectativas para el periodo 2005-2007
apuntan a una moderacién paulatina en su evolucién pasando de una tasa de varia-
cién del 5,1% en 2005 a un 3,7% en 2007. En lo referente al comportamiento de los
principales indicadores del sector a lo largo del 2005, el indice de comercio al por
menor recoge la desaceleracion del sector de servicios de mercado, con una tasa de
variacién del -2,3% para 2005. La informacién disponible para la actividad turistica
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recoge los resultados desfavorables de la pasada campafia de verano, sobre todo en
los que se refiere a las pernoctaciones de residentes en el extranjero. Si bien el nime-
ro de turistas recibidos en los meses de Julio y Agosto aumentd en un 9%, tanto las
pernoctaciones como el grado de ocupacién hotelera disminuyeron en relacién con
2004, en el primer caso en un 1,6% y en el segundo caso en un 0,3%. Aun asi, los
ultimos meses del afio apuntan a una cierta recuperacion en los indicadores turisticos
disponibles.

Equipo HISPALINK-Central
Belén Castro Nuiiez

Navarra

La economia de la Comunidad Foral de Navarra ha presentado en el dltimo tri-
mestre de 2005 unas tasas de crecimiento por encima del 3%, situdndola como una
de las mds dindmicas entre el conjunto de las regiones espafiolas. Las principales
razones de este crecimiento se fundamentan en un fuerte avance en las ramas de ser-
vicios y en el mantenimiento de la senda expansiva de la construccién.

En relacion con la actividad industrial se ha detectado un claro descenso en el
Indice de Produccién Industrial de Navarra que se ha traducido en un menor dina-
mismo del sector en comparacion con el resto de sectores. Ademas, se ha confirma-
do el mal comportamiento de las exportaciones durante 2005, continuando la senda
bajista de 2004. Asi, el principal sector exportador, Material de transporte, presenta
una caida de hasta el 9,1% y se detecta un importante retroceso, de un 3,5%, en la
exportacién de automéviles.

El sector primario se recupera débilmente aunque sigue siendo el menos dindmi-
co de Navarra. Las razones de ello se deben en parte a una mayor actividad desarro-
llada en el subsector ganadero, especialmente en el porcino.

El sector de la construccién continda siendo uno de los motores del crecimiento
de la region. El reflejo de la actividad constructora se constata en el nimero de
viviendas proyectadas y terminadas, asi como en un incremento claro de la licitacién
oficial. Es destacable también el aumento de empleo en el sector.

La actividad en el sector servicios ha destacado por su buen comportamiento
durante 2005 con unas tasas de crecimiento, en alguna de las ramas, superiores al de
la region. Asi, es destacable la elevada actividad de los servicios destinados al mer-
cado (especialmente las ramas comerciales), mientras que las actividades no orienta-
das al mercado presentan un crecimiento mas moderado.

Para el afio 2006, la economia Navarra presentard una mejora, en general, de sus
tasas de crecimiento. El sector primario continuard con su mal comportamiento
dependiendo, en cierta medida, de la actividad del subsector ganadero. En el sector
industrial se prevé una recuperacion basada fundamentalmente en el subsector de
bienes de consumo relacionado con un mayor gasto en consumo final de los hogares
y de la Administracién Publica. La actividad de la construccién sigue presentando
para el afio 2006 un comportamiento excelente. Al igual que en el afio anterior, se
mantendrd el ritmo de crecimiento en viviendas proyectadas y terminadas y en la lici-
tacion oficial. Asimismo, seguird siendo el sector que genere mayor capacidad de
empleo. En cuanto al sector servicios, se prevé un mantenimiento de su dinamismo
especialmente en los servicios de mercado. Los servicios no dirigidos al mercado
presentardn un crecimiento algo mds moderado.

Equipo HISPALINK-Navarra
Ignacio Garcia Lautre
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ARCHIPIELAGOS
Baleares

La economia de Baleares mantuvo durante el 2005 como en los dos afios ante-
riores, el menor nivel de crecimiento de todo el Estado con una tasa del 2,4%, un
punto por debajo de la media nacional.

El sector servicios destinados a la venta, ndcleo basico de la economia balear,
presenta un crecimiento del 1,9% ,producto de una mayor afluencia turistica: 11,6
millones de visitantes un 3,4% mas que el afio anterior, una estancia media de 11,1
dias frente a 10,9 del afio anterior y un total de 117,8 millones de estancias, un 5,6%
mayor que el 2004

El mercado turistico aleman ha vuelto a crecer alrededor de un 6,8% en volumen
de pasajeros, en cambio la afluencia de turistas britdnicos, el otro mercado mayori-
tario ,se ha reducido en una tasa negativa del -4,4% como consecuencia de una
sobrevaloracion de la libra esterlina .La llegada de turistas por via aérea de ambas
nacionalidades se acercé a los3,8 millones en el caso de los alemanes y 3,3 en el de
los britanicos.

La afluencia de visitantes espafioles a las islas continua la senda expansiva ini-
ciada el afo 2001 y continué aumentando a un ritmo algo superior al 13% llegando
a los 2,2 millones. Por otro lado, los turistas italianos redujeron sus cifras (-2,2%)
superando los 400 mil y de los mds de la mitad eligieron Ibiza y Formentera. Por
islas, la llegada de turistas presentd aumentos significativos en Mallorca 5,4%, en
cambio Menorca e Ibiza vieron reducidas sus cifras en un -2% y -3%, respectiva-
mente.

Los hoteles de Mallorca lograron aumentar sus ingresos por turismo en 2005 res-
pecto al afio anterior gracias a los mejores porcentajes de ocupacion y al incremento
de precios, lo que les permitié conseguir mayor rentabilidad por establecimiento,
segin el informe de opinién realizado por la Confederacion Espafiola de Hoteles y
Alojamientos Turisticos (CEHAT).

Por contra, los hoteles de Menorca obtuvieron menos ingresos y menor rentabili-
dad en el pasado ejercicio respecto a 2004 debido, especialmente, a que mantuvieron
similares precios, pese a lo cual no lograron mejorar la ocupacién. Los hoteles de
Ibiza presentaron un balance similar en 2005 al del afio anterior, sin grandes cambios,
con iguales cifras de ingresos y rentabilidad empresarial a pesar de que aumentaron
los precios, como sucedié también en el caso de Mallorca.

Existe un problema en el mundo turistico del que se viene hablando desde hace
mucho; el alquiler de apartamentos privados que se engloban dentro del concepto
mds amplio de turismo residencial. Una modificacién de la LAU para poder ordenar
esta materia, que actualmente gira en la esfera de las relaciones privadas es la exi-
gencia de la Administraciéon Autonémica. Por otro lado, desde el sector empresarial
hotelero demanda “responsabilidad urbanistica”para evitar la masificacién de las
zonas turfsticas, asi como la diferenciacién y la «magia» como factores clave de la
competitividad asi como mantener la identidad cultural dentro de la globalizacion.

Las mayores tasas de crecimiento se estan produciendo en el segmento de vuelos
de corto radio. Especialmente resefiable es el incremento de las reservas para las
semanas de celebracién de los Mundiales de fiitbol, en que crecen un 25% compara-
das con las realizadas para idénticas semanas en 2005. Los distintos operadores que
integran el consorcio en Alemania seglin la Oficina de Turismo Espafiola en
Alemania, muestran crecimientos en cifras de dos digitos para la temporada de vera-
no de 2006.

En conjunto, y por destinos, es Mallorca el que experimenta un crecimiento
mayor (15%). En cambio Turquia ralentiza de forma notable el crecimiento de afios
anteriores y presenta inicamente un incremento del estado de reservas de un 1%,
aunque la situacion de retraccién generada como consecuencia de la gripe aviar tien-
de ya a remitir, por lo que se espera una progresiva recuperacion del ritmo de ventas.
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En este contexto de moderado optimismo y con la informacién disponible, la pre-
visién para el conjunto de los sectores integrados a servicios destinados al mercado
para el 2006 es del 1,8%, casi idéntico al 2005.

El otro sector que presenta un mayor crecimiento es el de la construccién con un
4,6%,donde la obra publica es el principal motor de este aumento con el plan de
carreteras, los planes de vivienda, y diversas dotaciones de infraestructuras. Baleares
en general y, especialmente, Mallorca, se ha consolidado como destino preferente
para quien desee adquirir una casa vacacional o una primera vivienda en el
Mediterraneo ya que las comunicaciones aéreas la sitdan a tan sélo dos horas de
vuelo de las principales capitales europeas. Este hecho se combina con la elevada
demanda de compras de viviendas por parte de los residentes que se espera que se
moderard en los préximos afios, con lo que conseguird una mayor estabilidad en las
ventas y precios. Para el 2006 este sector continuard su tendencia expansiva aunque
algo menor con un incremento en el nivel de actividad del 4,6%.

La industria en su conjunto presenta un aumento de la produccién del orden del
-1,6% con la energia, la produccién de bienes de consumo y bienes de capital con
unas tasas de crecimiento cercanas al 2% , mientras que en bienes de consumo el
aumento ha sido de un escaso 0,6% , con las industrias agroalimentarias y del calza-
do reflejando los efectos de las transformaciones estructurales que tienen ambos sec-
tores y que, en el caso del calzado, se traduce en una mayor consolidacién de las mar-
cas de gama alta y la mayor competencia de las gamas inferiores por parte de
productores orientales. Las previsiones de crecimiento para 2006 se sitian en un 2%.

El sector primario, bastante residual desde el punto de vista de la actividad pro-
ductiva, su produccién crecié en un 1,2%. Con distinto comportamiento para el sec-
tor ganadero que se encuentra inmerso en una profunda crisis, producto de la necesi-
dad de adecuar las granjas a la normativa europea, la nueva normativa agroambiental
de Bruselas y a la orden de bienestar animal y que a pesar de las aportaciones del
Govern pueden provocar un abandono masivo de ganaderias lacteas al no poder
hacer frente a las inversiones necesarias, asi como la aplicacién de los incentivos al
abandono de la actividad. En cambio, el subsector agrario con unas condiciones cli-
madticas favorables presentd tasas positivas. Otro aspecto que tendrd consecuencias
para el sector agrario y actividades en el medio rural serdn las ayudas que recibirdn
las Islas para el desarrollo rural, que se verdn recortadas en 17,2 millones de euros y
el FSE (para agricultura y pesca) en 8,2 millones.

Equipo HISPALINK-Baleares
Joseph Mateus

Antoni Riera

Francesc Sastre

Canarias

La economia de la Comunidad Auténoma de Canarias a lo largo del afio 2005
mantuvo una actividad similar a la del afio 2004. Esto se traduce en una cifra del cre-
cimiento en términos constantes del 2,9%, sensiblemente inferior a la del conjunto
del estado espaifiol.

El escenario que permite obtener este resultado estd definido por unos precios
mads controlados que a nivel espafiol, una demanda dindmica, pero con sintomas de
desaceleracidn, y un sector turistico sin grandes cambios con respecto al afio 2004.

El mercado laboral finaliza el afio 2005 con 836.150 ocupados, en términos
medios y tomando como fuente la Encuesta de Poblacion Activa. Los cambios meto-
dolégicos que sufre la encuesta y que se incorporan a las estimaciones a partir del
primer trimestre del afio 2005 no permiten obtener conclusiones precisas y globales
de la comparacién con las cifras de trimestres anteriores. Sin embargo, la caida que
presentan los ocupados en construccion (-8,8) y en el sector primario (22,6%), en tér-
minos medios y comparando el afio 2005 con respecto al 2004, dificilmente pueden
ser atribuibles en su totalidad a los cambios en la metodologia de la encuesta. En lo
que respecta al sector primario, es su ténica general, en el sentido de pérdida de pues-
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tos de trabajo, tal vez acentuada por las condiciones climatoldgicas adversas que se
produjeron a lo largo del afio 2005. Sin embargo, la construccién rompe una dindmi-
ca de crecimiento que mantenia desde el afo 1994 y que le permiti6 en 12 afios casi
cuadruplicar el nimero de efectivos laborales.

Los indicadores de demanda son contradictorios. Por ejemplo, el Indice de
Comercio al por menor publicado por el Instituto Nacional de Estadistica sitda a
dicho indice ligeramente por debajo de su valor en el afio 2003, presentando una tasa
de variacién de -1,76% en diciembre del afio 2005 con respecto a diciembre de 2004.
Sin embargo, la cifra de matriculacién de vehiculos a lo largo del afio 2005 supuso
un incremento del 12% con respecto a la cifra del ailo 2004. En lo que coinciden
estos dos indicadores es en la desaceleracion que presentan a lo largo del segundo
semestre del afio 2005, compatible con la reduccidén en el gasto medio por persona
que muestra el Instituto Nacional de Estadistica en el tercer trimestre del afio 2005
con respecto al mismo periodo del afio anterior.

Los indicadores de actividad de los sectores industriales y de servicios, en esté
ultimo caso los relacionados con la actividad turfstica, no difieren significativamen-
te de su comportamiento a lo largo del afio 2005 con respecto al aflo 2004. El andli-
sis del Indice de Produccién Industrial general, con datos hasta noviembre de 2005,
se sitiia en dicho mes claramente por debajo del valor que presentaba en el afio 2004.
Sin embargo, en términos medios y acumulados, dicho indice muestra un crecimien-
to de la actividad del 2,75%. El mismo no se corresponde con el comportamiento de
cada uno de sus componentes. De esta manera, el componente mds grande, el de pro-
duccién de bienes de consumo, presenta una desaceleracion, mas fuerte en el de bie-
nes duraderos que en el de bienes no duraderos. Sin embargo, la produccién de bie-
nes intermedios, de energia y, sobre todo, de bienes intermedios mantiene una
evolucion media acumulada positiva con respecto al afio 2004. Tal y como ya se
coment6 con los indicadores de demanda, también el Indice de Produccién Industrial
muestras sintomas de desaceleracion en la dltima parte del afio 2005 con respecto al
mismo periodo del afio 2004, y esto sucede en todos los componentes del indice.

El turismo no muestra sintomas claros de recuperacién y su evolucién a lo largo
del afio 2005 es muy similar a la del afio 2004. Con datos hasta octubre y tomando
como fuente de informacion el Gobierno de Canarias, el nimero de turistas extran-
jeros sigue reduciendo su volumen de demanda (-2%), ahora bien, de forma mas
moderada de lo que lo hizo en el afio 2004 (-4,2%). Por nacionalidades, se recupera
el turismo aleméan y el italiano. Ademas, se mantiene el dinamismo de la demanda
desde Dinamarca, Noruega y desde el conjunto de Otros Paises. Por el contrario, el
turismo desde el Reino Unido sigue reduciéndose de forma continuada, incluso mas
fuertemente que el afio 2004 (-6.7% en el 2005 frente al -4.7% en 2004). Recordemos
que en estos momentos es el origen con mayor importancia en términos de niimero
de turistas en la comunidad auténoma. La misma tendencia de caida presenta el ori-
gen austriaco, ruso, polaco y suizo.

La informacién procedente del Instituto Nacional de Estadistica permite confir-
mar que sigue siendo el turismo con origen en el resto del estado espaiiol el que man-
tiene unos niveles aceptables dentro de la actividad turistica de la comunidad aut6-
noma canaria. En los once primeros meses del afio 2005, tanto las pernoctaciones
como el nimero de viajeros procedentes del resto del estado espafiol se han incre-
mentado en torno al 4,5% con respecto al mismo periodo del afio anterior. A pesar de
ello, los datos para la demanda turistica total procedentes del Gobierno de Canarias
también se encuentran en tasas de variacion negativas. Por tltimo, lo que confirman
estos datos es la crisis que presente el producto turistico que usan como estableci-
miento el apartamento frente a los buenos resultados que ofrecen los hoteles y simi-
lares, resultado que coincide con la evolucién del indicador Indice de Ingresos
Hoteleros elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica.

Con esta informacién el modelo econométrico de Canarias obtiene la cifra de cre-
cimiento ya comentada del 2,9% para el afio 2005, siendo los servicios los sectores
mads dindmicos, sobre todo transportes y comunicaciones y servicios no destinados al
mercado. El sector construccién ralentiza su crecimiento de una forma importante y
se sitda con una tasa del 3,4%, muy por debajo del 4,57% del afio 2004 y lejos del
5,,% del conjunto del estado espafiol. La industria presenta un crecimiento modera-
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do, cifrado en un 0.7%, pero que supone una evolucion positiva, teniendo en cuenta
que los datos del 2004 supusieron una caida del 4,46% en Energia y del 0,52% en el
resto de industria. La agricultura es el tinico sector que finaliza el afio con un decre-
cimiento en su produccion, cifrado en el -0,8%.

Las predicciones para los afios 2006 y 2007 no muestran cambios importantes,
prediciéndose unos crecimientos totales del 3,3% y del 3,2%, respectivamente. Esto
supone que no se esperan grandes cambios en el comportamiento de la demanda
turistica, aunque las previsiones son de ligera mejora de la demanda del extranjero y
el mantenimiento de los ritmos de crecimiento del turismo del resto del estado espa-
fol. Un turismo éste tltimo caracterizado por un peso importante del gasto en desti-
no y de estancias mds cortas que la media, pero con un gasto por persona y dia mas
elevado. La construccion estabiliza sus tasas de crecimiento entre el 3 y el 3,5%,
mientras que el resto la industria acerca su crecimiento en Canarias al que se predi-
ce a nivel de todo el Estado espafiol. Para el sector agrario, conociendo las dificulta-
des de adelantarse al comportamiento de dicho sector, se predice una tasa de creci-
miento importante para el 2006 del 5,6% y una tasa del 1,5% para el 2007.

Equipo HISPALINK-Canarias
Santiago Rodriguez Feijoo
Alejandro Rodriguez Caro

Delia Davila Quintana
Margarita Tejera Gil

SUR
Andalucia

Antes de comentar las predicciones de Andalucia es preciso sefalar que la apari-
cion de los nuevos datos de la Contabilidad Regional, base 2000 serie 2000-2004, ha
supuesto no sélo una ruptura de la serie histdrica disponible hasta entonces (base
1995), sino un cambio profundo en la metodologia aplicada por el INE para la esti-
macién de las macromagnitudes en términos constantes. Por tanto, las comparacio-
nes de las tasas previstas en este informe con las publicadas en los anteriores no son
estrictamente correctas.

Para 2005 Ia estimacién del crecimiento del VAB de Andalucia se cifra en el
3,6%, una décima por encima del conjunto de las CC.AA. Este crecimiento se sus-
tenta bdsicamente en los de Construccion (6,9%), Servicios (4,2%) y rama de
Energia (3,8%). Para 2006 la prevision es muy similar, con una tasa del 3,7% para el
VAB total, dos décimas superior a la del conjunto, que de nuevo se basa en la posi-
tiva evolucién de Construccion (4,1%), Servicios (4,4%) y rama de Energia (3,6%).
En 2007 las predicciones apuntan un crecimiento del VAB total cifrado del 3,4%, sin
cambios sustanciales en cudles son los sectores sustentadores: Construccion (5,5%),
Servicios (3,6%) y rama de Energia (3,6%).

La evolucién del sector Primario andaluz viene condicionada por la sequia que,
si bien se ha aliviado algo recientemente, ha provocado que la cosecha de 2005
ofrezca unos resultados muy pobres, situacion que, probablemente, no mejorardn
sustancialmente a corto y medio plazo. Asi, se estima una tasa del -2,8% para el VAB
en 2005 y ligeras recuperaciones para los dos afios proximos, que se traducen en
tasas interanuales del 0,2% y 0,5% en 2006 y 2007, respectivamente.

En el momento de redactar este informe estdn disponibles practicamente todos los
datos referentes a las superficies y producciones de los distintos cultivos en 2005. Se
constata que se han cumplido las peores expectativas comentadas en el informe ante-
rior, siendo la cosecha de cereales de invierno inferior al 50% de la de 2004. Han des-
cendido igualmente las leguminosas en grano, la patata (-18%), las flores y plantas
ornamentales, el olivar (en torno a un 30%) y la vid (alrededor de un 20%). Las hor-
talizas recogidas también han sufrido pérdidas, descenso del 22% en la cosecha de
espdrragos y de calabacines, del 17% en pepino y del 30% en berenjena. Respecto al
subsector pesquero, los datos disponibles indican que el volumen de pesca desem-
barcada continué descendiendo.
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(tasas de variacion real)
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En cuanto al mercado laboral, destaca la recuperacién del empleo EPA en los dos
ultimos trimestres del afio, lo que constituye una nota de esperanza de cara a una evolu-
cion de la agricultura andaluza durante 2006 no tan negativa como la del afio anterior.

La Construccidn sigue siendo el sector mds dindmico de Andalucia, si bien sus
tasas no alcanzan las cotas de afios anteriores, de manera que en 2005 se estima un
crecimiento del VAB del 6,9%. En consonancia con el perfil ciclico de este sector,
para 2006 se prevé que continde la desaceleracion, con una tasa del 4,1 % practica-
mente coincidente con la del conjunto nacional, y para 2007 una nueva aceleracién
que situaria la tasa interanual en el 5,5 %, de nuevo significativamente superior al
4,3% predicho para el conjunto de las CC.AA. Asi pues, las predicciones indican que
cabe esperar una evolucién positiva del sector, si bien con crecimientos mas atem-
perados que los observados hasta ahora.

La evolucion de la actividad constructora se observa, entre otros, en los consu-
mos intermedios del sector. El consumo de cemento, con informacién disponible
hasta octubre de 2005, crece un 1,6% interanual. Asi mismo, también aumenta la pro-
duccién de otros materiales para la construccion.

Respecto al subsector residencial, del que se dispone de informacién hasta media-
dos de 2005, muestra una evolucién positiva, creciendo el nimero de viviendas inicia-
das un 13,8% interanual, siendo la media espafiola del 10,2%. Las viviendas termina-
das también han mostrado una muy positiva transicién en esta comunidad, con un
crecimiento acumulado interanual del 11,3%. Asimismo, la concesion de préstamos
hipotecarios para fincas urbanas en Andalucia, con informacién disponible hasta agos-
to/05, aumenta un 35% interanual sensiblemente por encima de la media nacional.

Por otro lado, la licitacién oficial (SEOPAN) muestra en 2005 un buen compor-
tamiento, con tasas de crecimiento interanual que casi siempre son positivas y mayo-
res que la media nacional. S6lo hay datos de licitaciéon segin el Ministerio de
Fomento para el primer semestre del afio, pero mantienen la misma ténica que los de
SEOPAN. No obstante, cabe sefialar que la licitacidn oficial, aunque anticipa la acti-
vidad del sector, responde mas a criterios politicos que econdémicos.

La informacién que proporcionan los indicadores de coyuntura, junto con las pre-
dicciones para el conjunto de las CC.AA., y las técnicas de prediccién utilizadas, per-
miten concluir que en 2005 el VAB de la Industria crecerd en Andalucia un 1,3%,
cinco décimas menos que el conjunto nacional. La evolucién de las ramas industria-
les indica que en 2005 el crecimiento de Energia se situard en torno al 3,8%, supe-
rior en 0,7 puntos a la cifra nacional; que Bienes Intermedios crecen el 0,6%, signi-
ficativamente por debajo del 1,3% del conjunto nacional; que el crecimiento de
Bienes de Equipo se situard alrededor del 0,8%, que contrasta con el 2,1% del con-
junto de las CC.AA., y que Bienes de Consumo también experimentard un creci-
miento del 0,8%, aunque en este caso es mds proximo al 1,3% nacional. En suma,
solo la rama Energia ha tenido una evolucién marcadamente positiva, en contraste
con la ralentizacién del ritmo de crecimiento de las otras tres ramas industriales.

Para 2006 se prevé una aceleracion del crecimiento sectorial, que se situaria en
torno al 1,9%, cerca del previsto para el conjunto de las CC.AA. (2,1%). Aunque se
esperan crecimientos en las cuatro ramas, la reactivacion del sector se sustentaria en
el mantenimiento del ritmo firme de Energia (3,6%) y en la positiva evolucién de
Bienes Intermedios, que con una tasa del 1,9% superaria en 0,4 puntos la tasa nacio-
nal. Més discretos son los crecimientos esperados para Bienes de Consumo, cuyo
1,3% previsto se acerca a la cifra del conjunto de CC.AA. (1,5%), y Bienes de
Equipo, que con un 1,5% se seguiria situando casi un punto por debajo de la tasa
nacional.

Las predicciones para 2007 adolecen de una gran incertidumbre debido a una
situacion econdmica nacional e internacional poco definida. No obstante, en estos
momentos, la Industria en Andalucia parece consolidar su discreto ritmo de creci-
miento en torno al 2%.

Entre los factores de incertidumbre sefialados en anteriores informes persisten los
relativos a las dudas sobre la recuperacién de las principales economias europeas,
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que incide en las exportaciones regionales y nacionales; la consolidacién definitiva
de la reactivacion de la inversién productiva y la desaceleracion de la construccidn,
por su incidencia sobre la produccion de bienes de equipo y bienes intermedios res-
pectivamente; y el efecto sobre algunas ramas industriales, especialmente de bienes
de consumo, de la liberacién de las importaciones europeas provenientes de los prin-
cipales paises asiaticos.

El Indice de Produccién Industrial de Andalucia (INE) muestra una desacelera-
cién de las tasas interanuales durante los cuatro trimestres de 2005, finalizando el afio
con un incremento del 6,8% respecto a 2004. Por ramas de actividad los incremen-
tos observados durante 2005 corresponden a Energia (34,4%) y Bienes Intermedios
(1,8%), en tanto que la nota negativa corre a cargo de Bienes de Equipo (-2,3%) y
Bienes de Consumo (-0,4%).

De los indicadores que miden las expectativas empresariales, en el cuarto trimes-
tre de 2005 presentan diferenciales negativos la Cartera de Pedidos (-3,1), la
Tendencia de la Produccion (-14,4) y la Variacién de Existencias (7,2). En cuanto a
la Utilizacién de la Capacidad Productiva Total Industria los diferenciales interanua-
les de los tres tdltimos trimestres son negativos en Andalucia y positivos en Espafia.
En el caso de Bienes de Consumo el diferencial medio de la UCP del afo es del -7,8
en Andalucia y del 0,4 en Espafia; en el caso de Bienes de Equipo dicho diferencial
medio asciende a 1,9 frente al -1,2 nacional; para los Bienes Intermedios las cifras
son -6,9 y 0,7, respectivamente.

La EPA arroja una evolucién muy positiva de la Industria durante 2005, dado que
los Ocupados han crecido a tasas del 10,1% en Andalucia y del 2,1% en Espaiia, en
tanto que los Parados han disminuido el 33,2% y el 34,2%, respectivamente. Sin
embargo, los cambios metodoldgicos de la encuesta (cuestionario y forma de la
entrevista) han provocado distorsiones que impiden la comparacién directa con las
cifras de 2004. Alternativamente, las tasas interanuales del Paro registrado han sido
negativas en Andalucia desde enero hasta septiembre, sin embargo en noviembre y
diciembre de 2005 y enero de 2006 se sitdan en torno al 2,5%. En el caso del con-
junto nacional las tasas han continuado siendo negativas (-2,1% en enero de 2006).

Finalmente, el consumo de energia eléctrica se ha ralentizado desde una tasa inte-
ranual acumulada del 17,1% en marzo al 3,4% en diciembre.

Las estimaciones del VAB de los Servicios en 2005 apuntan una tasa interanual
del 4,2%, superior en dos décimas a la media nacional. Este resultado supone una
aceleracion de 3 décimas con respecto al afio anterior en la nueva base 2000 de la
Contabilidad Regional de Espaiia. La mayor parte de los indicadores vienen a corro-
borar los resultados del pasado aiio.

En lo que respecta a los dos proximos afios, no se prevén cambios significativos
en la estructura de crecimiento de los tres subsectores. Servicios Destinados a
Mercado podrian liderar el crecimiento con una tasa interanual del 5% en 2006 y del
4% en 2007. Con relacién a los otros dos subsectores: Servicios no Destinados a
Mercado y Trasportes y Comunicaciones, el primero refleja una desaceleracion
(pasando de 3,7% a 2,9% en su crecimiento interanual) y el segundo aceleracién (de
2,6% a 3,4%).

Comenzando por los Servicios Destinados a Mercado, en concreto la actividad
turfstica, las cifras relativas a 2005 han reflejado un crecimiento del nimero de per-
noctaciones del 6,4%, una cifra sensiblemente mayor que la obtenida en el afio ante-
rior (5,7%). Las previsiones apuntan a ritmos mas moderados de crecimiento para los
dos préximos afios en torno al 3% o 4% en al actual contexto internacional. El grado
de ocupacién media por plazas en 2005 fue del 49,9% (seis décimas mds que en el
afio anterior). Las previsiones a dos afios apuntan igualmente a una posible disminu-
cidén, que no irfa mds alld de un punto o un punto y medio. La Encuesta de Coyuntura
Turistica de Andalucia, datos correspondientes a 2005, también muestra crecimien-
tos interanuales del nimero de turistas (7,1%) y del gasto turistico en la Comunidad
(6,8%). Las previsiones de crecimiento del gasto turistico se sitdan en torno al 8%
para 2006 y del 10% para 2007, y mds moderado, en torno al 3% y 4%, para el caso
del numero de turistas totales. Dentro de los indicadores de comercio minorista, el
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crecimiento en 2005 fue del 2,3%, una cifra que no se espera alcanzar en los dos pré-
ximos afios, en los que las tasas interanuales podrian estar en torno al 1%.

Dentro del subsector de Transportes y Comunicaciones, el transporte aéreo y
maritimo de pasajeros crecié un 13% y un 3,1% respectivamente en el afio 2005. Las
previsiones apuntan a un crecimiento similar para 2006, en torno al 12% en trans-
porte aéreo de pasajeros y del 4% en el transporte maritimo. Para el afio 2007 las
perspectivas son mas favorables, especialmente para el transporte aéreo de pasajeros.

El mercado de trabajo, EPA, ha cerrado el 2005 con un crecimiento de los
Ocupados del 7,3%. Las previsiones para 2006 y 2007 se inclinan por una desacelera-
cién en el ritmo de crecimiento del empleo, que se hard notar en el VAB del afio 2007.

A modo de conclusion, las buenas expectativas para el afio 2006 que se reflejan
en la evolucién de algunos indicadores apuntan a un crecimiento interanual del VAB
del 3,4% (medio punto mds que en el presente afio). Por subsectores, lideraran el cre-
cimiento Servicios Destinados a Mercado y no Mercado. Para 2007 se prevé una
ligera desaceleracidn, con un crecimiento interanual del 3,6% (una décima mds que
el dato nacional) destacando una vez mas los Servicios Destinados a Mercado.

Equipo HISPALINK-Andalucia
Francisco Trujillo Aranda
Fernando Isla Castillo

Pilar Lopez Delgado

Extremadura

La economia extremeifia, en su conjunto, ha tenido durante el afio 2005 una evo-
lucién positiva, con un crecimiento estimado del VAB regional en torno a un 2,8%.
Dicha cifra es inferior a la media nacional (con un 3,5%). Esta diferencia de creci-
miento se explica, como ya adelantaban nuestras predicciones en el informe anterior
de junio de 2005, por el importante impacto negativo que ha tenido la evolucién del
sector agrario. Sin embargo, es de destacar que la tasa de variacion real del VAB no
agrario extremefio (3,9%) es superior a la tasa de variacién real media del VAB no
agrario espaiol (3,6%).

La causa de la caida en el VAB agrario del afio 2005 con respecto al ailo 2004 hay
que buscarla tanto en las heladas de los primeros meses del afio 2005 como en la
sequia que ha castigado de manera rotunda a la agricultura (especialmente a los vifie-
dos, olivos y cereales) y ganaderia de secano extremefia. Un reflejo del comporta-
miento se encuentra en el mercado de trabajo del sector primario, con un aumento del
paro superior a la media nacional, y con un descenso del nimero de afiliados a la
seguridad social.

Por otra parte, un resumen de lo acaecido en el resto de los sectores durante el afio
2005 serfa el siguiente. Con respecto al comportamiento del sector industrial manu-
facturero, se siguen encontrando crecimientos positivos en los tres sectores (bienes de
equipo, bienes intermedios y bienes de consumo), siendo la prediccién para los pro-
ximos afios que se mantenga dicha evolucién positiva. En este sentido, y segtin el des-
tino de los bienes, cabe destacar el buen comportamiento del indice de produccién de
bienes de equipo (elaborado por el INE). De igual forma, el IPI de bienes de consu-
mo también muestra un comportamiento positivo para el caso extremefio.

En lo que concierne a la rama de servicios, es necesario destacar que esta rama
tiene a nivel global un comportamiento positivo y, en general, con tasas de creci-
miento similares a la media nacional.

Finalmente, con respecto al sector de la construccién en Extremadura, su tasa de
crecimiento real es inferior a la media nacional, como asi corrobora el comporta-
miento recogido en indicadores relativos al mercado de trabajo en este sector.

Tras comentar los datos de cierre del afo 2005, para el afio 2006 las predicciones
apuntan a que la economia extremefia va a presentar en términos generales un com-
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portamiento global similar al afio 2005; es decir, un crecimiento del 2,9%, todavia
inferior a la media nacional (con el 3,5%), pero con una tendencia a aproximarse a la
media de crecimiento nacional. Para este aio 2006, se puede apreciar que la rama
agraria no serd en esta ocasion la tnica que explique el hecho de que la economia
extremena vaya a crecer por debajo de la media nacional. De este modo, tanto el sec-
tor de la construccién como el sector de servicios aportan elementos diferenciales, ya
que a pesar de que presentan crecimientos significativos (3,2% y 3,6% respectiva-
mente), las tasas de variacion real para dichos sectores al nivel nacional estaran en
torno al 4%. Esta moderada recuperacion de la actividad econdmica en la region
extremefia con respecto al afio 2005 se consolidard en el afio 2007, siendo las pre-
dicciones para este afio del 3,5% (ligeramente superior a la media nacional para
dicho afio 2007, para la que se espera un crecimiento del 3,3%).

Equipo HISPALINK-Extremadura
Miguel A. Fajardo

Miguel A. Mdrquez

Julidn Ramajo

CENTRO
Castilla y Leon

Impulsada por la Construccién y el Sector Servicios, la economia castellano-leo-
nesa habria alcanzado en el pasado afio un crecimiento del 3,2%, tres décimas por
debajo del crecimiento nacional. Este crecimiento se situaria en el 3,7% para la eco-
nomia no agraria.

El hecho es que el sector agrario castellano-leonés descuenta dos décimas al cre-
cimiento regional, con una disminucién de su valor afiadido en términos reales del -
2,7%. Aunque la informacién estadistica sectorial se encuentra todavia bastante
retrasada, la percepcion de la campaia agricola apunta a mermas notables en la pro-
duccién de los cereales de secano, con una repercusién mas acusada en las provin-
cias centrales y surefias de la Comunidad (Avila, Segovia, Soria y Valladolid). Con
datos de los once primeros meses del afio, la produccién carnica ganadera estd esta-
bilizada, Salamanca o Avila, equilibra parcialmente la recesién agricola.

Otro sector que crecerd por debajo de la media regional serd el industrial, con
comportamientos muy desiguales para las distintas subramas. La produccién ener-
gética se ha visto limitada por la adversa situacion hidrografica, si bien parcialmen-
te se ha compensado con la generacién de origen térmico. Los Bienes intermedios
crecen a ritmos notables, espoleados por las demandas del sector constructor. Y los
Bienes de consumo, especialmente los no duraderos, mantienen una demanda inte-
rior suficiente para compensar los descensos del mercado exterior. En cuanto a los
Bienes de equipo, su posicion es fuertemente desacelerada, sin entrar, no obstante,
en recesion.

El sector constructor mantiene dindmicas notables, sustituyendo la actividad en
edificacion residencial (que desacelera, aunque en posiciones positivas) por ejecu-
cion de obra publica licitada.

El sector Servicios ha experimentado una fuerte aceleracion, debido fundamen-
talmente al comportamiento de los Servicios de mercado que han crecido a tasas
superiores al 4%.

Finalmente, los Servicios de no mercado han registrado una tasa de crecimiento
significativa debido al comportamiento del empleo y al mantenimiento de la licita-
cion en infraestructuras.

En cuanto al presente afio, las predicciones apuntan a crecimientos mas acelera-
dos en el conjunto econdmico, si bien las ramas no agrarias se mantendrdn con cre-
cimientos estables (3,5% en lugar del 3,7% alcanzado en 2005). Esta disparidad pro-
viene de la esperada recuperacion agraria e industrial, por un lado, que se combinaria
con ligeras desaceleraciones en Construccién y en Servicios.
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Para 2007, la disminucién de los fondos europeos prevista, junto con su inciden-
cia en la formacién de expectativas, pueden dar lugar a una nueva desaceleracion,
tanto del total como de la actividad no agraria, si bien la actividad industrial conti-
nuaria un afio mas con moderadas aceleraciones.

La nueva estimacion para el sector agrario regional en el 2005 es de un descen-
S0, respecto al aflo anterior, de un —2,7%. La sequia que padecié el campo supuso un
descenso en la produccién de cereales de —42,5%. La cosecha de cebada se redujo a
la mitad del afio anterior y la de trigo disminuy6 un —32,8%. Tampoco se libraron de
disminuciones importantes los cultivos industriales: el girasol disminuyé un —49,8%,
la patata un —12,3% y la remolacha un —-9,6%, en este tltimo caso acompaiiada de
una reduccidn en la superficie cultivada anticipandose ya a las malas expectativas del
sector remolachero regional.

Ya sefialamos en la introduccién que las provincias mds afectadas por estos malos
resultados son aquéllas en las que su estructura productiva predominan los cereales
de secano, como Avila, Burgos, Segovia, Salamanca y Valladolid. Leén ha sido la
unica provincia en la que la produccién de cereales ha crecido con respecto a la de
2004 (12,4%).

Para la ganaderia se conocen actualmente los datos referentes al movimiento
comercial pecuario de los once primeros meses del afio, destacando la fuerte acele-
racion que han experimentado las ventas de ganado bovino (3,8%). Por su parte, en
el ganado ovino se han registrado disminuciones en sus ventas de un —3,9% y para el
porcino aumentos del 2,0%. Estos resultados favorecen en especial a aquellas pro-
vincias como Avila y Salamanca con predominio del ganado bovino.

La produccion lechera con datos de los tres primeros trimestres permanece en
niveles similares a los del afio anterior con cierta disminucion respecto a la del gana-
do bovino (-1,9%) e incrementos en la del ganado ovino (6,5%).

Para el afio 2006 mantenemos el comportamiento histérico que muestra creci-
mientos relevantes en la Agricultura después de aquellos afios afectados por la
sequia, y en principio le asignamos una tasa de crecimiento en torno al 2,7%.

No queremos dejar de mencionar en este informe tres hechos que pueden condi-
cionar el futuro del sector agrario regional. En primer lugar, el acuerdo alcanzado en
el Consejo de Ministros de Agricultura de la Unién Europea para la reforma del mer-
cado del aziicar con un recorte del 36% en los precios en los préximos cuatro afios.
Dada la importancia que tiene este cultivo en Castilla y Ledn la reforma pone en peli-
gro la continuidad de muchas explotaciones y se estdn dando los primeros pasos para
utilizar otros cultivos alternativos que garanticen su continuidad.

En segundo lugar, la constante subida de los precios del gaséleo perjudica sensi-
blemente las economias agrarias por el incremento en los costes de produccion y la
consiguiente reduccion en sus rentas. En este sentido se estd solicitando la implanta-
cion de un gasdleo profesional con menos carga impositiva que aligere el problema.
Por tltimo, los previsibles recortes de las ayudas a la agricultura a partir del 2007
como consecuencia de los recientes acuerdos en la cumbre de Bruselas también afec-
tard negativamente a las rentas agrarias y puede acelerar el proceso de despoblacién
del medio rural.

En el afo 2005 el sector industrial de Castilla 'y Ledn crecerd un 2,2%, esperan-
do un 2,6% para este 2006 (medio punto por encima del nacional) y un 3,0% en 2007.
Entre los indicadores que avalan este comportamiento se encuentra el Indice de pro-
duccién industrial regional, que suaviza el comportamiento negativo apreciado desde
marzo de 2005, presentando una tasa anual en diciembre de un -0,1%, a nivel simi-
lar del correspondiente dato nacional. Por su parte, el sector exterior sigue sin dar sin-
tomas de mejoria y, con informacién hasta octubre de 2005, mantiene un saldo
comercial negativo de -186,7 millones de euros, decreciendo las exportaciones un -
4,3% respecto al mismo periodo del afio anterior.

El sector energético ha acabado 2005 con un crecimiento del 2,3%. Este com-
portamiento sectorial viene justificado por los importantes descensos de la
Produccién bruta de energia eléctrica, que hasta octubre, crecié un 2,6%, sostenida
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por el crecimiento de la producida por origen térmico, 14,7%, que ha compensado el
decrecimiento del -29% de la de origen hidraulico. Por su parte, la produccién ven-
dible de carbén decrece un -9,2%. El IPI de la Energia, en media anual cae hasta el
-13,7%, cada vez mas alejado del 2,9% nacional.

Para 2006, esperamos una mejora de las expectativas sectoriales en Energia,
pudiendo alcanzar un crecimiento de un 2,4%, basado en un incremento en la pro-
duccién hidroeléctrica y en las industrias extractivas, ademads de la apuesta por otro
tipo de energias que irdn ocupando un mayor espacio en el panorama energético
regional. Este comportamiento se mantendra en 2007 alcanzandose un 3,2% de cre-
cimiento.

El sector de Bienes intermedios crecera en 2005 el 3%, debido fundamentalmen-
te y, una vez mds, a la consolidacién de la actividad constructora en la regién, factor
fundamental que avala este crecimiento. El IPI crece en tasa anual hasta alcanzar el
10,7%, muy por encima de la tasa nacional que sigue manteniéndose negativa, -
0,6%. Por su parte, el ritmo de crecimiento de las exportaciones en el sector ha mejo-
rado sensiblemente, 0,4% en los diez primeros meses de 2005, frente un descenso en
las importaciones de un -2,4% en el mismo periodo. En 2006 se espera consolidar el
nivel de 2005, llegando a alcanzar el 2,3% de crecimiento y 2,8% el afio 2007.

El comportamiento de los Bienes de equipo en la regién ha obligado de nuevo a
modificar a la baja las perspectivas para este sector, que se situaria al finalizar el afio
2005 en un 1,2%. Este comportamiento se justifica en las malas expectativas del sec-
tor de la automocién que se han visto agravadas por la paralizacién de la demanda
exterior. Los indicadores de produccion de turismos, furgonetas y camiones, hasta
septiembre, sigue invitando a la moderacién y no al optimismo. El 47,3% del total
del comercio exterior de la regién lo representa el Material de transporte, lo que
explica que su mal comportamiento arrastre a las exportaciones a decrecer hasta el -
4,0%. Estas malas perspectivas exportadoras han obligado a sucesivos recortes en la
produccién automovilistica, a la espera de que los nuevos proyectos que se anuncian,
si hay suficientes subvenciones, para el afo entrante, cambien esta situacion. Para
2006 estimamos una normalizacién en el sector con el anuncio de la puesta en mar-
cha y produccién de nuevos modelos automovilisticos, ligado a un aumento de la
capacidad exportadora lo que podria situar el crecimiento de su valor afiadido en un
2,9% en este afo y de un 2,6% en 2007.

El sector de Bienes de consumo mantendrd un crecimiento en 2005 de un 2,4%,
a pesar del decrecimiento de las exportaciones, con informacién hasta octubre, de un
-10,8%. El IPI del sector crecié un 1,9%, alcanzando el indice correspondiente de
Bienes de consumo no duraderos un 2,2%. Las perspectivas para 2006 son de un cre-
cimiento del 2,8% y de un 3,3% para 2007.

El sector de la construccion sigue perfilindose como uno de los sectores respon-
sables de parte significativa del crecimiento econdémico de la Comunidad Auténoma.
Frente al comportamiento volatil del resto de los sectores econdmicos en los dltimos
afos en la Comunidad castellano-leonesa, la construccidn, con un crecimiento del
4,9% para el afio 2005, sigue manteniendo su posicién de liderazgo en el crecimien-
to de la economia regional. Sin embargo, no llega a alcanzar el crecimiento espera-
do a nivel nacional en el sector, situdndose tres décimas por debajo.

Este crecimiento es consecuencia, fundamentalmente, del buen comportamiento
de indicadores tan significativos como el empleo y las ventas de cemento asi como
de la obra publica que se mantiene en ejecucion.

El mercado de trabajo presenta a lo largo del afio una tendencia creciente aumen-
tando en mds de cinco mil las personas ocupadas entre el primer y el cuarto trimes-
tre del afio. Por otro lado, las ventas de cemento presentan una tasa acumulada en el
mes de Septiembre del 4,1% a pesar del fuerte descenso que se ha producido dicho
mes tanto con respecto al mismo mes del afio anterior, como al mes de agosto que en
ambos casos decrece algo mds del 20%.

En cuanto al sector de la vivienda residencial, los datos ofrecidos por el
Ministerio de Fomento ponen de relieve un ligero crecimiento en la tasa acumulada
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del niimero de viviendas iniciadas para el periodo enero-noviembre del 1% y 1,7%
en tasa interanual, mientras que las visadas todavia mantienen tasas negativas (-
18,1%). Por otro lado, las viviendas terminadas siguen manteniendo tasas de creci-
miento positivas para el mismo periodo, siendo la tasa de crecimiento acumulada del
15% y la interanual de un 13%.

Respecto a la marcha del mercado hipotecario, tanto la tasa interanual como la
acumulada para el nimero de hipotecas referenciadas al mes de octubre, presentan
tasas positivas del 1,2% y 1,4% respectivamente, mientras que las tasas correspon-
dientes al importe de las hipotecas son del 13% y del 11,3% respectivamente, en con-
sonancia con los incrementos en la escalada de precios en la vivienda.

Después de la apatia en la que habia caido la licitacién oficial en el afio 2004 la
inversion en ingenieria civil se ha recuperado retomado la senda de crecimiento. Ello
ha ocasionado que los contratos de obra civil ofertados por la totalidad de los orga-
nismos publicos presenten una tasa de crecimiento anual del 84,8% Este aumento se
ha reflejado tanto en la oferta por parte de la Administraciéon Central (113,8%) como
en la Autondmica (95,7%) y, en menor medida en la Administracién Local (29,5%).

Para los afios 2006 y 2007 estimamos un crecimiento del 4,4% y del 3,9%, res-
pectivamente como consecuencia, esencialmente, de la evolucién del mercado de la
vivienda que, de momento, no parece que pueda producirse un estancamiento a corto
plazo en algunas provincias de nuestra Comunidad. Esto se debe, en primer lugar, al
incremento que se estd produciendo en el porcentaje de consumidores que compran
la segunda residencia como inversion, respaldada por los todavia, bajos tipos de inte-
rés real y por el continuado incremento en los precios que aseguran la rentabilidad de
la inversion realizada. En segundo lugar, por la puesta en marcha de los tramos de
carreteras y FE.CC. que se han licitado en el 2005 y que todavia estdn pendientes de
licitacién a corto plazo como consecuencia de los diferentes proyectos pendientes del
PEIT (Plan Estratégico de Infraestructuras y Transportes) hasta el 2009.

El sector servicios en 2005 ha experimentado una fuerte aceleracion, debido, fun-
damentalmente, al comportamiento de los Servicios de Mercado que han crecido a
tasas superiores al 4%. El crecimiento de las actividades de Transportes y
Comunicaciones se asienta en la expansién de las Comunicaciones ya que algunos
indicadores de las actividades de Transportes han cerrado con tasas negativas, que
podrian haber sido mds pronunciadas si se hubiera mantenido la tendencia de la pri-
mera mitad del afio. Este es el caso, del transporte de mercancias por ferrocarril, fuer-
temente influido por la caida en las exportaciones de automdviles y del transporte
aéreo, afectado por la mala climatologia del pasado invierno. Junto con ello, la matri-
culacién de vehiculos ha ido desacelerdndose a lo largo del afio, mientras que la de
camiones ha logrado sostener el fuerte ritmo de crecimiento del afio anterior. Por su
parte, las actividades de Comunicaciones han seguido experimentando un fuerte desa-
rrollo, al igual que en el resto del territorio nacional, pero en el caso de Castilla y Le6n
ha sido mds acentuado debido al mayor esfuerzo que dicho desarrollo conlleva como
consecuencia de la dispersion de una reducida poblacién en amplias zonas rurales.

Por lo que respecta a Otros servicios de mercado, 2005 ha supuesto un claro
relanzamiento del sector que viene avalado por la tendencia positiva en todos los
componentes de la rama y, sobre todo, por la evolucién del empleo que ha registra-
do importantes crecimientos fruto de los mayores ritmos de actividad. Por otra parte,
la actividad turistica también ha conseguido mantener un ritmo de actividad impor-
tante, reflejo de la consolidacion del sector, sobre todo si se tiene en cuenta que el
afio 2004 fue afio Jacobeo y esto siempre genera un importante aumento de visitan-
tes tanto nacionales como extranjeros.

Finalmente, los Servicios de no mercado han registrado una tasa de crecimiento
significativa debido al comportamiento del empleo y al mantenimiento de la licita-
cidén en infraestructuras que todavia quedan por acometer en la Comunidad.

Las perspectivas de crecimiento para todas las ramas del sector en 2006 suponen
importantes ritmos de actividad, aunque ligeramente inferiores a los que se registra-
ron el pasado afio. Detrds de estas previsiones se encuentra, en primer lugar, el afian-
zamiento del sector turistico regional, dirigido a la explotacion del patrimonio cultu-
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ral y natural, y que viene reflejdndose en un aumento continuado en el nimero de pla-
zas hoteleras y en establecimientos de restauracion. En segundo lugar, un claro relan-
zamiento de las exportaciones de automdviles fruto del nuevo modelo que se fabri-
card en la factoria de Renault-Valladolid y, en tercer lugar, de la actividad financiera
derivado de la continua expansién del sector de la construccién. Finalmente, la con-
solidacién del transporte aéreo de pasajeros a través de las lineas de bajo coste, la
mejora de la red viaria intraregional, el desarrollo de las nuevas tecnologias de la
comunicacidn en los extensos entornos rurales de la comunidad auténoma y las gran-
des obras de infraestructura que lleva asociado el tren de alta velocidad, tendrdn una
repercusion positiva en las actividades de Transportes y Comunicaciones y en las de
Servicios de No mercado.

Equipo HISPALINK-Castilla y Leon
Jesiis Cavero

José L. Rojo

Isabel Gomez

José A. Sanz

Carmen Lorenzo Lago

Beatriz Rodriguez Prado

Beatriz Fariiia

Castilla-La Mancha

La publicacién de la Contabilidad Regional de Espafia base 2000 ha supuesto una
fuerte modificacién de los valores oficiales de crecimiento de las Comunidades
Auténomas e introduce un nuevo factor de incertidumbre en las previsiones de los
afios recién acabado y presente. A pesar de ello, los indicadores disponibles en este
momento apuntan a que el afio 2005 ha continuado con la buena marcha de la eco-
nomia de Castilla-La Mancha, con una tasa de crecimiento del 3,4% de los indices
de volumen encadenados del V.A.B.

Sin embargo, el comportamiento sectorial de la economia no ha sido homogéneo.
El afio ha sido especialmente malo para la agricultura, con elevadas disminuciones
de produccién en los cultivos predominantes, destacando las producidas en el cereal
y en la vid. El sector industrial ha presentado un ritmo de crecimiento apético, algo
inferior al registrado a nivel nacional, que lastra el comportamiento agregado de la
economia regional. En el lado opuesto, la construccidn y los servicios, sobre todo los
destinados a la venta ( con casi un 5% de aumento), se han convertido de nuevo en
los motores econdmicos de Castilla-La Mancha. En concreto, las grandes infraes-
tructuras publicas y la evolucion del sector de construccion residencial han propicia-
do un aumento cercano al 6% del VAB sectorial.

Para el afio en curso, las expectativas de la economia regional no aventuran gran-
des cambios en el patrén de crecimiento econémico. Desde el lado de la oferta, y
aunque con tasas mds moderadas, la construccidén y el sector terciario serdn los pila-
res fundamentales de la economia regional. Asi, continda el impacto de las grandes
infraestructuras y parecen presentarse leves signos de desaceleracion en la construc-
cién residencial, lo que puede conducir a una tasa de crecimiento entre el 4,5 y el 5%
para el 2006. En las ramas terciarias, el mayor dinamismo puede presentarse en los
servicios destinados a la venta (un 4%), donde cada vez incide mds el comporta-
miento del sector turistico tras un afio de fuertes inversiones institucionales en el
marco de la celebracién del IV Centenario de la publicacién del Quijote; el subsec-
tor de transporte puede moderar su crecimiento hasta tasas proximas al 3,5% y la pre-
vision de crecimiento del VAB del sector ptiblico se sitda sobre el 3%.

A estas alturas de afio, resulta muy aventurado hacer previsiones para el sector
primario, tremendamente sensible a la climatologia, pero tras el mal afio anterior y
los primeros indicios de éste, puede producirse un ligero aumento, que ciframos en
torno al 1%. Por ultimo, el sector industrial no genera expectativas de aceleracion del
ritmo de crecimiento ni presenta indicios de retroceso, por lo que su evolucién pre-
vista es muy semejante a la del 2005, situdndose en torno al 1,5% agregado.

El andlisis de la evolucién del producto regional desde la perspectiva de la deman-
da revela, igual que a escala nacional, un patrén de crecimiento totalmente apoyado en
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la demanda interna, pues la externa neta lastra dicho crecimiento. En concreto, la apor-
tacion de la demanda interna a la variacién anual del producto regional estd en torno al
5%, cifrandose el impacto negativo del sector exterior en valores algo superiores a 1,5
puntos porcentuales. Concretando un poco mads, el consumo de los hogares sigue pre-
sentando altas tasas de crecimiento, como manifiestan los indicadores derivados de la
Encuesta Continua de Presupuestos Familiares, el indice de ventas al por menor o las
importaciones de bienes de consumo. También la inversion en bienes de equipo conti-
nua emitiendo buenas sefiales, si bien no alcanzé la progresion habida a escala nacio-
nal, y el avance de la inversién en construccion volvid a acelerarse, tanto en edifica-
cién como en ingenieria civil. Estas circunstancias impiden, por el momento, que el
consumo deje paso a la inversién y a la demanda externa como sustentadores del cre-
cimiento, continuando con un solo pilar desde el punto de vista de la demanda.

En lo referente a formacién bruta de capital, los indicadores disponibles reflejan
el buen ritmo de crecimiento, sobre todo en matriculacion de vehiculos industriales
e importacion de bienes de capital, con tasas interanuales superiores a las registradas
a escala nacional.

En el terreno de la demanda externa neta, y en términos nominales, los datos del
tercer trimestre del afo reflejan un aumento de las exportaciones del 14,5%, mien-
tras que las importaciones cayeron un 8,4%. Las consecuencias naturales de estas
evoluciones contrarias han sido la reducciéon del déficit comercial nominal en
Castilla-La Mancha y el incremento de la tasa de cobertura, situdndose en valores
andlogos a los de Espaifia. Sin embargo, estos resultados dependen casi mas de deci-
siones empresariales en un marco oligopdlico que a causas macroecondmicas, por lo
que la volatilidad de los indicadores es tan elevada que no permite hablar de tenden-
cias, sino de resultados coyunturales.

Para el afio 2000, en el sector agrario serd la evolucion de la climatologia la que
permita aventurar mds adelante el comportamiento del sector. Dentro de los sectores
industriales, la evolucién de la economia regional se estima algo inferior al compor-
tamiento de la nacional. Los indicadores disponibles apuntan hacia un crecimiento
del subsector de bienes de consumo cercano al 1,2%, mientras que bienes de equipo
puede llegar al 1,9% e intermedios al 1,1%.

Por su parte, la estimacién del crecimiento del sector de construccién se sitia
entre el 4,5% y el 5%, aunque el retraso en la publicacién de los indicadores de inver-
sién del Ministerio de Fomento (producido por el cambio de base que se estd llevan-
do a cabo para la adaptacién al Reglamento CE N° 1165/98 del Consejo y N°
588/2001 de la Comisién) eleva la volatilidad de dicho crecimiento, que deberd ir
matizdndose a lo largo del afio.

El sector de servicios puede presentar un crecimiento cercano al 3,5%. En el sub-
sector de transportes se estima un crecimiento del 3,6%, basado en un previsible
aumento del transporte interregional y una moderacién del intrarregional. Respecto
al subsector de servicios destinados a la venta, la prediccién apunta hacia una ligera
desaceleracion del crecimiento hasta el 4%, con un buen comportamiento del sub-
sector turistico. Por altimo, los servicios no destinados a la venta moderan su ritmo
de crecimiento hasta el 3,2%.

Equipo HISPALINK-Castilla-La Mancha
José Maria Montero Lorenzo

José Mondéjar Jiménez

Manuel Vargas Vargas

MADRID

Los datos de la nueva serie de Contabilidad Regional de Espaia, con base 2000,
ofrecen una tasa de crecimiento del Producto Interior Bruto a precios de mercado de
la Comunidad de Madrid del 3,3% en 2004, por encima de la estimacién con la anti-
gua base, que ofrecia una tasa de crecimiento del 2,7%, muy cercana a la que reali-
76 Hispalink para la region en su informe de junio de 2005, cifrada en el 2,8%, des-
bordando asi todas las estimaciones previas.
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Por lo que respecta a 2005, en el informe de junio de 2005 Hispalink estimé una
tasa de crecimiento del Valor Afiadido Bruto del 2,9%, pero con la nueva base esta
cifra se ha revisado sustancialmente al alza, siendo ahora del 3,9% tras el proceso de
congruencia, muy cercana por tanto a la previsioén del Instituto L. R. Klein, cifrada
en el 4,0% y ligeramente por encima de las previsiones de otras instituciones. Por
ejemplo, la Direccién General de Economia de la Comunidad de Madrid, en su infor-
me mensual de coyuntura de febrero de este afio estima que el crecimiento en térmi-
nos del VAB ha sido del 3,7%. Esta diferencia de sélo una décima respecto al resul-
tado del proceso de congruencia, se debe a que las estimaciones del Instituto L. R.
Klein son superiores en la industria (9 décimas) y en la construccién (una décima),
mientras que es inferior en los servicios (3 décimas).

La revision al alza de las previsiones para 2005 que realiza Hispalink para la
Comunidad de Madrid afecta a los sectores de Construccion (0,8 puntos porcentua-
les) y de Servicios (1,3 p.p.), puesto que los sectores Agricola e Industrial se revisan
respectivamente a la baja en —1,4 y —0,1 p.p. Ello responde al dinamismo que estdn
experimentando la construccion y los servicios, cuyas tasas de crecimiento no pare-
cen contenerse, asi como a la bien conocida importancia relativa de estos dos secto-
res en la economia de la Comunidad de Madrid, que juntos suponen mds del 82% del
VAB regional, frente al escaso peso de la agricultura y la industria. De hecho, el sec-
tor de la construccidn es el que se prevé haya tenido la mayor tasa de crecimiento de
toda la economia regional, pues aunque los indicadores de coyuntura manifiestan una
evolucién dispar, con caida en la licitacién y crecimientos en las ventas de cemento
y en las viviendas iniciadas, ha mostrado maximos en las cifras de afiliacién a la
seguridad social y minimos en las cifras de paro, crecimiento que es paralelo al esti-
mado para el conjunto de Espafia, aunque practicamente exista medio punto de dife-
rencia a favor de esta dltima.

En cualquier caso, el dinamismo de la regién sigue siendo claramente superior al
del conjunto de la economia espafiola, puesto que nuestra estimacion para 2005 es
que la economia regional ha superado en 0,4 p.p. al crecimiento de Espafia. Estas pre-
visiones, por otra parte, estdn en consonancia con el crecimiento del empleo, un 5,1%
respecto a 2004, con una generacién neta de empleo de 137.600 puestos, superior en
tres décimas al previsto para la economia espaifiola. Los datos del indice de compor-
tamiento del consumidor que elabora la Camara de Madrid, recogidos en su informe
del mes de enero, indican que a lo largo del afio el “estado de &nimo” ha sido positi-
vo y que encara 2006 con moderadas expectativas de mejora. Y hay que resaltar que
la Comunidad de Madrid es la regién que mas crece en 2005, seguida a una décima
por Murcia y a tres décimas por Andalucia. Por tanto, la nueva base de Contabilidad
Regional no altera la posicion lider de la economia de Madrid.

Pasando ahora a las previsiones para el aflo en curso, la prevision de crecimiento
del VAB para la Comunidad de Madrid con la nueva base 2000 es del 3,9%, cuatro
décimas mds que la que haciamos con la base 1995, si bien el proceso de congruen-
cia hace perder a la region una décima en el crecimiento previsto, al reducirse la tasa
de crecimiento de los servicios de mercado, en particular del sector de transportes y
comunicaciones, y también la de las Administraciones Publicas. Esta estimacion es
ademads dos décimas superior a la de la Direccion General de Economia, que en su
informe de coyuntura del mes de febrero cifra el crecimiento del VAB en el 3,7%. En
todo caso, la regién sigue creciendo por encima de lo que hace el conjunto de Espafia,
cuatro décimas mds segin nuestra estimacion.

El crecimiento previsto para 2006 se sigue apoyando en los servicios y en la cons-
truccion. En efecto, por lo que respecta a la construccion, el menor crecimiento res-
pecto al estimado para 2005 explica el diferencial, al esperar una relativa moderacién
en las tasas que viene manteniendo en los dltimos afios, si bien la reduccién espera-
da no es tan fuerte como la prevista para el conjunto de Espafia. En el sector de ser-
vicios de mercado, de nuevo es la intermediacién financiera y las inmobiliarias y los
servicios empresariales los que explican la mayor parte de su crecimiento. A pesar de
su escaso peso relativo, prevemos que el sector industrial crezca algo mds de lo que
puede haberlo hecho en 2005. Las previsiones del Instituto L. R. Klein tienen en
cuenta un fuerte crecimiento en el empleo, que se estima en el 4,3%, en la medida en
que se prevé la creacion de 121.600 empleos netos, superando de nuevo la tasa de
generacion de empleo del 4,1% prevista para Espafia. De nuevo, en 2006 la
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Comunidad de Madrid es la regién que mds crece en Espana, igualada en este caso
con Murcia, con un diferencial de una décima respecto a Andalucia y Aragén, a pesar
de que se prevé que ambas crezcan mds que en 2005.

Por dltimo, las previsiones para 2007 resultantes del proceso de congruencia
muestran una ligera ralentizacién del crecimiento, tanto de la economia espafiola
como de la economia de Madrid, si bien manteniéndose el diferencial a favor de la
Comunidad de Madrid, con sélo una décima de reduccién respecto a los dos afios
anteriores. Por grandes sectores productivos, se prevé un fuerte crecimiento de la
agricultura y de la industria, que afecta en este caso a todos los sectores que la com-
ponen, pero muy en especial a los bienes intermedios. El sector de la construccién
mantendria un crecimiento igual al de 2006, pero cinco décimas inferior al previsto
para el conjunto de Espafa. Es en el sector de servicios donde se prevé una caida en
la tasa de crecimiento de casi cinco décimas, por la fuerte reduccién en la tasa de cre-
cimiento de transportes y comunicaciones, ocho décimas, y en los servicios de mer-
cado, cinco décimas. A pesar de ello, Madrid sigue siendo la regién que se prevé
crezca mas en 2007, una décima por encima de Murcia y Catalufia y Castilla-La
Mancha.

Equipo HISPALINK- Madrid
F. Javier Braiia
Ana M. Lopez
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I I I Las regiones en Europa

An European comparative analysis

o J

~
Resumen

Al finalizar 2005, Europa ya se consolida como una gran unién econdmica.
Dejando de lado los tropiezos que se presentaron con la aprobacién de la consti-
tucidn, se afianza un sentimiento de pertenencia a un proyecto comun, los ciuda-
danos y gobiernos de los paises de la Comunidad Europea, aunque con ciertos
matices, dan pasos firmes hacia el fortalecimiento de Europa.

El crecimiento en las regiones de Europa (25 paises) para el afio 2005, se ha
estimado en 1,5 %, lo que muestra un descenso con respecto al afio 2004, donde
el crecimiento real fue de 2,4%. Una de las causas de este menor crecimiento es,
que durante todo el afio 2005, los precios del petréleo se mantuvieron en niveles
altos (por encima de 50 ddlares el barril durante casi todo el afio). Se observa que
para el ano 2005, la economia espafiola crecié por encima de la media europea, al
tener un crecimiento estimado de 3,4% que también es mayor al experimentado en
el afio 2004, cuando creci6 3,1% en términos reales. En Espafia, las comunidades
de Navarra (3,5%), Andalucia (3,5%) y Castilla — La Mancha (3,4%); lideraron
el crecimiento real de la economia en el afio 2004, que es el dltimo afio para el cual
se disponen cifras. Al disponer ya de cifras reales, encontramos que para el afio
2004, todas las regiones de Espana crecieron por encima del crecimiento que mos-
tré Europa en su conjunto.

4 Abstract

~

By the end of the year 2005, Europe is already a great economic union. Once
overlooked the difficulties arisen with the Constitution referendums, there is a new
membership feeling in both European governments and citizens (with different
shades), which have taken a step forward a powerful Europe.

Regional growth rate was 1,5% in 2005 (EU-25), which is lower than in 2004
(2,4%). An elevated oil price (over $50 per barrel over almost the whole year) has
been one of the main sources of this lower dynamism. We have also estimated —for
2005- that the Spanish economy grew over the European average at 3,4%, which
is also higher than the one in 2004 (3,1% in real terms). In 2004, the Spanish
regions (comunidades autéonomas) of Navarre (3.5%), Andalusia (3.5%) and
Castile-La Mancha (3.4%) leaded the economic growth, in real terms. The INE
official data provided for 2004 show that the Spanish economy grew over the
European average.

o /

El afio 2005 ha sido de contratiempos para Europa, en lo politico no se ha podido

concretar la aprobacién de la nueva Constitucion Europea, aun cuando todos los paises
que conforman la Unién han mostrado su compromiso con los proyectos comunes,
sobre todo aquellos que se han adherido a la comunidad Europea mds recientemente.
Europa es ya un gran mercado comun de 25 paises, y cada vez se afianza mas como
potencia econémica mundial con el euro como una de las principales monedas de tran-
saccion internacional, junto con el délar de Estados Unidos y el yen japonés.

Las cifras disponibles para todas las regiones de Europa, referidas al PIB per

cépita, corresponden al afio 2002. En estas encontramos que la convergencia en las

43




44

regiones europeas parece no haber mejorado con respecto al afio 2001, si bien es cier-
to que el indice de los nuevos estados miembros ha subido de 51 en 2001 a 51,8 en
2002 y el indice de los 15 estados anteriores a la ampliacion ha bajado de 109,6 en
2001 a 109,4 en 2002.

) CUADRO 3.1
PIB PER CAPITA DE LAS REGIONES EUROPEAS EN PPS
(2002 EU25=100)
GDP PER CAPITA IN THE EUROPEAN REGIONS IN PPS (2001 EU25=100)

REGIONES DE ESPANA REGIONES DE ESPANA

Index Ranking Index Ranking
(SPANISH REGIONS) (SPANISH REGIONS)
Madrid 126,7 34 Canarias 89,0 153
Navarra 119,6 48 Castilla y Leén 87,8 154
Pais Vasco 117,1 50 Murcia 81,1 173
Islas Baleares 117,1 51 Asturias 80,7 175
Cataluna 112,3 64 Castilla-la Mancha 76,0 184
La Rioja 106,7 77 Galicia 74,77 193
Aragbn 101,7 104 Andalucia 71,1 202
Cantabria 91,9 139 Extremadura 61,6 215
Com. Valenciana 90,7 146
MEMORANDUM
LAS 5 MAS ALTAS Index Ranking LAS 5 MAS BAJAS Index Ranking
(THE FIVE HIGHEST) (THE FIVE LOWEST)
Inner London (UK) 3154 1 Swietokrzyskie (PO) 35,7 250
Bruxelles-Capital (BE) 234,5 2 Podlaskie (PO) 35,1 251
Luxembourg 2127 3 Warminsko-Mazurskie (PO) 34,1 252
Hamburg (DE) 187.,8 4 Podkarpackie (PO) 32,6 253
Ile de France (FR) 176,0 5 Lubelskie (PO) 32,0 254

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Eurostat.

En lo que respecta a las regiones de Espafia, encontramos una mejora en la con-
vergencia en el aflo 2002 con respecto al afio 2001. En el ranking de las regiones, la
mejor ubicada Madrid, ha pasado del puesto 39 al puesto 34 y la regién con el pues-
to mds alejado Extremadura, ha mejorado al pasar del puesto 219 en 2001 al puesto
215 en 2002.

CUADRO 3.2
PIB PER CAPITA DE LAS REGIONES DE ESPANA EN PPS
(2003 EU25=100)
GDP PER CAPITA IN THE SPANISH REGIONS IN PPS (2003 EU25=100)

REGIONES DE ESPANA REGIONES DE ESPANA

(SPANISH REGIONS) Index (SPANISH REGIONS) Index
ANDALUCIA 74,0 EXTREMADURA 64,6
ARAGON 105,5 GALICIA 77,6
ASTURIAS 82,9 MADRID 130,4
BALEARES 118,7 MURCIA 84,2
CANARIAS 91,5 NAVARRA 123,1
CANTABRIA 95,2 PAIS VASCO 121,3
CASTILLA'Y LEON 90,9 LA RIOJA 110,8
CASTILLA-LA MANCHA 77,8 ESPANA 97,6
CATALUNA 116,1 EU-25 100,0
COM. VALENCIANA 92,6
Fuente: INE.

Para las regiones de Espana si se disponen cifras para el afio 2003 para el PIB per
cépita en paridades del poder adquisitivo, y como se muestra en el cuadro 3.2, todas
las regiones mejoran la posicién relativa que tenfan en el afio 2002. Es de destacar
los casos del Pais Vasco y La Rioja que obtienen mejoras de mas de 4 puntos. En el
otro lado, las regiones de menor mejora son Islas Baleares y La Comunidad
Valenciana.
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CUADRO 3.3
CRECIMIENTO DEL PIB EN EUROPA (%)
GDP (average growth rate) (%)

(Diciembre 2005 - December 2005)

LOS 3 MAS BAJOS LOS 3 MAS ALTOS

Tasa Tasa

(THE 3 LOWEST) (THE 3 HIGHEST)
Italia 0,2 Lituania 7,0
Portugal 0,4 Estonia 8,4
Holanda 0,5 Latvia 9,1

Fuente: Eurostat (estimado - forecast).

Para diciembre de 2005 observamos (cuadro 3.3), que Italia tuvo la menor tasa de
crecimiento del PIB con 0,2% y Latvia la mayor tasa con 9,1%.

El desempleo para el mes de diciembre de 2005 (cuadros 3.4 y 3.5) alcanzd los 8,4
puntos porcentuales, bajando 0,8 punto porcentual con respecto a diciembre de 2004
cuando la tasa fue de 9,2 puntos porcentuales. La tasa mds baja de desempleo se obser-
v6 en Irlanda con 4,3% y Polonia registré la tasa mas alta con 17,2 puntos porcentuales.

CUADRO 34
TASA DE DESEMPLEO EN LAS REGIONES DE EUROPA (%) (2004)
UNEMPLOYMENT RATE IN THE EUROPEAN REGIONS (%) (2004)

REGIONES DE ESPANA REGIONES DE ESPANA

Index Ranking Index Ranking
(SPANISH REGIONS) (SPANISH REGIONS)
Navarra 55 72 Com. Valenciana 104 179
La Rioja 56 77 Cantabria 10,5 181
Aragén 5,6 78 Castilla y Ledn 10,7 185
Madrid 6,7 102 Murcia 10,7 186
Islas Baleares 9,1 157 Canarias 12,0 195
Castilla-La Mancha 9,5 164 Galicia 13,6 206
Pais Vasco 9,7 169 Andalucia 17,1 224
Catalufia 9,7 170 Extremadura 17,2 225
Asturias 104 178
MEMORANDUM
LAS 5 MAS BAJAS Index Ranking LAS 5 MAS ALTAS Index Ranking
(THE FIVE LOWEST) (THE FIVE HIGHEST)

Dorset - Somerset (UK) 2,4 1 Dolnoslaskie (PO) 24,9 254
North Yorkshire (UK) 2,6 2 Vychodne Slovensko (SK) 24,2 253
Bolzano-Bozen (IT) 2,7 3 Zachodniopomorskie (PO) 23,8 252
Valle d'Aosta (IT) 3,0 4 Halle (DE) 234 251
Chesire (UK) 3,1 5 Lubuskie (PO) 23,2 250

Fuente: Eurostat.

En lo que respecta a las regiones de la Unién Europea (cuadro 3.4), los tltimos
datos disponibles corresponden al afio 2004, la regién de Dorset — Somerset en el
Reino Unido es la que tiene la tasa de desempleo mds baja con 2,4%; mientras que
Lubuskie en Polonia es la que muestra una tasa de desempleo mds alta, con 23,2 pun-
tos porcentuales. En Espafia tenemos que Extremadura tiene la tasa de desempleo
mds alta, con 17,2% y la Comunidad de Navarra la tasa mds baja, con un 5,5%.

Para los indicadores principales de la Unién Europea (cuadro 3.6), se observa que
la produccién industrial durante el afio 2005 ha tenido un comportamiento mds bien
bajo, si lo comparamos con afios anteriores, hay que resaltar que Alemania muestra
una tasa interanual para diciembre de 2005 negativa. Para las regiones de Espafia el
comportamiento es parecido al mostrado por Europa en su conjunto, tenemos que la
regién con mayor tasa de crecimiento interanual es Castilla y Le6n con 9,9% y la de
mayor decrecimiento es La Rioja con -9,4%. En el periodo enero — diciembre 2005,
ocho regiones mostraron un decrecimiento en la tasa interanual.
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CUADRO 3.5
TASA DE DESEMPLEO EN EUROPA (%)
UNEMPLOYMENT RATE IN EUROPE (%)
(Diciembre 2005 - December 2005)

LOS 3 MAS BAJOS LOS 3 MAS ALTOS

(THE 3 LOWEST) Tasa (THE 3 HIGHEST) Tasa

Irlanda 4,3 Alemania 9,5
Dinamarca 4.4 Eslovakia 16,1
Holanda 4,7 Polonia 17,2

Fuente: Eurostat.

En lo que respecta a la inflacién, vemos que Espafia sigue estando por encima de
la media europea, con una tasa interanual observada para el mes de diciembre 2005
de 3,7% contra una tasa de 2,1% de Europa. Esta inflacién alta es debido a que la
economia no estaba preparada para las fuertes alzas en precios del petréleo que se
observaron durante todo el afio 2005.

CUADRO 3.6
INDICADORES PRINCIPALES
MAIN INDICATORS
tasa tasa tasa tasa tasa tasa
media interanual media interanual media interanual
acumulada acumulada acumulada
annual interannual annual interannual annual interannual
average rate rate average rate rate average rate rate
COP[‘?;;RY e“;'(;‘:)'sd'c dic-05 e“;;%'sdlc dic-05 1998-2004 2004
ALEMANIA 0,4 -0,6 1,9 2,1 1,5 1,6
ITALIA -0,04 0,1 2,2 2,1 1,5 1,2
FRANCIA 0,07 -0,3 1,9 1,8 2,4 2,5
REINO UNIDO -0,2 0,2 2,1 2,0 2,8 3,1
HUNGRIA 0,65 -0,7 3,5 3,3 4,0 4,0
POLONIA 0,75 1,3 2,2 0,8 3,5 5,3
REP. CHECA 0,55 0,8 1,6 1,9 2,3 4,0
UEILS 0,11 0,8 2,2 22 2,2 2,3
UE25 0,17 1,0 2,2 2,1 2,2 2,4
Regiones de Espafa (Spain regions)
ANDALUCIA 6,8 -3,5 4,6 3,6 34 3,5
ARAGON 1,0 2,2 49 3,8 2,7 2,9
ASTURIAS -1,2 1,0 4,9 3,5 1,9 2,5
BALEARES 53 5,2 39 3,5 1,9 2,5
CANARIAS 2,3 0,0 34 2,8 3,1 2,8
CANTABRIA 3,0 0,7 4,6 3,6 32 3,0
CASTILLA'Y LEON -0,1 9,9 4,8 3,7 2,8 3,1
CASTILLA-LAMANCHA 3,7 -4 49 3,8 2,6 34
CATALUNA -2,6 -2,6 4,9 4,3 2,7 3,1
COM. VALENCIANA -2,7 0,9 43 3,5 3,0 2,6
EXTREMADURA -2,9 -5,6 4,2 3,1 34 2,9
GALICIA -1,8 4,1 4,9 3,7 2,7 3,1
MADRID 1,6 -3,2 43 3,7 3,3 3,3
MURCIA 6,9 -3,1 5,4 4,1 3,5 3,2
NAVARRA -0,1 -1,9 5,1 3,7 34 35
PAIS VASCO 0,9 0,2 4,5 3,7 3,2 3,0
LA RIOJA -1,9 9.4 5,6 44 2,8 32
ESPANA 0,0 09 : 3,7 32 3,1

Fuente: Ine y Eurostat, : Datos no disponibles : Data not available.

(1) Total industria excluida la construccién, para Europa datos corregidos de efectos calendario. Total industry (exclu-
ding construction) for european countries data ajusted by working day.

(2) Para las regiones de Espaiia, IPC. For Spain regions, IPC.
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En las regiones de Espafa, La Rioja muestra la tasa de crecimiento de los precios
al consumidor mds alta, al presentar en el mes de diciembre de 2005 un 4,4% con res-
pecto al mismo mes del afio 2004 y 5,6% de inflacién acumulada entre enero y
diciembre de 2005. La regién con una inflacién mas baja, es Canarias con 2,8% de
crecimiento interanual y con una inflacién acumulada desde enero a diciembre 2005
de 3,4%.

Equipo HISPALINK-Central
Exaii Navarro Pérez
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Entorno internacional y nacional de referencia

Economic framework

~
Resumen

El ritmo de crecimiento de la mayoria de los paises del mundo en su conjunto
se mantiene en fase expansiva y similar a la prevista hace seis meses, a pesar de
factores adversos como epidemias, desastres naturales y precios del petréleo al
alza. Por grandes dreas, sélo Japén y, en particular, la Zona Euro muestran bajos
crecimientos y revisiones previas a la baja. En EEUU, a pesar de desequilibrios
aun sin corregir, las expectativas a medio y largo plazo siguen manteniéndose
favorables a una expansién continuada a ritmos del orden del 3%, a pesar de la
sefial de alerta del dato del dltimo trimestre de 2005. Todo lo contrario sucede con
Europa. Las perspectivas que se manejan, por el momento, para los paises de la
Zona Euro son de un estancamiento en niveles inferiores al 2%.

La economia espafola se encuentra entre las excepciones dentro de la UE por
su situacion expansiva tanto actual como esperada para los préximos meses. El
diferencial positivo de nuestro pais respecto a la Zona Euro puede estar alrededor
de dos puntos de porcentaje. No obstante, este diferencial puede continuar en pro-
gresiva reduccién hasta el 2010, debido a posibles subidas del tipo de interés,
desaceleracion en la adquisicién de viviendas y del consumo familiar, una pro-
gresiva pérdida de fondos europeos de convergencia y unas inevitables mejoras de
productividad que implican menor ritmo en la creacién de empleo. Por tanto, la
posibilidad de un cambio de fase ciclica de la economia espafiola ha recibido ya
el refrendo oficial, tanto de la UE como del propio Ministro de Economia y

Hacienda.
_ /
/Abstract h

Growth rate of most of the countries wideworld keeps on an expansive stage
and similar to the foreseen of months ago, in spite of adverse factors like epide-
mics, natural disasters and raising oil prices. Analysing large areas, just Japan
and the Euro-Zone show slow-growing rates and downward revisions. United
States (in spite of non corrected imbalances) medium and long term expectations
keep going favourable, showing a continuous expansion around a 3% rate, despi-
te of 4Q05 warning date. Quite the contrary is happening in Europe, where pros-
pects that are being managed for the time about Euro-Zone show stagnation and
growing rates under 2%.

Spanish economy locates among exceptions inside EU because of the expansi-
ve situation (actual and expected for next few months). Positive spread regarding
to Euro-Zone could be around two percentage points. Nevertheless, this spread
can keep on a progressive reduction until 2010 due to possible raises of the inte-
rest rate, house purchasing and familiar consumption slow down, loss of
European Structural funds and an unavoidable productivity improvement which
will cause a slow growth on employment generation. Therefore, the possibility of
change on a cyclical phase of Spanish economy has been already ratified by EU

and Spanish Economy and Finances Minister.
S /
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Sin novedades relevantes en el diagnostico sobre la economia mundial:
en conjunto se sigue apostando por una fase expansiva 2005-2006.

A pesar de epidemias, desastres naturales y alza de precios del petréleo, la opi-
nién predominante es un crecimiento mundial para 2005-2006 relativamente eleva-
do y similar al previsto hace 6 meses. Por grandes zonas geogréficas, s6lo Japén y la
UE mantienen expectativas poco expansivas.

Las estimaciones trimestrales del crecimiento del PIB mundial realizadas por The
Economist utilizando datos de 52 paises que representan el 90% del PIB mundial, no
muestran signos de debilidad y se mantienen sistematicamente en el entorno del 4-
4,5%. Igualmente, las expectativas recogidas por el indice IFO sobre clima econé-
mico sefialan cierto deterioro en el momento actual, compensado por un manteni-
miento o incluso mejora a seis meses vista.

Si desagregamos el andlisis por grandes dreas, observamos la preponderancia de
situaciones en que las zonas con mayor ritmo de crecimiento (como China, Europa
del Este o Latinoamérica) revisan incluso al alza sus tasas para el afio en curso. S6lo
Japén y, en particular, la Zona Euro muestran bajos crecimientos y revisiones a la
baja.

Tampoco para el ano 2006 se prevén, por el momento, rectificaciones importan-
tes de ritmo, manteniéndose ritmos expansivos en todas las zonas con la excepcién
ya citada de la UE y Japon.

EE.UU. mantiene su papel de locomotora.

Ritmos expansivos cercanos al 4% en el tercer trimestre del afio, situados ligera-
mente por encima de las expectativas, aunque con una inflacién algo superior al 3%.
Fuerte reduccion del ritmo exportador y en inversidn residencial e incrementos sen-
sibles en consumo privado (en particular en bienes duraderos) e inversion en capital
TIC.

A pesar de desequilibrios atn sin corregir, las expectativas a medio y largo plazo
siguen manteniéndose favorables a una expansién continuada a ritmos del orden del
3%.

La dltima prediccion de Consensus Forecast (10 de Octubre) previa a la aparicion
de los datos oficiales de avance del BEA para el tercer trimestre (28 de Octubre),
apuntaba a un crecimiento del PIB del 3,5% y del deflactor del consumo del 3% en
tasas interanuales. Estas expectativas (y las de otros observadores) han sido ligera-
mente superadas, con una tasa de variacién del PIB del 3,6% interanual y del 3,8
intertrimestral anualizada.

Los ritmos mds fuertes de crecimiento se observan en el consumo de bienes dura-
deros (11% en conjunto y hasta 16% en vehiculos en tasas intertrimestrales anuali-
zadas) y en inversion en software y equipo TIC (13%). Los datos mds preocupantes
provienen de una muy fuerte desaceleracion de las exportaciones (de mds del 10% a
menos del 1%) entre el segundo y el tercer trimestre; una caida en los ritmos de
inversion residencial (de mds del 10% a menos del 5%); y una disminucién de la
inversioén en inventarios, aunque menor que la del trimestre precedente.

Hay que reconocer, sin embargo, que los diversos signos de desequilibrio en la
economia norteamericana que pueden percibirse, no estdn haciendo rectificar el opti-
mismo predominante que llega incluso a apostar por un crecimiento expansivo de
EEUU en un amplio horizonte de largo plazo. Por su parte, el indice UBS de opti-
mismo inversor que habia caido en abril pasado a niveles de minimo histérico, segin
indicamos en nuestro informe de hace seis meses, parece haberse recuperado por el
momento.
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El europesimismo parece que va a convertirse en cronico.

Las correcciones sobre crecimiento en la UE apuntan sistemdticamente hacia una
muy ligera recuperacién, que mantendria a Europa con un diferencial negativo en la
tasa de variacién real del PIB con respecto a EEUU superior al 1%, con un horizon-
te de 10 afos.

El apunte de recuperacion para la economia de la UE, que se esperaba a partir de
la aceleracion constatada en 2004, se ha esfumado por el momento aunque se confia,
de nuevo, en una mejora para el préximo afio. El crecimiento esperado para el afio
2005 ya se limita al 1,2-1,3% para la Zona Euro (1,5 para UE-25) y aun 1,9 (2,1 para
UE-25) para 2006. Con ello, se reduce muy moderadamente el diferencial de ritmo
con EEUU, que crece del orden del doble que la UE.

La realidad es que los expertos vienen sistematicamente reduciendo sus expecta-
tivas de crecimiento para el 2005, mes a mes desde finales del 2004, con ligera recu-
peracién en el dltimo periodo. Desde un 2% a mediados de 2004 (que incluso llega-
ba hasta el 2,5% para los mds optimistas) la prediccion de crecimiento para el 2005
se prevé ahora que se quede en sélo el 1,3%; entre 1,0 y 1,4 en el rango para el con-
junto de instituciones de Economist Intelligence Unit.

Incluso a largo plazo, las perspectivas que se manejan, por el momento, para los
paises de la Zona Euro son de un estancamiento en niveles ligeramente inferiores al
2%, del orden de medio punto por debajo del promedio de los paises industriales y
un punto menos que EE.UU. De hecho la OCDE calcula que el “output gap” del Area
Euro es actualmente del orden del 2% por debajo del potencial de crecimiento.

Por el momento, los datos para 2004 y las predicciones para el 2005-2006 por
componentes de la demanda, indican un sector exterior que no aporta crecimiento, un
consumo privado creciente a ritmos moderados y una inversion que no termina de
despegar con claridad.

Predominan los riesgos en un entorno inestable.

Precios del petrdleo, inflacidn, tipos de interés y tipos de cambio estdn sometidos
a tensiones que no se conoce bien como finalizardn. En general parece que se des-
confia cada vez mas en un retorno a precios del petréleo como los habituales en afios
anteriores. Por esta y otras razones, inflacién y tipos de interés al alza.

Los desequilibrios de la balanza fiscal y por cuenta corriente en EEUU se confia
en que puedan irse resolviendo de forma progresiva y sin grandes rupturas, con una
tendencia suave a depreciaciones moderadas del ddlar. Pero el final de esta historia
estd por escribir.

Como indicdbamos en nuestro anterior informe, cuando las predicciones que ela-
boramos los expertos son predominantemente planas es muy factible sospechar que
mds que una apuesta por un futuro sin cambios, es la respuesta conservadora ante
multiples fuerzas que tiran unas hacia arriba y otras hacia abajo. En palabras mas téc-
nicas, en situaciones de maxima incertidumbre, de ausencia de informacion o de
existencia de informacidn contradictoria, la probabilidad de las diversas opciones es
similar y maximiza la funcién de entropia. Por tanto, el valor mds probable es el pro-
medio que, en el caso de tasas de variacion, consiste en mantenerlas constantes en el
tiempo.

Naturalmente, una situacién plena de riesgos y oportunidades abre también las
puertas a predicciones «valientes» que apuesten por una senda determinada de cam-
bio a futuro, sea éste a corto, medio o largo plazo. Sin embargo, y aunque no se incor-
poren a los datos numéricos de prediccion, los avisos de los riesgos de futuro son ya
frecuentes y apuntan, mayoritariamente, hacia una rectificacién generalizada a la
baja en los crecimientos.

En un reciente informe del Institute for International Economics, un centro pri-
vado sin fines de lucro de EEUU, se apuesta por una futura revision a la baja de la
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prediccion de crecimiento mundial para 2006 para situarse por debajo de su poten-
cial (estimado en el 3fl por ciento). Las causas: el repunte de los precios mundiales
del petréleo por encima de los 65$ por barril, la desaceleracion en la construccion de
viviendas, los efectos de desastres naturales como el huracan Katrina o la posible
moderacién futura de la inversion en China. Incluso se plantea la posibilidad de una
recesion global, con crecimientos cayendo a ritmos del 2fi por ciento o menos, aun-
que se estima que la probabilidad no es mayor del 10%. “Sorprendentemente ni los
mercados bursdtiles internacionales, ni la mayoria de las predicciones econdmicas,
estdn ya reflejando estas expectativas de crecimiento global mds mitigado”.

Por su parte, el dltimo informe del FMI incluye algunas simulaciones sobre los
efectos de un ajuste de los desequilibrios actuales. Las predicciones del Fondo para
2005-2006 se basan en la hipétesis de unos tipos de cambios constantes en términos
reales, que supone una reducida mejora en los desequilibrios globales. El déficit por
cuenta corriente en EEUU se proyecta que permanezca en niveles aproximados del
6% del PIB a medio plazo, con ligeras mejoras en la posicién fiscal de EEUU, com-
pensadas por el bajo ahorro privado y los pagos crecientes por intereses, empareja-
dos con continuados y amplios superdvit en Japdn, paises emergentes de Asia y
exportadores de petrdleo. De seguir asi, la posicién externa neta de EEUU continua-
ria deteriordndose, alcanzdndose un record del 50% del PIB en 2010, paralelo al
aumento de las posiciones acreedoras netas en el resto del mundo.

Aparte de las consecuencias de la correccién de desequilibrios hay que contar con
posibles nuevas alzas en los precios del petréleo, las propias incertidumbres de futu-
ro provocadas por las tensiones geopoliticas y el coste de otros acontecimientos
excepcionales. En particular, las expectativas sobre precio del petréleo han empeo-
rado de nuevo en los ultimos seis meses. La apuesta para el 2006 estaba en el orden
de los 35 dolares por barril hace afio y medio, alrededor de los 50 délares hace seis
meses y ahora se sitda en el entorno de los 60 délares. En promedio anual, los pre-
cios habran subido cerca del 50% en 2005 respecto a 2004 y ain se esperan incre-
mentos en el 2006 que podrian situarse en un 10% adicional en promedio anual.

Pero incluso hay expertos que especulan con la posibilidad de superar los 70 6
incluso 80 délares en el 2006. En el informe del FMI se cita que “la probabilidad de
que el precio del West Texas Intermediate alcance los 80$ en diciembre, es ahora del
20%, cuando era cero a principios de 2005. Recordamos que los efectos de un petrd-
leo mas caro son multiples aunque las valoraciones efectuadas las sitdan en un nivel
relativamente asumible por la mayoria de las economias. El FMI calcula que cada
10% de incremento mantenido en los precios del petroleo puede provocar una reduc-
cion del 0,1-0,15 por ciento del PIB global. Para los paises de la zona euro, se cal-
cula que el impacto se situaria en el 0,2 de menor crecimiento y 0,2 de mayor infla-
cion por cada 10% de incremento.

En resumen, un escenario bastante factible para el préximo afio es el siguiente:
Precio del barril (mantenido en el entorno de los 60 délares con ligera tendencia a la
baja). Tipo de cambio (ligera apreciacién del euro respecto al ddlar). Tipo de interés
(incrementos del orden de medio punto en los tipos tanto a corto como a largo plazo).

En cualquier caso, lo que parece evidente es que el conjunto de paises desarro-
llados tiende a experimentar un cambio significativo en 2006 respecto a lo que ha
venido siendo habitual durante los dltimos cinco afios, en general con una politica
mds restrictiva en las dreas fiscal y monetaria.

Espaiia sobresale en una UE que se debate entre debilidades y crisis.

Mis del 80% del PIB europeo tiene su origen en paises que presentan un débil
crecimiento econémico. Espafia es la quinta potencia, por peso econémico, de la UE
y la gran excepcion, entre los grandes, por su situacién expansiva, tanto actual como
esperada para 2006. ;Hasta cudando ese diferencial de crecimiento?

La Unién Europea acusa una debilidad en el crecimiento (1,5% de incremento del

PIB real estimado para 2005), que s6lo mejora muy ligeramente en las perspectivas
para el préximo afio, quedando por debajo del 2%. Tal debilidad se detecta incluso
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més cuando nos referimos al Area Euro (1,2 - 1,3% para 2005 y 1,6 — 1,8 para 2006),
ya que la mayoria de los paises de alto crecimiento de la UE — 25 esta fuera de esta
zona. Debemos reconocer que gran parte de la UE se encuentra en situacion de cri-
sis (paises que representan el 44% del PIB comunitario) o de crecimiento débil
(37%). Sélo los paises de la ampliacion, Irlanda, Luxemburgo, Espana y Grecia pue-
den calificarse como economias en situacién expansiva.

Si analizamos con mads detalle la situacion en 2005 y perspectivas para 2006 de
los paises europeos de mayor peso econdmico vemos, en primer lugar, como los cua-
tro pesos pesados (Alemania, Reino Unido, Francia e Italia), que representan en con-
junto mas de dos tercios del PIB de la UE-25, se encuentran en situacién débil o de
crisis, aunque con algunas expectativas de mejorias (ligeras) para el préximo afio.

Hay que reconocer que la situacion y expectativas de Espafia no encajan con lo
normal en la UE. Para el 2005, el diferencial positivo de nuestro pais respecto a la
Zona Euro puede estar alrededor de dos puntos de porcentaje y ain por encima del
punto de porcentaje para el 2006. Muchos predictores siguen apostando por un dife-
rencial favorable, aunque en progresiva reduccion, hasta el 2010. M4s atin, esa mayor
dindmica de la economia espafiola se ha ido consolidando, en opinién de los predic-
tores, tanto para 2005 como para 2006.

¢Caminamos hacia un cambio de ciclo en la economia espaiiola?

Admitir que nuestra economia va perdiendo progresivamente sus ventajas en cre-
cimiento y creacién de empleo, sobre el conjunto de la UE es un ejercicio inevitable
de realismo. No es un problema de mala gestién publica o empresarial (aunque sin
dudas hay responsabilidades con una vision de largo plazo); es, simplemente, el
retorno a situaciones mads normales. Parece inevitable una subida de tipos de interés,
una reduccién en la adquisicion de viviendas y del consumo familiar, una progresiva
pérdida de fondos europeos de convergencia y unas mejoras de productividad que
implican menor ritmo en la creacién de empleo.

La cuestién en que queremos profundizar es hasta cudndo se mantendran estos
factores estimulantes, qué otros elementos pueden incidir en nuestro futuro y, como
consecuencia de todo lo anterior, si cabe esperar una mayor debilidad de la economia
espafiola para los proximos afios o si vamos incluso a acelerar nuestro crecimiento
apoyados en la previsible recuperacién de la UE.

No vamos aquf a insistir en los factores de riesgo que nos afectan junto con otros
paises: precios del petrdleo, inflacidn, tipos de interés, tipos de cambio, tensiones
geopoliticas o coste de desastres naturales y otros acontecimientos excepcionales.
Queremos centrarnos en aquellos aspectos que puedan ser diferenciales, bien por que
no afecten a otros paises o por que lo hagan en medida muy diferente.

Hace un par de meses, Michael Deppler, director del Departamento Europeo del
FMI, resumia una opinién sobre la economia espafiola que es compartida por otros
muchos expertos: “Espafia va bastante bien desde mediados de los afios noventa, pro-
bablemente por las reformas emprendidas, pero también porque estd en proceso el
acercamiento a los demads: la Unién Monetaria le ha sido muy beneficiosa. Pero hay
que preocuparse por la competitividad, no s6lo en precios sino en términos de cali-
dad y composicién de la estructura del pais, entre otras dimensiones. Uno se pregunta
si Espafia podrd escapar al frenazo econdmico, aunque no se vaya a producir ahora.
Hablo de dentro de dos afios 0 méas”.

Para profundizar en este andlisis, debe considerarse el muy distinto plazo de inci-
dencia de los factores que pueden perturbar el alto ritmo de crecimiento diferencial
de la economia espafiola. Posiblemente, el elemento mas relevante a corto plazo sea
el agotamiento de un crecimiento apoyado en un fuerte proceso de desahorro, acor-
de con tipos de interés reales practicamente nulos. La tendencia progresiva hacia
tipos de interés mas elevados parece imparable, al menos en EEUU y UE. Pero sus
efectos en Espafia pueden ser relativamente mds importantes por el alto grado de
endeudamiento familiar, especialmente como consecuencia de la compra de vivien-
das con créditos hipotecarios de muy largo plazo.
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La economia espafola en su conjunto esta invirtiendo mds de lo que ahorra, nece-
sitando una contribucidn creciente del exterior para cubrir esas necesidades de finan-
ciacién. Para valorar adecuadamente lo que supone la necesidad actual de financia-
cion, (cercana ya al 7% del PIB) sélo hay que compararla con la de EEUU (del orden
del 6%), hoy dia referencia habitual de un desequilibrio no sostenible, a pesar de la
globalizacién de los mercados financieros.

Pero lo realmente interesante es detectar las causas de ese desequilibrio crecien-
te e indagar sobre cémo parece que puede resolverse a medio plazo. Aunque se uti-
lizan valoraciones ligeramente diferentes en estos momentos de cambio de base de
la Contabilidad Nacional, las tendencias son claras: 1) Durante los Gltimos afios se
ha producido una caida continuada de las tasas de ahorro de las familias espafiolas.
2) En forma simultanea, se ha producido un aumento de la fraccién de renta familiar
dedicada a la adquisicién de viviendas. 3) Como consecuencia, la necesidad de
endeudamiento familiar ha aumentado progresivamente, hasta que la amortizacién de
sus pasivos financieros termina superando al ahorro realizado, provocando un circu-
lo creciente de endeudamiento.

Cualquier prospectiva de medio y largo plazo tiene que aceptar una correccion
progresiva de este desequilibrio en los recursos, lo que supone una recuperacion de
la tasa de ahorro (con efectos desaceleradores sobre el consumo) y una reduccién de
los ritmos inversores de las familias en viviendas.

Las reducidas mejoradas observadas en productividad y competitividad, la inevi-
table perdida progresiva de fondos estructurales e incluso efectos estadisticos, con-
centrados en los dltimos afios, de la correccién de la poblacién por el efecto inmi-
gratorio y el cambio de base de la CNE, nos parece inevitable que Espaia reduzca
tendencialmente su diferencial de crecimiento. La idea que venimos adelantando, al
menos desde hace un afio, del inevitable cambio en la fase ciclica de la economia
espafiola, hemos visto en estos dias que ha recibido ya el refrendo oficial, tanto de la
UE como del propio Ministro de Economia y Hacienda.

Equipo HISPALINK-Central
Antonio Pulido
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Anexo estadistico

Statistical appendix

ESTIMACIONES DE CRECIMIENTO REGIONAL 2005-2007

CRECIMIENTO REGIONAL EN 2005
2005 REGIONAL GROWTH
(tasas de variacion real) (growth rates in real terms)

Comunidades Agrario No agrario VAB

Regions Agricultural Non agricutural GVA

Andalucia -2,8 4,2 3,6
Aragén 1,1 3,6 3,5
Asturias -0,5 2,9 2,9
Baleares 1,2 2.4 2.4
Canarias -0,8 3,0 2,9
Cantabria 0,8 3,8 3,7
Castilla y Leén 2.7 3,7 3,2
Castilla - La Mancha -3,2 4,1 3,4
Cataluna 2,2 3,5 3,4
Comunidad Valenciana 1,0 3,6 3,5
Extremadura -6,1 3,9 2,8
Galicia 1,2 3,7 3,5
Madrid -0,8 3,9 3,9
Murcia -1,5 4,2 3,8
Navarra 1,8 3,0 3,0
Pais Vasco 1,0 3,0 3,0
La Rioja 0,7 3,7 3,4
Espaiia (Congruencia) -1,4 3,6 3.5

Fuente: HISPALINK, enero 2006.

CRECIMIENTO REGIONAL EN 2006 Y 2007
2006-2007 REGIONAL GROWTH
(tasas de variacion real) (growth rates in real terms)

2006 2007
Comunidades

Regions Agrario No agrario VAB Agrario No agrario VAB

Agricultural Non agricutural GVA Agricultural Non agricutural GVA

Andalucia 0,2 3,7 3,7 0,5 3,5 34
Aragbn 1,9 4,1 3,7 1,5 3,5 3,2
Asturias 0,9 3,5 2.9 -0,5 3,1 3,0
Baleares 1,5 3,0 2.3 1,5 2.5 2,0
Canarias 5,6 3,3 3,3 1,5 3,1 3,2
Cantabria 0,9 3,7 3,6 1,1 3,7 34
Castilla y Ledn 2,7 3,5 3,5 2,6 3,2 33
Castilla - La Mancha 1,2 3,5 3,2 1,8 3,5 3,3
Catalufa 1,4 3,5 34 2,8 34 3,5
Comunidad Valenciana 0,6 3,6 3,6 1,1 3,3 3,4
Extremadura -2,2 3,2 2.9 2,9 3,5 3,5
Galicia 0,8 3,6 3,6 1,5 3,6 3,5
Madrid 2,1 3,5 3,8 3,1 3,5 3,6
Murcia -0,3 5,1 3,8 1,2 4,6 3,5
Navarra 1,6 3,7 3,4 1,8 3,3 3,1
Pais Vasco 1,7 3,4 29 2,7 3,2 2,6
La Rioja 2,5 4,1 3,5 1,9 3,8 3,2
Espaiia (Congruencia) 0,9 34 3,5 1,5 33 3.3

Fuente: HISPALINK, enero 2006.
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ESTIMACIONES DE CRECIMIENTO REGIONAL 2005

CRECIMIENTO REGIONAL DE LOS GRANDES SECTORES EN 2005
2005 REGIONAL GROWTH OF THE MAIN SECTORS
(tasas de variacion real) (growth rates in real terms)

Comunidades Agricultura Industria Construccion Servicios VAB

Regions Agriculture Industry Construction Services GVA
Andalucia -2,8 1,3 6,9 4,2 3,6
Aragén 1,1 2,0 6,5 3,9 3,5
Asturias -0,5 0,4 5,2 3,5 2,9
Baleares 1,2 1,6 5,1 2,2 2.4
Canarias -0,8 0,7 3,4 3,2 2,9
Cantabria 0,8 2,1 5,2 4,2 3,7
Castilla y Leén -2,7 2,1 4,9 4,0 3,2
Castilla - La Mancha -3,2 1,8 5,9 4.4 3,4
Cataluna 2,2 1,5 5,1 4,1 3,4
Comunidad Valenciana 1,0 1,2 5,1 4,1 3,5
Extremadura -6,1 2.4 4,8 4,0 2,8
Galicia 1,2 2,6 2,6 42 3,5
Madrid -0,8 2,1 4,6 4,2 3,9
Murcia -1,5 4.4 5,5 3,9 3,8
Navarra 1,8 2,5 5,4 3,0 3,0
Pais Vasco 1,0 2.4 5,0 3,0 3,0
La Rioja 0,7 1,7 6,0 4,3 3,4
Espaiia (Congruencia) -1,4 1,8 5,2 4,0 3,5

Fuente: HISPALINK, enero 2006.

CRECIMIENTO REGIONAL A 9 SECTORES EN 2005
2005 REGIONAL GROWTH
(tasas de variacion real) (growth rates in real terms)

CO’;’:;:Z“S A E Q K C B 7 L G Total
Andalucfa 28 38 06 08 08 69 26 46 38 3,6
Aragon 1,1 4,2 08 27 05 65 4,7 39 35 3,5
Asturias 05 -03 17 03 05 52 38 35 34 29
Baleares 12 20 19 25 06 51 18 19 41 24
Canarias 0,8 1,0 1,1 2,1 06 34 43 2,1 3,9 2,9
Cantabria 0.8 18 15 24 22 52 3,7 44 36 37
Castilla y Leon 27 23 30 12 24 49 44 42 36 32
Castilla - La Mancha 32 39 12 1,9 13 59 40 49 37 34
Catalufia 22 39 0,7 18 1,0 51 35 42 41 34
Comunidad Valenciana 1,0 3,1 1,4 2,0 0,1 5,1 3,7 43 3,6 3,5
Extremadura 0,1 40 1,5 2.3 06 48 3,5 43 3,5 2,8
Galicia 12 07 15 36 48 26 1,6 48 38 3,5
Madrid 08 38 12 24 13 46 3,7 46 35 39
Murcia 15 93 44 31 33 55 38 42 35 38
Navarra 1,8 28 30 24 25 54 27 30 32 30
Pais Vasco 10 45 12 26 14 50 44 27 35 3,0
La Rioja 07 44 12 17 5 60 37 50 24 34

Espafia (Congruencia) -14 3,1 L3 21 1,3 52 35 41 37 35

A: Agricultura (Agriculture), E: Energfa (Energy) , Q: Bienes Intermedios (Intermediate goods), K: Bienes de Equipo
(Capital goods)

C: Bienes de Consumo (Consumer goods), B: Construccion (Construction), Z: Transportes y Comunicaciones
(Transports and communications)

L: Otros Servicios destinados a Mercado (Other Market services), G: Servicios no destinados al Mercado (Non-market
services)

Fuente: HISPALINK, enero 2006.
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PREVISIONES DE CRECIMIENTO REGIONAL EN 2006

CRECIMIENTO REGIONAL DE LOS GRANDES SECTORES EN 2006
2006 REGIONAL GROWTH OF THE MAIN SECTORS
(tasas de variacion real) (growth rates in real terms)

Comunidades Agricultura Industria Construccion Servicios VAB

Regions Agriculture Industry Construction Services GVA
Andalucia 0,2 1,9 4,1 4.4 3,7
Aragbén 1,9 2.4 5,5 4,1 3,7
Asturias 0,9 1,4 4,3 3,3 2,9
Baleares 1,5 2,0 4,6 2,1 2.3
Canarias 5,6 1,9 3,0 3,4 3,3
Cantabria 0,9 2,1 5,8 4,0 3,6
Castilla y Leén 2,7 2,7 4,4 3,8 3,5
Castilla - La Mancha 1,2 1,7 4,6 3,7 3,2
Cataluna 1.4 1,6 4,0 4,1 3,4
Comunidad Valenciana 0,6 1,7 3,6 4,2 3,6
Extremadura 2,2 2.4 3,2 3,6 2,9
Galicia 0,8 3,2 2,7 4,1 3,6
Madrid 2,1 2,2 3,8 4,2 3,8
Murcia -0,3 3,8 4,3 4,1 3,8
Navarra 1,6 2,5 5,3 3,7 3,4
Pais Vasco 1,7 2.4 4.5 3,0 2,9
La Rioja 2,5 2,2 6,5 3,9 3,5
Espaiia (Congruencia) 0,9 2,1 4,0 4,0 3,5

Fuente: HISPALINK, enero 2006.

CRECIMIENTO REGIONAL A 9 SECTORES EN 2006
2006 REGIONAL GROWTH
(tasas de variacion real) (growth rates in real terms)

Comunidades

Regions A E Q K C B z L G Total
Andalucfa 02 36 19 15 13 41 2,6 50 37 37
Aragon 19 30 1,7 32 08 55 45 42 35 37
Asturias 09 07 20 14 1,7 43 3,7 32 33 29
Baleares 1,5 1,9 20 23 19 46 1,6 18 38 23
Canarias 56 30 15 20 12 30 44 33 35 33
Cantabria 0,9 1,9 15 25 20 58 38 41 35 36
Castilla y Leén 2,1 24 23 29 2,8 4.4 4,0 39 3,5 3,5
Castilla - La Mancha 12 33 1,1 1,9 12 46 36 40 32 32
Catalufia 14 32 07 19 5 40 36 42 40 34
Comunidad Valenciana 0,6 3,5 1,5 2,6 0,8 3,6 4,2 4.4 3,7 3,6
Extremadura 22 38 12 24 1,0 32 3,6 40 31 29
Galicia 08 28 L5 37 39 27 25 45 38 3,6
Madrid 2,1 3,0 21 29 09 38 46 44 32 38
Murcia 03 99 30 25 28 43 3,5 45 32 38
Navarra 6 32 27 21 32 53 40 36 40 34
Pais Vasco 1,7 4.1 1,2 2,7 1,0 45 34 29 33 29
La Rioja 25 34 27 27 13 65 45 44 21 3,5

Espaiia (Congruencia) 09 32 1,5 24 1,5 40 37 41 35 35

A: Agricultura (Agriculture), E: Energia (Energy) , Q: Bienes Intermedios (Intermediate goods), K: Bienes de Equipo
(Capital goods)

C: Bienes de Consumo (Consumer goods), B: Construccién (Construction), Z: Transportes y Comunicaciones
(Transports and communications)

L: Otros Servicios destinados a Mercado (Other Market services), G: Servicios no destinados al Mercado (Non-market
services)

Fuente: HISPALINK, enero 2006.
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PREVISIONES DE CRECIMIENTO REGIONAL EN 2007

CRECIMIENTO REGIONAL DE LOS GRANDES SECTORES EN 2007
2007 REGIONAL GROWTH OF THE MAIN SECTORS
(tasas de variacion real) (growth rates in real terms)

Comunidades Agricultura Industria Construccion Servicios VAB

Regions Agriculture Industry Construction Services GVA
Andalucia 0,5 2,0 5,5 3,6 3,4
Aragbén 1,5 2,1 5,6 3,4 3,2
Asturias -0,5 1,7 4,4 3,4 3,0
Baleares 1,5 2,3 2,8 1,9 2,0
Canarias 1,5 2.4 3.4 3,2 3,2
Cantabria 1,1 1,9 6,7 3,4 3,4
Castilla y Leén 2,6 3,0 3,9 3,3 3,3
Castilla - La Mancha 1,8 2,2 4,7 3,5 3,3
Cataluna 2,8 2,1 3,8 4,1 3,5
Comunidad Valenciana 1,1 2,2 4,1 3,7 3,4
Extremadura 2,9 3,0 4,5 3,5 3,5
Galicia 1,5 3,9 3,5 3,5 3,5
Madrid 3,1 2.9 3,8 3,7 3,6
Murcia 1,2 3,6 3,4 3,7 3,5
Navarra 1,8 1,9 4,9 3,7 3,1
Pais Vasco 2,7 2,3 4.5 2.5 2,6
La Rioja 1,9 2,1 6,5 3,3 3,2
Espaiia (Congruencia) 1,5 2,4 4,3 3,6 33

Fuente: HISPALINK, enero 2006.

CRECIMIENTO REGIONAL A 9 SECTORES EN 2007
2007 REGIONAL GROWTH
(tasas de variacion real) (growth rates in real terms)

Comunidades

Regions A E Q K C B zZ L G Total
Andalucfa 05 36 5 17 1,5 55 34 39 29 34
Aragon 15 28 16 25 12 56 37 36 29 32
Asturias 05 11 24 15 24 44 32 35 31 3,0
Baleares 1,5 26 21 25 20 28 1,5 6 35 20
Canarias 15 31 18 25 22 34 40 32 29 32
Cantabria 1,1 1,9 L6 20 21 67 40 35 30 34
Castilla y Leén 2,6 3.2 28 2,6 33 39 3,1 34 32 33
Castilla - La Mancha 1,8 33 1,9 24 1,8 47 3,6 38 3,0 3,3
Catalufia 28 30 18 20 23 38 37 42 38 35
Comunidad Valenciana 1,1 3,6 22 25 1,6 41 3,6 39 29 34
Extremadura 29 3,7 24 2,5 2,5 45 3,6 3.8 3,0 35
Galicia L5 29 24 46 48 35 26 38 31 3.5
Madrid 3,1 33 36 32 20 38 38 39 32 36
Murcia 12 179 25 25 32 34 33 41 26 35
Navarra 18 38 2420 10 49 24 38 41 3,1
Pais Vasco 2,7 3,7 1,4 2,6 1,1 45 33 22 3.2 2,6
La Rioja 19 31 2420 18 65 3,7 37 20 32

Espaiia (Congruencia) 1,5 33 22 25 21 43 35 37 31 33

A: Agricultura (Agriculture), E: Energia (Energy) , Q: Bienes Intermedios (Intermediate goods), K: Bienes de Equipo
(Capital goods)

C: Bienes de Consumo (Consumer goods), B: Construccién (Construction), Z: Transportes y Comunicaciones
(Transports and communications)

L: Otros Servicios destinados a Mercado (Other Market services), G: Servicios no destinados al Mercado (Non-market
services)

Fuente: HISPALINK, enero 2006.
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HISPALINK es una red de equipos de investigacion pertenecientes a dieciocho universidades espafiolas cons-
tituida como una linea de investigacién permanente en economia regional cuyo objetivo principal es la revision
y andlisis de la situacién actual y perspectivas econémicas de las regiones espanolas.

La red de investigacion HISPALINK integra las predicciones y simulaciones internacionales disponibles (pro-
yecto LINK, patrocinado por Naciones Unidas) con las perspectivas econdmicas nacionales (elaboradas por el
Instituto L.R.Klein, Centro Stone) en una doble via:

Modelos econométricos especificos para las principales regiones, disefiados y utilizados directamente por
equipos establecidos en las correspondientes universidades.

Modelo de congruencia regional, que proporciona unas predicciones regionales armonizadas a partir de las
estimaciones iniciales realizadas por cada equipo regional con sus modelos econométricos.

Los principales resultados de la red de investigacion HISPALINK se ponen a disposicion de la sociedad a tra-
vés de las instituciones nacionales y regionales que patrocinan el proyecto. Para los trabajos de coordinacion,
publicacién conjunta de resultados y reuniones periddicas se cuenta con el patrocinio del Consejo Superior de
Cédmaras de Comercio, Industria y Navegacion de Espafia (ademads, cada equipo regional tiene su financiacién
propia y cuenta, en algunos casos, con el apoyo de diversos organismos, principalmente los gobiernos autono-
micos, y excepcionalmente de fondos FEDER o CICYT). Un resumen del andlisis realizado se incluye en este
informe semestral “Spanish regional economic outlook™ (“Situacién actual y Perspectivas de las regiones de
Espafia”).

Puede consultarse mds informacion en http://www.hispalink.es.

The regional economic research network HISPALINK focus on Spanish regional economic analysis and fore-
casts. It is constituted by university research teams from the different Spanish regions. Each of them specify an
econometric model to estimate its own economic evolution, including anual forecast.

The results are combined with the available international forecasts (project LINK, United Nations) and spanish
economic perspectives (made by Instituto L.R.Klein, Centro Stone) in a congruence model to harmonise
regional economic forecast.

The semestral journal “Spanish regional economic outlook” includes the main research results.

Further information: http//www.hispalink.es.
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Los resultados y comentarios son responsabilidad exclusiva de la red Hispalink
y no coinciden necesariamente con las Instituciones que patrocinan el proyecto.



