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Burgos
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PRESENTACION

Caja Rural Burgos, como cooperativa de crédito de una acreditada
vocacion social y de apoyo financiero a las empresas, a las familias y
a toda la sociedad burgalesa en general, tiene la satisfaccion de
presentar este Boletin de Coyuntura Econdmica. Una publicacion que
nace con el objetivo de continuar enriqueciendo este apoyo a través
de otra importante via: el desarrollo de la economia del
conocimiento, mediante la produccién de informacion econdmica y su
divulgacion a un amplio publico de empresas, profesionales y
particulares; promoviendo el analisis de la coyuntura econdmica que
permita aportar una opiniéon y valoracion propia, independiente y
susceptible de ser utilizada en todos los campos y actividades
profesionales.

Este Informe, fruto de una investigacion rigurosa, pero a la vez
aplicada y comprometida con la realidad préxima de la sociedad y de
la economia, ofrece un andlisis detallado y actualizado de los
principales indicadores de actividad econdmica, laboral y financiera de
las economias burgalesa, castellano y leonesa, espafiola e
internacional. El objetivo es presentar la situacion coyuntural en que
se desarrolla la actividad de los agentes econdmicos y sociales, con
especial interés en las interrelaciones de las variables, los hechos y las
decisiones de politica monetaria y fiscal que pueden afectar la
realidad econdmica y los mercados financieros y permiten elaborar
previsiones sobre la evolucion econdmica futura.

El Boletin de Coyuntura de Caja Rural Burgos compila y presenta de
manera ordenada datos demogréficos, econdmicos y comerciales,
para ofrecer una vision global del momento econdémico y si esto es
importante en todo momento, en el actual entorno econémico lo es
mas, ya que la gestion de las decisiones de todos los agentes
econdémicos se basa, necesariamente en la informacién disponible. A
mejor informacidn, tanto cuantitativa como cualitativa, mayor garantia
de éxito en los resultados.

Caja Rural Burgos, como entidad burgalesa cuya realidad y futuro
estan profundamente vinculados a nuestra propia economia, desea
contribuir, con esta edicién del Boletin de Coyuntura Econdmica, a la
difusion de informacion econdémica a amplios sectores de publico
interesado facilitando su conocimiento de la realidad circundante y a
la toma de decisiones, gracias al notable esfuerzo de recogida,
sistematizacién y actualizacion de datos dispersos procedentes de las
muchas fuentes que implica la realizacion de esta obra por parte de
un equipo formado por 17 profesionales, profesores de la Facultad de
Ciencias Econdmicas y Empresariales de la Universidad de Burgos,
cuya dedicacion y entusiasmo agradecemos.



Caja Rural

BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009




BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009

Caja Rural

Burgos

1. ECONOMIA INTERNACIONAL
1.1 Panorama general

A finales de 2007 la economia mundial
termind una de las etapas de mayor crecimiento
de las tres Ultimas décadas, con una notable
participacién de las economias emergentes y en
desarrollo. Desde ese momento, la economia
mundial se ha ido enfrentando paulatinamente a
una complicada situacion caracterizada por una
gran inestabilidad financiera, una profunda
desaceleracion de la demanda —derivada de la
pérdida de confianza de consumidores vy
empresas— y un aumento de la tasa de inflacion
en todo el mundo, que ha comenzado a
moderarse en los ultimos meses.

La crisis hipotecaria —iniciada en el verano
de 2007 con el colapso del mercado de hipotecas
de alto riesgo en Estados Unidos— se ha acabado
transformando en una grave crisis financiera que
ha contagiado al resto de las economias
avanzadas y cada vez en mayor medida, a las
economias emergentes y en desarrollo. El
recrudecimiento de la crisis financiera desde el
pasado mes de septiembre ha acrecentando la
preocupacion por la estabilidad financiera mundial
y por sus efectos en la economia real. La actividad
econdmica se encuentra muy afectada por la falta
de confianza de los consumidores y empresas y
por el preocupante panorama en el mercado de
trabajo, que han llevado a la reducciéon del
consumo —en especial, de bienes duraderos— y de
la inversion.

Segun la Ultima estimacién del Fondo
Monetario Internacional (FMI), el Producto
Interior Bruto (PIB) mundial ponderado por la
paridad del poder adquisitivo crecid por cuarto
aflo consecutivo por encima de la tendencia,
alcanzando una tasa del 5% en 2007. Las Ultimas
proyecciones apuntan hacia un notable descenso
de este ritmo de crecimiento. Se espera que el
crecimiento mundial bajara al 3,7% en 2008 vy al
2,2% en 2009, lo cual refleja la magnitud de la
desaceleracion econdmica global.

La desaceleracion es singularmente
severa en las economias avanzadas, muchas de

las cuales se encuentran ya en recesién o cerca
de ella en el segundo semestre de 2008. En
Estados Unidos, el deterioro del mercado de la
vivienda y la desconfianza de los bancos han
continuado agravando la crisis financiera vy
afectando a la economia real. En Europa
Occidental, las adversas condiciones financieras
junto al alza del precio del petréleo durante la
mayor parte del afio y la apreciacion del euro, han
contribuido a hacer disminuir de forma drastica su
crecimiento econémico. En el caso de Japdn, la
desaceleracion econdmica ha venido provocada
fundamentalmente por el descenso de las
exportaciones y el deterioro de los términos de
intercambio.

Las economias emergentes y en
desarrollo que, en un principio, estuvieron menos
afectadas por la situacion de los mercados
financieros, también se estan contagiando y se
constata un drastico empeoramiento en las
condiciones crediticias y una reduccién apreciable
en su crecimiento. Tan solo las regiones de
Oriente Medio y Asia Central han logrado retrasar
los efectos de la crisis financiera y de la
desaceleracion mundial en sus economias,
manteniendo un elevado ritmo de crecimiento en
la mayor parte de 2008.

La tasa de inflacion experimentd un
notable aumento durante el primer semestre de
2008 tanto en las economias avanzadas como en
las economias emergentes y en desarrollo. Sin
embargo, la estabilizacion de los precios de las
materias primas junto a la desaceleracion
econdmica ha contribuido a reducir las presiones
inflacionistas en los Ultimos meses, especialmente
en las economias avanzadas. La tasa de inflacién
se mantiene aun alta en las economias
emergentes y en desarrollo, debido a que los
alimentos y los combustibles representan un
mayor porcentaje en su cesta de consumo.

La evolucién del precio del petroleo
merece una mencidén especial por considerarse
uno de los factores clave que ha alimentado las
presiones inflacionistas en la mayor parte del afo.
Los precios del petroleo se han caracterizado por
un notable incremento en los Ultimos cuatro afios,
amortiguado ligeramente en la eurozona gracias a
la apreciacion de la moneda comun. El precio del
crudo Brent, de referencia en Europa, cotizaba en
junio de 2007 alrededor de 70 ddlares por barril y
un ano después sobrepasaba los 140 ddlares, con



Burgos

Caja Rural

BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009

un crecimiento superior al 100 por ciento. La
evolucion mas reciente del precio del petroleo
parece mostrar un cambio en su tendencia alcista
y por lo tanto, una menor incidencia en Ia
inflacion. La cotizacion del crudo Brent a
comienzos de diciembre de 2008 ha caido por
debajo de los 40 dolares por barril, su nivel mas
bajo en cuatro afos. Una tendencia similar se ha
observado en el caso del precio del crudo Texas,
de referencia en Estados Unidos.

Como respuesta a la crisis imperante, las
autoridades nacionales y las instituciones
multilaterales han comenzado a coordinarse para
adoptar medidas extraordinarias con el objetivo
de estabilizar los mercados, recuperar la confianza
y reactivar la economia. Entre estas medidas,
destacan los programas para adquirir activos con
dificultades, la utilizacion de recursos publicos
para recapitalizar bancos y suministrar garantias,
los recortes de tipos de interés coordinados por
los principales bancos centrales y las medidas de
politica fiscal dirigidas a estimular la demanda.
Asimismo, los dirigentes de las principales
economias mundiales —el Grupo de los Veinte (G-
20)- se reunieron en una cita historica celebrada
en Washington los dias 14 y 15 de noviembre,
con el objetivo de acordar un plan de accién
internacional para luchar contra la crisis financiera
y rescatar la economia mundial.

1.2 Perspectivas

La economia mundial atraviesa una etapa
caracterizada por una alta incertidumbre, lo que
obliga a extremar la cautela a la hora realizar
previsiones sobre su evoluciéon futura. De hecho,
los organismos internacionales y los bancos
centrales han revisado sus previsiones en varias
ocasiones a lo largo de los Ultimos meses. No
obstante, todas las revisiones presentan un rasgo
comun: se trata de ajustes a la baja sobre las
perspectivas econdmicas iniciales.

En el caso del FMI, sus (Ultimas
previsiones —adelantadas preliminarmente a
mediados de noviembre de 2008- indican que el
crecimiento de la economia mundial sufrird una
notable desaceleracion en 2009, con las
economias avanzadas a la cabeza de dicha
desaceleracion. Se espera pasar de un tasa de
crecimiento del 5% en 2007 a otra del 3,7% en
2008 y de 2,2% en 2009. Las proyecciones para
las economias avanzadas apuntan a que en 2009

se producira una contraccion de la produccion
anual (-0,3%), algo que ya comienza a ser
evidente en los ultimos meses de 2008 con
algunas economias avanzadas en recesion o cerca
de ella.

En el caso de las economias emergentes y
en desarrollo, no se prevé un crecimiento
negativo para 2009, pero si una pérdida de
dinamismo (hasta alcanzar el 5,1%), que podria
profundizarse si las economias avanzadas no se
reactivan a tiempo. Entre las economias mas
afectadas, estaran las exportadoras de materias
primas —debido a la caida de sus precios
internacionales— y las que tengan problemas
agudos de liquidez y financiacion externa —como
consecuencia de la contraccion de los flujos netos
de capital y el encarecimiento del crédito externo—

Por lo que respecta a la inflacién, es
previsible que esté controlada en las economias
avanzadas —reduciéndose a menos de 1,5% para
finales de 2009- y esté moderada —aunque de
manera mas gradual- en las economias
emergentes y en desarrollo, en las que aun
persisten algunos riesgos inflacionarios. Tanto la
desaceleracién de la economia mundial como los
menores precios del petréleo contribuiran a ello.
Se prevé que en 2009 —especialmente, en el
primer semestre— los precios del petrdleo
mantengan la tendencia descendente de los
ultimos meses e incluso algunas previsiones —por
ejemplo, las realizadas por Merrill Lynch— apuntan
a que el precio podria descender hasta los 25
délares por barril en el caso de que China entrara
en crisis.

Si las diferentes medidas adoptadas en los
Ultimos meses de 2008 por los gobiernos y las
instituciones multilaterales para confrontar la
crisis financiera internacional surten efecto, se
pronostica una recuperacion de la economia
mundial para finales de 2009 o principios de 2010.
Muchas de estas medidas han cuestionado
radicalmente el paradigma dominante de politica
econdmica de los Ultimos afos. En contraste con
las pasadas politicas de desregulacion de los
mercados, se han lanzado programas masivos sin
precedentes de intervencion gubernamental,
nacionalizacion de bancos, subsidios maximos a
empresas en quiebra y regulacion del sector
financiero. Este tipo de medidas excepcionales
evidencia la gravedad de la crisis imperante.
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En cualquier caso, la situacion sigue
siendo incierta y el abanico de posibles escenarios
futuros es muy amplio, incluyendo una recesién
mas profunda y larga de lo previsto e incluso una
depresion econdmica. El que se pueda evitar los
escenarios mas negativos dependera de los
efectos de tres grupos fundamentales de politicas:
primeramente, el de las politicas
macroecondémicas de estimulo de las demandas
nacionales por medio de paquetes de medidas
fiscales y de rescate que propicien su rapida
expansion; en segundo lugar, el de las politicas
financieras nacionales que atiendan las
consecuencias inmediatas de la crisis financiera,
incluyendo la adopcion de medidas que restauren
la confianza y la solvencia en el sector financiero
nacional; y por Ultimo, el de las politicas
destinadas a disefiar y aplicar una reforma
coordinada de la arquitectura financiera
internacional que mejore la regulacién de la
globalizacién financiera y reduzca el riesgo de
crisis similares en el futuro.

2. ECONOMIA ESPANOLA

2.1 Panorama general

La economia espafola muestra, a lo largo
de 2008 un cambio de tendencia en su modelo de
crecimiento, la tasa de crecimiento interanual del
tercer trimestre es solo el 0,9%, se confirma la
desaceleracion que venia observandose desde el
segundo trimestre de 2007. Ademads, se esta
produciendo una convergencia entre las
velocidades de crecimiento de Espafia y la Unién
Econdmica y Monetaria. En tasa intertrimestral el
Producto Interior Bruto (PIB) ha retrocedido el
tercer trimestre, dos décimas respecto al trimestre
anterior, debido especialmente al debilitamiento
de la demanda interna. Casi con total seguridad
los datos de Contabilidad Nacional Trimestral de
Espafia para el cuarto trimestre de 2008 nos
confirmaran que entraremos técnicamente en
recesion al final del afio, como ya ha sucedido con
otros paises como Japon o Alemania.

En este contexto el Banco Central
Europeo (BCE) ha dado un giro en su politica
monetaria desde una politica restrictiva de
aumento de los tipos de interés desde finales de
2005 a una politica de signo expansivo de
recortes de los mismos, iniciado en octubre de

2008, y que ha llevado al tipo de interés de la
Eurozona al 2,5%. Esta decision ha sido tomada
por los riesgos de crecimiento en la Eurozona
(seguin datos difundidos por Eurostat el PIB de la
Eurozona bajé el 0,2% en el segundo y tercer
trimestre; por lo tanto también la Eurozona esta
técnicamente en recesién econdémica) y trata de
favorecer especialmente el consumo y la inversion
que se han visto afectados negativamente por las
tensiones en los mercados financieros
internacionales y la incertidumbre econdmica.

En el estudio del PIB por el lado de la
demanda (gasto) se observa en 2008 una
fuerte desaceleracion de la demanda nacional
especialmente en su componente de gasto en
consumo final de los hogares, su comportamiento
habia sido adelantado por la evolucion
desfavorable del Indicador Sintético de Consumo
(ISC).

La Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF)
también intensifica en 2008 la ralentizacién
iniciada en el afo 2007, esta evolucion muestra la
debilidad de sus componentes, especialmente la
inversion en construccion, la evolucion del
Indicador Sintético de Inversidon en Equipo (ISE) y
el Indicador Sintético de Inversion en
Construccion (ISCO) ya nos estaban dando
sefiales de que algo asi podria suceder.

Respecto a la demanda externa,
tradicionalmente ha restado fuerza al crecimiento
de la economia espaiola, pero los resultados del
segundo y tercer trimestre de 2008, muestran que
se ha invertido la tendencia, es aln poco tiempo
para hacer una prediccién sobre la tendencia
futura de este componente del gasto.

Desde el lado de la oferta (produccion)
se advierte, a lo largo de 2008, una
desaceleracion en el ritmo de crecimiento de
todas las ramas de actividad, a excepcion de la
energia; esta desaceleracion es especialmente
preocupante en el caso de la construccién y de la
industria.

Al analizar la estimacion del PIB por la via
de la renta, se observa, desde el segundo
trimestre de 2007, una ralentizacion en el ritmo
de crecimiento de las rentas salariales (RS),
mientras las rentas de la propiedad y de la
empresa o excedente bruto de explotacion (EBE)
han mantenido a lo largo de 2008 un tasa de
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variacién porcentual practicamente constante y
proxima al 10%.

En paralelo al ritmo de desaceleracién de
la actividad econdmica han descendido las tasas
de variacion de los niveles de ocupacion a lo
largo de 2008, esta desaceleracion en el nivel de
ocupacion esta afectando a todos los sectores,
especialmente a la construccion.

Una de las consecuencias de Ia
desaceleracion en el ritmo de la actividad
econdmica es que la tasa de paro, medida a
través de los datos de la Encuesta de Poblacion
Activa (EPA), esta aumentado desde el 8,3% con
gque comenzaba el afio 2008 hasta el 11,3% de
acuerdo con los datos del tercer trimestre del
presente afio.

Respecto al comportamiento de la
inflacion se observa durante 2008 una tendencia
alcista en la evolucion de los precios hasta
mediados de afio, que va paralelamente al
aumento del precio del petroleo. Pero a partir del
mes de julio, como consecuencia del descenso de
precios del crudo y de la desaceleracion de la
demanda interna, los precios se han reducido,
siendo 2,4% la tasa de inflacion del mes de
noviembre (medida a través del IPC). La tasa
anual de la inflacion subyacente es del 2,7% en
noviembre de 2008. Un dato muy positivo es la
reduccion del diferencial de inflacién de Espafia y
la Eurozona, que era al comienzo de afo de siete
décimas y se encuentra, en el momento de
redactar este informe (diciembre de 2008), en
tres décimas, esto va a contribuir a la mejora del
saldo neto de nuestro comercio exterior con
respecto a nuestros socios de la Unidén Econémica
y Monetaria.

En relacién al objetivo de equilibrio
externo, se advierte que en 2008 sigue
aumentando el déficit de la balanza por cuenta
corriente, como resultado especialmente del
aumento del déficit de la balanza comercial. Una
vez mas el superavit de la balanza de servicios
s6lo compensa parcialmente el déficit de las
restantes balanzas de la cuenta corriente. El
analisis conjunto de la cuenta corriente y de la
capital nos muestra un aumento de la necesidad
de financiaciéon que se manifiesta en la cuenta
financiera con la entrada de capitales.

Al estudiar los mercados de divisas y
observar la evolucion del tipo de cambio nominal
dédlar/euro se advierten dos tendencias a lo largo
del afio 2008. Por un lado, hasta mediados de
julio el euro se ha apreciado frente al ddlar, pero
desde ese momento este tipo de cambio se ha
movido en la direccién contraria con fuertes
depreciaciones del euro frente al dolar. Analizar el
tipo de cambio ddlar/euro nos ha parecido muy
oportuno porque nuestra factura energética esta
condicionada por el binomio tipo de cambio
ddlar/euro y el precio del barril de petrdleo.

El andlisis del sector puablico muestra
que en el afio 2007 las Administraciones Publicas
presentaron capacidad de financiacion, al igual
gue en 2005 y 2006, mas concretamente en 2007
incrementaron su capacidad de financiacion hasta
el 2,8% del PIB. También en este punto la actual
crisis econdmica esta pasando factura a las
saneadas cuentas del sector publico de ejercicios
anteriores.

Finalmente, a lo largo del 2008 se observa
una fuerte desaceleracion en el ritmo de
crecimiento de la financiacion a familias vy
empresas.

2.2 Perspectivas

La estabilidad econémica supone la dificil
tarea de alcanzar un crecimiento sostenido, pleno
empleo de los recursos, estabilidad de precios y
equilibrio externo.

A continuacion recogemos algunas de las
predicciones de distintas instituciones sobre la
evolucion de estos objetivos en la economia
espafola para los proximos afios. Estas
predicciones estan realizadas para el horizonte
temporal 2008-2009 y hemos de tener en cuenta
que la situacion actual es de enorme
incertidumbre y exige vigilar muy de cerca los
acontecimientos, por lo tanto se requiere un
elevado grado de prudencia en la formulacion de
las predicciones. Este horizonte temporal es muy
amplio en el contexto actual y de ahi que los
resultados finales probablemente difieran de las
actuales predicciones. Basta observar, por
ejemplo, que en solo un mes el FMI ha modificado
su previsién econdmica para Espaia, revisando el
crecimiento a la baja desde noviembre de 2008 en
que pronostica que la economia espafiola se
contraera por lo menos el 0,7% en 2009, a



BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009

(]
0
o)
1S
J
n Caja Rural

diciembre de 2008 donde sefiala que la
contraccion sera al menos el 1%. Algo similar ha
sucedido con la previsién de crecimiento para
Espafia que formula la Fundacion de Cajas de
Ahorro (FUNCAS), que en su informe de 17 de
octubre de 2008 sefiala que la economia espanola
se contraera en 2009 con un descenso del 1% en
el PIB, mientras en su informe del 21 de
noviembre de 2008, estima que la contraccion
alcanzara el 1,5% del PIB. Creemos que estos
cambios tan rapidos en las estimaciones pueden
contribuir a crear un clima aun mayor de
incertidumbre en los agentes econdmicos.

Resumen de Previsiones Economia Espaiiola

En este escenario también hay motivos
que invitan al optimismo, como por ejemplo, la
fortaleza de nuestro sistema financiero, del que
dice el FMI que se encuentra en una posicion mas
fuerte que en otros paises gracias a la “sdlida
supervision y una regulacion prudencial”.

Otros motivos para el optimismo son, por
un lado, que las previsiones no recogen las
medidas del Plan de Recuperacion de la Economia
Espafola aprobado por el Gobierno el 28 de
noviembre, que contemplan nuevos créditos
presupuestarios para infraestructuras y otras

(Tasas de variacion anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario)

Previsiones BBVA Previsiones FUNCAS
2008 2009 2008 2009
PIB a precios constantes de 2008 1,3 -1 1,2 -1,5
Consumo Privado 1,1 -0,5 0,4 -2,0
Consumo Publico 3,8 3,5 50 3,5
Formacion Bruta de capital fijo -2,0 -9,1 -1,8 -84
Construccion residencial 9,5 -20,7 -10,0 -20,5
Demanda nacional (*) 0,8 -2,2 0,6 -2,9
Exportacion bienes y servicios 3,1 -1,6 29 0,2
Importacion bienes y servicios 1.1 -4,3 0,5 4,1
Saldo exterior neto (*) 0,5 1,3 0,6 1,4
PIB a precios corrientes 49 2,0 45 1,5
Precios y costes
Deflactor del PIB 3,5 3,0 3,3 3,0
Deflactor consumo hogares 44 2,6 4,1 1,8
IPC 43 2,3 42 1,8
Dif. de inflacién con la UEM 09 0.4
(puntos porcentuales)
Remuneracion por asalariado 5,1 3,7 52 3,6
Coste laboral unitario (CLU) 3,5 2 3,6 1,6
Mercado de trabajo
Poblacion activa, EPA 29 1,7
Empleo EPA -0,2 -3,2
Empleo CNTR (tiempo completo) 0,2 2,7 -0,4 -3,4
Tasa de paro, EPA 11,0 15,4 11,2 15,9
Productividad 1,6 1,8 1,5 2,0
Sector publico
Deuda (% PIB) 36,2 39,6 38,4 45,8
Saldo AA. PP. (% PIB) -1,5 -4,3 -1,8 -4,3
Sector exterior
Saldo comercial (% PIB, Aduanas) -9,3 -8,1
Saldo cuenta corriente (% PIB) 9,9 -8,2 9,6 -6,9
Otras variables
Tasa ahorro hogares (% RDB) 11,6 12,8 11,2 13,8

(*) Contribucién al crecimiento del PIB, en puntos porcentuales.

(**) La revision de las previsiones sera publicada en diciembre de 2008, a fecha de 15 de diciembre no han sido publicadas aun por lo que siguen vigentes las
previsiones publicadas el 27 de julio de 2008 (que no incluimos por considerar obsoletas en el momento presente)

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de las respectivas instituciones
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inversiones. Y por otro, la moderacién de los
precios del petroleo y de la inflacion estan
suponiendo ya la reduccién de los tipos de
intervencion del BCE, que pare el mes de enero-
febrero de 2009 se espera que se sitlien alrededor
del 2%. Aunque al principio de forma tenue esto
supondra la reduccién de los tipos de interés,
especificamente del Euribor, lo cual tendra efectos
positivos sobre la inversion y el consumo. Son en
definitiva elementos de soporte que podrian
mantener el nivel de actividad en 2009 respecto a
2008.

3. ECONOMIA CASTELLANO-LEONESA
3.1 Panorama general

En general, los tres primeros trimestres
de 2008 no se pueden calificar como positivos
para la economia castellano-leonesa, ni desde el
punto de vista de la produccion ni del empleo, ya
que ha finalizado la fase de crecimiento estable y
sostenida iniciada hace ya mas de una década. El
PIB crecid el 2,6%, 1,8% y 0,7% en el primer,
segundo y tercer trimestre, respectivamente,
siendo la demanda interna la impulsora de dicho
crecimiento en los dos primeros trimestres, dado
que la aportacion del sector exterior al
crecimiento del PIB fue nula en el primer trimestre
y del 0,2% en el segundo trimestre.

En lo que respecta al consumo, se ponen
de manifiesto en el primer, segundo y tercer
trimestre de 2008 signos de debilidad como las
caidas en el IPICyL de bienes de consumo, en las
matriculaciones de turismos y en el indice de
ventas en grandes superficies.

Por su parte, la inversion también
muestra un peor comportamiento que en el
segundo semestre de 2007 a tenor de los
indicadores disponibles. Una prueba de ello es la
caida en las matriculaciones de vehiculos
industriales. La desaceleracion de la formacion
bruta de capital fijo en el primer y segundo
trimestre de 2008 es resultado del peor
comportamiento tanto de la inversién en bienes
de equipo como del componente de inversion en
construccién.

Sin embargo, un dato positivo para la
economia castellano-leonesa seria la recuperacién

del IPICyL de bienes de equipo en el primer
semestre de 2008, puesto que supone una mejora
en la competitividad de este tipo de productos,
aunque se trunca en el tercer trimestre. El saldo
comercial de Castilla y Ledn ha mejorado en los
tres primeros trimestres de 2008 debido al
aumento de las exportaciones y al descenso de
las importaciones, lo que ha propiciado un
superavit comercial que supera los 140 millones
de euros.

Desde el punto de vista sectorial, servicios
y agricultura son los pilares del crecimiento
economico regional en el primer, segundo y tercer
trimestre de 2008, con tasas de aumento del VAB
del 3,3%, 2,8% y 2,5% en el primer caso y del 3%,
3,6% y 3,7% en el segundo caso, respectivamente,
contribuyendo construccidon e industria en muy
escasa medida al avance del PIB castellano-leonés.
El caso de la industria resulta destacable ya que
parecia estar recuperandose en 2007 tras el lento
crecimiento observado durante 2006. Sin embargo,
desde el cuarto trimestre de 2007 se produce una
notable desaceleracion en el aumento de su VAB.

A tenor de las cifras de algunos indicadores
de la construccion, como los visados de direccion de
obra y los edificios y viviendas a construir, que
registran notables caidas desde el tercer trimestre
de 2007, y de la desaceleracion en el crecimiento
de su VAB, finaliza la prolongada fase de auge de la
actividad constructora.

Por otra parte, las ramas terciarias
vinculadas al sector turistico no atraviesan un buen
momento tal y como refleja la intensa
desaceleracion o el descenso en los tres primeros
trimestres de 2008 en algunas variables como el
nimero de turistas extranjeros que llegan a la
region o el trafico aéreo de pasajeros. Sin embargo,
el nimero de turistas totales crecidé en el primer
trimestre de 2008 a tasas superiores a las
observadas en el segundo semestre de 2007,
aungue ha sufrido una caida en el segundo y tercer
trimestre de 2008.

La evolucion sectorial en términos de
produccion se refleja en un comportamiento
dispar del empleo en el mercado de trabajo
castellano-leonés. Asi, en los tres primeros
trimestres de 2008 ha crecido la ocupacién en los
sectores agrario y de servicios, habiéndose
generado desempleo en la industria y en la
construccién. Destaca en el sector servicios el
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incremento en el nimero de ocupados en el
primer trimestre de 2008 (5,2%), crecimiento
superior al observado en el tercer y cuarto
trimestre de 2007, asi como el aumento de la tasa
de variacién en el sector agrario en el segundo
trimestre de 2008 (7,5%), incremento mayor que
el registrado en los dos trimestres anteriores. En
la industria se ha pasado de crear empleo en el
afno 2007 a destruirlo en el primer semestre de
2008. Por su parte, el sector de la construccion ha
pasado de presentar incrementos de gran
magnitud en 2006 a ser un sector en el que se
reduce el niUmero de ocupados desde el segundo
trimestre de 2007. En general, el comportamiento
del desempleo ha sido negativo, ya que tanto la
tasa de paro EPA como el paro registrado han
crecido en los tres primeros trimestres de 2008,
rompiendo con la tendencia de los ultimos anos.

El incremento en los precios ha sido uno
de los rasgos negativos mas destacables de la
evolucion de la economia castellano-leonesa en el
cuarto trimestre de 2007 y en los dos primeros
trimestres de 2008. Los grupos que mas inflacién
generaron fueron vivienda, alimentos y bebidas
no alcohdlicas, transporte, bebidas alcohdlicas y
tabaco, y hoteles, cafés y restaurantes, que han
tenido especial relevancia en el aumento de los
precios en el periodo antes resefiado. A partir del
mes de agosto de 2008, como consecuencia del
descenso de los precios del crudo y Ia
desaceleracion de la demanda interna, la inflacion
se ha reducido.

En el ambito financiero, la evolucién
durante el afo 2007 y los tres primeros trimestres
de 2008 ha venido determinada por dos hechos
relevantes: la politica del Banco Central Europeo
de subida de tipos de interés en la zona euro, que
llevd al Euribor a cotas superiores al 5%; vy la
crisis de las "subprime" estadounidenses, que en
junio de 2007 comenzd a afectar a los mercados
financieros a nivel mundial.

A nivel de Castilla y Ledn, los créditos al
sector privado continuaron la tendencia de
crecimiento que ya se observaba en 2006, con un
crecimiento cercano al 15% por término medio,
apreciandose una ligera desaceleracion en los dos
primeros trimestres de 2008. Dentro de los
créditos, la contratacion de hipotecas experimenta
una caida significativa en las tasas de crecimiento
en 2007, respecto a lo observado en 2006, y
registra notables descensos en los dos primeros

trimestres de 2008. Asi, tanto el freno en la
construccion como el encarecimiento de las
cuotas hipotecarias que tienen que pagar las
familias estan determinando esta caida.

Por otra parte, los depositos del sector
privado aumentaron en 2007 y en los dos
primeros trimestres de 2008 a un ritmo superior al
observado en 2006, como consecuencia de la
tendencia alcista en los tipos de interés del
mercado.

Para finalizar el panorama general de la
coyuntura econdmica de nuestra regién, una
breve resefia al indice de confianza del
consumidor castellano-leonés, que sigue en
minimos histdricos, si bien en el Gltimo trimestre
se ha observado un ligero repunte del mismo,
situandose en 53,5; 23,2 puntos por debajo del
valor que alcanzara un afio antes. La percepcion
de los consumidores es mucho mas optimista en
sus expectativas (70,8) que en la situacion actual
(36,2).

Respecto de la situacién actual, es el
empleo el componente que registra los mayores
descensos (21,4), con caidas acumuladas en el
ultimo afio de 45,9 puntos, habiendo mejorado la
valoracion acerca de la situacion econdémica del
hogar en el dltimo trimestre en 14,4 puntos.

En el indicador de expectativas, los
consumidores también muestran mayor
pesimismo en sus perspectivas de empleo (55,4),
mientras que la situacion econdmica del hogar
recibe la mejor valoracion (87).

Por edades, son los consumidores de 16 a
29 afios los que expresan una mayor confianza
(63,4), al contrario que la poblacién con edades
comprendidas entre 45 y 65 anos (47,8).

En relacion al tamano del municipio, la
valoracion mas favorable es la que hacen los
consumidores de un ambito semiurbano (58,1);
en el otro extremo se encuentran las personas
residentes en un ambito rural (51,1).

Los consumidores castellanos-leoneses
consideran que tanto los tipos de interés, como
los precios, aumentaran el préximo afo, si bien
disminuyen sus expectativas de inflacién. Por su
parte, creen que sus posibilidades de ahorro y de
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compra de bienes de consumo duradero seran
menores dentro de un afio.

En resumen, la leve mejora que se
observa en la confianza del consumidor sobre
todo en sus expectativas sobre la economia del
pais y el empleo, vendria explicada por los efectos
positivos en el animo de los mismos de
acontecimientos tales como la importante
reduccion en los precios del petréleo, las
reducciones en el tipo de interés de referencia
del BCE y el anuncio de planes de saneamiento y
rescate de los sistemas financieros de los
gobiernos europeos y de EEUU. A pesar de ello,
las significativas caidas de éste indice en los
Ultimos meses, nos llevan a pensar en nuevas
disminuciones en las tasas de crecimiento, tanto
para el consumo privado como para el PIB.

3.2 Perspectivas

En los meses proximos las previsiones para
la economia castellano-leonesa apuntan a que
continle la desaceleracion de la actividad
economica generalizada, lo que conducira a una
recesion o un crecimiento del PIB varias décimas
por debajo de lo observado en los Ultimos
trimestres. Esta disminucion en el crecimiento del
PIB regional puede venir dada, desde el lado de la
demanda por la desaceleracion gradual de la
demanda interna, resultado del menor crecimiento
del gasto en consumo final, especialmente del
consumo de los hogares, y del deterioro de la
formacion bruta en capital fijo, especialmente en el
ambito de la construccién.

Desde la perspectiva de los hogares, el
consumo se vera afectado por el deterioro de la
confianza y el aumento del desempleo. Desde el
punto de vista de la inversion, es probable que siga
la desaceleracion de la inversion empresarial
productiva y que la inversion residencial se vea muy
afectada por la evolucion de los mercados
financieros, y mas concretamente de los tipos de
interés.

Hasta el momento (noviembre de 2008), la
crisis de las subprime estadounidenses no se ha
transmitido con una intensidad muy significativa en
el mercado espaiiol debido, entre otros motivos, a
gue en Espana no hay un segmento de alto riesgo
en los mercados hipotecarios similar al de Estados
Unidos. Tras la intervencién del Banco Central
Europeo (BCE), inyectando liquidez en el sistema,
de los jefes de gobierno de los paises de la

Eurozona comprometiéndose a capitalizar entidades
financieras con dificultades y a fomentar los
préstamos interbancarios, y de los recortes por
parte del BCE del tipo de interés oficial, el euribor
muestra una tendencia a la baja que puede aliviar
el endeudamiento financiero de las familias.

El menor dinamismo de la demanda interna
podria verse compensado por un menor déficit
comercial exterior, siempre y cuando las
importaciones sigan mostrando un  ritmo
decreciente 'y las exportaciones continten
exhibiendo un comportamiento positivo.

En un escenario de crecimiento débil o
recesion como parece que va a ser el de los
proximos meses, el desempleo seguira creciendo,
tal y como confirma el aumento en el nimero de
activos, y el descenso en la ocupacion; el niUmero
de parados aumentarda y crecerd la tasa de
desempleo. En lo que respecta a la inflacidn, el
descenso de los precios del petroleo en los Ultimos
meses y el menor crecimiento del gasto en
consumo final estan ocasionando una contencion de
la inflacion, que puede seguir en los proximos
meses, inducida por la generalizacion de la crisis
economica.
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Crecimiento Regional de los Grandes Sectores. Previsiones

(Tasas de variacion real)

2008 2009 2010
Castillay Ledn Espafia Castillay Le6n Espafia Castillay Le6n Espaiia
Agricultura 3,3 0,8 2,3 1,7 0,7 -0,6
Industria 0,4 -1,2 -14 2,5 0,0 0,7
Construccion 1,2 -2,1 5,2 -6,3 2,4 4,1
Servicios 2,1 29 1,2 1,0 14 1,3
VAB 1,3 1,6 0,2 0,5 0,7 0,3
PIB 1,0 1,3 -0,4 0,7 0,6 0,2

Fuente: Hispalink, Diciembre 2008.

Otras Magnitudes Economicas. Previsiones

(Tasas de variacion anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario)

2008 2009
Castillay Leon (mE:ig atF:) 1al) Castillay Leon (mEcsii':l atl":) atal)
Deflactor del PIB Regional 3,0 3,2 2,6 3,0
IPC (Tasa anual) 4.4 41 1,7 1,8
Empleos totales 04 -0,3 -3,7 -3,3
Productividad aparente 1,3 14 2,4 1,8
Coste laboral unitario 38 4,0 2,0 2,2
Tasa de paro (% Poblacion Activa) 10,9 11,2 15,5 15,1
Tasa de ahorro regional (% del PIB pm) 9,9 20,0 12,9 19,8
Familias 14,0 15,3 14,8 15,9
Empresas 8,2 8,0 12,2 11,4
Adm. Publicas 6,1 45 -71,2 0,9
Capacidad (+) o Necesidad (-) de financiacion -13,2 -39 -13,9 4.8
Deuda Publica regional bruta (% del PIB pm) 2,6 54 2,6 55
Renta familiar bruta disponible -0,8 -1,2 -3.1 -3,0

Fuente: FIINCAS Diciemhre 2008
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4. ANALISIS POBLACIONAL

La poblacion es uno de los principales
problemas, causa y efecto de la situacion
econdmica de nuestra region y particularmente de
la provincia de Burgos, especialmente en el
ambito rural. La poblacién es un elemento clave
en el desarrollo econdémico y social, tanto por su
dimension como factor de produccion, como
elemento acaparador de la demanda final de
bienes y servicios. Si no hay poblacion, no hay
economia. En una economia social de mercado
es, ademas, elemento esencial para garantizar un
equilibrio territorial, a nivel social y econémico.

Por otra parte, los movimientos
poblaciones son un indicativo de la evolucion
econodmica, pues la poblacién, especialmente los
mas jovenes, se mueven hacia aquellos lugares
que presentan un mayor dinamismo econdmico,
sociocultural y unas mayores perspectivas
personales de promocion personal y social.

La poblacion es una de las mayores
preocupaciones de la provincia de Burgos por la
paulatina y constante pérdida de poblacion que ha
experimentado durante la segunda mitad del siglo
XX, especialmente en el ambito rural. Esta
disminucién demografica, también conlleva otros
problemas de envejecimiento poblacional,
masculinizacion 'y otras circunstancias que
influyen en el progreso y desarrollo de Ia
provincia. Sin embargo, con el cambio de siglo y
de milenio parece haberse encontrado un punto
de inflexion. A partir del afio 2000 las cifras
poblacionales han empezado a experimentar
moderados incrementos. Incrementos que deben
su explicacion a un mayor dinamismo econdmico,
que afecta a todo el estado espafiol, y que ha
incorporado un nuevo fendmeno social, con
amplias repercusiones econdmicas y en la
dindmica poblacional: la inmigracién de poblacién
extranjera.

Tan grave, como la disminucién
poblacional, es el notable desequilibrio territorial
que han provocado los movimientos migratorios
del siglo XX, concentrandose la poblacidon en
determinados nlcleos y dejando muchas
comarcas de la provincia en una situacion de

desertizacion poblacional, proceso que sigue
acentuandose de forma inexorable.

El desarrollo poblacional en la provincia
de Burgos ha experimentado un importante
cambio de tendencia con el cambio de siglo,
tendencia que se consolida afio a afio. Sin
embargo, este cambio a nivel general no se
manifiesta de la misma forma en las distintas
comarcas Yy municipios de la provincia,
agravandose el desequilibrio territorial entre las
distintas zonas de la provincia.

Las variaciones poblacionales dependen
fundamentalmente del tamafio de partida de los
municipios y de la localizaciéon de los mismos
respecto de las grandes vias de comunicacién o
de su proximidad a areas econdmicas mas
dinamicas.

En primer lugar, salvo alguna excepcion,
solo las localidades con una poblacidon superior a
2.000 habitantes parece que experimentan
crecimientos poblacionales. Se puede interpretar
que soélo estas poblaciones presentan un nivel de
servicios minimos que hacen que sean atractivas
para la localizacion de nuevas actividades
economicas y, por tanto, de poblacion.

Las zonas mas dindmicas se localizan en
la carretera que une Madrid con Burgos capital y
el Pais Vasco. En ellas se localizan los cuatro
municipios mas grandes: Burgos capital, Miranda
de Ebro, Aranda de Duero y Briviesca, que
concentran el 74% de la poblacién de la provincia.
La dimension de Burgos capital y su dinamismo
ha propiciado también el incremento poblacional
de gran parte de los municipios de su entorno,
especialmente de aquellos situados en las vias de
acceso a la capital. La Unica comarca, fuera del
entorno de la carretera Nacional 1, cuyos
principales nlcleos de poblacién se incrementan
son los situados en la zona de las Merindades; la
proximidad a la zona mas dinamica del Pais
Vasco, facilita y propicia esta dindmica
poblacional.

El resto de los municipios de la provincia,
en general, siguen con una dinamica poblacional
regresiva, mayor cuanto menor sea el tamafio del
municipio. So6lo algunas cabeceras de comarca
mantienen o incrementan ligeramente su
poblacion. Situacion que se agrava en todo el
oeste de la provincia, que abarca las amplias
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comarcas de Odra, Pisuerga y Paramos, limitrofes
con las provincias de Palencia y Cantabria.
También, la situaciéon de regresiéon poblacional se
acentla en el sureste de la provincia en las
comarcas del Oca y Demanda, y en las zonas
limitrofes con las provincias de Soria y La Rioja.

5. ECONOMIA BURGALESA
5.1 Analisis DAFO

El andlisis DAFO fue desarrollado hace
décadas como instrumento fundamental para la
gestion empresarial. No obstante, su uso se ha
generalizado en los procesos de planificacién
estratégica territorial y sectorial, ya que se puede
entender como técnica de estructuracion de la
informacién, recogiendo las principales
caracteristicas y las conclusiones mas relevantes
de cualquier estudio.

El analisis DAFO puede aparecer dentro
de un informe de coyuntura provincial como un
capitulo de conclusiones. Tras haber realizado un
analisis pormenorizado de todos los indicadores
basicos de la economia burgalesa, reflejo de la
realidad actual y de un pasado reciente, haremos
una reflexion basandonos en la metodologia
DAFO.

Esta metodologia consiste, por un lado,
en poner de manifiesto las debilidades inherentes
a la coyuntura econdémica de la provincia de
Burgos, asi como las amenazas externas a las que
debe hacer frente. Y, por otro lado, sefalar los
puntos fuertes de las oportunidades que el
entorno econdmico ofrece.

La utilizacién de este instrumento en este
informe de coyuntura no se basa en su capacidad
para identificar estrategias a seguir en un futuro,
sino en su potencial para descubrir de una
manera simple y estructurada la situacion de los
diferentes sectores que integran el tejido
econdmico de nuestra provincia respecto a la
situacion autondmica y nacional.

Los elementos basicos del analisis DAFO
serian los siguientes:

o Fortalezas: capacidades, recursos Yy
posiciones alcanzadas en determinados

sectores econdémicos burgaleses, que
ayudan a aprovechar las oportunidades o
a superar las amenazas.

Debilidades: capacidades, recursos y
posiciones de la provincia que limitan las
posibilidades de aprovechar las
oportunidades, por lo que hay que
intentar evitarlas o paliarlas.

Amenazas: fuerzas procedentes del
entorno provincial, nacional y/o
autonémico que pueden presentar
dificultades para la economia provincial.

Oportunidades: fuerzas procedentes del
entorno provincial, nacional y/o
autondmico que suponen ocasiones que
la provincia debe aprovechar para
mejorar su posicion.
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FORTALEZAS

Poblacion
e Cambio de tendencia en la evolucion de la poblacion en los Ultimos anos.
e El incremento de las tasas de natalidad en los Ultimos afios.

Sector industrial
e El poligono de Villalonquejar pasara a ser el mas grande de Castilla y Leon.
e 44 poligonos industriales en la provincia de Burgos.
e La tasa de actividad de la provincia de Burgos se sitlia por encima de las otras provincias de
Castilla y Ledn y el Ultimo afio por encima de la media espafiola.
e Capacidad de desarrollo tecnoldgico de algunas industrias burgalesas
e El coeficiente del valor afiadido de la industria burgalesa es el mas elevado de Castilla y Leon.

Sector turismo
e Importantes activos con potencial turistico: patrimonio histdrico, natural, cultural, gastronémico.
e Rapido crecimiento de las empresas de turismo activo.
e  Buenos resultados para el turismo urbano.

Sector financiero

e Existencia de tres entidades de origen local con la Direccion en la capital, que facilita las
iniciativas provinciales que exijan decisiones financieras.

e Gran eficiencia de las entidades financieras en Burgos por la gran competencia que siempre ha
existido entre las distintas entidades financieras, especialmente las locales.

e Mayor volumen de depdsitos y créditos por habitante que la media regional y nacional,
consecuencia del dinamismo econémico local.

e Economia local muy diversificada y menos dependiente del sector inmobiliario, genera menos
dudas sobre la situacion financiera de las entidades locales.

e Mayor peso del sector agrario en la economia provincial, que resultado de las dos ultimas
campaiias agrarias aporta mayor liquidez.

Sector agricola y ganadero
e La provincia de Burgos es muy extensa con mucho terreno apto para el desarrollo de actividades
agrarias y ganaderas.
e Rendimiento agrario por hectarea superior y mas estable que las medias regional y nacional en
la mayoria de los cultivos implantados.

Sector construccion
e El sector de la construccion en Burgos ha crecido durante once afios seguidos, siendo un motor
econodmico en nuestra ciudad en términos de creacion de empresas, de empleo y de mayor
incremento de la actividad econémica en general.
e La fortaleza del sector financiero burgalés ha facilitado la financiacion de la practica totalidad de
las viviendas, convirtiéndose en el principal dinamizador del mercado de la vivienda en Burgos.

Mercado de trabajo
e Las tasas de actividad en Burgos presentan cifras mas elevadas que en Castilla y Ledn y el
conjunto de Espaiia, tanto en el colectivo de hombres como de mujeres.
e La tasa de ocupacion registra valores mas altos en Burgos que en Castilla y Ledn y Espana.
e Latasa de paro en Burgos es mas reducida que en Castilla y Ledn y el conjunto de Esparia.
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DEBILIDADES

Poblacion
e Territorio muy amplio, con escasa densidad de poblacién, con muchos nucleos de poblacion muy
pequefios y poblacion muy mayor en las zonas rurales.
e La ausencia de infraestructuras de comunicacion en el medio rural.

Sector industrial
e Excesiva dependencia de la industria de automocion.
e Caidas importantes de la demanda, sobre todo de la venta de vehiculos y especialmente de los
vehiculos de carga.

Sector turismo
e Mientras en Castilla y Ledn, el turismo rural resiste y gana viajeros y pernoctaciones, en Burgos
la evolucion ha sido negativa.
e Falta de coordinacion y liderazgo de las acciones de promocidn turistica.

Sector financiero
e Extensa red de oficinas que incrementa los costes operativos, especialmente en la provincia.

Sector agricola y ganadero

e Existen pocas hectareas de regadio que posibiliten cultivos alternativos o mas productivos.

e Climatologias muy adversas para el desarrollo de actividades agrarias, especialmente por
persistencia de las heladas hasta bien entrada la primavera en la mayor parte de las comarcas
burgalesas.

e Escasa participacion del sector en los procesos industriales de transformacion y distribucion de
las producciones agrarias y ganaderas que aportan mayor valor afadido.

e Predominio de explotaciones familiares pequefias gestionadas, en muchos casos, sin considerar
criterios claros de eficiencia y rentabilidad.

e Apenas se plantean iniciativas innovadoras que puedan dar lugar a alternativas de mayor valor
afadido a los cultivos y explotaciones ganaderas tradicionales.

Sector construccion
e El excesivo endeudamiento de las familias burgalesas y la paulatina subida de tipos de interés
hasta fechas recientes agrava el precio de las hipotecas y dificulta el acceso a la vivienda, lo que
paraliza el sector.

Mercado de trabajo
e Laindustria y la construccién son dos actividades en las que se ha destruido empleo en 2007 y
2008.

e La tasa de paro ha aumentado en 2007 y 2008.

e Las tasas de actividad y empleo son menores en las mujeres que en el grupo de los hombres.
Asimismo, la tasa de paro femenina es superior a la masculina.

e Se registra un porcentaje relativamente bajo de empleados a tiempo parcial, sintoma de una
baja flexibilidad del mercado de trabajo burgalés.

e El ratio de temporalidad es relativamente alto. Hay un porcentaje alto de asalariados con
contrato temporal. Este hecho conduce a la no deseable presencia de precariedad laboral.
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Poblacion
e Territorio muy desestructurado poblacionalmente; la poblacién se concentra en muy pocos
nucleos de poblacion, mientras se desertizan progresivamente amplias zonas.
e Predominio de una poblacion envejecida en la mayor parte de los ntcleos rurales.

Sector industrial
e Variabilidad en los costes de la energia.
e Incertidumbre en la continuidad de la explotacion de la Central Nuclear de Santa Maria de
Garofa.
e Disminucion del crédito a las empresas.
e Ralentizacion de la demanda y disminuciones en las tasas de crecimiento del PIB.

Sector turismo
e Alta elasticidad renta del bien turismo que se traduce en significativas caidas en su consumo en
momentos de crisis.
e La disminucion en la renta familiar disponible, afecta mas a las escapadas de fin de semana y a
los viajes de corta duracion, aspectos que caracterizan el turismo en Burgos.

Sector financiero
e Crisis financiera internacional que dificulta la captacion de liquidez en los mercados
internacionales.

Sector agricola y ganadero

e La mayor inestabilidad de los mercados agricolas y ganaderos de inputs y outputs que generan
mayor incertidumbre sobre los resultados econémicos.

e Elevada edad media de agricultores y ganaderos, con dificultades para encontrar renovacion
generacional.

e Escasa implantacion de sociedades mercantiles en las actividades agrarias y ganaderas que
garantice la continuidad de la actividad mas alla de la vida laboral de las personas fisicas,
aplique claros criterios de rentabilidad econdmica y planteen iniciativas de I+D+i en el sector.

Sector construccion
e El paron de uno de los principales motores de la economia afecta a otros sectores provocando
una desaceleracion econdmica general en la ciudad, con las consecuencias negativas que
supone en términos de menor actividad financiera, mayor nimero de desempleados, ...

Mercado de trabajo

e La destruccion de empleo en varios sectores productivos y el aumento de la tasa de paro tienen
especial repercusion en determinados colectivos, fundamentalmente parados de larga duracion,
mujeres jovenes o discapacitados. En este contexto, la amenaza surgiria ante el riesgo de que
se "enquistase" un problema que en el medio y largo plazo puede resultar mas dificil de corregir.

e El menor porcentaje de poblacién empleada puede ejercer una incidencia negativa en la renta
per capita de la provincia. La evolucion desfavorable de las tasas de paro y de ocupacion puede
suponer un desincentivo para la atraccion de poblacion a la provincia.
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OPORTUNIDADES

Poblacion

e Provincia de paso entre Madrid y Valladolid por un lado y El Pais Vasco y Europa por otro.

e Fuerte capacidad de atraccion de inmigrantes en los Ultimos afios, por encima de la media
nacional.

e La Autovia Camino de Santiago puede ser un revulsivo demografico en aquellas comarcas por
las que discurre.

e Descenso demografico menos acusado que en el resto de provincias de Castilla y Ledn;
experimentando a comienzos del siglo XXI una recuperacion poblacional, convirtiéndose en la
provincia mas dinamica de la comunidad auténoma.

Sector turismo
e Promocion turistica de Burgos como destino en Paris y Barcelona, aprovechando la reciente
conexion aérea.
e Turismo de ocio y de negocio con las nuevas infraestructuras del complejo de la Evolucion
Humana y del Palacio de Exposiciones y Congresos.

Sector industrial

Relaciones internacionales que favorezcan las exportaciones

Incremento de las inversiones en I+D+i.

Relaciones de las empresas burgalesas con la Universidad de Burgos.

Ampliaciones de los poligonos industriales. Nuevo poligono industrial en Villagonzalo Pedernales.
Mejora en las infraestructuras de comunicacion (ferrocarril, circunvalaciones, aeropuerto).

Sector financiero
e La crisis financiera internacional esta provocando una vuelta al negocio bancario tradicional,
donde el contacto y conocimiento directo entre clientes y entidades juega un papel mas
importante y donde las entidades locales pueden tener ventajas competitivas por la cercania de
sus dorganos de direccion y decision.

Sector agricola y ganadero
e Existencia de comarcas con potencial para producir cereales de calidad para alimentacion
humana (trigos panificables, cervezas malteras) con mayor valor afiadido.
e Gran potencial de desarrollo ganadero, apenas utilizado, por la importante produccion cerealista
de la provincia, amplitud de territorio y mercado de consumo préximos.

Sector construccion
e Una disminucion de los precios de las viviendas, aunque ajuste los margenes de los promotores
y constructores, revitalizaria el sector facilitando la compra de vivienda a los burgalesas cuyos
niveles de renta no puedan sostener los excesivos precios actuales ni la consecuente carga
hipotecaria que tienen.

Mercado de trabajo

e Hay una demanda parcialmente no satisfecha por las empresas, de profesionales cualificados
con habilidades técnicas y aplicadas.

e La creciente incorporacion de la mujer al mercado laboral aporta dinamismo a la actividad
economica, compensando ciertos desequilibrios en la estructura del mercado de trabajo por
sexos. Al mismo tiempo, esto se traduce en un aumento de la poblacién activa, reduciendo los
riesgos sobre el mercado laboral que se generan por el proceso de envejecimiento de la
poblacion. De este modo, es posible garantizar la renovacion de la fuerza de trabajo de la
provincia a medio y largo plazo.

e La formacion de profesionales cualificados que sean capaces de aprovechar en un futuro los
nuevos yacimientos de empleo en sectores emergentes, sobre todo aquéllos ligados a las
nuevas tecnologias y el medio ambiente.
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5.2 Conclusiones

Ninguna economia se encuentra protegida
de la crisis, y la economia burgalesa no es una
excepcion. Gran parte de los indicadores de
coyuntura y las previsiones marcan un ritmo de
decrecimiento para el 2009, con ciertas pinceladas
de optimismo, que se van difuminando a medida
que avanzan las primeras semanas del 2009 y se
conocen nuevos datos (el mas reciente la elevada
tasa de paro).

El andlisis detallado y exhaustivo de la
coyuntura de nuestra provincia, cuyas principales
conclusiones se encuentran expuestas en el DAFO
ha permitido poner de manifiesto:

e Por un lado, la existencia de ciertas
debilidades-amenazas que hay que
intentar mejorar para mitigar, en la
medida de lo posible, su efecto en el
desarrollo econémico de la provincia.
Algunas de éstas tienen gran paralelismo
con la coyuntura autondmica, nacional e
incluso internacional; nos referimos en
concreto a la situacién del mercado de
trabajo, de los sectores de la construccion
y del automdvil y a los problemas de
financiacion a empresas y consumidores.
Por ello, seria deseable que las medidas
econdmicas tomadas por los
correspondientes gobiernos trasladaran
sus efectos también a nivel provincial. Sin
embargo, Burgos adolece de algunas
amenazas-debilidades de ambito
provincial, cuyas soluciones dependen de
las actuaciones de los correspondientes
agentes econdmicos y politicos locales.
Hacemos especial mencion a los sectores
relacionados con el turismo, la actividad
financiera y la agricultura y ganaderia.

e Por otro lado, la presencia de importantes
y numerosas fortalezas-oportunidades
que se deben aprovechar y potenciar,
mas aun en la actual situacién
econdmica. La provincia de Burgos ha
mejorado en los  Ultimos  afios
notablemente sus infraestructuras, que
unido a su ubicacion estratégica la
convierten en un punto neuralgico a nivel
nacional. Esta situacién debe favorecer el
desarrollo de los sectores econdmicos con
gran potencial en la provincia. El turismo

ofrece  numerosas posibilidades en
algunas comarcas de la zona, incluida la
capital (gastronomia, enoturismo, rutas
culturales y paisajisticas, etc.) Asimismo,
la provincia burgalesa tiene un importante
tejido industrial, con gran capacidad de
desarrollo tecnoldgico. Este sector ha
experimentado un destacable avance
apoyado por acertadas iniciativas desde
diferentes ambitos, que deben de
continuar en un futuro. El sector agricola
y ganadero es otra de las grandes
fortalezas, con un rendimiento superior y
mas estable que las medias autonémica y
nacional. No obstante, para poder
aprovechar mas y mejor las
oportunidades de estos sectores seria
necesario un mayor apoyo por parte de
las correspondientes autoridades
econdmicas y politicas, tanto locales,
como regionales y nacionales. Hay que
tomar conciencia colectiva para mejorar la
productividad de todos los sectores e
implementar medidas que favorezcan el
desarrollo de la I+D+i que nos haga mas
competitivos.
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PRESENTACION

Caja Rural Burgos, como cooperativa de crédito de una acreditada
vocacion social y de apoyo financiero a las empresas, a las familias y
a toda la sociedad burgalesa en general, tiene la satisfaccion de
presentar este Boletin de Coyuntura Econdmica. Una publicacion que
nace con el objetivo de continuar enriqueciendo este apoyo a través
de otra importante via: el desarrollo de la economia del
conocimiento, mediante la produccién de informacion econdmica y su
divulgacion a un amplio publico de empresas, profesionales y
particulares; promoviendo el analisis de la coyuntura econdmica que
permita aportar una opiniéon y valoracion propia, independiente y
susceptible de ser utilizada en todos los campos y actividades
profesionales.

Este Informe, fruto de una investigacion rigurosa, pero a la vez
aplicada y comprometida con la realidad préxima de la sociedad y de
la economia, ofrece un andlisis detallado y actualizado de los
principales indicadores de actividad econdmica, laboral y financiera de
las economias burgalesa, castellano y leonesa, espafiola e
internacional. El objetivo es presentar la situacion coyuntural en que
se desarrolla la actividad de los agentes econdmicos y sociales, con
especial interés en las interrelaciones de las variables, los hechos y las
decisiones de politica monetaria y fiscal que pueden afectar la
realidad econdmica y los mercados financieros y permiten elaborar
previsiones sobre la evolucion econdmica futura.

El Boletin de Coyuntura de Caja Rural Burgos compila y presenta de
manera ordenada datos demogréficos, econdmicos y comerciales,
para ofrecer una vision global del momento econdémico y si esto es
importante en todo momento, en el actual entorno econémico lo es
mas, ya que la gestion de las decisiones de todos los agentes
econdémicos se basa, necesariamente en la informacién disponible. A
mejor informacidn, tanto cuantitativa como cualitativa, mayor garantia
de éxito en los resultados.

Caja Rural Burgos, como entidad burgalesa cuya realidad y futuro
estan profundamente vinculados a nuestra propia economia, desea
contribuir, con esta edicién del Boletin de Coyuntura Econdmica, a la
difusion de informacion econdémica a amplios sectores de publico
interesado facilitando su conocimiento de la realidad circundante y a
la toma de decisiones, gracias al notable esfuerzo de recogida,
sistematizacién y actualizacion de datos dispersos procedentes de las
muchas fuentes que implica la realizacion de esta obra por parte de
un equipo formado por 17 profesionales, profesores de la Facultad de
Ciencias Econdmicas y Empresariales de la Universidad de Burgos,
cuya dedicacion y entusiasmo agradecemos.
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1. ANALISIS POBLACIONAL
1.1 Poblacion y evolucion econémica

Incluimos un capitulo dedicado a la poblacién dentro de este
informe de coyuntura econdmica, porque la poblacion es uno de los
principales problemas, causa y efecto de la situacion econdmica de
nuestra regién y particularmente de la provincia de Burgos,
especialmente en el ambito rural. La poblacién es un elemento clave
en el desarrollo econdmico y social, tanto por su dimension como
factor de produccion, como elemento acaparador de la demanda final
de bienes y servicios. Si no hay poblacidon, no hay economia. En una
economia social de mercado es, ademas, elemento esencial para
garantizar un equilibrio territorial, a nivel social y econdmico.

Por otra parte, los movimientos poblaciones son un indicativo
de la evolucidon econdmica, pues la poblacion, especialmente los mas
jovenes, se mueven hacia aquellos lugares que presentan un mayor
dinamismo econdmico, sociocultural y unas mayores perspectivas
personales de promocion personal y social.

La poblacién es una de las mayores preocupaciones de la
provincia de Burgos por la paulatina y constante pérdida de poblacion
que ha experimentado durante la segunda mitad del siglo XX,
especialmente en el ambito rural. Esta disminucion demografica,
también conlleva otros problemas de envejecimiento poblacional,
masculinizacion y otras circunstancias que influyen en el progreso y
desarrollo de la provincia. Sin embargo, con el cambio de siglo y de
milenio parece haberse encontrado un punto de inflexion. A partir del
afo 2000 las cifras poblacionales han empezado a experimentar
moderados incrementos. Incrementos que deben su explicacion a un
mayor dinamismo econdémico, que afecta a todo el estado espariol, y
gue ha incorporado un nuevo fendmeno social, con amplias
repercusiones econodmicas y en la dindmica poblacional: la inmigracién
de poblacion extranjera.

Tan grave, como la disminucion poblacional, es el notable
desequilibrio  territorial que han provocado los movimientos
migratorios del siglo XX, concentrandose la poblacién en
determinados nucleos y dejando muchas comarcas de la provincia en
una situacion de desertizacion poblacional, proceso que sigue
acentuandose de forma inexorable.

Evolucion de la poblacion total respecto a la evolucién
nacional y regional

Castilla y Leodn y, concretamente, la provincia de Burgos ha
sufrido un fuerte retroceso poblacional, especialmente durante la
segunda mitad del siglo XX, consecuencia de un desarrollo econémico
mas lento que en el resto del territorio nacional. La provincia de
Burgos perdid unos 50.000 habitantes durante la segunda mitad del

La poblacion es un
elemento clave en el
desarrollo economico
y social y un elemento
esencial para
garantizar el equilibrio
territorial.

Los movimientos
migratorios del siglo
XX provocaron un
notable desequilibrio
territorial.
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Burgos es una de las
provincias mas
dinamicas,
incrementando su
poblacion a tasas
medias anuales del
9,2%o, frente a media
regional que es del
3,7%o.

La inmigracion es la
responsable del fuerte
crecimiento
poblacional. Burgos ha
incrementado la
poblacion extranjera a
tasas medias anuales
del 29,5%.

siglo pasado, un 12,5% de la poblacion, ligeramente inferior a la
disminucion a nivel regional que fue del 13,5%, frente al fuerte
incremento poblacional a nivel nacional, superior al 44%. Por tanto,
mientras en Castilla y Ledn y en Burgos disminuia la poblacion a tasas
anuales medias del 2,9%o0 y 2,7%o0 respectivamente, a nivel nacional
se incrementaba en niveles del 7,3%o0 anual. Lo cual refleja la
disparidad en el ritmo de crecimiento econémico a nivel regional y
provincial frente a la evolucion nacional.

Con el cambio de siglo se produce un fendmeno esperanzador
en la evolucién de la situacion poblacional en Castilla y Ledn; se
invierte la tendencia y se inicia un proceso de recuperacion
poblacional. Esta recuperacion no se produce de forma homogénea en
toda la comunidad, pues algunas provincias (Palencia, Zamora y Ledn)
siguen perdiendo poblacién. Entre las que incrementan su poblacion,
destaca Burgos que es de las mas dinamicas, incrementando su
poblacion a tasas medias anuales del 9,2%o, frente a la media de la
region que es tan solo del 3,7%o. Sin embargo, esto se produce en un
contexto nacional mas favorable con incrementos anuales medios del
16%o0. Por tanto, aunque la evolucién poblacional se ha invertido con
el cambio de siglo, el diferencial con respecto al conjunto del estado
sigue aumentado. Por otra parte, a nivel regional Burgos se distancia
claramente de la media regional, especialmente los Ultimos anos.
Incluso el incremento de este ultimo afio 2008 en Burgos supera el
incremento a nivel nacional.

Grafico 1.1: Variacion de la poblacion en Espaiia, Castilla y Leon
y Burgos (%)

1960 1981 2000 2002 2004 2006 2007 2008

O Espaiia DOCasilla y Ledn B Burgos

Fuente: INE y elaboracién propia.

El fendmeno poblacional mas importante ocurrido en Espaia
en los ultimos afios ha sido la incorporacion de poblacion inmigrante
que llega a nuestro pais por motivos basicamente econdmicos. La
inmigracion es la responsable del fuerte crecimiento poblacional.
Ademas, dado que la motivacion es principalmente econémica y que,
en general, no tienen vinculaciones con ningln territorio, su movilidad
es mayor en funcion de las posibilidades socioecondmicas que
perciban en cada lugar. Su asentamiento manifiesta en mayor medida
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que las migraciones interiores, las perspectivas que reflejan cada
territorio. Los datos de inmigracion extranjera presentan el aspecto
mas positivo de la poblacién, tanto a nivel regional como provincial,
ya que el incremento medio durante los ultimos 8 afos a nivel
regional, que ha sido del 19,8% esta ligeramente por encima de los
valores nacionales, que representan el 19,2%. Burgos ha
incrementado la poblacion extranjera a tasas anuales medias del
29,5%. Ademas, estos diferenciales han sido mayores en los Ultimos
afios. No obstante, la tasa de poblacion inmigrante de origen
extranjero es inferior en Castilla y Ledn, 7,21%, respecto del conjunto
nacional, 13,02%. En Burgos el porcentaje de poblacion extranjera es
del 9,39%.

Grafico 1.2: Piramide de poblacion total de la provincia de
Burgos. Afio 2008
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Grafico 1.3: Piramide de poblacién inmigrante de la provincia
de Burgos. Afio 2008
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Fuente: INE y elaboracién propia.
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Grafico 1.4: Tasas de natalidad en Espafia, Castilla y Ledn y Burgos
(%0)
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Fuente: INE y elaboracién propia.

La dindmica demografica comentada también se refleja en la
evolucion de las tasas de natalidad y de mortalidad. Las tasas de
natalidad han experimentado en los Ultimos afos un ligero
incremento, por encima de la comunidad auténoma de Castilla y Ledn,
pero por debajo de la media nacional, siendo la TBN en Burgos en el
ano 2007 del 8,86%o.

Respecto a las tasas de mortalidad, Burgos esta por encima
de las tasas medias de Espafa, pero por debajo de las de la
comunidad auténoma por las caracteristicas de la estructura
demogrdfica, teniendo en el afio 2007 (9,82%0) una tasa inferior a la
del 2005 (10,85%o0), aunque ligeramente superior a la del 2006
(9,44%0).

Grafico 1.5: Tasas de mortalidad en Espaiia, Castilla y Leén y
Burgos (%o)

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

e Espafia CyL Burgos

Fuente: INE y elaboracién propia.
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1.2 Evolucion de la poblacion de Burgos por comarcas

Si se divide la provincia por comarcas segun criterios
geograficos, en funcion principalmente de la clasificacion de la
Diputacion Provincial de Burgos, se agrupan los municipios en 10
comarcas: Arlanza, Bureba, Burgos, Demanda, Ebro, Merindades,
Oca, Odra, Paramos y Ribera.

La evolucion de poblacion en estas comarcas ha sido muy
desigual. La comarca de Burgos ha tenido una evolucidén positiva,
condicionada por la evolucién de la capital. La comarca del Ebro, por
la evolucion de Miranda de Ebro, ha experimentado una evolucion
también positiva, excepto los Ultimos afos de la década de los 70 y la
década de los 80, debido a la crisis econdmica de 1973, que afectd de
manera especial a la industria de Miranda de Ebro. Todas las demas
comarcas han perdido poblacion durante la segunda mitad del siglo
XX. Con el cambio de siglo, se producen cambios de la tendencia
poblacional, especialmente en la Ribera y Merindades, y en menor
medida en Bureba y Arlanza, manteniendo la situacion de regresion
poblacional las comarcas de Demanda, Oca, Paramos y Odra.

Tabla 1.1: Variacion de la Poblacion en la provincia de Burgos por comarcas

Variacion anual (%) Variacion Periodos (%)
Comarcas N° Poblacion 2008 2006 2007 2008 2000-08 1981-08
ARLANZA 47 11477 0,24 1,77 0,48 5,40 -19,26
BUREBA 44 12.515 0,88 0,49 391 5,86 -5,63
BURGOS 71 202.382 1,11 0,71 2,32 11,24 14,05
DEMANDA 35 11.798 0,81 0,05 0,47 -4,54 -18,57
EBRO 1 42.737 1,48 0,58 2,97 12,01 6,21
MERINDADES 24 24.314 1,40 2,54 3,58 7,38 -10,30
OCA 25 6.271 -1,62 2,04 0,22 7,26 20,57
ODRA 43 9171 2,75 -0,92 -0,69 -12,54 -29,81
PARAMOS 7 1.874 2,83 143 2,19 5,83 23,76
RIBERA 64 51.133 0,33 0,66 1,07 443 2,86

Fuente: INE y elaboracién propia.

La evolucion poblacional de los Ultimos afios presenta un
panorama muy diferente en las distintas comarcas de la provincia. En
general, tienen una evolucion favorable las comarcas atravesadas por
la carretera Nacional 1: Ribera, Arlanza, Burgos, Bureba y Ebro. En
ellas se localizan los grandes centros poblacionales de la provincia:
Burgos capital, Aranda de Duero y Miranda de Ebro; situados a su vez
en el centro y los extremos norte y sur de dicha infraestructura en
nuestra provincia. Ademas, en las comarcas intermedias sus nucleos
de cabecera, Lerma y Briviesca, estan situados en este eje de
comunicaciones de la provincia. De estas comarcas, Arlanza ha tenido
una evolucion mas negativa y no acaba de consolidar una
recuperacion de la poblacion a nivel comarcal. A estas comarcas hay
gue sumar Las Merindades, donde su proximidad al Pais Vasco ha sido
determinante para facilitar su desarrollo demografico en estos ultimos
anos. Por otra parte, estan las comarcas de Odra y Paramos en el
oeste de la provincia y Demanda y Oca en el Sur-Este, que aisladas de
infraestructuras que las comuniquen con los grandes centros de

La evolucion de la
poblacion en las
comarcas de la
provincia de Burgos ha
sido muy desigual.

En los ultimos afos
destaca la evolucion
favorable de las
comarcas atravesadas
por la carretera
Nacional 1: Ribera,
Arlanza, Burgos,
Bureba, y Ebro.
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desarrollo a nivel nacional, siguen experimentando una fuerte
regresion poblacional. Las comarcas de Demanda y Oca han tenido
una evolucién positiva en 2008, que seria deseable fuera un punto de
inflexion de la tendencia de los Ultimos anos.

1.3 Evolucion de la poblacion de la provincia de Burgos
por tamaiio de los municipios

La despoblacion suele conllevar problemas de desequilibrio
territorial por la concentracién de la poblacién en un escaso nimero
de nlcleos urbanos. Burgos es un claro ejemplo. De tener poco mas
del 20% de la poblaciéon en la capital en los afios 50, ha pasado a
tener el 50% actualmente (mas del 70% de poblacion urbana, si se
incluye Aranda de Duero, Miranda de Ebro y el alfoz de Burgos). Asi,
mientras la capital ha crecido de forma sostenida en el tiempo, no se
puede afirmar lo mismo del resto de la provincia.

Ademas de la capital, Aranda de Duero y Miranda de Ebro, los
dos grandes nlcleos poblacionales de Burgos, presentan un
crecimiento poblacional sostenido. Su tamano de partida, los servicios
gue sus habitantes reciben en estas localidades, su situacién en la
carretera Nacional 1 que vertebra la provincia, la pujanza del sector
vinicola, en el caso de Aranda de Duero, y la proximidad a los centros
industriales del Pais Vasco, en el caso de Miranda de Ebro, justifican
este incremento poblacional.

En relacién al resto de los municipios y atendiendo a su
tamafo, se observa que los municipios de mas de 2.000 habitantes,
en su conjunto experimentan un crecimiento de la poblacion en los
Ultimos anos. Frente a ellos, los municipios de poblacion inferior a los
2.000 habitantes presentan, en conjunto, pérdidas de poblacion mas
acusadas cuanto menor es el tamafio del municipio. La regresion
poblacional en el mundo rural estad muy relacionada con el tamario de
los municipios. Cuanto menor sea el municipio, menos capacidad tiene
para retener o incrementar su poblacién.

Tabla 1.2: Variacion de la Poblacion en la provincia de Burgos por tamafio de los municipios

Variacion anual (%) Variacion Periodos (%)
Municipios N P°;"'J%?;6“ 2006 2007 2008 200008  1981-08

Burgos y Alfoz 35 195.669 117 0,72 1,41 10,86 14,89
Aranda y Alfoz 4 34.288 1,00 1,36 1,75 9,73 17,60
Miranda de Ebro 1 39.589 1,62 0,37 3,05 11 7,54

Briviesca 1 7.776 3,18 1,13 7,60 24,72 60,16
Medina de Pomar 1 6.212 2,32 2,98 7,53 20,25 19,74
Villarcayo MCV 1 4.765 4,76 3,29 5,40 25,16 4,54

Valle de Mena 1 3.838 2,73 2,58 3,62 13,68 -23,82
Lerma 1 2.808 1,64 -2,55 3,31 11,52 8,38

Roa 1 2454 1,24 0,38 3,46 9,12 -3,99

Belorado 1 2.190 0,33 -0,05 1,58 4,63 1,15

Salas de los Infantes 1 2132 1,06 1,51 2,50 5,02 6,07

Espinosa de los Monteros 1 2106 1,17 3,59 4,21 -3,08 --24,08
Quintanar de la Sierra 1 2.088 0,50 3,16 1,51 0,48 -13,61
De 1.000 a 2.000 habitantes g 13120 -1,51 -0,33 -0,23 -4,48 -19,01
De 500 a 1.000 habitantes 25 16.408 -1,03 -0,10 0,38 6,18 -19,18
De 250 a 500 habitantes 38 13670  -0,52 -0,95 0,15 -6,18 -28,44
De 100 a 250 habitantes 112 17.194 -1,49 -1,06 -1,86 -12,91 -34,19
Menos de 100 137 7964 297 -1,51 -2,56 -17,02 -39,38

Fuente: INE y elaboracién propia.
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El cuarto municipio por poblacion de la provincia es Briviesca,
gue ha mantenido una evolucién muy positiva, favorecido por ser el
centro comarcal de una amplia y rica comarca agricola, y su situacion
en la carretera Nacional 1, que vertebra la provincia.

De los municipios de mas de 2.000 habitantes, destacan los
situados en el norte de la provincia, en la comarca de Merindades.
Donde se diferencia por un lado, Medina de Pomar y Villarcayo,
situados en el centro de la comarca y de mayor tamafio poblacional,
que han tenido incrementos anuales medios superiores al 4% en los
tres Ultimos afos e incrementos acumulados desde el afio 2000
superiores al 20%. Por otro lado estan Valle de Mena y Espinosa de
los Monteros, especialmente este Ultimo, que han cambiado mas tarde
la tendencia en la evolucion de la poblacion y tienen incrementos mas
moderados. Esta evolucion positiva de los principales nlcleos de la
comarca se explica en gran medida por su proximidad al Pais Vasco y
ser una zona de expansion natural de la comunidad vecina, que tiene
una gran concentracion econdmica y poblacional, por los valores
paisajisticos de toda la comarca y la expansion de la vivienda como
segunda residencia.

El resto de los municipios de mas de 2.000 habitantes
presentan una evolucion poblacional positiva en el conjunto de los
afnos desde el afio 2000 y especialmente en el afio 2008. Lerma se ha
beneficiado por su situacion, la carretera Nacional 1, y por el
desarrollo agrario (denominacion Ribera del Arlanza) y turistico de la
comarca (Parador Nacional, Silos, Covarrubias,...). Roa de Duero se ha
favorecido de su condicién de capital de la comarca vitivinicola de la
Ribera del Duero y su proximidad a Aranda de Duero, lo que justifica
sus incrementos poblacionales. Los municipios de Salas de los
Infantes y Belorado, incrementan ligeramente su poblacién por su
condicion de centros comarcales y estar situados en las carreteras
nacionales que unen Burgos con Soria y Logrofo respectivamente.
Quintanar de la Sierra tiene una evolucién mas moderada, sdlo en los
tres Ultimos afios ha recuperado poblacién, la pérdida de valor del
sector forestal y su situacion geografica implican mayores dificultades.

Los municipios entre 1.000 y 2.000 habitantes ven disminuir
en su conjunto la poblacién. Es muy llamativa la pérdida de poblacion
de los municipios mas significativos de la zona oeste de la provincia:
Melgar de Fernamental, Villadiego, Sasamén y Castrojeriz,
consecuencia de la fuerte regresion econémica de esta amplia zona
de la provincia de Burgos. La nueva gran infraestructura viaria que
vertebra esta comarca, la Autovia Camino de Santiago y la une con la
capital y con el Cantabrico, no ha supuesto, por ahora, un revulsivo
para la comarca y sus municipios mas grandes. Solo Melgar de
Fernamental experimenta un crecimiento poblacional en el 2007, que
mantiene en los datos provisionales del 2008. Puede ser un primer
atisbo de cambio que se puede consolidar y acelerar cuando las
infraestructuras del poligono industrial estén en marcha. También es
significativa la pérdida de poblaciéon de municipios tan distintos, como
Ona, Pradoluengo y Huerta del Rey. Su mala situacion geogrdafica y la
carencia de infraestructuras terrestres justifican la continua pérdida
de poblacién. Dentro de los municipios de mas de mil habitantes
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ano 2000 en un 51%.
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estan Trespaderne, que gana un 8% de poblacion desde el afno 2000
y el municipio limitrofe de Valle de Tobalina, que pierde un 5%,
ambos son en conjunto una excepcidn a la evolucion de las
localidades de mas de mil habitantes y que se justifica por su
proximidad al area de influencia de Medina de Pomar y Villarcayo y
por el mantenimiento de la Central Nuclear de Santa Maria de Garofia.
Por ultimo, la excepciéon mas significativa es Condado de Trevifio, que
ha incrementado su poblacion desde el afio 2000 en un 51%, su
proximidad a la capital Alavesa y razones politicas explican este
elevado incremento poblacional, moderado este ultimo afio 2008.

Los municipios menores de 1.000 habitantes mantienen una
situacion de regresién poblacional. Mas moderada en el conjunto de
municipios de mas de 250 habitantes, especialmente en el afo 2008,
donde incluso los municipios de entre 500 y 1.000 habitantes han
recuperado en su conjunto poblacion. En cambio, en los casi 250
municipios de menos de 250 habitantes, su poblacién sigue
disminuyendo en porcentajes alarmantes y posiblemente
irrecuperables por la carencias dotacionales de este tipo de municipios
y la actual estructura poblacional, pues la mayoria de las personas
gue residen en estos municipios son mayores.

1.4 Evolucion de la poblacion en Burgos: Conclusiones

El desarrollo poblacional en la provincia de Burgos ha
experimentado un importante cambio de tendencia con el cambio de
siglo, tendencia que se consolida afio a ano. Sin embargo, este
cambio a nivel general no se manifiesta de la misma forma en las
distintas comarcas y municipios de la provincia, agravandose el
desequilibrio territorial entre las distintas zonas de la provincia.

Las variaciones poblacionales dependen fundamentalmente
del tamafio de partida de los municipios y de la localizacion de los
mismos respecto de las grandes vias de comunicaciéon o de su
proximidad a areas econdmicas mas dinamicas.

En primer lugar, salvo alguna excepcion, soélo las localidades
con una poblacion superior a 2.000 habitantes parece que
experimentan crecimientos poblacionales. Se puede interpretar que
solo estas poblaciones presentan un nivel de servicios minimos que
hacen que sean atractivas para la localizacion de nuevas actividades
econdmicas y, por tanto, de poblacion.

Las zonas mas dinamicas se localizan en la carretera que une
Madrid con Burgos capital y el Pais Vasco. En ellas se localizan los
cuatro municipios mas grandes: Burgos capital, Miranda de Ebro,
Aranda de Duero y Briviesca, que concentran el 74% de la poblacion
de la provincia. La dimensién de Burgos capital y su dinamismo ha
propiciado también el incremento poblacional de gran parte de los
municipios de su entorno, especialmente de aquellos situados en las
vias de acceso a la capital. La Unica comarca, fuera del entorno de la
carretera Nacional 1, cuyos principales nucleos de poblacion se
incrementan son los situados en la zona de las Merindades; la
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proximidad a la zona mas dindmica del Pais Vasco, facilita y propicia
esta dinamica poblacional.

El resto de los municipios de la provincia, en general, siguen
con una dinamica poblacional regresiva, mayor cuanto menor sea el
tamafo del municipio. Solo algunas cabeceras de comarca mantienen
o incrementan ligeramente su poblacién. Situacion que se agrava en
todo el oeste de la provincia, que abarca las amplias comarcas de
Odra, Pisuerga y Paramos, limitrofes con las provincias de Palencia y
Cantabria. También, la situacion de regresiéon poblacional se acentla
en el sureste de la provincia en las comarcas del Oca y Demanda, y
en las zonas limitrofes con las provincias de Soria y La Rioja.
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2. ECONOMIA INTERNACIONAL
2.1 El entorno economico internacional

A finales de 2007 la economia mundial terminé una de las
etapas de mayor crecimiento de las tres Ultimas décadas, con una
notable participacion de las economias emergentes y en desarrollo.
Desde ese momento, la economia mundial se ha ido enfrentando
paulatinamente a una complicada situacion caracterizada por una
gran inestabilidad financiera, una profunda desaceleracion de la
demanda —derivada de la pérdida de confianza de consumidores y
empresas— y un aumento de la tasa de inflacion en todo el mundo,
gue ha comenzado a moderarse en los Ultimos meses.

La crisis hipotecaria —iniciada en el verano de 2007 con el
colapso del mercado de hipotecas de alto riesgo en Estados Unidos—
se ha acabado transformando en una grave crisis financiera que ha
contagiado al resto de las economias avanzadas y cada vez en mayor
medida, a las economias emergentes y en desarrollo. El
recrudecimiento de la crisis financiera desde el pasado mes de
septiembre ha acrecentando la preocupacion por la estabilidad
financiera mundial y por sus efectos en la economia real. La actividad
econdmica se encuentra muy afectada por la falta de confianza de los
consumidores y empresas y por el preocupante panorama en el
mercado de trabajo, que han llevado a la reduccién del consumo —en
especial, de bienes duraderos— y de la inversion.

Segun la ultima estimacion del Fondo Monetario Internacional
(FMI), el Producto Interior Bruto (PIB) mundial ponderado por la
paridad del poder adquisitivo crecié por cuarto afio consecutivo por
encima de la tendencia, alcanzando una tasa del 5% en 2007. Las
Ultimas proyecciones apuntan hacia un notable descenso de este
ritmo de crecimiento. Se espera que el crecimiento mundial bajara al
3,7% en 2008 y al 2,2% en 2009}, lo cual refleja la magnitud de la
desaceleracion econdmica global (véanse el grafico 2.1 y la tabla 2.2).

La desaceleracién es singularmente severa en las economias
avanzadas, muchas de las cuales se encuentran ya en recesion o
cerca de ella en el segundo semestre de 2008. En Estados Unidos, el
deterioro del mercado de la vivienda y la desconfianza de los bancos
han continuado agravando la crisis financiera y afectando a la
economia real. En Europa Occidental, las adversas condiciones
financieras junto al alza del precio del petrdleo durante la mayor parte
del afio y la apreciacién del euro, han contribuido a hacer disminuir de
forma drastica su crecimiento econdmico. En el caso de Japodn, la
desaceleracion econdmica ha venido provocada fundamentalmente
por el descenso de las exportaciones y el deterioro de los términos de
intercambio.

! Los datos de las proyecciones de la seccion de economia internacional proceden del
FMI (World Economic Outlook). Se han tomado las Ultimas actualizaciones realizadas
por este organismo internacional en octubre y noviembre de 2008.
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Grafico 2.1: EVOLUCION DEL PIB MUNDIAL (variacion porcentual anual)

Economia mundial: evolucion del PIB
(variacion porcentual anual)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Producto mundial Economias avanzadas Economias emergentes y en desarrollo

Economias avanzadas: evolucion del PIB
(variacion porcentual anual)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Estados Unidos Zona del euro Japon Otras economias avanzadas

Economias emergentes y en desarrollo: evolucion del PIB
(variacion porcentual anual)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
e Africa América
Comunidad de Estados Independientes Europa central y oriental

Oriente Medio === Paises en desarrollo de Asia

Fuente: Elaboracion propia a partir de World Economic Outlook, FMI, octubre y noviembre 2008.
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Las economias emergentes y en desarrollo que, en un
principio, estuvieron menos afectadas por la situacion de los mercados
financieros, también se estan contagiando y se constata un drastico
empeoramiento en las condiciones crediticias y una reduccidn
apreciable en su crecimiento. Tan solo las regiones de Oriente Medio
y Asia Central han logrado retrasar los efectos de la crisis financiera y
de la desaceleracion mundial en sus economias, manteniendo un
elevado ritmo de crecimiento en la mayor parte de 2008.

La tasa de inflacién experimentd un notable aumento durante
el primer semestre de 2008 tanto en las economias avanzadas como
en las economias emergentes y en desarrollo. Sin embargo, la
estabilizacion de los precios de las materias primas junto a la
desaceleracién econdmica ha contribuido a reducir las presiones
inflacionistas en los Ultimos meses, especialmente en las economias
avanzadas. La tasa de inflacibn se mantiene aun alta en las
economias emergentes y en desarrollo, debido a que los alimentos y
los combustibles representan un mayor porcentaje en su cesta de
consumo.

La evolucién del precio del petréleo merece una mencion
especial por considerarse uno de los factores clave que ha alimentado
las presiones inflacionistas en la mayor parte del afio. Los precios del
petréleo se han caracterizado por un notable incremento en los
ultimos cuatro anos, amortiguado ligeramente en la eurozona gracias
a la apreciacion de la moneda comun (véase el grafico 2.2). El precio
del crudo Brent, de referencia en Europa, cotizaba en junio de 2007
alrededor de 70 dodlares por barril y un afio después sobrepasaba los
140 dolares, con un crecimiento superior al 100 por ciento. La
evolucion mas reciente del precio del petrdleo parece mostrar un
cambio en su tendencia alcista y por lo tanto, una menor incidencia
en la inflacion. La cotizacion del crudo Brent a comienzos de
diciembre de 2008 ha caido por debajo de los 40 ddlares por barril, su
nivel mas bajo en cuatro anos. Una tendencia similar se ha observado
en el caso del precio del crudo Texas, de referencia en Estados
Unidos.

Grafico 2.2: Evolucion del precio del petréleo
(ddlares y euros por barril)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

B Precio medio en US ddlares O Precio medio en euros

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del precio del petrdleo y del tipo de cambio ddlar-euro,
proporcionados por World Economic Outlook (Cuadros A9 y B8), FMI, octubre 2008. El precio esta calculado
como una media de los precios del U.K. Brent, Dubai y West Texas Intermediate.

Las economias
emergentes y en
desarrollo gue
estuvieron menos
afectadas por la
situacion de los
mercados financieros,
también se estan
contagiando y se
constata un drastico
empeoramiento en las
condliciones crediticias
y una reduccion
apreciable en su
crecimiento.

La tasa de inflacion
experimento un
notable aumento
aurante el primer
semestre de 2008. Sin
embargo, la
estabilizacion de los
precios de las materias
primas junto a la
desaceleracion
economica ha
contribuido a reducir
las presiones
inflacionistas en los
ultimos meses,
especialmente en las
economias avanzadas.
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Como respuesta a la
Crisis imperante, las
autoridades nacionales
y las instituciones
multilaterales han
comenzado a
coordinarse para
adoptar medidas
extraordinarias con el
objetivo de estabilizar
los mercados,
recuperar la confianza
y reactivar la
economia.

Las proyecciones
apuntan a que la
desaceleracion sera aun
mayor, llegandose a /a
recesion.

Se prevé gue el sector
de la vivienda en
Estados Unidos togue
fondo en 2009 y
contribuya a la
estabilizacion de las
fuentes de financiacion y
a la recuperacion del
sistema financiero.

Como respuesta a la crisis imperante, las autoridades
nacionales y las instituciones multilaterales han comenzado a
coordinarse para adoptar medidas extraordinarias con el objetivo de
estabilizar los mercados, recuperar la confianza y reactivar la
economia. Entre estas medidas, destacan los programas para adquirir
activos con dificultades, la utilizacidon de recursos publicos para
recapitalizar bancos y suministrar garantias, los recortes de tipos de
interés coordinados por los principales bancos centrales y las medidas
de politica fiscal dirigidas a estimular la demanda. Asimismo, los
dirigentes de las principales economias mundiales —el Grupo de los
Veinte (G-20)- se reunieron en una cita histérica celebrada en
Washington los dias 14 y 15 de noviembre, con el objetivo de acordar
un plan de accién internacional para luchar contra la crisis financiera y
rescatar la economia mundial.

2.2 Principales economias mundiales
Estados Unidos

La desaceleracién de la economia de Estados Unidos se pone
de manifiesto al reducir su tasa de crecimiento desde el 2,8% en 2006
hasta el 2,0% en 2007. Las proyecciones apuntan a que dicha
desaceleracion sera aun mayor, llegandose a la recesion: el
crecimiento caera hasta el 1,4% en 2008 y el -0,7% en 2009 (véase
la tabla 2.2).

El ritmo de la actividad disminuyd rapidamente debido a la
caida de los precios de la vivienda y a la reducciéon del consumo y la
inversion empresarial. Pese a los programas de estimulo fiscal y
monetario puestos en marcha por el Gobierno y la Reserva Federal, el
endurecimiento de las condiciones crediticias tras el estallido de la
crisis financiera en agosto de 2007 ha afectado notablemente a la
demanda interna.

Las autoridades han buscando soluciones a los problemas del
sector de la vivienda y del sector financiero con la vista puesta en la
duracion de esta crisis econdmica. Una de las principales iniciativas ha
sido la presentada a finales de septiembre por el Gobierno de George
Bush y apoyada por el presidente electo Barak Obama, consistente en
un plan de rescate financiero, mediante el cual se inyectaran 700.000
millones de dodlares (cerca de medio billdn de euros) en el sistema
monetario para limpiar los balances de agencias aseguradoras, bancos
e instituciones financieras afectadas por la crisis de las hipotecas de
alto riesgo. Se prevé que el sector de la vivienda en Estados Unidos
toque fondo en 2009 y contribuya a la estabilizacion de las fuentes de
financiacién y a la recuperacion del sistema financiero.

El mercado laboral esta reflejando los efectos de la crisis con
un recorte del empleo y un repunte previsto de la tasa de desempleo
desde el 4,6% en 2007 hasta el 5,6% en 2008. Por su parte, los
precios al consumidor aumentaron a una tasa del 2,9% en 2007 y se
prevé un 4,2% para 2008 (véase la tabla 2.1). El Gnico ambito en el
que la economia estadounidense ha mostrado sintomas de resistencia
ha sido el de las exportaciones netas, gracias a la depreciacién
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sostenida del ddlar y a la débil demanda de la economia
estadounidense en comparacion con las economias de sus socios
comerciales.

La Reserva Federal, preocupada especialmente por las crisis
econdmica, ha adoptado una politica monetaria expansiva consistente
en la reduccion del tipo de interés oficial hasta el 0 - 0,25% —su nivel
mas bajo de la historia— y en la expansion de la base monetaria
mediante inyecciones masivas de liquidez. La politica fiscal se ha
centrado en medidas de estimulo de la actividad econédmica, lo que ha
contribuido al incremento del déficit publico. En linea con este
estimulo, el presidente electo Barak Obama pretende lanzar el mayor
plan de inversién publica en infraestructuras desde 1950, con el
objetivo de frenar la preocupante destruccion de empleo.

Tabla 2.1: Economias avanzadas: PIB real, precios al consumidor y desempleo

(Variacion porcentual anual y porcentaje de la poblacion activa)

PIB real Precios al consumidor Desempleo

2006 2007 2008 2006 2007 2008 2006 2007 2008

Economias avanzadas 3,0 2,6 14 24 22 36 57 54 57
Estados Unidos 28 2,0 14 32 29 42 46 46 56
Zona del euro 238 2,6 12 22 2.1 35 87 74 7,6
Alemania 30 25 1,7 18 23 29 938 84 74
Francia 22 22 08 19 16 34 9,2 83 77
Italia 18 15 0,2 22 2,0 34 638 6,2 6,7
Espafia 39 37 14 36 28 45 85 83 11,2
Japén 24 21 0,5 03 1,6 41 38 41
Reino Unido 28 30 08 23 23 38 54 54 54
Canada 31 27 0,6 2,0 21 25 6,3 6,0 6,2
| [ |
Corea 51 50 41 22 25 438 35 33 31
Australia 27 42 25 35 23 4,6 438 44 43
Taiwan 49 57 38 0,6 18 42 39 39 39
Suecia 4.1 27 1.2 15 17 34 7,0 6,1 6,6
Suiza 34 &) 1,7 1,0 0,7 26 3,0 25 26
Hong Kong 70 64 41 2,0 2,0 438 438 4.1 35
Dinamarca 39 17 1,0 19 17 34 39 28 18
Noruega 25 37 25 23 08 32 34 25 25
Israel 52 54 43 21 05 438 84 73 6,0
Singapur 82 77 36 1,0 21 6,5 27 2,1 2,1
Nueva Zelanda 1,9 32 0,7 34 24 42 38 36 4,0
Islandia 44 49 03 6,8 50 12,1 13 1,0 22
| [ |
Principales economias avanzadas 2,7 22 1,2 24 2,2 35 58 55 58

Economias asiaticas
recientemente industrializadas 5,6 5,6 4,0 16 22 438 37 34 33

Fuente: Elaboracién propia a partir de World Economic Outlook, FMI, octubre y noviembre 2008.

Europa occidental

La actividad econdmica en Europa Occidental continud
expandiéndose durante 2006 y 2007. La eurozona creci6 al 2,6% en
2007, ritmo ligeramente inferior al 2,8% de 2006, mientras que el
Reino Unido lo hizo a un significativo 3,0% en 2007, pese a las
dificultades de su sistema bancario.
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Los datos publicados
para €l tercer trimestre
confirman que la
eurozona se encuentra,
por primera vez en su
historia, técnicamente en
recesion tras dos
trimestres consecutivos
con crecimiento
negativo.

El rapido empeoramiento
de la situacion
econdmica de la
eurozona en el tercer
trimestre de 2008 ha
llevado al BCE a una
rebaja historica de 0,75
puntos de su tipo de
Interés en diciembre,
situandose en el 2,5 por
ciento, lo gue ha puesto
de manifiesto el cambio
radical hacia una politica
monetaria mas
expansiva.

Sin embargo, se prevé que este crecimiento se desacelere en
2008 hasta el 1,2% en la eurozona y hasta el 0,8% en el Reino Unido
(véase la tabla 2.1). De hecho, los datos publicados para el tercer
trimestre confirman que la eurozona se encuentra, por primera vez en
su historia, técnicamente en recesion tras dos trimestres consecutivos
con crecimiento negativo. Se espera que dicha recesion continlie en
2009 alcanzando una contraccion media del 0,5% del PIB. En el caso
del Reino Unido, la contraccion prevista para 2009 es aun mas
dramatica con una tasa de crecimiento negativo del 1,3%, lo que
supondria el primer afio completo de recesion desde 1991 (véase la
tabla 2.2).

La crisis financiera de Estados Unidos acabd condicionando el
ritmo de crecimiento de Europa Occidental. La situacion del mercado
estadounidense de hipotecas de alto riesgo tuvo efectos nocivos en el
capital de varios bancos europeos y por la via financiera, contagio la
inestabilidad a Europa Occidental. A la desaceleracién europea
también contribuyeron otros factores como el aumento del precio del
petréleo y de las materias primas (especialmente, en la primera mitad
de 2008) y la apreciacién del euro en medio de una demanda externa
cada vez mas débil.

En lo que respecta al mercado de trabajo (véase la tabla 2.1),
las previsiones para 2008 indican que la tasa de desempleo se
mantendra practicamente inalterada en el 7,6% en la eurozona
(frente al 7,4% de 2007) y en el 5,4% en el Reino Unido (igual que
en 2007). Sin embargo, en los Ultimos meses del ano los efectos de la
crisis financiera en la economia real se estan comenzando a sentir con
especial virulencia en el mercado de trabajo de Irlanda y sobretodo de
Espana, derivando en una preocupante tasa de destruccion de empleo
en sectores como el de la construccion.

La desaceleracion econdmica en la eurozona ha obligado a la
politica monetaria a enfrentar dos problemas en 2008, cuya solucidn
ha requerido soluciones contrapuestas. Mientras la ralentizacion de la
economia ha presionado al Banco Central Europeo (BCE) hacia la
rebaja de su tipo de interés, la preocupacién por la inflacion lo ha
inclinado en la direccion opuesta. Tras un periodo de contraccion
monetaria y dado que la inflacion se ha moderado en los Ultimos
meses, el BCE ha optado por una politica monetaria menos restrictiva.
El rdapido empeoramiento de la situacion econémica de la eurozona en
el tercer trimestre de 2008 ha llevado al BCE —en una accién conjunta
con otros bancos centrales— a una rebaja historica de 0,75 puntos de
su tipo de interés en diciembre, situandose en el 2,5%, lo que ha
puesto de manifiesto el cambio radical hacia una politica monetaria
mas expansiva. Una tendencia similar se ha observado en el Banco de
Inglaterra en sus medidas de apoyo a la economia del Reino Unido.

En cuanto a la politica fiscal, el reordenamiento de las
finanzas publicas en muchos paises europeos ha generado un cierto
margen de maniobra para poder adoptar medidas fiscales anticiclicas.
El avance de la crisis econdmica ha conducido a la Comision Europea
a la aprobacién de un plan coordinado de rescate dirigido a estimular
la actividad econdmica y a la flexibilizacion temporal del Pacto de
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Estabilidad y Crecimiento, que obligaba a mantener la cautela fiscal en
la eurozona.

Japon

Tras un crecimiento del 2,4% en 2006, la economia japonesa
mostré una ligera desaceleracion hasta el 2,1% en 2007. Se espera
otra reduccién de su crecimiento hasta el 0,5% en 2008 y una
contraccion del 0,2% en 2009 (véase la tabla 2.2). Los indicadores
mas recientes sefalan que la economia japonesa ya ha entrado en
recesion en el tercer trimestre, tras registrar la segunda reduccion
trimestral consecutiva en su crecimiento.

El contagio financiero de los problemas de los mercados de
Estados Unidos y Europa —limitado en un primer momento, debido a
la menor exposicion de los bancos japoneses a los activos afectados—
ha tenido finalmente efectos en las instituciones de la banca comercial
y de inversion de Japdn, muy integradas en los mercados financieros
internacionales. A los efectos negativos de esta inestabilidad
financiera, se han unido los del incremento de los precios de los
alimentos y combustibles y los del lento crecimiento de los salarios.
Todos ellos han acabado debilitando tanto el consumo privado —
debido a la pérdida de poder adquisitivo- como la inversion
empresarial.

En el ambito externo, el hecho de que ahora el destino de
mas de la mitad de las exportaciones japonesas sean las economias
emergentes, deberia hacer a este pais menos sensible que en el
pasado a los cambios en la demanda de importaciones de Estados
Unidos. Se prevé que el aumento de la demanda en China, otros
paises de Asia Oriental y los paises exportadores de petroleo,
compense la disminucion de las exportaciones estadounidenses. No
obstante, el contagio de la crisis a las economias emergentes podria
debilitar el respaldo de las exportaciones netas al crecimiento japonés.

El mercado laboral ha mostrado cierta estabilidad reflejada en
una tasa de desempleo que se situd en un 4,1% de la poblacién
activa para 2006 y en un 3,8% para 2007. La prevision es que la tasa
de desempleo retorne al 4,1% en 2008 (véase la tabla 2.1).

En el caso de la inflacién, el progresivo aumento de los
precios de la energia y los alimentos ha contribuido a generar una
tasa de crecimiento de los precios al consumidor positiva alcanzando
el 0,3% en 2006 y con un crecimiento previsto hasta el 1,6% en 2008
(véase la tabla 2.1). A pesar de ello, la inflacion, excluidos los
alimentos y la energia, ha continuado siendo marginalmente negativa.
En este contexto, el Banco Central de Japon ha optado por una
politica monetaria acomodaticia y ha mantenido el tipo de interés
oficial alrededor del 0,5% desde febrero de 2007. Por lo que respecta
a la politica fiscal, el gobierno japonés también ha aplicado medidas
de estimulo fiscal para hacer frente a la recesion econémica, lo que le
ha obligado a posponer la solucién de otros problemas como el rapido
envejecimiento de la poblacién y la creciente deuda publica.

Los indicadores mas
recientes sefialan que
/a economia japonesa
ya ha entrado en
recesion en el tercer
trimestre, tras
registrar la segunda
reduccion trimestral
consecutiva en su
crecimiento.

El contagio de la crisis
a las economias
emergentes podria
debilitar el respaldo de
las exportaciones
netas al crecimiento
japonés.,
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Los indicadores
recientes ponen de
manifiesto un
debilitamiento del
crecimiento debido al
contagio de las
turbulencias
financieras y a la
moderacion de la
demanda interna.

Dado el alto grado de
apertura de la region,
/a crisis economica
mundial y las
presiones inflacionistas
condicionaran las
actuaciones de las
autoridades en los
Droximos meses.

Otras economias avanzadas

Tras varios afos de crecimiento intenso, la economia de
Canada se ha desacelerado pasando de una tasa de crecimiento del
3,1% en 2006 al 2,7% en 2007. Se prevé que la economia canadiense
mantenga esta tendencia en 2008, hasta que su tasa de crecimiento
sea de apenas el 0,6 por ciento (véase la tabla 2.1). La contraccion de
la demanda externa y el endurecimiento de las condiciones crediticias
han contribuido a desencadenar esta desaceleracion.

El resto de economias avanzadas, entre las que destaca
Australia, Nueva Zelanda o las economias asiaticas de reciente
industrializacion, han mantenido hasta la fecha un elevado ritmo de
actividad alcanzando de media una tasa del 4,7 y 2,9% en 2007 y
2008, respectivamente (véase la tabla 2.2). Sin embargo, los
indicadores recientes ponen de manifiesto un debilitamiento del
crecimiento debido al contagio de las turbulencias financieras y a la
moderacion de la demanda interna. Asimismo, se observa una elevada
tasa de inflacion —situada por encima del 4 por ciento en algunas
economias asiaticas (véase la tabla 2.1)- derivada del alza de las
materias primas y de la sostenida etapa de expansion por la que han
atravesado.

Paises emergentes y en desarrollo de Asia

Las economias emergentes y en desarrollo de Asia han
mantenido un notable crecimiento en los Ultimos afos. China
encabeza el crecimiento de la regiéon con una expansion del 11,6 y
11,9% en 2006 y 2007, respectivamente, impulsado por la inversion y
las exportaciones netas. No obstante, se espera una moderacion del
ritmo de actividad econédmica por debajo del 10% en 2008 y 2009. El
crecimiento también ha sido elevado en India con una tasa superior al
9% en los dos Ultimos afios. Las previsiones para 2008 y 2009 ponen
de manifiesto un enfriamiento de la economia india situandose la tasa
de crecimiento en el 7,8 y 6,3%, respectivamente (véase la tabla 2.2).

La fuerte demanda interna unida al alza del precio de los
alimentos y la energia han contribuido a un considerable aumento de
la tasa de inflacion en la mayoria de los paises emergentes de Asia.
Dado el alto grado de apertura de la region, la crisis econdmica
mundial y las presiones inflacionistas condicionaran las actuaciones de
las autoridades en los proximos meses. Hasta el momento, el impacto
de la crisis financiera en los sistemas financieros asiaticos ha resultado
manejable, pero se espera una intensificacion de sus efectos en la
economia real como consecuencia de la caida de las exportaciones.

América Latina y el Caribe

La actividad econdmica en América Latina y el Caribe mostrd
un intenso crecimiento en los Ultimos cuatro afios alcanzando la tasa
del 5,6% en 2007, una décima superior a la de 2006. Este ritmo de
crecimiento se vera moderado en 2008 y 2009 con tasas previstas del
4,5y 2,5%, respectivamente (véase la tabla 2.2).



BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009

Caja Rural

La demanda interna ha sido el principal factor impulsor del
crecimiento en la region. En este contexto, la inflacion se ha acelerado
en la mayoria de los paises latinoamericanos debido a la elevada
utilizacion de la capacidad productiva y a los aumentos en el precio de
los alimentos y la energia. Todo ello ha obligado a adoptar una
politica monetaria mas restrictiva en paises como Chile, Colombia,
Perd, y en menor medida, México y Brasil.

Se espera que las economias de América Latina se vean
afectadas por la desaceleracién en Estados Unidos y otras economias
avanzadas asi como por la profundizacion de la crisis financiera, pero
no tan dramaticamente como en etapas anteriores de crisis
internacionales. En esta ocasion, la regién cuenta con un cierto grado
de proteccién, derivado de la existencia de superavit comerciales y
fiscales en muchos paises, lo que permite a sus economias ser menos
dependientes de la financiacion externa. Asimismo, la reduccion de las
exportaciones puede ser compensada con la demanda interna a
través de medidas de politica anticiclicas. No obstante, esta coyuntura
no estd exenta de riesgos para la region, tales como la posibilidad de
nuevas caidas en los precios de las materias primas y la continuidad
de presiones inflacionistas debido a la depreciacion de sus monedas.

Economias emergentes de Europa Central y Oriental

La tasa de crecimiento de las economias emergentes de
Europa fue del 6,7% en 2006, reduciéndose hasta el 5,7% en 2007.
Las previsiones apuntan a una desaceleracion mas pronunciada en
2008 —situando la tasa de crecimiento en el 4,2%— y especialmente
en 2009 —con una tasa del 2,5%— (véase la tabla 2.2).

En 2007 las economias emergentes de Europa Central y
Oriental registraron por sexto afio consecutivo un mayor crecimiento
que las economias de Europa Occidental. Este crecimiento estuvo
impulsado por la demanda interna, favorecida por una gran afluencia
de capital y la subida de salarios. No obstante, el crecimiento
econdmico vino acompanado de presiones inflacionistas en muchos
paises, derivadas del incremento del coste de la mano de obra y del
aumento del precio de los alimentos y de la energia. En los paises
balticos, el aumento de la inflacién ha obligado a congelar el proyecto
de adopcion del euro.

Los canales de contagio de la crisis internacional han
comenzado a afectar a las economias emergentes de Europa, pese a
que los bancos que operan en estos paises no estaban muy expuestos
al mercado hipotecario de Estados Unidos. La caida en los flujos de
capital debido a las turbulencias financieras y la desaceleracion de la
demanda externa han provocado un descenso de las exportaciones y
de la inversion, afectando negativamente al crecimiento econémico.

Comunidad de Estados Independientes
En la Comunidad de Estados Independientes, el ritmo de la

actividad econémica alcanzé una tasa del 8,2% en 2006 y ligeramente
superior —8,6%— en 2007. Las estimaciones de crecimiento prevén

Se espera que las
economias de Ameérica
Latina se vean
afectadas por la
desaceleracion en
Estados Unidos y otras
economias avanzadas
asi como por la
profundizacion de la
crisis financiera, pero
no tan
dramadticamente como
en etapas anteriores
de crisis
internacionales.

Los canales de
contagio de la crisis
internacional han
comenzado a afectar a
las economias
emergentes de
Europa, pese a que los
bancos que operan en
estos paises no
estaban muy
expuestos al mercado
hipotecario de Estados
Unidos.
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Las perspectivas
economicas se han
deteriorado en e/
ultimo trimestre en
toda la region, incluida
Rusia, teniendo que
hacer frente a la
pérdida de confianza y
a la caida drastica de
los flujos de capital.

En materia de politica
econdomica, los
principales retos para
/as autoridades
africanas a corto plazo
son hacer frente a la
ralentizacion
economica en los
paises desarrollados y
a la caida del precio
de las materias
primas.

Se espera que el
debilitamiento de /la
demanda de petroleo
por parte de las
economias avanzadas
se compense con el
desarrollo de
actividades en otros
sectores como €l de la
construccion, el
transporte y los
servicios financieros.

una disminucion del mismo hasta el 6,9% en 2008 y el 3,2% en 2009
(véase la tabla 2.2).

El sélido crecimiento registrado en los Ultimos afios se debe al
papel del consumo, la inversion en construccion y la exportacion de
petréleo y otras materias primas. Sin embargo, la desaceleracion de la
economia mundial estad afectando a la demanda de materias primas y
con ello, al motor del crecimiento en estos paises. Las perspectivas
econdmicas se han deteriorado en el Ultimo trimestre en toda la
regién, incluida Rusia, teniendo que hacer frente a la pérdida de
confianza y a la caida drastica de los flujos de capital.

En lo que respecta a la politica macroecondmica, la principal
preocupacién de las autoridades ha sido controlar la inflacion
mediante medidas monetarias y fiscales de corte restrictivo. Otros
retos significativos pendientes en la region son la reduccion de la
sensibilidad de sus economias a los shocks de los precios de las
materias primas mediante la diversificacion de su tejido productivo y
el incremento de la competitividad en sectores como el de los
alimentos y la energia.

Africa

La actividad econémica en Africa —especialmente, en la zona
subsahariana— atraviesa la etapa de crecimiento mas sostenido de las
Ultimas décadas, gracias al fuerte crecimiento de los paises
exportadores de petroleo y a la gran expansion de otros paises de la
region. El crecimiento alcanzo el 6,1% en 2006 y 2007, y se espera
una moderada reduccion para 2008 y 2009 hasta el 5,2 y 4,7%,
respectivamente (véase la tabla 2.2).

La importancia de la entrada de flujos de capital —inversion
directa, remesas y ayuda al desarrollo— junto a la dependencia de las
exportaciones de productos basicos de la demanda mundial, hace a
esta region muy vulnerable a la situacién por la que atraviesa la
economia internacional. En materia de politica econdmica, los
principales retos para las autoridades africanas a corto plazo son
hacer frente a la ralentizacién econdmica en los paises desarrollados y
a la caida del precio de las materias primas, pero sin olvidar la
necesidad de seguir avanzando en su integracion en la economia
mundial, la mejora de las instituciones y sobretodo, la reduccién de la
pobreza.

Oriente Medio

En Oriente Medio, el crecimiento ha sido pujante en los
Ultimos afios registrando una tasa del 5,7 y 6,0% en 2006 y 2007,
respectivamente. Las previsiones indican que este crecimiento se
mantendra fuerte con un aumento de mas del 6% en 2008 y
ligeramente inferior en 2009 (véase la tabla 2.2). Se espera que el
debilitamiento de la demanda de petrdleo por parte de las economias
avanzadas se compense con el desarrollo de actividades en otros
sectores como el de la construccidn, el transporte y los servicios
financieros.
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La reduccién de la elevada inflacion —derivada de la fuerte
demanda interna y del alza del precio de los alimentos— y la necesidad
de reformas estructurales destinadas a mejorar la actividad
empresarial, constituyen los principales desafios en materia de politica
macroeconomica.

2.3 Perspectivas

La economia mundial atraviesa una etapa caracterizada por
una alta incertidumbre, lo que obliga a extremar la cautela a la hora
de realizar previsiones sobre su evolucién futura. De hecho, los
organismos internacionales y los bancos centrales han revisado sus
previsiones en varias ocasiones a lo largo de los Ultimos meses. No
obstante, todas las revisiones presentan un rasgo comun: se trata de
ajustes a la baja sobre las perspectivas econdmicas iniciales.

En el caso del FMI, sus Ultimas previsiones —adelantadas
preliminarmente a mediados de noviembre— indican que el
crecimiento de la economia mundial sufrirda una notable
desaceleracion en 2009, con las economias avanzadas a la cabeza de
dicha desaceleracion (véase la tabla 2.2). Se espera pasar de un tasa
de crecimiento del 5% en 2007 a otra del 3,7% en 2008 y de 2,2%
en 2009. Las proyecciones para las economias avanzadas apuntan a
que en 2009 se producira una contraccion de la produccién anual (-
0,3 %), algo que ya comienza a ser evidente en los Ultimos meses de
2008 con algunas economias avanzadas en recesidn o cerca de ella.

En el caso de las economias emergentes y en desarrollo, no
se prevé un crecimiento negativo para 2009, pero si una pérdida de
dinamismo (hasta alcanzar el 5,1%), que podria profundizarse si las
economias avanzadas no se reactivan a tiempo. Entre las economias
mas afectadas, estaran las exportadoras de materias primas —debido
a la caida de sus precios internacionales— y las que tengan problemas
agudos de liquidez y financiacién externa —como consecuencia de la
contraccion de los flujos netos de capital y el encarecimiento del
crédito externo—.

Por lo que respecta a la inflacion, es previsible que esté
controlada en las economias avanzadas —reduciéndose a menos de
1,5% para finales de 2009, con un riesgo creciente de deflacion— y
esté moderada —aunque de manera mas gradual- en las economias
emergentes y en desarrollo, en las que aun persisten algunos riesgos
inflacionarios. Tanto la desaceleracién de la economia mundial como
los menores precios del petrdleo contribuiran a ello. Se prevé que en
2009 —especialmente, en el primer semestre— los precios del petrdleo
mantengan la tendencia descendente de los Ultimos meses e incluso
algunas previsiones —por ejemplo, las realizadas por Merrill Lynch—
apuntan a que el precio podria descender hasta los 25 dodlares por
barril en el caso de que China entrara en crisis.

Si las diferentes medidas adoptadas en los Ultimos meses de
2008 por los gobiernos y las instituciones multilaterales para
confrontar la crisis financiera internacional surten efecto, se
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pronostica una recuperacion de la economia mundial para finales de
2009 o principios de 2010. Muchas de estas medidas han cuestionado
radicalmente el paradigma dominante de politica econémica de los
Ultimos anos. En contraste con las pasadas politicas de desregulacion
de los mercados, se han lanzado programas masivos sin precedentes
de intervencion gubernamental, nacionalizacion de bancos, subsidios
maximos a empresas en quiebra y regulacion del sector financiero.
Este tipo de medidas excepcionales evidencia la gravedad de la crisis
imperante.

Tabla 2.2: Perspectivas de la economia mundial: proyecciones actualizadas

(variacion porcentual, salvo indicacion en contrario)

Diferencia con las

Proyeccion  Proyeccion proyecciones de octubre 2008

2006 2007 2008 2009 2008 2009
Producto mundial 5.1 5,0 37 22 -0,2 -08
Economias avanzadas 3,0 2,6 14 -0,3 -0,1 -0,8
Estados Unidos 28 20 14 -0,7 -0,1 -0,8
Zona del euro 28 2,6 12 -05 -0,1 0,7
Alemania 30 25 17 -0,8 0,2 -0,8
Francia 2,2 2,2 038 -0,5 -0,1 -0,6
Italia 18 15 -0,2 -0,6 -0,1 04
Espafia 39 37 14 0,7 05
Japon 24 21 0,5 -0,2 -0,2 -0,7
Reino Unido 238 3,0 038 -13 0,2 -1.2
Canada 31 27 0,6 03 -0,1 -0,9
Otras economias avanzadas 45 47 29 1,5 -0,2 -1,0
Economias asiaticas recientemente industrializadas 56 56 39 21 -0,1 -1.1
I —
Economias de mercados emergentes y en desarrollo 79 8,0 6,6 51 -0,3 -1,0
Africa 6,1 6,1 52 47 -0,7 -1.3
Africa Subsahariana 6,6 6,8 55 51 -0,6 1.2
América 55 56 45 25 -0,1 -0,7
Brasil 338 54 52 3,0 05
México 49 32 19 09 -0,1 -0,9
Comunidad de Estados Independientes 82 8,6 6,9 32 03 -2,5
Rusia 74 8,1 68 35 02 2,0
Excluido Rusia 102 98 6,9 16 0,7 -4,6
Europa central y oriental 6,7 57 42 25 -0,3 -0,9
Oriente Medio 57 6,0 6,1 53 0,3 0,6
Paises en desarrollo de Asia 98 100 83 7.1 -0,1 -0,6
China 116 119 97 85 -0,1 -0,8
India 98 93 78 6,3 -0,1 -0,6
ASEAN-5 57 6,3 54 42 -0,1 0,7

Fuente: Elaboracion propia a partir de World Economic Outlook Update, FMI, noviembre 2008.

En cualquier caso, la situacién sigue siendo incierta y el
abanico de posibles escenarios futuros es muy amplio, incluyendo una
recesion mas profunda y larga de lo previsto e incluso una depresion
econdmica. El que se pueda evitar los escenarios mas negativos
dependera de los efectos de tres grupos fundamentales de politicas:
primeramente, el de las politicas macroecondmicas de estimulo de las
demandas nacionales por medio de paquetes de medidas fiscales y de
rescate que propicien su rapida expansion; en segundo lugar, el de
las politicas financieras nacionales que atiendan las consecuencias
inmediatas de la crisis financiera, incluyendo la adopcion de medidas
que restauren la confianza y la solvencia en el sector financiero
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nacional; y por ultimo, el de las politicas destinadas a disenar y aplicar
una reforma coordinada de la arquitectura financiera internacional que
mejore la regulacién de la globalizacion financiera y reduzca el riesgo
de crisis similares en el futuro.
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3. ECONOMIA ESPANOLA
3.1 Panorama general

La economia espafiola muestra, a lo largo de 2008 un cambio
de tendencia en su modelo de crecimiento, la tasa de crecimiento
interanual del tercer trimestre es sdlo el 0,9%, se confirma la
desaceleracién que venia observandose desde el segundo trimestre de
2007. Ademas se esta produciendo una convergencia entre las
velocidades de crecimiento de Espafia y la Unién Econdmica vy
Monetaria. En tasa intertrimestral el Producto Interior Bruto (PIB) ha
retrocedido el tercer trimestre, dos décimas respecto al trimestre
anterior, debido especialmente al debilitamiento de la demanda
interna, casi con total seguridad los datos de Contabilidad Nacional
Trimestral de Espafia para el cuarto trimestre de 2008 nos
confirmaran que entraremos técnicamente en recesion al final del
afio, como ya ha sucedido con otros paises como Japon o Alemania.

En este contexto el Banco Central Europeo (BCE) ha dado un
giro en su politica monetaria desde una politica restrictiva de
aumento de los tipos de interés desde finales de 2005 a una politica
de signo expansivo de recortes de los mismos, iniciado en octubre de
2008, y que ha llevado al tipo de interés de la Eurozona al 2,5%,
esta decision ha sido tomada por los riesgos de crecimiento en la
Eurozona (segun datos difundidos por Eurostat el PIB de la Eurozona
bajo el 0,2% en el segundo vy tercer trimestre; por lo tanto también
la Eurozona esta técnicamente en recesion econdmica) y trata de
favorecer especialmente el consumo y la inversién que se han visto
afectados negativamente por las tensiones en los mercados
financieros internacionales y la incertidumbre econdmica.

En el estudio del PIB por el lado de la demanda (gasto) se
observa en 2008 una fuerte desaceleracion de la demanda nacional
especialmente en su componente de gasto en consumo final de los
hogares, su comportamiento habia sido adelantado por la evolucién
desfavorable del Indicador Sintético de Consumo (ISC).

La Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF) también intensifica
en 2008 la ralentizacion iniciada en el afo 2007, esta evolucion
muestra la debilidad de sus componentes, especialmente la inversion
en construccion, la evolucion del Indicador Sintético de Inversion en
Equipo (ISE) y el Indicador Sintético de Inversion en Construccion
(ISCO) ya nos estaban dando sefales de que algo asi podria suceder.

Respecto a la demanda externa, tradicionalmente ha restado
fuerza al crecimiento de la economia espanola, pero los resultados del
segundo y tercer trimestre de 2008, muestran que se ha invertido la
tendencia, es aun poco tiempo para hacer una prediccion sobre la
tendencia futura de este componente del gasto.

Desde el lado de la oferta (produccion) se advierte, a lo
largo de 2008, una desaceleracion en el ritmo de crecimiento de todas
las ramas de actividad, a excepcién de la energia; esta desaceleracion
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es especialmente preocupante en el caso de la construccion y de la
industria.

Al analizar la estimacion del PIB por la via de la renta, se
observa, desde el segundo trimestre de 2007, una ralentizacién en el
ritmo de crecimiento de las rentas salariales (RS), mientras las rentas
de la propiedad y de la empresa o excedente bruto de explotacion
(EBE) han mantenido a lo largo de 2008 un tasa de variacion
porcentual practicamente constante y proxima al 10%.

En paralelo al ritmo de desaceleracion de la actividad
econdémica han descendido las tasas de variacion de los niveles de
ocupacion a lo largo de 2008, esta desaceleracion en el nivel de
ocupacion estd afectando a todos los sectores, especialmente a la
construccion.

Una de las consecuencias de la desaceleracion en el ritmo de
la actividad econdmica es que la tasa de paro, medida a través de los
datos de la Encuesta de Poblacion Activa (EPA), estd aumentado
desde el 8,3% con que comenzaba el afio 2008 hasta el 11,3% de
acuerdo con los datos del tercer trimestre del presente afio.

Respecto al comportamiento de la inflacion se observa
durante 2008 una tendencia alcista en la evolucién de los precios
hasta mediados de afio, que va paralelamente al aumento del precio
del petroleo. Pero a partir del mes de julio, como consecuencia del
descenso de precios del crudo y de la desaceleracién de la demanda
interna, los precios se han reducido, siendo 2,4% la tasa de inflacidn
del mes de noviembre (medida a través del IPC). La tasa anual de la
inflacion subyacente es del 2,7% en noviembre de 2008. Un dato muy
positivo es la reduccion del diferencial de inflacion de Espafia y la
Eurozona, que era al comienzo de afno de siete décimas y se
encuentra, en el momento de redactar este informe (diciembre de
2008), en tres décimas, esto va a contribuir a la mejora del saldo neto
de nuestro comercio exterior con respecto a nuestros socios de la
Union Econdmica y Monetaria.

En relacién al objetivo de equilibrio externo, se advierte
que en 2008 sigue aumentando el déficit de la balanza por cuenta
corriente, como resultado especialmente del aumento del déficit de la
balanza comercial, una vez mas el superavit de la balanza de servicios
solo compensa parcialmente el déficit de las restantes balanzas de la
cuenta corriente. El andlisis conjunto de la cuenta corriente y de la
capital nos muestra un aumento de la necesidad de financiacién que
se manifiesta en la cuenta financiera con la entrada de capitales.

Al estudiar los mercados de divisas y observar la evolucion del
tipo de cambio nominal ddlar/euro se advierten dos tendencias a lo
largo del presente afio 2008, por un lado, hasta mediados de julio el
euro se ha apreciado frente al dolar, pero desde ese momento este
tipo de cambio se ha movido en la direccion contraria con fuertes
depreciaciones del euro frente al ddlar. Analizar el tipo de cambio
ddlar/euro nos ha parecido muy oportuno porque nuestra factura
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energética esta condicionada por el binomio tipo de cambio délar/euro
y el precio del barril de petroleo.

El analisis del sector publico muestra que en el afio 2007 las
Administraciones Publicas presentaron capacidad de financiacion, al
igual que en 2005 y 2006, mas concretamente en 2007 incrementaron
su capacidad de financiacion hasta el 2,8% del PIB pero también en
este punto la actual crisis econdmica esta pasando factura a las
saneadas cuentas del sector publico de ejercicios anteriores.

Finalmente, a lo largo del 2008 se observa una fuerte
desaceleracion en el ritmo de crecimiento de la financiacion a familias
y empresas.

Este es el diagndstico general de la situacion de la economia
espafiola durante el 2008 y que a continuacion pasamos a exponer
con mayor detalle.

3.2 Evolucion de los principales indicadores nacionales
de coyuntura econémica

3.2.1 Producto Interior Bruto (PIB)

Las macromagnitudes se deducen a partir del PIB valorado a
precios de mercado como primera macromagnitud de un territorio,
recordamos que el PIB de un pais es el valor total del flujo de bienes
y servicios finales generados dentro de sus fronteras por periodo de
tiempo; esta macromagnitud se utiliza para ver el ritmo de
crecimiento de la economia espafiola, asi de acuerdo con los datos de
la Contabilidad Nacional Trimestral (CNTR), el PIB corregido de
calendario y estacionalidad, presenté en el tercer trimestre de 2008
un crecimiento interanual del 0,9%, esta tasa es inferior en nueve
décimas a la del trimestre anterior, se confirma asi la desaceleracion
gue viene observandose desde el segundo trimestre de 2007.

Una caracteristica distintiva de la economia espafiola ha sido
su mayor fortaleza en el ritmo de crecimiento con respecto de
nuestros socios de la Unién Econdmica y Monetaria (frecuentemente
conocida como Eurozona), pero hay que sefialar que los datos
relativos a los tres primeros trimestres de 2008 nos confirman que se
esta produciendo una convergencia en los ritmos de crecimiento de
Espafa y la Eurozona, en concreto el diferencial de crecimiento para
el tercer trimestre de 2008 solo es de dos décimas, ligeramente
inferior a las cuatros o cinco décimas del segundo y primer trimestre
respectivamente.

En tasa intertrimestral (no anualizada) el PIB del tercer
trimestre de 2008 sufre un retroceso del 0,2% respecto al trimestre
precedente por primera vez en quince afos, esto se ha debido al
debilidad de la demanda interna y a la actual crisis financiera que esta
afectando claramente a la economia real. Después de un periodo
firmemente expansivo, Espafia se encuentra en esta momento
proxima a una recesion econdmica (al menos dos trimestre
consecutivos de descenso del PIB), como ya ha sucedido con
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economias mas desarrolladas como Japdon o Alemania. Las Ultimas
previsiones de crecimiento dadas a conocer por instituciones como el
Fondo Monetario Internacional (FMI), la Organizacion para la
Cooperacion y Desarrollo Econdmico (OCDE), la Comisién Europea o
el BBVA entre otras, indican que la economia espafiola se contraera
en porcentajes que oscilan entre el 0,2% y el 1%.

Los indicadores publicados sobre la economia espafiola
sefialan que continlia el debilitamiento de la actividad econdmica y las
fuertes tensiones en los mercados financieros internacionales han
acentuado el clima de incertidumbre econdmica que estd afectando
negativamente a las decisiones de gasto e inversion de las economias
domésticas y las empresas. Al objeto de estimular estas decisiones, el
Banco Central Europeo (BCE), en una decisién histérica tomada el dia
4 de diciembre de 2008, ha reducido los tipos de interés de la
Eurozona en 75 puntos basicos, desde el 3,25% al 2,50%,
evidentemente es una decision muy adecuada que crea las
condiciones oportunas para cambiar la tendencia en el
comportamiento del consumo y la inversidon. En este punto
recordamos las palabras del gran economista J.M. Keynes: “Podemos
llevar el camello a la alberca, pero no podemos obligarle a beber”,
existen sintomas claros de falta de confianza como se advierte en la
evolucion de los indicadores sintéticos de la economia espafiola que
analizaremos posteriormente.

Recordamos que el PIB puede ser estimado por tres vias, que
corresponden a los distintos flujos de la actividad econémica.

Analisis del PIB desde el lado de la demanda

Por esta via el PIB valorado a precios de mercado agrega los
distintos componentes del gasto, es decir, los destinos finales de los
bienes y servicios producidos.

Al analizar los datos de 2006, 2007 y los dos primeros
trimestres de 2008, se observa que la demanda nacional es la que
mas ha contribuido al avance del PIB, pero esta contribucién se ha ido
debilitando progresivamente desde el 5,3% en 2006 al 1,8% en el
segundo trimestre de 2008. Es especialmente significativo el dato
relativo al tercer trimestre de 2008, dado que la demanda nacional ha
minorado significativamente su aportacién al crecimiento del PIB, en
1,4 puntos porcentuales, desde el 1,5% en el segundo trimestre al
0,1% en el tercer trimestre. También se advierte que el sector
exterior ha contribuido al avance del PIB en el tercer trimestre de
2008 en ocho décimas porcentuales, esta cifra es la mas elevada de
los Gltimos once afios.

En 2008 a la fuerte desaceleracion de la demanda nacional
han contribuido la mayoria de sus componentes, pero en especial el
fuerte descenso del gasto en consumo final de los hogares, desde el
1,1% en el segundo trimestre a 0,1% en el tercer trimestre. Al
contrario que el consumo privado, el consumo final de las
Administraciones Publicas ha presentado tasas de crecimiento
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interanual que han aumentado desde el 3,6% en el primer trimestre
al 5,9% en el tercero.

Ante el elevado nimero de indicadores parciales que hacen
posible la mejora del analisis de la actividad econdmica espanola, ha
sido necesario la obtencion de indicadores compuestos o sintéticos,
gue desempefian una labor de sintesis y que son un instrumento para
el diagndstico de la evolucion de la actividad econémica permitiendo
determinar la fase del ciclo en que se encuentra la economia y sus
posibles cambios de tendencia, son instrumentos validos para realizar
previsiones a corto plazo, por lo tanto fundamentales en el presente
momento de incertidumbre.

En el caso que nos ocupa el Indicador Sintético de
Consumo (ISC) pretende aproximarnos al agregado contable Gasto
en Consumo Final de los Hogares (GCFH) para cada macromagnitud
se seleccionan los indicadores parciales o elementales mas
representativos y los indicadores sintéticos se obtienen como suma
ponderada de los indicadores parciales que lo integran, las
ponderaciones son proporcionales a la correlacién simple entre cada
macromagnitud y el indicador parcial correspondiente. En el caso de
esta macromagnitud, los indicadores parciales que muestran una
mayor correlacion son las ventas en grandes empresas, las
matriculaciones de automdviles turismos y las disponibilidades
interiores de manufacturas de consumo.

El estudio del ISC refleja el progresivo debilitamiento que ha
sufrido este componente del gasto a lo largo del afio 2008, la tasa de
variacion interanual ha sido el 0,4% en el tercer trimestre muy inferior
al 1,3% del segundo o al 2% del primero. Desde el punto de vista del
GCFH todos los indicadores parciales muestran tasas de variacion
interanual negativas en los tres primeros trimestres de 2008, a
excepcion de la remuneracion de asalariados deflactada que sdlo
registra una tasa de variacidon interanual negativa en el tercer
trimestre. A la evolucién negativa del ISC han contribuido
especialmente los indicadores parciales de la matriculacion de
automoviles turismo cuyas tasas de variacion interanual han sido de -
16,1% en el primer trimestre, -19,4% en el segundo y -31,5% en el
tercero. Este indicador parcial nos advierte claramente la fuerte
desaceleracion en la demanda de automoviles que esta afectando
muy negativamente a la produccion y al empleo de estas empresas e
indirectamente a aquellas otras que obtienen componentes del
automavil u otras materias primas o productos intermedios utilizados
en la fabricacién de automdviles. A la situacion de falta de liquidez se
une un fuerte descenso en la demanda de automdviles, en este
momento este sector se ha convertido en uno de los estratégicos de
Estados Unidos, la Union Europea y Japon.

Otro de los indicadores parciales que ha sufrido un fuerte
descenso en la tasa de variacion interanual es el Indicador de
Confianza de los Consumidores con un fuerte retroceso desde el
-20,1% en el primer trimestre de 2008 hasta -38,3% en el tercer
trimestre. Aunque en este caso hay que recordar que su ponderacion
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para el calculo ISC es inferior porque la correlacion entre el indicador
parcial y el agregado contable (GCFH) es sdlo 0,22.

La Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF) intensifica la
ralentizacion iniciada en el ano 2007, siendo especialmente relevantes
los datos de las variaciones interanuales del segundo y tercer
trimestre de 2008, con tasas de variacion de -0,2% vy -3,2%
respectivamente. Esta evolucion muestra la debilidad de sus
componentes, especialmente en el caso de la inversion en
construcciéon que ha sufrido un descenso porcentual de su tasa de
crecimiento interanual de 2,1 puntos del tercer trimestre respecto al
segundo y de 2,7 puntos del segundo respecto del primero, esta
fuerte reduccién de la inversion en este sector se debe especialmente
al componente residencial y es una consecuencia de la fuerte crisis
que estd afectando al sector inmobiliario espafiol.

También es preocupante la variacion interanual de la
inversion en bienes de equipo, observandose una clara desaceleracion
en este componente del gasto con tasas que van del 13,3% en el
primer trimestre de 2007 a -0,6% en el tercer trimestre de 2008.
Existen sintomas de dificultad por parte de los inversores para
acceder a la financiacion, podria ser una de las consecuencias de la
falta de confianza de las propias entidades financieras entre si y del
apalancamiento que se esta produciendo en el mercado interbancario
que hace que la financiacion no fluya adecuadamente desde los
ahorradores a los inversores.

Al igual que sucedia con el consumo, y ante el elevado
numero de indicadores parciales, se han elaborado dos indicadores
sintéticos, por un lado el Indicador Sintético de Inversion en
Equipo (ISE) que nos pretende aproximar al agregado contable
Formacion Bruta de Capital Fijo en Equipo (FBCFE), los indicadores
parciales o elementales representativos de su evolucidn son las
disponibilidades interiores de bienes de equipo, matriculaciones de
vehiculos de carga y ventas en grandes empresas (equipo). El ISE
sufre un fuerte descenso en el tercer trimestre de 2008 del 15, 8% en
tasa interanual. Respecto de los indicadores parciales que nos
pretenden aproximar al agregado contable FBCFE todos ellos sufren
variaciones interanuales negativas, especialmente significativo es el
caso de matriculaciones de vehiculos de carga con las siguientes tasas
en 2008: -50,1% en el tercer trimestre, -34% en el segundo y
-29,5% en el primero. El otro indicador parcial relativo a las
disponibilidades de bienes de equipo también ha sufrido fuertes
retrocesos en este afo, siendo el mas significativo el del tercer
trimestre.

Por otro lado tenemos el Indicador Sintético de Inversion
en Construccion (ISCO) que pretende aproximarnos al agregado
contable Formacion Bruta de Capital Fijo en Construccion, algunos de
los indicadores parciales que se han seleccionado son por orden de
correlacion los siguientes: afiliados construccion, consumo aparente
de cemento, financiacion a familias con vivienda deflactada, visados
direccion obra nueva, indicador de confianza en la construccion y
capital prestado e hipotecas urbanas.
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Este indicador ha modificado la tendencia con respecto a la
tasa de variacion interanual de 2007 que fue el 1,9%, en todos los
trimestres de 2008 esta tasa ha sido negativa, produciéndose entre el
segundo y el tercer trimestre un descenso de 1,4 puntos en el valor
de este indicador. Esto es el resultado del descenso de las variaciones
interanuales de todos los indicadores parciales, destaca especialmente
el indicador visados direccién obra nueva con una fuerte correccion en
lo que va de afo y con un descenso interanual en el Gltimo trimestre
del 55,2%, estos resultados confirman el cambio de tendencia iniciado
en 2007, y son la prueba de la profunda crisis que esta afectando al
sector inmobiliario espafiol y que refuerza los efectos negativos de la
crisis financiera. Otro indicador parcial que muestra esta tendencia es
el consumo aparente de cemento que presenta para el tercer
trimestre de 2008 una tasa interanual de -26,1%. Un nuevo indicador
parcial lo constituyen los afiliados a la Seguridad Social de Ila
construccion (Régimen General y Autonomos), este indicador es el
que mayor correlacion presenta con el agregado contable y ha
experimentado una evolucion claramente negativa en todos los
trimestres de 2008, observandose un cambio de tendencia con
respecto a la evolucion de este indicador para el total del afio 2007,
es posible adelantar que ante el elevado nimero de concursos de
acreedores (antigua suspension de pagos) que estan afectando a
algunas de las principales empresas inmobiliarias del pais, este
indicador mostrara una evolucion mas desfavorable en los proximos
trimestres.

El indicador de confianza en la construccion (otro de los
indicadores parciales) también ha invertido la tendencia con respecto
a la tasa de variacion interanual de 2007 que fue del 9,4%, en 2008
esta tasa ha descendido en 6,6 puntos porcentuales del segundo al
tercer trimestre, desde el -17,1% en el segundo trimestre al -23,7%
en el tercero, pero si se extrapolan los datos de octubre de 2008 y se
realiza una estimacién para el cuarto trimestre de 2008 se obtiene
para el mismo una variacion porcentual interanual del -37,7%, si
estos datos se confirman se produciria un descenso porcentual de 14
puntos respecto al trimestre precedente. En el caso de las hipotecas
(un nuevo indicador parcial) tanto en nimero como en capital
prestado se ha producido una fuerte desaceleracién en todo el afio
2008, siendo sus tasas de variacion interanual del tercer trimestre de
-25,2% en el caso del nimero de las hipotecas y de -33% si se
analizan las mismas en funcion del capital prestado.

En este momento, algunos optimistas pensaran que con la
caida del euribor (indice de referencia al que se conceden la mayoria
de las hipotecas en Espafia) al 3,777% (datos del 4 de diciembre de
2008) el ISCO invertirda la tendencia respecto a situaciones
precedentes, es poco probable que asi suceda porque la correlacion
entre el indicador parcial “Capital prestado. Hipotecas urbanas” y la
Formacion Bruta de Capital Fijo en la construccion es sélo el 0,16. Sin
embargo, una nota positiva es que el dia 4 de diciembre el euribor
llevaba 40 dias consecutivos de recortes y se colocaba en el nivel mas
bajo desde el dia 10 de octubre de 2006 cuando alcanzo el 3,772%.
Sin duda es una buena noticia para aquellas personas que han de

Los indicadores
adelantados apuntan
que continua la fuerte
correccion del sector
inmobiliario espariol.
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Por fin el sector
exterior contribuye al
crecimiento.

renovar sus hipotecas, pero creemos que no sera suficiente para sacar
de la crisis al sector inmobiliario, con un fuerte deterioro de la
demanda de viviendas. Recordamos que la demanda de viviendas
depende también de otras variables, como el precio de las mismas, la
renta y riqueza de las familias, el tamafio de la poblacion, las
expectativas, el crédito disponible, etc., esta Ultima variable es sélo
una de las que afectan a la demanda de viviendas y no precisamente
la mas explicativa. Existe en este momento una fuerte incertidumbre
que hace que los agentes econdmicos pospongan los planes de
consumo de bienes duraderos.

Por el lado de la demanda externa durante los afios 2006 y
2007 las importaciones de bienes y servicios crecieron a un ritmo del
10,3% vy 6,2% respectivamente, mientras que las exportaciones de
bienes y servicios solo lo hicieron a unas tasas del 6,7% y 4,9%
respectivamente. La demanda externa neta volvid a restar fuerza al
crecimiento econdmico de la economia espafiola puesto que tuvo una
contribucién negativa del 1,5% en 2006 y de 0,8% en 2007. Pero en
el segundo vy tercer trimestres de 2008 se ha invertido la tendencia y
la demanda externa neta ha contribuido al crecimiento del PIB en
0,3% en el segundo trimestre y el 0,8% en el tercero. Esta evolucion
favorable de la demanda externa posiblemente sea una ilusion dptica
porque es mas el resultado de un fuerte retroceso de las
importaciones que de un fortalecimiento de las exportaciones.

Tabla 3.1: Producto Interior Bruto (PIB) a Precios de Mercado

(Variacion %, volumen encadenado, datos corregidos (1), salvo indicacion en contrario)

Tasas interanuales

2007  2008(4) MTRIMO7 IVTRIMO7 ITRIMO8 [ITRIM08 Il TRIM 08

Demanda
Gasto en consumo final 38 2,0 35 8:3! 25 2,0 15
Gasto en consumo final de los hogares 34 1,1 3,0 29 2,1 11 0,1
Gasto en consumo final de las ISFLSH (2) 46 35 46 42 338 37 3,0
Gasto en consumo final de las AA. PP. 49 48 438 44 3,6 49 59
Formacion bruta de capital fijo 5,3 -0,2 4,6 45 2,8 -0,2 -3.2
Bienes de equipo 10,0 24 8,5 71 57 2,2 -06
Construccion 38 -2,8 33 29 04 -2,3 -6,4
Otros productos 39 46 3,6 6,0 6,6 37 35
Variacion de existencias (3) -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,1 0,0 -0,1
Demanda nacional (3) 44 1,4 39 38 28 1,5 0,1
Exportaciones 49 34 8,2 4,0 44 42 1,5
Importaciones 6,2 1,7 76 49 4,0 24 -1
Demanda externa neta (3) -0,8 0,3 0,3 -0,5 0,2 0,3 08
Oferta
Agricultura y pesca 3,0 18 28 21 2,7 19 0,6
Energia 08 31 0,2 17 18 44 29
Industria 28 2,0 29 1,0 0,1 2,7 -3.4
Construccion 35 -1,9 3,1 28 15 21 -5,0
Servicios 46 35 43 438 39 3,6 3,0
Mercado 46 32 43 48 38 33 24
No mercado 44 48 43 47 44 48 53
PIBap.m. 37 18 3,6 33 2,6 1,8 0,9
Pro memoria (datos brutos)
PIBap.m. 37 18 36 3,6 28 2,0 0,7
Empleo equivalente tiempo completo 29 04 2,8 23 15 04 -0,8

(1) Corregidos de efectos estacionales y de calendario. (2) Instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares.
(3) Contribucidn al crecimiento del PIB, en puntos porcentuales. (4) Periodo enero-septiembre.
Fuente: INE.
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Tabla 3.2: Evolucion de los Indicadores Sintéticos de la Demanda y comparacién con

el Indicador Sintético de Actividad
(Tasas de variacion interanual)

2007 1 TRIM 08 11 TRIM 08 1l TRIM 08
ISC: Indicador Sintético de Consumo 35 2,0 13 04
ISE: Indicador Sintético de Inversion en Equipo 75 -5,7 -9,0 -15,8
ISCO: Indicador Sintético de | ion en Construccion 1,9 -2,3 -4.1 -55
ISA: Indicador Sintético de Actividad 34 18 1,0 0,0

Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda y elaboracion propia.

Analisis del PIB desde el lado de la oferta

Por esta via el PIB valorado a precios de mercado agrega el
valor de las producciones finales obtenidas por las unidades de
produccion y agrupadas homogéneamente por ramas de actividad.

Desde el lado de la oferta el mayor ritmo de avance del Valor
Afadido Bruto (VAB) en el tercer trimestre de 2008 se ha producido
en las ramas de los servicios con una tasa de variacion interanual del
3% seguido de la energia de un 2,9% vy de la agricultura y la pesca
con un 0,6%. A continuacion puede verse con mayor detalle cdmo ha
sido el comportamiento de las distintas ramas de actividad.

Agraria y pesquera

Se comportd mejor en 2007 que en 2006, con tasas de
variacion interanual del 3% vy el 2,5% respectivamente. Pero en el
presente ejercicio 2008 se observa un nuevo cambio de tendencia con
tasas de variacion interanual que han descendido con respecto al
trimestre anterior ocho décimas en el caso del segundo trimestre y
1,3 puntos en el caso del tercer trimestre.

Energéticas

Crecieron en 2007 un 0,8% muy por encima de la tasa de
variacion interanual de -0,1% en 2006. En 2008 se ha producido una
desaceleracién en el ritmo de crecimiento del segundo al tercer
trimestre del 4,4% al 2,9%, a pesar de ello se observa un mayor
dinamismo que en las ramas industriales y la construccion. Un
indicador de esta rama es el consumo de energia eléctrica que
presenta una tasa de variacion interanual del 4% para 2006 y el 4,4%
para 2007. Durante 2008 esta tasa ha descendido desde el 2,6% en
el segundo trimestre al 1,7% en el tercero, nos preocupa el dato
estimativo del -1,7% para el cuarto trimestre porque si se confirma
supondria un fuerte retroceso de 3,4 puntos con respecto al trimestre
anterior.

Industriales

La ténica dominante de estas ramas nos permite apreciar una
fuerte desaceleracion de la actividad, no sélo con los datos de la
Contabilidad Nacional Trimestral sino también a través del analisis de
indicadores que informan de la situacion del sector, como el Indice de
Produccion General Filtrado, los afiliados a la Seguridad Social en la
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Industria o la utilizacion de la capacidad productiva de la industria,
todos ellos son indicadores parciales, pero el indicador sintético mas
importante es el Indicador de Clima (o de Confianza, como se le llama
en el ambito comunitario) Industrial (ICI), que representa el mayor o
menor optimismo de los empresarios del sector industrial respecto a
la situacion actual de la actividad industrial y sus expectativas. El ICI
se obtiene como media aritmética de los saldos netos obtenidos de las
variables nivel actual de la cartera de pedidos total, expectativas de
produccion y nivel de existencias de productos terminados (cambiado
de signo) corregidas todas ellas desde enero de 2004 de variaciones
estacionales.

La variacion interanual del VAB de las ramas industriales
sefiala una fuerte desaceleracién desde el 4,1% en el primer trimestre
de 2007 al -3,4% del tercer trimestre de 2008, las tasas de variacion
interanual presentan valores negativos para los tres primeros
trimestres de 2008, siendo especialmente relevante el descenso
porcentual de 2,6 puntos del segundo trimestre respecto del primero,
el dato del tercer trimestre de 2008 muestra una reduccion de siete
décimas respecto del trimestre precedente y es la confirmacion de
gue los efectos de la crisis financiera esta afectando a la economia
real.

La evolucion de los indicadores parciales nos confirman esta
observacion, asi el IPI desciende desde el 1,9% en 2007 al -6% en el
tercer trimestre de 2008. El indicador de nimero de afiliados a la
Seguridad Social en la industria ha mostrado una desaceleraciéon en
sus tasas de variacién interanual desde el 2,6% en el tercer trimestre
de 2007 a -2,6% en el tercer trimestre de 2008. Si se confirman las
estimaciones para el cuarto trimestre de 2008 los resultados seran
aun peores porque supondria un descenso de la variacién porcentual
interanual de 1,1 puntos respecto al trimestre precedente. Si
analizaramos la utilizacion de la capacidad productiva, se observa que
ha descendido desde el 81% en 2007 al 79% en el tercer trimestre de
2008, las previsiones para el cuarto trimestre es que descienda aun
mas hasta el 76,4%. En este contexto no sorprende que el Ministerio
de Industria, Turismo y Comercio, nos informe que el ICI presentd en
noviembre de 2008 un descenso de 6 puntos respecto del mes
anterior, situandose en -32,1 puntos.

Construccion

La tasa de variacion interanual del VAB de este sector
descendié 5 puntos porcentuales en el tercer trimestre de 2008, esto
supone un descenso de 2,9 puntos respecto del trimestre precedente,
pero este segundo trimestre ya presentaba un descenso de 3,6
puntos respecto del primero. Estos datos confirman la fuerte
desaceleracion que estd sufriendo este sector con un cambio de
tendencia a partir del segundo trimestre de 2007, que ya fue
estudiado anteriormente al analizar el Indicador Sintético de la
Construccién y los indicadores parciales que lo componen, en un
intento por aproximarnos al agregado contable FBCF en la
construccion.
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Los datos del tercer trimestre de 2008 informan que es el
sector que presenta un mayor dinamismo de la economia espaiiola
con un crecimiento del 3% aunque se advierte una pérdida en el
ritmo de crecimiento desde el cuarto trimestre de 2007. Esta
desaceleracién es el reflejo de la tendencia a la moderaciéon de la
actividad especialmente perceptible en los servicios destinados a la
venta que presentaron para el tercer trimestre de 2008 un descenso
de nueve décimas con respecto al trimestre anterior. Sin embargo, se
observa un comportamiento mas expansivo de los servicios no
destinados a la venta, éstos presentan un crecimiento de 0,5 puntos
respecto del trimestre anterior.

A lo largo de 2008 los servicios de no mercado son el
componente del PIB por el lado de la oferta que ha mostrado mejor
comportamiento, el ritmo de crecimiento interanual de los mismos ha
sido del 5,3% en el tercer trimestre, muy superior al ritmo de
crecimiento interanual del conjunto del PIB a precios de mercado de
este trimestre que fue del 0,9%.

El Indicador Sintético de Servicios muestra signos de
moderacion durante 2008, anotd en el tercer trimestre un descenso
interanual de nueve décimas respecto al trimestre precedente, ya en
éste se habia observado un descenso interanual de siete décimas
respecto al primer trimestre.

Los indicadores parciales relacionados con los servicios
también muestran una evolucién claramente desfavorable en 2008,
especialmente el Indice de Confianza Comercial Minorista que en el
tercer trimestre descendid el 31,3% interanual y el Indice de
Confianza en Servicios que descendié el 21,4% interanual. Otro
indicador importante es la entrada de turistas que descendio el 5,2%
interanual en el tercer trimestre de 2008 y que representa un
descenso de 6,1 puntos respecto del trimestre precedente.

Tabla 3.3: Evolucion de los Indicadores Sintéticos de la Oferta y comparacion con el

Indicador Sintético de Actividad
(Tasas de variacion interanual)

2007 I TRIM 08 1l TRIM 08 1l TRIM 08
ICI: Indicador de Clima o Confianza Industrial -0,2 71 -135 -18.7
Indicador Sintético de Servicios 3,3 17 1,0 0,1
ISA: Indicador Sintético de Actividad 34 1,8 1,0 0,0

Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda y elaboracion propia.

Puede sefialarse a modo de conclusion que 2008 va a ser un
mal afio para la economia espariola con una fuerte desaceleracién en
el sector de la construccion y de la industria, esto confirma casi con
total seguridad que con los datos correspondientes al PIB del cuarto
trimestre de 2008 podra decirse que la economia espafiola entrara
técnicamente en recesion.

Un indicador que ofrece informacion de ambos lados es el
Indicador Sintético de Actividad (ISA) se trata de un indicador
compuesto que ofrece abundante y actualizada informacion sobre la
evolucion de la actividad econdmica de la economia espafiola. Este

El sector servicios
muestra el mayor
dinamismo de la
economia esparnola,
pero los indicadores
adelantados muestran
signos de moderacion.
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indicador pretende aproximarnos al PIB espafiol, resume la
informacion de doce indicadores parciales relacionados con esta
macromagnitud, de los cuales los mas representativos por ofrecer una
correlacion mas alta con la variable que pretenden explicar son: las
ventas en grandes empresas, los afiliados a la Seguridad Social no
agrarios y el consumo aparente de cemento. A lo largo de 2007 el ISA
crecié una tasa interanual del 3,4% pero con los datos disponibles de
2008 el ritmo de crecimiento se ha ido ralentizando y la tasa de
crecimiento interanual del tercer trimestre se ha revisado un punto a
la baja hasta situarse en el 0%, sigue la tendencia del proceso de
desaceleracién de este indicador iniciado a mediados de 2007. La
disminuciéon en su ritmo de crecimiento se debe a una evolucion
similar de los indicadores parciales que lo componen, especialmente el
consumo aparente de cemento, el indice de sentimiento econdémico,
las ventas en grandes empresas y el indice de produccion industrial.

Analisis del PIB desde el lado de las rentas

Por esta via el PIB valorado a coste de factores agrega las
rentas distribuidas en el proceso productivo e incluye las rentas
salariales (RS) y las rentas de la propiedad y de la empresa o
excedente bruto de la explotacion (EBE), éste incluye el excedente
neto de explotacion (ENE) y el consumo de capital fijo (CCF).

En el tercer trimestre de 2008 las rentas salariales reducen
1,4 puntos su tasa de crecimiento interanual desde el 5,9% en el
segundo trimestre hasta el 4,5% en el tercero, es la consecuencia de
la disminuciéon del empleo asalariado y de la disminucién en el ritmo
de crecimiento de la remuneracion media por asalariado. Asi, el coste
laboral unitario (CLU) creci6 en el tercer trimestre de 2008 a una tasa
interanual del 3,6% inferior a la tasa del 4% del segundo trimestre. A
pesar de ello, esta cifra es aun superior en dos décimas al deflactor
implicito del PIB del tercer trimestre de 2008.

A lo largo del tercer trimestre de 2008 la productividad por
trabajador crecid a una tasa interanual del 1,7% superior en cuatro
décimas a la tasa de crecimiento del trimestre anterior.

El excedente bruto de explotacion y la renta mixta crecieron
en el tercer trimestre de 2008 a una tasa interanual de 9,8% inferior
en dos décimas al crecimiento del trimestre anterior.

Al analizar el deflactor del PIB a precios de mercado del tercer
trimestre de 2008 se advierte que el EBE es el componente que mas
ha contribuido este trimestre al crecimiento del mismo con una tasa
de variacién interanual del 3,7%, en el lado opuesto el componente
que menos ha contribuido son los impuestos netos sobre la
produccion e importaciones con una tasa de variacion interanual del
-2% para este trimestre.
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[Tabla 3.4: Rentas. Precios corrientes
(

Tasas de variacion interanual)

. 2007 2008

Operaciones
I TRIM I'TRIM I TRIM IV TRIM I TRIM I'TRIM 1l TRIM

PRODUCTO INTERIOR BRUTO
a precios de mercado 6 3 66 63 59 51 43
R ion de los asalariad 73 74 7,0 6,7 6,8 59 45
Coste laboral unitario (CLU) 27 27 31 3,0 39 4,0 36
Remuneracion por asalariado 34 315 3,8 41 51 54 53
Productividad por trabajador 0,7 0,7 0,7 1,0 1,2 1,3 1,7
Tasa de asalarizacion 0,5 0,6 0,2 03 02 0,0 0,0
Excedente de explotacion bruto / Renta 79 75 86 10 96 100 98
mixta bruta ’ ’ ! ’ ! ! !
Impuestos netos sobre la produccion y 72 66 22 125 12 73 191

las importaciones

Fuente: INE.

Tabla 3.5: Rentas. Descomposicion del deflactor del PIB

(Aportaciones)
2007 2008

Operaciones

| TRIM Il TRIM 1l TRIM IV TRIM | TRIM 1l TRIM 1l TRIM
PRODyCTO INTERIOR BRUTO 35 33 30 30 32 33 34
a precios de mercado
R ién de los asalariad 1,5 16 1,6 16 19 19 17
Coste laboral unitario (CLU) 13 13 1,5 14 18 1,9 17
Remuneracion por asalariado 1,6 1,6 1,8 19 24 25 25
Productividad por trabajador -0,3 -0,3 -0,3 -05 -0,6 -0,6 -0,8
Tasa de asalarizacion 03 03 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Excedente de explotacion bruto / Renta
mixta bruta 16 14 2,0 3,1 238 34 37
Impuestos netos sobre la produccion y 04 03 06 17 15 20 20

las importaciones

Fuente: INE.

3.2.2 Precios
Precios de consumo (IPC)

) Los afios 2006 y 2007 finalizaron con unos incrementos en el

Indice de Precios al Consumo (IPC) del 3,5% vy del 4,2%

respectivamente, los tres Ultimos datos relativos a los meses de  Descenso de la

septiembre, octubre y noviembre de 2008 son el 4,5%, el 3,6% y el  /nflacion en e/

2,4% respectivamente, durante el mes de noviembre se ha producido  segundo semestre de

un fuerte descenso de 1,2 puntos en la tasa de variacion interanual 2008 impulsada por e/

del IPC, éste no registraba un descenso interanual de esta magnitud  fverte recorte de los

desde enero de 1987. Desde julio, cuando la inflacidn interanual  precios del petroleo, y

alcanzo el 5,3%, ha caido 2,9 puntos, en linea con la tendencia a la  reduccion del

baja del precio del petrdleo y algunos alimentos. diferencial de inflacion

respecto a la UEM.

Respecto a la inflacion subyacente (IPC general excluidos la

energia y los alimentos no elaborados) fue el 2,9% en 2006 y el 3,3%

en 2007, el dato relativo al mes de octubre de 2008 es del 2,9% vy

representa un descenso de cinco décimas respecto al mes precedente.
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Espectacular descenso
del precio del petrdleo

desde los niveles
maximos del mes de
Julio.

El diferencial de inflacion entre Espafia y la Eurozona se ha
reducido sensiblemente, desde el 1,4% en 2006 al 0,7% en 2007, a
0,4% en octubre y a 0,3% en noviembre de 2008, si se confirma el
dato avanzado por Eurostat estariamos en noviembre de 2008 ante el
menor diferencial de inflacion desde octubre de 2001. También se ha
reducido el diferencial de inflacion con respecto al conjunto de la
Unién Europea desde el 1,4% en 2006 al 0,5% en 2007 y al -0,1%
en octubre de 2008.

A nivel internacional la inflacién nacional favorece a las
importaciones y perjudica las exportaciones con lo que tiende a
provocar un déficit en la balanza comercial y en la balanza de
servicios. Por lo tanto la inflacion a través del sector exterior, tiende a
provocar mas paro en el pais que la padece. Ademas, el diferencial de
inflacion de Espafa especialmente respecto a nuestros socios de la
Eurozona supone un deterioro de la relacion real de intercambio (RRI)
porque el indice de precios de las exportaciones varia mas
rapidamente que el indice de precios de las importaciones.

Si los doce grupos de productos que componen el IPC se
redujeran a dos, considerando por un lado la alimentacién y por otros
grupos no alimentarios (distinguiendo en este caso entre bienes
industriales sin energia, servicios y energia) se observaria que el
grupo mas inflacionista en 2006 fue la energia con una tasa de
inflacion interanual del 8%, esta tendencia se ha repetido en el
presente 2008 hasta el mes de julio por el fuerte aumento del precio
del crudo hasta un maximo de 147 doélares/barril de brent, asi el dato
relativo a IPC energia muestra en el mes de octubre de 2008 una
variacion interanual del 9,3%, a pesar de haberse producido una
desaceleracion de 5,5 puntos en el Ultimo mes.

Precios de produccion (IPRI)

El Indice General de Precios Industriales (IPRI) registré un
incremento interanual del 5,3% en 2006, este crecimiento se moderd
al 3,3% en 2007, los ultimos datos relativos al mes de noviembre de
2008 presentan un incremento interanual del 2,5%, si bien la cifra se
ha moderado en relacién con el crecimiento experimentado en los
meses precedentes, en el cuatrimestre agosto-noviembre este indice
se ha reducido en 6,7 puntos porcentuales, a este descenso ha
contribuido sin duda la desaceleracion de los precios de los productos
industriales energéticos con un descenso en tasa interanual desde el
25,3% en agosto al 2,9% en noviembre de 2008.

Precios del petrdleo barril “brent” (nivel en délares USA)

El precio medio del barril de crudo brent fue de 72,5 dodlares
en 2007, pero se ha producido un fuerte aumento del precio en el
presente ejercicio 2008 hasta alcanzar un maximo de 147 ddlares en
el mes de julio, pero la caida de los precios petroliferos ha sido muy
rapida ya que el 11 de diciembre el precio del barril se situé en 43,9
ddlares, esta cifra representa un descenso del 70,1% respecto de los
niveles maximos alcanzados a comienzos de julio de 2008. Este
descenso ha reducido a su vez la tasa de inflacién y ello ha
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propiciado un mayor margen de maniobra al Banco Central Europeo
para recortar los tipos de interés.

En los proximos meses podemos asistir de nuevo a un cambio
de tendencia en el precio del crudo propiciado por el recorte de la
produccion de 1,5 millones de barriles/dia acordada por la OPEP el
pasado 24 de octubre de 2008, la evolucion de los precios nos
advertira si lo que predomina es el efecto provocado por una
disminucion de la oferta o por el contrario la tendencia se mantiene
porque se impone el efecto de un descenso de la demanda
consecuencia de la crisis econdmica.

La evolucion del precio del barril brent se puede analizar en
dédlares o en euros, asi en el 2007 el precio del crudo aumentd a una
tasa interanual del 11,3% medido en ddlares, pero solo lo hizo a una
tasa del 1,5% valorado en euros, esto es la consecuencia de la
variacién de los tipos de cambio y de la apreciacion del euro frente al
ddlar en un sistema de tipos de cambio flexibles o fluctuantes, esta
apreciacion que tantas dificultades crea para nuestras exportaciones
fue muy favorable para las importaciones y en este caso contribuy6 a
abaratar nuestra factura energética. Los ultimos datos relativos al mes
de noviembre de 2008 nos indican que se esta produciendo un
cambio de tendencia y mientras la variacion interanual del precio del
barril medido en ddlares es el -43,1%, esta tasa es del -34,3%
cuando el crudo se valora en euros, esto es la consecuencia del
cambio de tendencia en los mercados de divisas y de la depreciacion
del euro frente al ddlar desde niveles maximos del mes de julio
cuando la divisa europea se intercambiaba por 1,60 ddlares.

3.2.3 Mercado de trabajo

Segun los datos de la Encuesta de Poblacién Activa (EPA) en
2007 la poblacion en edad de trabajar (poblacion de 16 o mas afios
segun la Organizacion Internacional del Trabajo) era de 37.662,9
miles de personas, representa un aumento interanual del 1,8% del
total de poblacion en edad de trabajar. De ellos 22.189,9 miles de
personas eran activos y 15.473 miles de personas eran inactivos,
mientras los activos aumentaron un 2,8% en tasa interanual, los
inactivos lo hicieron en un 3,1%. Con estos datos la tasa de actividad
para la economia espafiola fue en 2007 el 58,9% ligeramente superior
a 58,6% que registré en 2006. La tasa de actividad femenina fue del
48,9% y la masculina el 69,3%.

El nimero de ocupados ha crecido un 3,1% en 2007 respecto
del 2006. Se crean en un afo 608,3 mil nuevos empleos, de los cuales
seis de cada diez corresponden a mujeres, en su caso la ocupacion
crecio un 4,5% respecto a 2006.

Por sectores economicos, es en la construccion donde mas
crece la ocupacion en 2007 respecto al afio anterior (un 6,1%)
seguida de los servicios con un 3,9%, tanto en la agricultura como en
la industria hay un descenso del 2% vy el 0,9% respectivamente.

Aumento de la tasa de
actividad en 2007, y
gran diferencia entre
la tasa de actividad
masculina y femenina.



]
0
)
-
3
o

Caja Rural

BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009

Ligero descenso de la
tasa de paro en 2007,
con notables
diferencias segun
sexo. De nuevo los
mas afectados fueron
los jovenes.

La desaceleracion en
el ritmo de
crecimiento lleva a la
tasa de paro al 11,3%
en el tercer trimestre
de 2008.

El nimero de asalariados asciende en 2007 a 16.760 miles de
personas, de ellos corresponden al sector publico 2.913 miles de
personas (el 17,4% del total de asalariados) y 13.847 miles de
personas eran asalariados del sector privado (el 82,6% del total de
asalariados).

El nimero de parados en 2007 desciende ligeramente el 0,2%
respecto a 2006 y son 1.833,9 miles de personas paradas en 2007. La
tasa de paro se sitia en el 8,3% de la poblacion activa y desciende
ligeramente respecto a 2006, en ese ano la tasa de paro fue de 8,5%.
La tasa de paro femenina fue en 2007 del 10,9% frente al 6,4% de la
tasa de paro masculina para el mismo afio, se moderan las diferencias
entre estas tasas como consecuencia de la distinta evolucion del
nimero de parados por sexos, porque mientras el nimero de
hombres parados aumentd el 3% en relacion a 2006 y en el caso de
las mujeres descendié el 2,6%. El grupo mas afectado fueron los
jévenes menores de 25 afos, con una tasa de paro del 18,2%.

Por Comunidades Autonomas, las ciudades auténomas de
Ceuta y Melilla presentaron las tasas de paro mas elevadas (20,3% vy
18,2% respectivamente), seguidas por las comunidades de
Extremadura con un 13,1% y Andalucia con un 12.8%. La tasa de
paro mas baja correspondié a la Comunidad Foral de Navarra, con
una tasa del 4,8%. Por provincias la menor tasa de paro correspondid
a Lleida, con el 3%.

Los ultimos datos publicados por el INE, a través de la EPA,
nos indican que el nimero de activos del tercer trimestre de 2008 han
sido 22.945 miles de personas, de ellas estaban ocupadas 20.346
miles de personas y paradas 2.599 miles de personas, la tasa de paro
de la economia espafiola para el tercer trimestre de 2008 es de
11,3%, ha aumentado la tasa de paro en 0,9 puntos con respecto al
trimestre precedente, también hay diferencias para este trimestre
entre la tasa de paro masculina del 10,3% y la femenina del 12,7%,
un grupo especialmente afectado por el paro es el de los jovenes (16-
24 afos) en este caso la tasa de paro es del 24,2%.

El hecho de que la tasa de paro haya aumentado en el 2008
se debe a que la tasa de variacion porcentual de la poblacion activa se
ha mantenido practicamente constante en niveles proximos al 3%,
mientras la tasa de variacion anual de los parados ha aumentado en
18,1 puntos porcentuales en el segundo trimestre con respecto al
primero y en 9,7 puntos en el tercero respecto al segundo, ello ha
provocado que la tasa de paro haya aumentado desde el 8,3% con
gue cerrd el afio 2007 al 11,3% para el tercer trimestre de 2008.

De acuerdo con los resultados de la EPA del tercer trimestre
de 2008 los ocupados, en términos de puestos de trabajo
equivalentes a tiempo completo, reducen mas de un punto su tasa de
variacion anual desde el 0,3% en el segundo trimestre al -0,8% en el
tercero.

Resultado de los menores crecimientos del PIB y del empleo,
mas intenso en este Ultimo caso, la productividad aparente por
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ocupado se ha acelerado cuatro décimas hasta alcanzar un
crecimiento interanual del 1,7%.

Si se analiza la ocupacién por sectores se advierte que la  Descenso del nimero

agricultura presenta tasas de variacion interanual negativas de -  de ocupados en la
5,6% en 2006 y -2% en 2007, la Ultima tasa que disponemos es de - agricultura, industria y
4,1% para el tercer trimestre de 2008, la agricultura sigue perdiendo especialmente en /a
ocupacion. construccion.

También en la industria se observa una desaceleracién en el
nimero de ocupados ya que la tasa de variacion interanual ha pasado
de 0,4% en 2006 a -0,9% en 2007. Al igual que sucedia con la
agricultura, el nimero de ocupados en la industria también disminuye,
es uno de los sintomas del proceso de terciarizacidon que viene
caracterizando a la economia espafiola y que se muestra con la
pérdida del peso relativo de la agricultura y la industria a favor del
sector servicios.

En relacién a la ocupacion en la construccion, en el ano
2007 se reduce la tasa de variacion interanual en 1,8 puntos respecto
al afo 2006, a pesar de ello presentaba para ambos afios las mayores
tasas de variacion porcentual de todas las ramas de actividad. Sin
embargo, se observa un punto de inflexion claro en el primer
trimestre de 2008 que ha llevado a la tasa de variacién interanual al
-13% en el tercer trimestre de 2008. Esta es la consecuencia del
descenso sufrido por la FBCF en construccién, especialmente en su
componente de inversion residencial.

El ritmo de variacidon de ocupados en el sector servicios
descendidé desde una tasa de variacion interanual del 5,1% en 2006 al
3,9% en 2007, se observa un cambio de tendencia y una
desaceleracién a partir del segundo trimestre de 2007, que ha llevado
a la tasa al valor del 1,9% para el tercer trimestre de 2008.

Tabla 3.6: Mercado de Trabajo

(Tasas de variacion anual en %)

2004 2005 2006 2007 2007 2008
ITRM  UTRIM  WITRIM IVTRIM  ITRM  NIITRIM  [IITRIM

Activos 33 35 33 28 28 28 30 27 30 31 29
Ocupados 39 56 41 31 34 34 31 24 1,7 03 08
Agricultura -0,2 1,2 -5,6 2,0 0,5 -38 -3,0 1,7 6,8 -4.4 -4,1
Industria 03 21 04 -0,9 -0,3 -13 -0,9 1,2 22 09 -1,0
Construccion 72 46 79 6,1 04 76 49 27 -7 79 -13,0
Servicios 4,7 71 51 39 3,5 43 42 315 2,8 21 19
Asalariados 42 53 46 34 3,9 41 31 25 18 04 -0,7
No asalariados 26 6,8 2,6 1,6 12 0,2 31 18 08 -04 -11
gggi‘:;;g lSaociaI 28 44 43 30 35 33 29 26 17 05 09
Tasa Paro registrado (EPA) -0,5 -18 -0,6 -0,2 -0,6 -0,6 -0,1 03 1,2 25 33
Tasa de desempleo (EPA) 11 19 13 0,7 0,9 0,9 0,7 0,3 0,0 -0,7 -1.2
Tasa de actividad 0,9 1,0 1,0 0,6 0,6 0,6 0,7 0,5 08 0,9 0,9
g%?‘;gfé’ggg'ymes) 30 29 35 40 39 42 41 51 51 53
Productividad (1)
Industria 1,6 28 42 32 28 11 -1,6 -33
Energia 36 4,0 0,1 32 36 93 69 72
Construccion -1,0 -1,2 -2,8 21 -1,0 1,1 3,7 53
Servicios 04 -1,0 1,0 08 0,6 1,5 12 14

- de mercado -0,1 04 04 0,2 0,0 11 07 08

- de no mercado 1,7 24 23 23 22 2,7 28 32
PIB por ocupado 0,7 08 0,7 0,7 0,7 1,2 1,2 14

(1) VAB por ocupado (series corregidas y empleo equivalente a tiempo completo).
Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda e INE.
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Disminucion en e/
ritmo de afiliacion a /a
Seguridad Social con
descenso del numero
de afiliados en el
tercer trimestre de
2008.

La productividad no
muestra un
comportamiento
uniforme para las
distintas ramas de
activiadad.

Respecto a la afiliacién a la Seguridad Social, el nimero de
afiliados crecié a una tasa interanual del 3% en 2007, inferior en 1,3
puntos a la del ano anterior, desde el primer trimestre de 2008 vy
paralelamente a la ocupacién, se observa una desaceleracion en el
ritmo de afiliacion a la Seguridad Social que ha llevado a la tasa
interanual en el tercer trimestre de 2008 a un valor de -0,9% lo que
representa una disminucién en el nimero de afiliados.

Por otro lado, el paro registrado en 2007 en las Oficinas de
Empleo del Servicio Publico de Empleo continud la tendencia
decreciente observada en 2006, aunque a menor ritmo. A partir del
segundo trimestre de 2007 se observa un cambio de tendencia que ha
llevado a esta tasa a un crecimiento interanual del 3,3% en el tercer
trimestre de 2008.

Otras dos variables que nos aportan informacion interesante
en el mercado de trabajo son por un lado la productividad y por otro
el PIB por ocupado.

La productividad se mide a través del Valor Afadido Bruto por
ocupado, y su evolucién no se ha comportado de igual modo en las
distintas ramas de actividad. Durante 2007 la industria mejoro la
productividad respecto al afo anterior con un crecimiento interanual
del 1,2 puntos, pero a partir del primer trimestre de 2008 se ha
observado una desaceleracion en el ritmo de mejora de la
productividad de las ramas industriales, que ha llevado a una pérdida
del 3,3 % en términos interanuales en el segundo trimestre de 2008
(el dltimo dato de que disponemos). En el caso de la energia la
productividad ha mejorado en 2007; 7,6 puntos porcentuales con
respecto a 2006, y desde el segundo trimestre de 2007 es el sector
que estd registrando mayores aumentos de productividad, en el
segundo trimestre de 2008 la tasa de variacion interanual es el 7,2%.
Para la construccion, paralelamente a la disminucion del VAB que
genera y los ocupados que absorbe (hechos que se producen en el
primer trimestre de 2008) se observa una mejora notable del VAB por
ocupado que ha llevado a una mejora interanual de este indicador al
5,3% en el segundo trimestre de 2008. Es la consecuencia de que el
ritmo a que estad descendiendo la poblacién ocupada en este sector es
superior al que desciende la creacién de VAB en el mismo. Para el
sector servicios se observan ligeros aumentos de la productividad en
2008, especialmente por el mejor comportamiento de la productividad
de los servicios de no mercado, la tasa de variacion interanual de la
productividad del sector servicios ha sido de 1,4% en el segundo
trimestre de 2008, es la consecuencia del hecho de que el VAB de
esta rama de actividad ha crecido mas rapidamente que la ocupacion
de la misma.

Por ultimo, el PIB por ocupado ha crecido a una tasa de 0,8%
en 2007, y los datos relativos a 2008 son mejores al mostrar una tasa
de crecimiento interanual del 1,2% para el primer trimestre y de 1,4%
para el segundo trimestre.
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3.2.4 Sector exterior
Analisis de la balanza de pagos

Las transacciones econdmicas de los residentes de un pais y
los del resto del mundo estan recogidas en la balanza de pagos, que
en el caso de Espafia elabora el Banco de Espaia. Estas transacciones
comprenden las relativas a bienes (mercancias), servicios, rentas,
transferencias y las que generan activos y pasivos financieros frente al
resto del mundo, y se agrupan en tres cuentas basicas de acuerdo
con la metodologia del Fondo Monetario Internacional, que son:
cuenta corriente, cuenta de capital y cuenta financiera.

En el afio 2007 el déficit acumulado de la balanza por cuenta
corriente asciende a 106.201 millones de euros, un 25,3% mas que
en 2006. Este aumento del déficit de la balanza por cuenta corriente
se debe, en primer lugar al aumento del déficit de la balanza de
rentas, seguido del aumento de los déficit de la balanza comercial y
en menor medida de la balanza de transferencias corrientes.

La cuenta de capital contabiliza en 2007 un superavit de
4.812 millones de euros, un 22% menos que el afio anterior.

El analisis conjunto de la cuenta corriente y cuenta de capital
registra una necesidad de financiacién de 101.389 millones de euros
que se refleja en la cuenta financiera con una entrada de capitales.

En 2007 la necesidad de financiacion de la economia espanola
era el 9,7% del PIB (8,3% en 2006), este aumento se debid
basicamente al incremento del déficit de la cuenta corriente hasta el
10,1% del PIB (8,9% en 2006), el principal componente que
contribuy6 a la ampliacién del déficit por cuenta corriente fue el déficit
de la balanza de rentas, al aumentar su peso en el PIB en 9 décimas,
hasta el 3%.

Respecto a la cuenta financiera, en 2007 la mayor parte de
las entradas netas de capital se reflejaron en forma de inversion
directa y en menor medida en otra inversién. Por el contrario, se
realizaron salidas netas de fondos por las operaciones en inversion
exterior directa y en derivados financieros. Las entradas netas de
capitales que se producen en 2007 aumentan el saldo deudor de
Espafia frente al resto del mundo, que representa el 69,3% del PIB a
finales de 2007. Si se excluye el Banco de Espafa este porcentaje
aumenta hasta el 76,8% del PIB (67,9% en 2006). Se ha producido
una ampliacién de la Posicidn de Inversion Internacional (PII) deudora
neta de Espafia, excluido el Banco de Espafia que se explica
esencialmente por la evolucion del saldo deudor de la inversion en
cartera. Por el contrario, la posicion acreedora de la inversion exterior
directa aumento en 2007.

Los datos mas recientes de la balanza de pagos, publicados
por el Banco de Espafia el 28 de noviembre de 2008, nos aportan la
informacién de la balanza de pagos y nos permiten valorar la
evolucién de las distintas cuentas que la integran, asi el déficit

En 2007 aumenta e/
déficit por cuenta
corriente y la
necesidad de
financiacion de la
economia esparnola.

Aumento del saldo
deudor de Espafia
frente al resto del/
mundo.
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Nueva necesidad de
financiacion de la
economia espariola en
los primeros nueve
meses de 2008.

Fuertes fluctuaciones
en los mercados de
daivisas.

acumulado de la balanza por cuenta corriente en los primeros nueve
meses del afio es 81.449,1 millones de euros (77.009,5 millones de
euros en el mismo periodo de 2007). El principal responsable del
aumento del déficit por cuenta corriente es el aumento del déficit de
la balanza comercial y, en menor medida, el aumento de los déficit de
la balanza de rentas y de transferencias, una vez mas el superavit de
la balanza de servicios sélo compensa parcialmente los déficit de las
restantes balanzas que integran la cuenta corriente.

La cuenta de capital presenta un saldo acumulado en 2008 de
4.797,3 millones de euros (2.227 millones en el mismo periodo de
2007).

El analisis conjunto de la cuenta corriente y cuenta de capital
registra una necesidad de financiacion de 76.651,8 millones de euros
en el periodo enero-septiembre de 2008 (el saldo acumulado de estas
cuentas para el mismo periodo de 2007 era de -74.782,6 millones de
euros), se ha producido por lo tanto, en lo que va de afio un aumento
de la necesidad de financiacion de la economia espafiola, estamos
recibiendo nuevamente un préstamo neto del resto del mundo que se
manifiesta en la cuenta financiera con la entrada de capitales, en el
mismo periodo las entradas netas en la cuenta financiera, excluido el
Banco de Espafia, se debieron fundamentalmente a la rdbrica otras
inversiones, y, en menor mediada, las inversiones de cartera e
inversiones directas. Esta evolucion sdlo se compensd parcialmente
con las salidas netas de las operaciones en derivados financieros.

Si se analiza mas profundamente el saldo de las inversiones
directas y comparamos los saldos de enero a septiembre de 2008 y de
2007, realmente se estaria produciendo una reduccién neta de la
inversion espanola en el exterior y un aumento neto de la inversion
extranjera en Espafia.

Respecto a las inversiones en cartera, las inversiones de
Espafia en el exterior han descendido de 3.039,8 millones de euros en
el periodo enero-septiembre de 2007 a -10.231,3 millones de euros
en el mismo periodo de 2008 (en lo que llevamos de afio se esta
produciendo una desinversion espanola en el exterior, mas
significativa es la evolucion de las inversiones en cartera del exterior
en Espafia porque si en el periodo enero-septiembre de 2007
presentaban un saldo de 119.707,2 millones de euros, para el mismo
periodo de 2008 han descendido a 3.614,6 millones de euros.
Probablemente sea la consecuencia de la elevada volatilidad de los
mercados bursatiles, fruto del riesgo que perciben los inversores ante
los temores de la recesion econdmica.

Tipos de cambio

Los mercados de cambio o de divisas, al igual que los
mercados bursatiles siguen dominados por la elevada volatilidad
consecuencia de las expectativas desfavorables de los inversores y el
temor a la recesidn econdmica internacional, ya confirmada en
algunas de las economias mas desarrolladas del mundo como Japodn,
Alemania e Italia entre otras. En este contexto el ddlary el yen se
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estan convirtiendo en monedas refugio, no es extrafio teniendo en
cuenta que son las divisas de las dos economias mas desarrolladas del
mundo.

El tipo de cambio medio ddlar/euro de 2006 fue de 1,26 y de
1,37 en 2007, a lo largo de 2008 y hasta mediados de julio continud
apreciandose el euro hasta un maximo de 1,60 ddlares/euro, a partir
de ese momento se observa un cambio de tendencia en los mercados
de divisas que ha llevado al tipo de cambio ddlar/euro a un nivel de
1,33 el dia 12 de diciembre de 2008. Desde los niveles maximos el
euro se ha depreciado el 16,88% frente al ddlar.

Comercio exterior

En 2007, las exportaciones espafiolas ascendieron a
181.478,5 millones de euros, con un incremento en tasa interanual
del 6,8% respecto de 2006. Las importaciones crecen a un ritmo del
8% y su importe fue de 280.430,6 millones de euros.

Por el lado de las exportaciones los productos que mas valor
generan son los industriales, por el lado de las importaciones el mayor
gasto corresponde también a los productos industriales.

Nuestras exportaciones en 2007 tienen como destino
preferente la Union Europea (UE-27), que absorbe el 69,3% del total
de las mismas. También la UE-27 es el origen de la mayor parte de
nuestras importaciones (un 59,1 % del total). Esta estructura de
nuestro comercio exterior pone de relieve, una vez mas, la
importancia que tiene para la economia espafiola controlar el
diferencial de inflacion con respecto a la UE-27 y especialmente con
respecto a la Eurozona (UE-15).

3.2.5 Sector publico

La presencia o el peso del sector publico en la economia se
puede medir a través de la proporcion que representa el gasto publico
sobre el PIB, en 2005 el gasto publico representaba el 17,3% del PIB,
este porcentaje se ha elevado al 18,1% en 2006 y al 18,3% en 2007,
en este momento, y de acuerdo con la Contabilidad Nacional
Trimestral de Espafia del tercer trimestre de 2008, el gasto publico
representa el 18,1% de PIB de este trimestre.

Otro de los ratios habitualmente utilizados para analizar la
actividad del sector publico es la presion fiscal entendida como el peso
del conjunto de impuestos y las cotizaciones sociales en el PIB, esta
presion aumentd en Espafia 2,6 puntos entre 2004 y 2007 desde el
34,6% del PIB en 2004 al 37,2% en 2007, es el segundo mayor
incremento de la Eurozona, sélo superado por Portugal. Sin embargo,
la presidn fiscal en Espafa en 2006 comparada con la media de la UE-
15 se situd 3,2 puntos por debajo, en Espafia alcanzo el 36,6% frente
al promedio del 39,8% de la UE-15. Por su parte, la media de la
presion fiscal en el conjunto de la OCDE en 2006 se situdé en el
35,9%. De cualquier modo el peso de los impuestos y las cotizaciones

La Union Europea es
el destino preferente
de nuestras
exportaciones y el
origen de gran parte
de las importaciones.

Aumento de la presion
fiscal, pero aun es
inferior a la media de
la Eurozona.
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Mayor superavit
publico y reduccion de
la deuda publica en
2007.

Del superavit de los
ultimos tres arios al
déficit publico de 2008
(una de las
consecuencias de la
crisis economica).

sociales en el PIB son un reflejo de la eleccion de los Gobiernos en
politica fiscal.

Respecto a los niveles de déficit publico y deuda publica,
segun los datos revisados que publicd Eurostat el dia 22 de octubre
de 2008, en toda la Unidn Europea se situé de media en 2007 en el
0,9% del PIB (cinco décimas menos que el afio anterior), el
endeudamiento bajé al 58,7% desde el 61,3% anterior. Los paises de
la UE-15 registraron un déficit medio de 0,6% del PIB, frente al 1,3%
de 2006; también vieron reducir el peso de la deuda publica que pasd
del 68,5% al 66,3%. Espafia logré superavit publico en 2007, del
2,2% del PIB (dos décimas mas que en 2006), también se redujo el
endeudamiento del 39,6% en 2006 al 36,2% en 2007. El déficit
publico continud en 2007 la senda de descenso de los Ultimos afios,
tanto en los paises de la moneda Unica como en el conjunto de la
Union Europea. Desde 2004, ha descendido el saldo negativo de las
cuentas publicas y también el volumen de endeudamiento.

En 2008, se ha producido un cambio de tendencia y seguln los
datos de ejecucion presupuestaria anunciados el 25 de noviembre en
el Congreso por el Secretario de Estado de Hacienda y Presupuestos,
el Estado ha registrado un déficit de 8.585 millones de euros hasta
octubre, en términos de Contabilidad Nacional, equivale al 0,78% del
PIB, octubre de 2008 ha sido el quinto mes consecutivo en el que las
Cuentas del Estado registraron un saldo negativo por la intensa
desaceleracion de la economia espafiola. Se invierte asi en 2008 la
tendencia después de tres anos consecutivos de superavit. También el
propio Secretario de Estado de Hacienda y Presupuestos aseguro el
dia 11 de noviembre de 2008 que la economia espafiola podria
alcanzar un déficit superior al 3% del PIB en 2009, superando el limite
establecido en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento de la Union
Europea y muy por encima del déficit de 1,5% fijado por el Gobierno
en los Presupuestos de 2009. En este momento se estan tomando
medidas de politica fiscal activa, en linea con las recomendaciones de
la cumbre de Washington del pasado 15 de noviembre de 2008, uno
de los resultados de esta politica fiscal activa y contraciclica es que las
cuentas del Estado se van a resentir, por un lado los ingresos no
financieros van a disminuir como consecuencia de la ralentizacion de
la actividad econdmica y por otro lado los gastos no financieros van a
aumentar.

En cualquier caso las medidas de politica fiscal han de estar
coordinadas con la politica monetaria.

3.2.6 Sector monetario y financiero
Sector financiero

La financiacion total a sectores no financieros rompe en 2007
una tendencia que venia observandose desde 2002 y que nos
sefalaba que ésta crecia cada vez a una tasa mas elevada hasta
alcanzar el 19% en 2006, sin embargo en 2007 la tasa de variacion
interanual fue del 12,1%, y estas tasas se estan reduciendo alin mas
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en 2008, en concreto la Ultima que disponemos correspondiente al
mes de agosto es el 7,9%.

Mientras la financiacidon a empresas y familias crecié a una
tasa del 15,4% en 2007, la financiacion a las Administraciones
Publicas disminuy6 a una tasa del 7,2% en 2007; en el 2008 se ha
invertido esta tendencia, la financiacién a empresas y familias crece
cada vez a una tasa mas baja (el dato de septiembre de 2008 es el
7,3%), la financiacion a las Administraciones Publicas crece a una tasa
cada vez mayor, en septiembre lo hace a una tasa del 7,3%.

La fuerte desaceleracion en el ritmo de crecimiento de la
financiacion a familias y empresas, encuentra una explicacion en la
reduccion del nimero de créditos hipotecarios consecuencia de la
fuerte crisis del sector inmobiliario espaniol y de la dificultad que estan
encontrando familias y empresas para acceder a la financiacion, como
consecuencia de la escasa elasticidad del mercado interbancario. La
perspectiva en un contexto de corto plazo es que siga la tendencia
observada y mientras se produce una desaceleracion en el ritmo de
crecimiento a familias y empresas, en el caso de las Administraciones
Publicas puede suceder todo lo contrario.

Otros indicadores financieros son los depdsitos privados en el
sistema financiero y los créditos al sector privado del sistema
financiero. En cuanto a la captacion de depdsitos la tasa de variacion
anual descendié desde el 18,5% en 2006 al 11,2% en 2007, este
descenso es mas acusado en la Banca con una disminuciéon de 11,3
puntos que en las Cajas de Ahorro y en las Cooperativas de Crédito,
donde los descensos fueron de 4,6 y 5,8 puntos respectivamente. Por
lo tanto el ritmo de captacion de depdsitos se desaceler6 mas
rapidamente en la Banca que en las Cajas de Ahorro y en las
Cooperativas de Crédito.

Los créditos del sistema bancario aumentaron un 16,9% en
2007, por debajo de las tasas de crecimiento de los afios 2005 y 2006
con tasas anuales del 26,7% y 25,2% respectivamente. Mientras los
créditos al sector publico crecen a un ritmo moderado del 2,3% en
2007, los créditos al sector privado por parte del sistema bancario
crecen a un ritmo de un 17,2% en 2007, a pesar de la desaceleracion
de 8,7 puntos que se produce respecto al afio anterior. El ritmo de
aumento en la concesién de créditos por parte del sistema bancario al
sector privado es muy similar y préximo al 17% en 2007 en los tres
casos, Banca, Cajas de Ahorro y Cooperativas de Crédito.

La politica monetaria del eurosistema

Con respecto a la politica monetaria el tipo de intervencion del
Banco Central Europeo para 2006 fue del 3,5%, en el caso de 2007
este tipo aumentd al 4%, los diferenciales de tipo de interés de la
Eurozona y Estados Unidos eran de -1,75% en 2006 y -0,25% en
2007, pero en 2008 se observa un cambio de tendencia con los
recortes de tipos de la Reserva Federal, asi en los meses de julio,
agosto y septiembre el diferencial era de 2,25%, en el mes de octubre
el diferencial subi6 al 2,75%, a pesar del recorte de tipos del Banco

Fuerte ajuste en e/
ritmo de crecimiento
de /a financiacion a
familias y empresas en
2007.

La captacion de
depositos se
desacelera mas
rapidamente en la
Banca que en Cajas de
Ahorro y Cooperativas
de Crédito.



]
0
)
-
3
o

Caja Rural

BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009

Bajada generalizada
de los tipos de interés
en la Eurozona, si se
controla la inflacion
aun hay margen para
futuros recortes de
tipos.

Paulatino descenso de/
Euribor.

Central Europeo desde el 4,25% al 3,75%, paralelamente a este
recorte la Reserva Federal reducia sus tipos desde el 2% al 1%, en el
mes de noviembre el diferencial se reduce al 2,25% consecuencia de
un nuevo recorte de medio punto en la Eurozona. En el mes de
diciembre de 2008, y después de dos decisiones historicas adoptadas
por el BCE y por la Reserva Federal, el diferencial de tipo de interés
esta en la horquilla 2,25% a 2,50%. Esta banda se debe a que la
Reserva Federal ha recortado el tipo de interés desde el 1% a una
“banda objetivo” de entre 0,25% vy 0,00%, una medida sin
precedentes que agota la principal herramienta de politica monetaria.

Es apasionante la historia de nuestra Politica Monetaria mas
reciente, en menos de dos meses el Banco Central Europeo ha
aplicado tres recortes de los tipos de interés de las operaciones
principales de financiacion, el primero se produce el 8 de octubre en
una accion coordinada, la primera de la historia, de los principales
bancos emisores del mundo, en ese momento el BCE recorté medio
punto los tipos de interés, la segunda bajada de igual magnitud que la
primera tuvo lugar el dia 8 de noviembre y el tercer recorte se
produce el dia 4 de diciembre, este Ultimo es histérico porque desde
la introduccion del euro en 1999, el BCE no habia realizado nunca
reducciones de mas de 50 puntos basicos. Estos recortes han sido
posibles gracias a la moderacion de la inflacion de la Eurozona que se
prevé que acabe 2008 entre 3,2% vy el 3,4%. Las predicciones de
precios en el Eurozona se revisan a la baja y se maneja una horquilla
entre el 1,1% y el 1,7% en 2009. Los expertos esperan mas recortes
para reactivar el crecimiento. El Gltimo es una consecuencia de la
creencia por parte de la autoridad monetaria de que la Eurozona se
enfrentara a una recesion econdmica de hasta el 1% del PIB en 2009.

En este punto nos preguntamos si sigue siendo valida la curva
de A. W. Phillips que se planted por primera vez en 1958 y que se ha
readaptado posteriormente con las contribuciones de P. Samuelson,
R. Solow, M. Friedman, E. Phelps y R. Lucas, entre otros. El lado
amable de la Politica Monetaria expansiva es que va a contribuir a
reactivar el crecimiento, pero el peligro de la misma es que puede
generar tensiones inflacionistas.

Estos recortes de tipos han provocado un cambio de
tendencia en la evolucion del Euribor, indice de referencia al que se
conceden la mayoria de las hipotecas en Espana, el dia 12 de
diciembre de 2008, este indicador encadenaba dos meses
consecutivos de recortes y colocaba su tasa diaria en el 3,470%, con
los valores de Euribor disponibles a fecha de 12 de diciembre de
2008, la tasa mensual se coloca en el 3,696%, lo que significa un
descenso de 1,097 puntos respecto del Euribor de diciembre del afio
pasado. Este recorte va a contribuir a aliviar el endeudamiento
financiero de las familias que disponen de créditos hipotecarios
referenciados al Euribor.

Al analizar los agregados monetarios del Eurosistema, el
agregado monetario M3 inicia una senda de desaceleracién hasta
situarse en el 8,6% interanual en septiembre de 2008. Este
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crecimiento es elevado en relacion con el crecimiento de la Eurozona
y el objetivo de precios a corto plazo del Banco Central Europeo.

Dentro del M3 y desde finales de 2005, cuando el Banco
Central Europeo elevdo los tipos de interés, se observan
desplazamientos desde los depdsitos a la vista a los depositos a plazo,
esto se advierte en la desaceleracién del agregado monetario M1
desde niveles de crecimiento interanual del 11,4% en diciembre de
2005 al 1,2% en septiembre de 2008.

Sin embargo desde octubre de 2008 el Banco Central Europeo
ha decidido dar una orientacién mds expansiva a su politica monetaria
recortando los tipos de interés hasta el 2,5% vigente desde el 4 de
diciembre, no seria sorprendente que cuando este informe sea
publicado los tipos de interés de la Eurozona sean incluso mas bajos.
El cambio de orientacion en la politica monetaria de la Eurozona va a
propiciar un cambio en el agregado monetario M1 que incluye activos
financieros de mayor liquidez y menor riesgo.

Con el cambio de orientacion hacia una politica monetaria
mas expansiva en la Eurozona el tipo de interés real (diferencia entre
el tipo de interés nominal y la tasa de inflacion) fue del -1,1% del dia
4 al 12 de diciembre y esto sin duda penaliza el ahorro, en un
contexto donde la economia espafnola necesita financiacién del
exterior, asi en 2007 la necesidad de financiacién representaba el
9,7% del PIB de ese afio (en el afio 2006 la necesidad de financiacion
representaba el 8,3% del PIB de ese afo). En el momento de redactar
este informe (diciembre 2008) el tipo de interés real es el 0,1%.

La incertidumbre
econdmica y el recorte
de tipos afectaran
favorablemente al
agregado monetario
M1.

Escasos incentivos
para el ahorro en una
economia necesitada
de financiacion
exterior.
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[‘I’abla 3.7: Resumen de indicadores
(i

variacion anual en % salvo indicador en contrario)

Actividad

PIB volumen encadenado (CNTR) (2)
- Dem, Nacional contribucion (2)

- Dem, Externa contribucion (2)
Indicador Sintético Actividad CVEC
Ventas en Grandes Empresas (3)

1, Sentimiento Econémico (90-07=100)
Consumo Energia Eléctrica corregido
IPI General Filtrado

Indicador Confianza en la Industria
Consumo Aparente de Cemento
Utilizacion Capacidad Productiva
Demanda Nacional

Disponibilidades b, de consumo CVEC
1, Comercio al por Menor (deflactado)(3)
Matriculacion Turismos (4)

Indicador Confianza Consumidor (5)
Disponibilidades b, de equipo CVEC 3
Matriculacion Vehiculos de Carga (4)
Financiacion S, Privado (deflactada)
Sector Exterior (Aduanas)
Exportaciones Bienes: Valor
Volumen

Importaciones Bienes: Valor

Volumen

Déficit Comercial, Valor

Mercado Laboral

Activos

Ocupados

Parados

- Tasa paro en % P. Activa

Paro Registrado

Afiliados SS(media mensual)

Precios y Salarios

IPC

IPC Subyacente (6)

Diferencial Espafia/zona euro (7)
indice precios industriales

Salarios pactados (8)

1, Coste laboral total por persona

S, Piblico: Estado

Déficit (-) Cont, Nacional, % PIB (9)
Sector Monetario y Financiero (10

Tipo de intervencion BCE (11)
Interbancario a 3 meses, Euribor
Interbancario a 1 afio, Euribor
Deuda a 10 afios Espaiia

T, Cambio Euro ($/€)

indice Bolsa Madrid (12)
Pro-memoria

Tipo Intervencion EE,UU (11)
Precio Petréleo Brent $ barril

Ultimos trimestres
2006 2007 2008(1) ITRIMO8 IITRIMO8 M TRIMO8 Penul.Dato UltimoDato Fecha uilt. Dato
39 37 18 2,6 18 0.9 T308
B3 44 14 28 1,5 0,1 T308
1,5 038 0,3 0,2 03 0.8 T308
41 34 0,9 18 1,1 0,0 T308
47 33 43 2,0 4,8 6.0 58 T4 Sept-08
99 977 773 86,9 77,2 716 69,6 66,1 Oct-08
4,0 44 1.9 25 2,6 1,7 0,7 1,7 Oct-08
39 19 38 05 5,1 6.0 6,7 8,8 Sep-08
25 0,2 -14,5 71 -135 -18,7 =221 272 Oct-08
85 02 20,9 133 -18,9 -26,1 24,8 34,4 Oct-08
805 813 794 81,3 80,3 79,3 T.4.08
47 45 3,0 15 -4,0 -39 39 -4,0 Ago-08
2,1 24 5,2 -3,6 -5,6 6,5 6,1 72 Sep-08
-1,0 -1,6 -23,5 -16,1 -19,4 -31,5 =317 -38,9 Oct-08
121 132 31,3 -20,1 31,2 38,3 -39,2 439 Oct-08
31 12,3 -15,6 -9,7 -15,5 -249 -18,1 =311 Ago-08
15 03 -39,0 29,5 -34,0 -50,1 -48,1 54,3 Oct-08
20,4 173 85 1,7 87 53 54 48 Sep-08
10,6 6,8 6,5 5,1 76 6,8 12,2 0,0 Ago-08
56 42 44 22 6,6 41 9,5 2,7 Ago-08
12,2 8,0 6,7 10,1 6,1 23 51 -11 Ago-08
8,6 69 23 7,0 14 37 0,1 -8,1 Ago-08
15,3 10,3 7,0 20,2 32 -53 -5 2,9 Ago-08
33 2,8 3,0 3,0 31 29 T308
41 31 04 17 03 08 T308
39 0,2 323 171 353 45,0 T308
85 83 10,5 9,6 104 13 T308
1,5 0,0 20,3 10,6 18,8 26,0 30,1 376 Oct-08
43 30 0,1 17 05 09 14 23 Oct-08
35 28 45 44 46 49 45 36 Oct-08
29 27 83 32 32 35 34 29 Oct-08
14 0,7 1,0 1,1 1,0 11 1,0 04 Oct-08
18] 83 8,0 6,7 80 9,2 92 8,1 Set-08
3,6 42 nd, 33 35 35 35 3,5 Oct-08
815} 40 52 5,1 53 n.d. T208
Julio Septiembre
2007 2008 2007 2008 2007 2008
0,45 1,29 -1,24 0,72 -0,89 1,12 -1,31 117 -1,24
Jul Ago Sep Oct 6-Nov, 20-Nov
3,50 4,00 3,75 4,25 4,25 4,25 3,75 3,25 3,25
308 428 4,81 4,96 497 5,02 5,11 4,59 4,08
3,44 4,45 5,00 5,39 5,32 5,38 525 470 417
3,78 4,31 4,44 4,80 4,56 4,57 4,47 4,36 3,92
1,26 1,37 1,50 1,58 1,50 144 1,33 1,28 1,25
34,49 5,60 -40,43 -22,26 -23,45 -28,43 -40,43 -40,24 -47,85
525 425 1,00 2,00 2,00 2,00 1,00 1,00 1,00
65,15 72,51 107,35 133,39 113,27 98,53 72,07 56,32 44,19

(1) Periodo disponible, (2) Datos corregidos de calendario y estacionalidad y contribuciones en puntos porcentuales, (3) Series corregidas de calendario,
(4) Estimacion DGT, (5) Saldos netos en porcentaje, (6) IPC excluidos energia y alimentos no elaborados, (7) Diferencia de los IPC armonizados en
puntos porcentuales, (8) Datos acumulados; los anuales incorporan revisiones por clausulas de salvaguarda, (9) Datos acumulados desde enero, (10)
Media del periodo, (11) Nivel fin de periodo, (12) Variacién porcentual acumulada desde el inicio del afio.

Fuente: S, G, de Andlisis Coyuntural y Previsiones Econdmicas, a partir de fuentes diversas, Ministerio de Economia y Hacienda.

Disponible en http://serviciosweb.meh.es/apps/dgpe/default.aspx [Consulta 21 noviembre 08]
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3.3 Perspectivas

La estabilidad econdmica supone la dificil tarea de alcanzar un
crecimiento sostenido, pleno empleo de los recursos, estabilidad de
precios y equilibrio externo.

A continuacién se recogen algunas de las predicciones de
distintas instituciones sobre la evolucion de estos objetivos en la
economia espafiola para los proximos afios. Estas predicciones estan
realizadas para el horizonte temporal 2008-2010 y ha de tenerse en
cuenta en cuenta que la situacion actual es de enorme incertidumbre
y exige vigilar muy de cerca los acontecimientos, por lo tanto se
requiere un elevado grado de prudencia en la formulacién de las
predicciones. Este horizonte temporal es muy amplio en el contexto
actual y de ahi que los resultados finales probablemente difieran de
las actuales predicciones. Basta observar, por ejemplo, que en sélo un
mes el FMI ha modificado su prevision econdmica para Espana
revisando el crecimiento a la baja desde noviembre de 2008 en que
pronostica que la economia espafiola se contraera por lo menos el
0,7% en 2009, a diciembre de 2008 donde senala que la contraccion
sera al menos el 1%, algo similar ha sucedido con la previsién de
crecimiento para Espafia que formula la Fundacién de Cajas de Ahorro
(FUNCAS) que en su informe de 17 de octubre de 2008 sefiala que la
economia espaiola se contraera en 2009 con un descenso del 1% en
el PIB, mientras en su informe del 21 de noviembre de 2008, estima
que la contraccion alcanzara el 1,5% del PIB. Creemos que estos
cambios tan rapidos en las estimaciones pueden contribuir a crear un
clima aun mayor de incertidumbre en los agentes econémicos.

Sin embargo parece oportuno sefalar algunos de los rasgos
comunes de las predicciones que las distintas instituciones realizan
para la economia espafola para el bienio 2008-2010, para llevar a
cabo este andlisis tenemos en cuenta las previsiones que han
aparecido publicadas en los meses de noviembre y diciembre de 2008,
no hemos creido oportuno incluir las previsiones del Ministerio de
Economia y Hacienda porque en este momento siguen vigentes las
publicadas por el MEH el dia 29 de julio de 2008 en el denominado
escenario macroeconémico 2007-2009, estas previsiones son
obsoletas en este momento y, tal y como ha confirmado en varias
ocasiones el Secretario de Estado de Economia, seran revisadas antes
de que acabe 2008 (al cierre de este informe adn no han sido
publicadas). Las notas comunes de los distintos informes son las
siguientes:

1.- Desaceleracién en el ritmo de crecimiento de la economia
espafiola, este cambio de tendencia se observa en 2008 donde el
nivel de crecimiento desciende desde el 3,7% en 2007 a 1,2% -1,3%
en las estimaciones de la mayoria de estas instituciones. Para el ano
2009 dibuja un panorama sombrio de fuerte desaceleracion donde se
predice que el PIB se contraiga entre el 0,2% vy el 1,5%. Respecto a
2010 se prevé un ligero crecimiento del PIB.

El FMI en su informe sobre la economia espafiola publicado el
dia 10 de diciembre de 2008 afirma que tras “15 afios de crecimiento

Deterioro de las
expectativas de
crecimiento.

Fuerte recesion en
2009 y ligero
crecimiento en 2010.
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La mejora del sector
exterior solo
compensara

parcialmente la fuerte
contraccion de la
demanda nacional en
2009.

Elevada destruccion
de empleo y tasas de
paro muy altas para
2009,

La OCDE y el FMI
sliguen recomendando
la reforma del
mercado de trabajo.

impresionante liderado por el boom inmobiliario”, la crisis financiera
global ha acelerado la ralentizacion del crecimiento de la economia
espanola. Destaca que la contraccidon de la economia se producira a
pesar de factores que debian ser positivos como el descenso del
precio del petrdleo y del euribor.

El cuadro n° 9 refleja las predicciones para los afios 2008 y
2009 formulados por los servicios de estudios del BBVA y de la
Fundacion de Cajas de Ahorro (FUNCAS), se advierte que las
previsiones muestran un cambio de tendencia con respecto los datos
observados en el periodo 2001-2007 y asi el BBVA sefiala que la
demanda nacional siempre ha contribuido al crecimiento del PIB en el
periodo indicado, por el contrario la demanda externa neta siempre ha
minorado el crecimiento del PIB, con tasas de variacion interanual
negativas. Para el aflo 2008 ambas predicciones coinciden en que
mientras la demanda interna reduce su contribucion al avance del
PIB, la demanda externa neta aumenta significativamente su
aportacion al crecimiento del PIB. En el caso de 2009 el panorama es
mucho mas desalentador porque el fuerte retroceso de la demanda
interna que se pronostica llevaria al PIB a tasas de variacion anual
negativas, a pesar de que la demanda externa contribuiria al
crecimiento del PIB en 1,3 6 1,4 puntos segun las estimaciones del
BBVA o de FUNCAS respectivamente. A este fuerte retroceso del PIB
van a contribuir esencialmente la evolucion desfavorable del consumo
privado y la FBCF.

2.- Paralelamente al comportamiento del ritmo de crecimiento
del PIB, también nos alejaremos del objetivo del pleno empleo, asi el
andlisis de la evolucion del desempleo a través de la tasa de paro
(EPA) nos muestra un aumento de la misma desde el 8,3% en 2007 a
niveles préximos al 11% en 2008, en 2009 la fuerte desaceleracion en
el ritmo de crecimiento llevara a la tasa de paro a la horquilla de
13,8% - 15,9%, las previsiones son alin peores para 2010 y la tasa de
paro estaria en el intervalo 14,8% - 18%.

En este punto, tanto la OCDE como el FMI coinciden en que
Espaiia ha de acometer una reforma urgente del mercado de trabajo
dotandole de mayor flexibilidad, en concreto la OCDE recomienda la
reforma de lo que denomina “estricta proteccion de los empleos de
larga duracion”, en esta linea el FMI sostiene que la reforma del
mercado de trabajo es “la politica ausente mas importante”, a su
juicio Espafa necesita “moderacién salarial” para recuperar
productividad y evitar lo que el propio FMI diagnostica: que los
trabajadores paguen el “coste de la crisis” porque el mercado de
trabajo se estd ajustando a través de la cantidad (reducciéon de
plantillas) y no de los precios. La Comisién Europea también sefala
que una caracteristica especifica de la economia espafiola es el
insuficiente crecimiento de la productividad. En este sentido se ha de
prestar especial atencion a la inversion en capital humano, el gasto
interno en investigacion y desarrollo y el gasto en actividades para la
innovacion tecnoldgica.

3.- Respecto al objetivo de estabilidad de precios, el BCE
define la misma a medio plazo como una tasa de inflacion cercana
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pero siempre por debajo del 2%. Las estimaciones de la OCDE o de la
Comision Europea son superiores al 4% para 2008, con los datos que
disponemos en este momento (IPC de noviembre de 2008), estas
estimaciones nos parecen excesivamente pesimistas, dado que la tasa
de variacion interanual del IPC de noviembre de 2008 se sitla en el
2,4%. En las previsiones para 2009 de las distintas instituciones la
tasa de inflacidn esta préxima al objetivo del 2%.

El control de la inflacion es uno de los pilares sobre los que se
sustenta cualquier economia, y si en principio la bajada de la inflacion
es una buena noticia, no estd exenta de riesgos porque existe la
posibilidad de que la crisis y la caida del consumo provoque deflacion,
ésta es muy perjudicial para la economia porque los consumidores
pueden decidir aplazar aln mas sus compras ya que esperan que los
precios de los bienes sigan bajando, lo que afectara negativamente al
crecimiento econémico.

4.- Al analizar las cuentas de las Administraciones Publicas
puede observarse que en 2008 se ha iniciado un cambio de tendencia,
desde el superavit de los afios 2005, 2006 y 2007 a la estimacién de
déficit publico entre el 1,5% vy el 1,8% del PIB para 2008. A falta de la
revision del cuadro econdmico del Gobierno, existe una diferencia
clara entre las previsiones de organismos internacionales como la
OCDE o la Comision Europea, cuyas predicciones coinciden en una
estimacion del mismo para la economia espanola del 2,9% del PIB en
2009, e instituciones nacionales como el servicio de estudios del BBVA
0 FUNCAS que estiman un déficit publico del 4,3% del PIB para 2009.
Advertimos que de ser correctas las estimaciones de déficit publico
gue hacen éstos Ultimos para 2009 se estaria incumpliendo uno de los
criterios de convergencia establecidas en el Tratado de Maastrich y
que exige que el déficit publico en relacion al PIB no sobrepase el 3%.

En este punto creemos que las previsiones pueden ser
acertadas, especialmente las realizadas por el BBVA o FUNCAS dado
gue el efecto de una ralentizacion en el ritmo de la actividad
econdémica, combinado con la aplicacion de la Politica Fiscal
expansiva, se traducira en un aumento del déficit publico.

Respecto a los niveles de Deuda Publica estos se
incrementaran desde el 36,2% en 2008 al 39,6% del PIB en 2009,
segun estimaciones del BBVA, y desde el 38,4% en 2008 al 45,8% del
PIB en 2009 de acuerdo con las predicciones de FUNCAS.

En este sentido, el FMI recuerda que Espana ha de poner en
practica reformas estructurales, porque de lo contrario la economia
espafola podria verse “atrapada en una situacion de baja
competitividad, bajo crecimiento y alto desempleo” desde la cual seria
dificil volver a un nivel bajo de deuda publica.

5.- Otro de los objetivos es el equilibrio externo que
conjuntamente con el crecimiento econdmico, pleno empleo vy
estabilidad de precios, son los cuatro pilares sobre los que se apoya la
estabilidad econémica.

Previsiones de precios
para 2009 proximas al
objetivo de inflacion.

Peligro de deflacion.

Déficit publico para
2009 y 2010 superior
al tope establecido en
el pacto de Estabilidad
y Crecimiento de la
Union Europea.

Prevision de aumento
én los niveles de
deuda publica.
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Al estudiar la balanza de pagos, las distintas previsiones

En términos del PIB, €/ muestran que el déficit de la balanza por cuenta corriente

saldo de la balanza  representard en Espafia alrededor del 10% y del 7,7% del PIB en

por cuenta corriente 2008 y 2009 respectivamente. Si las previsiones son acertadas Espafia

reducird su deficit en seguird incrementando su necesidad de financiacion exterior en los
2009.  préximos afios, aunque lo hard a menor ritmo.

[Tabla 3.8: Previsiones Econdomicas para Espaiia. 2008
(.

Tasas de variacion anual en porcentaje)

PIB precios Tasa de paro Inflacion Saldo AA. PP. Saldo Cuenta
constantes (EPA) (IPC) (% PIB) Corriente (% PIB)
2008 2009 2010 2008 2009 2010 2008 2009 2010 2008 2009 2010 2008 2009 2010
OCDE
(nov. 2008) 13 09 08 109 142 148 44 1,8 15 29 97 14
FMI
@ic.2008) "+ 10
COMISION
EUROPEA 1,3 0,2 108 138 155 42 21 16 -29 99 -86
(nov. 2008)
BBVA 43 0 10 154 43 23 45 43 99 82

(nov. 2008)

FUNCAS

(nov.2008y M2 1805 12 159 180 42 18 18 43 56 96 69 61

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de las respectivas instituciones.

Como sefiala la Comision Europea en el caso de Espaiia, a la
crisis econdmica y financiera global se unen otros factores especificos
que refuerzan los efectos negativos de la crisis y que son los
siguientes:

a) Caida de la actividad del sector vivienda. Los expertos del
FMI recomiendan politicas de incentivar el alquiler pero no las
viviendas de proteccidn oficial. En el modo como se afronta este
problema estara una de las claves del éxito o del fracaso futuro de la
economia espanola.

La crisis inmobiliaria y b) Desequilibrios de la balanza por cuenta corriente. Espafia
el insuficiente  sigue incrementando incesantemente la necesidad de financiacion
crecimiento de /s frente al exterior y una de sus causas esta en el cada vez mas elevado
productividad  déficit de la balanza comercial, debemos afrontar este problema
refuerzan en Espafia  corrigiendo los factores especificos que se sefialan en los puntos c) y
los efectos negativos ~ d) siguientes.

de la crisis financiera.
c) Persistencia del diferencial de inflacion respecto a la media

europea, en este punto las predicciones que se hacen nos permiten
ser optimistas porque los datos observados en el pasado nos
advierten que el diferencial de inflacién se estd reduciendo, tanto
respecto a la Unidon Europea como la Union Econdmica y Monetaria.

d) Insuficiente crecimiento de la productividad. Uno de los
pilares de los acuerdos de Maastrich es que la competitividad se debe
basar en la productividad. Nos parece interesante la prevision de
crecimiento de la productividad del trabajo que hace el servicio de
estudios del BBVA con una mejora de la productividad en tasa
interanual de 1,6% vy 1,8% para los anos 2008 y 2009, son los
mejores datos de la serie que analiza desde 2001
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En conclusion en este escenario también hay motivos que i tos dh "

invitan al optimismo, como por ejemplo, la fortaleza de nuestro €Mentos ac soporte
de la fase bajista del

sistema financiero, del que dice el FMI que se encuentra en una
posicion mas fuerte que en otros paises gracias a la “sdlida
supervision y una regulacion prudencial”.

Otros motivos para el optimismo son, por un lado, que las
previsiones no recogen las medidas del Plan de Recuperacion de la
Economia Espanola aprobado por el Gobierno el 28 de noviembre, que
contemplan nuevos créditos presupuestarios para infraestructuras y
otras inversiones. Y por otro, la moderacién de los precios del
petroleo y de la inflacidn estan suponiendo ya la reduccion de los
tipos de intervencién del BCE, que para el mes de enero-febrero de
2009 se espera que se sitlen alrededor del 2%. Aunque al principio
de forma tenue esto supondra la reduccion de los tipos de interés,
especificamente del Euribor, lo cual tendra efectos positivos sobre la
inversion y el consumo. Son en definitiva elementos de soporte que
podrian mantener el nivel de actividad en 2009 respecto a 2008.

Tabla 3.9: Resumen de Previsiones Economia Espafiola

(Tasas de variacion anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario)

Previsiones BBVA Previsiones FUNCAS
2008 2009 2008 2009
PIB a precios constantes de 2008 1,3 -1 1,2 -1,5
Consumo Privado 11 -0,5 04 -2,0
Consumo Publico 38 35 5,0 35
Formacion Bruta de capital fijo -2,0 9,1 -1,8 -8,4
Construccion residencial 95 -20,7 -10,0 -20,5
Demanda nacional (*) 0,8 2,2 0,6 =29
Exportacion bienes y servicios 31 -1,6 29 0,2
Importacion bienes y servicios 1.1 4.3 0,5 -4,1
Saldo exterior neto (¥) 0,5 1,3 0,6 14
PIB a precios corrientes 49 2,0 4,5 1,5
Precios y costes
Deflactor del PIB 35 3,0 33 3,0
Deflactor consumo hogares 44 2,6 41 18
IPC 43 23 42 18
Dif. de inflacion con la UEM (puntos porcentuales) 0,9 04
Remuneracion por asalariado 5.1 37 52 36
Coste laboral unitario (CLU) 35 2 36 16
Mercado de trabajo
Poblacion activa, EPA 29 17
Empleo EPA -0,2 -3,2
Empleo CNTR (tiempo completo) -0,2 2,7 -04 -34
Tasa de paro, EPA 11,0 154 11,2 15,9
Productividad 16 18 15 2,0
Sector publico
Deuda (% PIB) 36,2 39,6 384 458
Saldo AA. PP. (% PIB) -1,5 43 -18 -4,3
Sector exterior
Saldo comercial (% PIB, Aduanas) -93 -8,1
Saldo cuenta corriente (% PIB) -99 -8,2 9,6 6,9
Otras variables
Tasa ahorro hogares (% RDB) 11,6 12,8 11,2 13,8

(*) Contribucion al crecimiento del PIB, en puntos porcentuales.

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de las respectivas instituciones

ciclo.
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4. ECONOMIA CASTELLANO-LEONESA
4.1 Panorama general

En general, los tres primeros trimestres de 2008 no se pueden
calificar como positivos para la economia castellano-leonesa, ni desde
el punto de vista de la produccion ni del empleo, ya que ha finalizado
la fase de crecimiento estable y sostenida iniciada hace ya mas de
una década. El PIB creci6 el 2,6%, 1,8% y 0,7% en el primer,
segundo y tercer trimestre, respectivamente, siendo la demanda
interna la impulsora de dicho crecimiento en los dos primeros
trimestres, dado que la aportacién del sector exterior al crecimiento
del PIB fue nula en el primer trimestre y del 0,2% en el segundo
trimestre.

En lo que respecta al consumo, se ponen de manifiesto en el
primer, segundo y tercer trimestre de 2008 signos de debilidad como
las caidas en el IPICyL de bienes de consumo, en las matriculaciones
de turismos y en el indice de ventas en grandes superficies.

Por su parte, la inversion también muestra un peor
comportamiento que en el segundo semestre de 2007 a tenor de los
indicadores disponibles. Una prueba de ello es la caida en las
matriculaciones de vehiculos industriales. La desaceleracion de la
formacion bruta de capital fijo en el primer y segundo trimestre de
2008 es resultado del peor comportamiento tanto de la inversién en
bienes de equipo como del componente de inversion en construccion,
cuyas tasas de variacién anual en estos dos trimestre fueron del 3,5%
y 1,8% en el primer caso, del 0,7% y -1,3% en el segundo caso,
respectivamente (4,6% y 2,9%, respectivamente, en el cuarto
trimestre de 2007). Sin embargo, un dato positivo para la economia
castellano-leonesa seria la recuperacion del IPICyL de bienes de
equipo en el primer semestre de 2008, puesto que supone una mejora
en la competitividad de este tipo de productos, aunque se trunca en
el tercer trimestre. El saldo comercial de Castilla y Ledn ha mejorado
en los tres primeros trimestres de 2008 debido al aumento de las
exportaciones y al descenso de las importaciones, lo que ha
propiciado un superavit comercial que supera los 140 millones de
euros.

Desde el punto de vista sectorial, servicios y agricultura son los
pilares del crecimiento econdmico regional en el primer, segundo y
tercer trimestre de 2008, con tasas de aumento del VAB del 3,3%, 2,8%
y 2,5% en el primer caso y del 3%, 3,6% y 3,7% en el segundo caso,
respectivamente, contribuyendo construccion e industria en muy escasa
medida al avance del PIB castellano-leonés. El caso de la industria
resulta destacable ya que parecia estar recuperandose en 2007 tras el
lento crecimiento observado durante 2006. Sin embargo, desde el cuarto
trimestre de 2007 se produce una notable desaceleracion en el aumento
de su VAB.

A tenor de las cifras de algunos indicadores de la construccion,
como los visados de direccion de obra y los edificios y viviendas a
construir, que registran notables caidas desde el tercer trimestre de

Los indicadores de
produccion y demanda
interna indican que la
economia castellano-
leonesa ha entrado en
una fase de crisis.

Servicios y agricultura
son los pilares del
crecimiento regional
en el afo 2008.
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La tasa de paro ha
crecido, habiéndose
destruido empleo en
inaustria y
construccion.

2007, y de la desaceleracién en el crecimiento de su VAB, finaliza la
prolongada fase de auge de la actividad constructora.

Por otra parte, las ramas terciarias vinculadas al sector turistico
no atraviesan un buen momento tal y como refleja la intensa
desaceleracion o el descenso en los tres primeros trimestres de 2008 en
algunas variables como el nimero de turistas extranjeros que llegan a la
region o el trafico aéreo de pasajeros. Sin embargo, el nimero de
turistas totales crecié en el primer trimestre de 2008 a tasas superiores a
las observadas en el segundo semestre de 2007, aunque ha sufrido una
caida en el segundo y tercer trimestre de 2008.

Grafico 4.1: PIB Castilla y Ledn y sus componentes.
Precios constantes. Base 2000
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Fuente: Contabilidad Regional de Espafia y elaboracion propia.

La evolucion sectorial en términos de produccion se refleja en
un comportamiento dispar del empleo en el mercado de trabajo
castellano-leonés. Asi, en los tres primeros trimestres de 2008 ha
crecido la ocupacion en los sectores agrario y de servicios, habiéndose
generado desempleo en la industria y en la construccion. Destaca en
el sector servicios el incremento en el nimero de ocupados en el
primer trimestre de 2008 (5,2%), crecimiento superior al observado
en el tercer y cuarto trimestre de 2007, asi como el aumento de la
tasa de variacion en el sector agrario en el segundo trimestre de 2008
(7,5%), incremento mayor que el registrado en los dos trimestres
anteriores. En la industria se ha pasado de crear empleo en el afio
2007 a destruirlo en el primer semestre de 2008. Por su parte, el
sector de la construccion ha pasado de presentar incrementos de gran
magnitud en 2006 a ser un sector en el que se reduce el nimero de
ocupados desde el segundo trimestre de 2007. En general, el
comportamiento del desempleo ha sido negativo, ya que tanto la tasa
de paro EPA como el paro registrado han crecido en los tres primeros
trimestres de 2008, rompiendo con la tendencia de los ultimos afios.
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El incremento en los precios ha sido uno de los rasgos
negativos mas destacables de la evolucion de la economia castellano-
leonesa en el cuarto trimestre de 2007 y en los dos primeros
trimestres de 2008. Los grupos que mas inflacién generaron fueron
vivienda, alimentos y bebidas no alcohdlicas, transporte, bebidas
alcohdlicas y tabaco, y hoteles, cafés y restaurantes, que han tenido
especial relevancia en el aumento de los precios en el periodo antes
resefiado. A partir del mes de agosto, como consecuencia del
descenso de los precios del crudo y la desaceleracion de la demanda
interna, la inflacion se ha reducido.

En el ambito financiero, la evolucion durante el afio 2007 vy los
tres primeros trimestres de 2008 ha venido determinada por dos
hechos relevantes: la politica del Banco Central Europeo de subida de
tipos de interés en la zona euro, que llevd al Euribor a cotas
superiores al 5%; vy la crisis de las "subprime" estadounidenses, que
en junio de 2007 comenzd a afectar a los mercados financieros a nivel
mundial.

A nivel de Castilla y Ledn, los créditos al sector privado
continuaron la tendencia de crecimiento que ya se observaba en
2006, con un su crecimiento cercano el 15% por término medio,
apreciandose una ligera desaceleracion en los dos primeros trimestres
de 2008. Dentro de los créditos, la contratacion de hipotecas
experimenta una caida significativa en las tasas de crecimiento en
2007, respecto a lo observado en 2006, y registra notables descensos
en los dos primeros trimestres de 2008. Asi, tanto el freno en la
construccion como el encarecimiento de las cuotas hipotecarias que
tienen que pagar las familias estan determinando esta caida.

Por otra parte, los depdsitos del sector privado aumentaron
en 2007 y en los dos primeros trimestres de 2008 a un ritmo superior
al observado en 2006, como consecuencia de la tendencia alcista en
los tipos de interés del mercado.

Para finalizar el panorama general de la coyuntura econémica
de nuestra regidon, una breve resefa al indice de confianza del
consumidor castellano-leonés, que sigue en minimos histdricos, si bien
en el Ultimo trimestre se ha observado un ligero repunte del mismo,
situandose en 53,5; 23,2 puntos por debajo del valor que alcanzara
un afo antes. La percepcién de los consumidores es mucho mas
optimista en sus expectativas (70,8) que en la situacion actual (36,2).

Respecto de la situacidn actual, es el empleo el componente
que registra los mayores descensos (21,4), con caidas acumuladas en
el dltimo afio de 45,9 puntos, habiendo mejorado la valoracion acerca
de la situacion econdémica del hogar en el Ultimo trimestre en 14,4
puntos.

En el indicador de expectativas, los consumidores también
muestran mayor pesimismo en sus perspectivas de empleo (55,4),
mientras que la situacidon econdmica del hogar recibe la mejor
valoracién (87).

Tras el notable
incremento de precios
en el primer semestre
del afio 2008, la
inflacion se modera.

La politica del BCE y la
crisis "subprime”
afectan al mercado
financiero.

La confianza del
consumidor repunta
levemente de sus
niveles minimos,
debido a la mejora de
sus expectativas. De
todos los
componentes, es en e/
empleo donde los
consumidores
muestran su mayor
pesimismo.
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Las tasas de
crecimiento del PIB en
2008 registran niveles

muy inferiores a los
del afio anterior.

Por edades, son los consumidores de 16 a 29 afos los que
expresan una mayor confianza (63,4), al contrario que la poblacion
con edades comprendidas entre 45 y 65 aiios (47,8).

Grafico 4.2: Indice de Confianza del Consumidor.
Castilla y Leén
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Fuente: Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracion propia.

En relacion al tamafio del municipio, la valoracion mas
favorable es la que hacen los consumidores de un ambito semiurbano
(58,1); en el otro extremo se encuentran las personas residentes en
un ambito rural (51,1).

Los consumidores castellanos-leoneses consideran que tanto
los tipos de interés, como los precios, aumentaran el proximo afio, si
bien disminuyen sus expectativas de inflacion. Por su parte, creen que
sus posibilidades de ahorro y de compra de bienes de consumo
duradero seran menores dentro de un afio.

En resumen, la leve mejora que se observa en la confianza
del consumidor sobre todo en sus expectativas sobre la economia del
pais y el empleo, vendria explicada por los efectos positivos en el
animo de los mismos de acontecimientos tales como la importante
reduccién en los precios del petrdleo, las reducciones en el tipo de
interés de referencia del BCE y el anuncio de planes de saneamiento y
rescate de los sistemas financieros de los gobiernos europeos y de
EEUU. A pesar de ello, las significativas caidas de éste indice en los
Ultimos meses, nos llevan a pensar en nuevas disminuciones en las
tasas de crecimiento, tanto para el consumo privado como para el
PIB.

4.2 Actividad econémica
4.2.1 Demanda interna y sector exterior

El crecimiento de la economia castellano-leonesa durante el
primer, segundo y tercer trimestres de 2008 alcanz6 unas cotas del
2,6%, 1,8% vy 0,7%, respectivamente, niveles inferiores a los
observados en 2006 y 2007. La economia castellano-leonesa inicid
una fase de desaceleracion en la segunda mitad del 2007, lo que
queda reafirmado en el primer, segundo y tercer trimestre de 2008.
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De nuevo es el crecimiento de la demanda interna el responsable de
la evolucion del PIB, en los 2007 y en los dos primeros trimestres de
2008 ya que la aportacion del sector exterior al crecimiento del PIB
fue casi nula en 2007 (-0,1%) y en el primer y segundo trimestre de
2008 (0% y 0,2%, respectivamente).

Desde el punto de vista del consumo los indicadores
disponibles muestran sefiales de debilidad, si bien con mas claridad en
unos casos que en otros. Asi, por ejemplo, el IPICyL (Indice de
Produccién Industrial) de bienes de consumo continlia cayendo en una
tendencia iniciada en el segundo trimestre de 2006. En los tres primeros
trimestres de 2008, las tasas de variacion interanual han registrado
valores del -6,2%, -5,8% y -6,8%, respectivamente.

Por otra parte, las matriculaciones de turismos, que ya
mostraron claros signos de debilidad durante 2006 y 2007
(produciéndose en este Ultimo afio un caida promedio del -0,8%), han
experimentado en los tres primeros trimestres de 2008 unos descensos
muy acusados, registrando las tasas de variacion interanual unos valores
del -17,1%, -21,7% y -32,4%. Seguramente, ésta es una de las
consecuencias mas notables que el encarecimiento del crédito tiene
sobre el consumo de las familias.

El grado de ocupacion de establecimientos hoteleros,
que en 2007 se incrementd ligeramente respecto del nivel alcanzado en
2006, no muestra un buen comportamiento en los dos primeros
trimestres del 2008, en los que se registran valores del 30% y 36,5%,
respectivamente (por debajo del nivel promedio de 2007, que fue del
37,2%), repuntando en el tercer trimestre (43,2%).

Por otro lado, el indice de ventas en grandes superficies
disminuye a partir del segundo trimestre de 2007, alcanzando en el
primer, segundo y tercer trimestre de 2008 cifras del -4,3%, -5,3% vy -
1,4%, respectivamente.

Por su parte, el indice de comercio al por menor, que
mostré una mejoria en 2007 respecto a 2006, en el primer, segundo y
tercer trimestre de 2008 ha experimentado una caida, registrando las
tasas de variacion valores del -0,6%, -2,8% y -2,7%, respectivamente.

Los signos de debilidad en el consumo también se muestran
en la importacion de bienes de consumo, siguiendo una tendencia
iniciada en el segundo trimestre de 2006, con lo que la caida en el
consumo podria haber estado afectando también a los productos
procedentes de otros paises. En el primer, segundo y tercer trimestre
de 2008 dichas importaciones vuelven a sufrir una caida (las tasas de
variacion interanual fueron del -6,2% y -19,7% vy -18,7%,
respectivamente).

En conclusion, las muestras de que el consumo de las familias
esta ralentizandose son cada vez mas claras, segun se observa en los
distintos indicadores. Se pone de manifiesto en el descenso de la
venta de vehiculos de automocidn, las ventas en grandes superficies,
el IPICyL de bienes de consumo o el indice de comercio al por menor.

Los indicadores de
consumo muestran
signos de debifidad.
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Grafico 4.3: Evoluc’ién de los Indices de Comercio al por Menor.
Base 2005. Indice de Ventas. (precios constantes)
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Fuente: Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracion propia.

Por su parte, los indicadores de inversion presentan una
evolucion dispar. Asi, por un lado, El IPICyL mantiene en el primer
semestre del 2008 el ritmo de crecimiento iniciado en la segunda

Los indicadores de  mitad del 2007, aunque en menor medida. Las tasas de variacion

inversion en 2008
muestran un peor
comportamiento que
en el ano anterior.

interanual fueron en los dos primeros trimestres del 8,1% y 7%,
respectivamente, inferiores a las alcanzadas en el tercer y cuarto
trimestre de 2007, rompiéndose la tendencia positiva en el tercer
trimestre (-8%). Por otro lado, las matriculaciones de vehiculos en el
primer, segundo y tercer trimestre de 2008 han experimentado un
notable descenso, alcanzando las tasas de variacion interanual valores
del -28,2%, -38,4% y -48,5%, respectivamente. Y, por Ultimo, sefialar
que el ritmo de crecimiento de las importaciones de bienes de equipo
se ha ido reduciendo en el cuarto trimestre de 2007 y primer trimestre
de 2008 (4%), experimentando un descenso en el segundo y tercer
trimestre (-3,6% y -7,8%, respectivamente).

Grafico 4.4 : Evolucion del IPICyL general, de bienes de equipo y de
bienes de consumo. Datos de nivel. Base 2000
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Fuente: Direccidn General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn. INE y elaboracion propia.
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La demanda externa de la economia castellano-leonesa
acusa una ralentizacion en el consumo y la inversion desde el afno
2006. En el primer, segundo y tercer trimestre de 2008 las tasas de
variacion interanual fueron de -1,3%, -22% y -59%
respectivamente. Estas tasas se deben fundamentalmente a la caida
en las importaciones de bienes de equipo, de bienes de consumo e
intermedios no energéticos.

Las exportaciones presentaron en el primer, segundo y
tercer trimestre de 2008 unas tasas de variacion interanual del 8%, -
0,2% vy -0,7%, respectivamente, lo que ha propiciado un superavit
comercial proximo a los 141 millones de euros.

Si atendemos al destino econdmico de los bienes en el
segundo trimestre de 2008, en términos interanuales, crecieron las
exportaciones de bienes de capital, 14,12%, las de bienes de
consumo, 5,4%, y las de bienes intermedios, 4,31%. Por lo que
respecta a las importaciones, crecieron las de bienes intermedios,
3,38%, las de bienes de capital (2,08%) y se redujeron las de bienes
consumo (-1,74%).

Grafico 4.5: Evolucion de las importaciones y las exportaciones en
Castilla y Ledn. Miles de Euros
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Fuente: Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn. INE y elaboracion propia.

Por secciones arancelarias, el 36,21% de las exportaciones
totales correspondieron a Material de Transporte (1.905 millones de
euros), las cuales crecieron en relacién con el mismo periodo del afio
2007 (8,18%). Le sigue en importancia de peso de las exportaciones
las secciones de Maquinaria, aparatos y material eléctrico (21,41%) y
Productos de las industrias quimicas y conexas (11,03%), con tasas
de variacién interanual del 16,27% vy 20,72%, respectivamente.
Dentro de las diez secciones arancelarias con mayor peso de sus
exportaciones, las que mas crecieron en términos interanuales fueron
las de Productos del reino vegetal (40,41%), Productos de las
industrias quimicas y conexas (20,72%) y Maquinaria, aparatos y
material eléctrico (16,27%). Dentro de estas secciones, las que
registraron mayores descensos fueron las exportaciones de Metales

La caida en las
importaciones propicia
un superavit
comercial.

Material de transporte
es la seccion con mas
peso en las
exportaciones.
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comunes y sus manufacturas (-19,21%) y Productos de las industrias
alimenticias (-8,79%).

En lo que respecta a las importaciones, las secciones con un
peso mas elevado fueron las de Material de Transporte (32,6%),
Maquinaria, aparatos y material eléctrico (19,6%) y Metales comunes
y sus manufacturas (11,52%), con tasas de variacion interanual del
-9,38%, 10,61% y 3,05%, respectivamente. El incremento de mayor
magnitud de las importaciones, entre las secciones de mayor peso, en
términos interanuales, correspondidé a Maquinaria, aparatos y material
eléctrico (10,61%). Por otra parte, los mayores descensos se
experimentan en las importaciones de Material de Transporte (-9,38%)
y Animales vivos y productos del reino animal (-8,37%).

El conjunto de paises con los que Castilla y Ledn mantiene

] ) relaciones sigue liderado por Francia, pais al que se destinaron el
Francia es el primer 33,229 de las exportaciones totales y del que procedieron el 41,65%
pais de destino de  de las importaciones. Las exportaciones destinadas a Francia
/UEstras  crecieron en el segundo trimestre de 2008 en relacién con el mismo
exportaciones.  periodo del afio anterior (7,37%) y las importaciones se redujeron un
7,78%. A Francia le sigue Portugal (9,51% de las exportaciones),

Tabla 4.1: Indicadores de Demanda

(Tasas de Variacion respecto al mismo periodo del afio anterior)

2000 2004 2005 2006 2007 2008
Demanda interna | TRIM II'TRIM I TRIM
Consumo
IPI bienes de consumo nd. 3,7 19 -54 3,7 -6,2 -5,8 -6,8
Importacion de bienes de 28 2.4 56 74 76 62 197 187
consumo
Matriculacion de turismos -6,7 10,4 0,3 -18 -0,8 -171 21,7 -32,4
Indice de ventas en nd. 3,1 0,9 09 1,7 43 53 -14
grandes superficies
Grado de ocupacién de
establecimientos hoteleros 36,9 352 348 36,1 37,2 30,0 36,5 432
(plazas)*
Indice de comercio al por
— n.d. 24 13 0,7 13 06 2,8 2,7
Inversion
IPI bienes de equipo n.d. -3,3 -4,6 -7,0 73 8,1 7,0 -8,0
Importacion bienes de
equipo 84 10,0 11,7 -4,0 91 42 -36 -78
LA S gy 26 13 43 04 282 364 485
industriales
Sector exterior
Importaciones 9,2 10,9 2,6 -2,0 78 -1,1 -19 -5,9
Exportaciones 10,9 6,5 -2,9 15 74 8,1 -0,1 -0,7
SHID G AT63859 2656806 2287111 882158 593611 2080669 2615694  140.941,05

(Exp-Imp. miles de euros)

* Datos de nivel

Establecimientos hoteleros: Cifras definitivas. (A partir de Enero del afio 2008 son provisionales)

Alemania (9,17%) y Reino Unido (8,31%), con tasas de variacion
interanual del 8,01%, 10,26% y 13,54%, respectivamente. Crecieron
sobre todo las exportaciones a Suecia (136,55%), Bélgica (51,22%) y
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Turquia (23,46%). De los doce mayores destinatarios de las
exportaciones de Castilla y Ledn, las que registraron descensos fueron
las destinadas a Italia (-21,26%) y Holanda (-11,19%). Por lo que
respecta a las importaciones, cabe destacar el incremento en la tasa
de variacion interanual de las originarias de Portugal (9,14%) y
Alemania (7,48%). Se experimentan descensos sobre todo en las
procedentes de Bélgica (-12,57%) y Eslovenia (-8,35%).

4.2.2 Sectores productivos

Durante el primer, segundo y tercer trimestre de 2008 no
todos los sectores productivos registran tasas de variacion interanual
positivas, variando dichas tasas notablemente desde el 0,7%, -0,8% y
-3,3% de la industria y el 0,7%, -1,2% y -4,1% de la construccion,
hasta el 3,3%, 2,8% y 2,5% de las actividades de servicios y el 3%,
3,6% y3,7% del sector agrario. El resultado fue el crecimiento del PIB
castellano-leones en un 2,6%, un 1,8% y un 0,7%, respectivamente,
en el primer, segundo y tercer trimestre de 2008. Dichas cifras son
inferiores a las registradas en el tercer y cuarto trimestre de 2007
(3,7% vy 3,2%, respectivamente).

Tabla 4.2: Producto Interior Bruto a precios de mercado. Castilla y Ledn

Componentes de Oferta. ices de volumen encadenados. Base 2000
(Tasas de variacion interanual)

2007 2008
ITR NITR WTR IVTR ITR WITR WTR

2003 2004 2005 2006

Agricultura, silvicultura, ganaderia 0,2 0,9 -6,4 33 2,7 38 3,6 38 3,0 3,6 37

Industria 49 0,6 -0,3 27 27 25 34 1,9 07 -08 33
Construccion 47 53 6,0 50 53 51 338 29 0,7 1.2 -41
Servicios 26 85 45 36 44 42 38 36 33 28 25
PIB precios de mercado 3,2 3,0 3,2 35 39 39 37 2,6 2,6 1,8 0,7

Fuente: Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn, INE, Contabilidad Regional de Espafia,
Contabilidad Nacional Trimestral de Espaiia y elaboracién propia.

Si descendemos aun mas a nivel sectorial puede comprobarse
coémo la construccion, que ha sido uno de los pilares del crecimiento
de la economia regional en los Ultimos afos, estd mostrando signos
de desaceleracion en la actividad. La licitacion oficial de obra publica
se redujo un 4,4% en el cuarto trimestre de 2007, frente al notable
aumento observado en el tercer trimestre. Esta caida vino motivada
basicamente por el descenso de la licitacion de obra civil, del 1,4%; la
licitacion de edificacion se redujo un 16,5%, en menor medida que en
el segundo vy tercer trimestre, -62,9% y -53,5%, respectivamente. Sin
embargo, en los dos primeros trimestres de 2008 experimentd un
notable aumento, alcanzando las tasas de variacion interanual valores
del 34,3% y 94,2%, respectivamente. Este incremento vino motivado
tanto por el crecimiento de la licitacion de edificacién del 98,2%,
frente a la reduccién del 17,2% del primer trimestre, como al de
licitacion de obra civil que crecid un 93,1%, cifra superior a la del
trimestre anterior (82,3%). Los datos de los visados de direccion de
obra de los colegios de Arquitectos muestran una reduccién del

Solo agricultura y
servicios registran
tasas de variacion
positivas del VAB en
2008.

Se aprecia una notable
pérdida de vigor en la
construccion
residencial.
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menor crecimiento,
motivado por el peor
comportamiento en
todas las ramas del
sector.

numero total de viviendas visadas del 47,8% en el primer trimestre de
2008, donde la obra nueva se redujo un 49,2%, en consonancia con
los descensos de 2007.

Por otra parte, la obra a reformar crecid en el primer trimestre
de 2008 frente a la reduccion del trimestre anterior, mientras que la
obra a ampliar mostré un peor comportamiento que en el cuarto
trimestre de 2007. Los datos de la Estadistica de construccion de
Edificios correspondientes al tercer y cuarto trimestre de 2007
muestran una reduccion de los edificios y de las viviendas a construir.
La edificacion se reduce un 17,9% y un 38,1%, respectivamente,
frente al aumento del 14% del segundo trimestre, como consecuencia
de las reducciones observadas en la edificacion residencial. La
construcciéon neta de viviendas también registra un descenso en el
tercer y cuarto trimestre (46,1% y 21,9%, respectivamente), debido
al peor comportamiento de la vivienda de nueva planta.

Las viviendas iniciadas se redujeron un 22,2% y un 29,8%,
respectivamente, en el primer y segundo trimestre de 2008, siguiendo
la tendencia de 2007, en el que el descenso promedio fue del 18,5%,
que contrasta con el crecimiento promedio en 2006 (2,2%). Por su
parte, las viviendas terminadas registran unas tasas de variacion
interanual del 16% y -4,1%, respectivamente, en el primer y segundo
trimestre de 2008, siendo los valores promedios en 2006 y 2007 del
25% vy -6,2%, respectivamente.

El consumo aparente de cemento, aunque registra tasas de
variacion interanual positivas en los cuatro trimestres de 2007,
presenta muchos altibajos, rompiéndose la tendencia positiva en el
primer y segundo trimestre de 2008 (-8,6% y -12,2%,
respectivamente). Asi, el sector de la construccién siguié mostrando
un descenso de su ritmo de crecimiento, del 2,9% del cuarto trimestre
de 2007 al 0,7% del primer trimestre de 2008, mas intenso que en los
dos trimestres anteriores, como consecuencia de la continua
ralentizacion de la edificacién residencial (en el segundo y tercer
trimestre de 2008 las tasas de variacion interanual son del -1,2% vy -
4,1%, respectivamente). La reduccién en el ritmo de crecimiento del
VAB en el sector de la construccion se traduce en un descenso del
empleo en 4.500 puestos de trabajo en 2007, lo que supone un 3,2%
menos en el cuarto trimestre en relacion con el mismo periodo del
afo anterior. Por su parte, en el segundo trimestre de 2008 se redujo
el nimero de ocupados en 11.100 personas respecto al mismo
trimestre del afio anterior, lo que representa un 8,36% menos que en
dicho trimestre.

Por otra parte, el sector servicios crecié cinco décimas
menos en el segundo trimestre de 2008 que en el primero, hasta el
2,8%, (2,5% en el tercer trimestre) debido al menor crecimiento de
los servicios de mercado, el 2,8%, cuatro décimas menos que en el
trimestre anterior, y al menor crecimiento de los servicios de no
mercado, el 2,9%, seis décimas menos que en el trimestre anterior,
experimentando la remuneracion de asalariados una leve
desaceleracion en su ritmo de crecimiento.



BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009

Caja Rural

Grafico 4.6: Evolucion del nimero de viviendas iniciadas y terminadas.
Castillay Leon. Total trimestral
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Fuente: Ministerio de Vivienda y elaboracion propia.

En cualquier caso, las tasas de variacion del sector servicios
en el segundo semestre de 2007 y en el primer, segundo y tercer
trimestre de 2008 superan a las del PIB. Este crecimiento se refleja en
la creacion de empleo para 24.500 personas mas en el ano 2007, lo
que supone un 3,8% mas en el cuarto trimestre en relacion con el
mismo periodo del afio 2006. Por su parte, en el segundo trimestre de
2008 aumentd el nimero de ocupados en 5.200 personas, respecto al
mismo trimestre del ano anterior, lo que representa un 0,78% mas
que en dicho trimestre. En lo que respecta a los servicios de mercado,
el menor crecimiento viene motivado por el peor comportamiento en
todas las ramas del sector.

Si nos centramos en los datos de los servicios de
transporte, se registra un mejor comportamiento en el transporte
aéreo y urbano de mercancias y en el urbano de viajeros, frente a un
empeoramiento en los resultados en el trafico aéreo de viajeros en los
tres primeros trimestres de 2008. El trafico interior de mercancias por
carretera exhibié en el primer trimestre de 2008 un incremento del
10,6%, superior al mostrado en el trimestre anterior (7,7%). El trafico
aéreo de mercancias experimentd un notable crecimiento en el
segundo trimestre de 2008 (476,92%), frente a los descensos
observados en los cuatro trimestres anteriores. Por lo que respecta al
trafico comercial de viajeros, el transporte aéreo se redujo en el
primer, segundo y tercer trimestre de 2008 un 3,8%, un 16,7% y un
9,1%, respectivamente, lo que contrasta con las positivas tasas de
medias de crecimiento de los afios 2006 (13,2%) y 2007 (20,7%). El
transporte urbano de viajeros experimenta una mejoria en el segundo
trimestre de 2008, aumentando un 3%, frente a la reduccion 2,3%,
en el trimestre anterior. El consumo de gasdleo de automocion
muestra en 2007 una tasa media de crecimiento del 5,4%, inferior al
9,5% de media de 2006. En el primer trimestre de 2008 la tasa de
variacion interanual es del 3,1%, cifra inferior a las observadas en el
tercer y cuarto trimestre de 2007 (5,7% y 5,4%, respectivamente).
Por su parte, en el segundo y tercer trimestre de 2008 dicha tasa ya
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comportamiento en
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es del -3,8% vy del -4,4%, respectivamente. El comercio es una de las
ramas de servicios mas importante en Castilla y Ledn y, como ya
hemos resefiado, muestra signos de debilidad desde el segundo
trimestre de 2007 segun los indicadores de comercio al por menor y
de ventas en grandes superficies.

Por otra parte, el turismo es uno de los pilares del sector
servicios en Castilla y Ledn, por esto resulta significativo el descenso
en el nimero de turistas totales que llegan a la region en el segundo
y tercer trimestre de 2008 (-3,8% y -2,3%, respectivamente), lo que
contrasta con las positivas tasas medias de crecimiento en 2006
(6,3%) y 2007 (6,4%). Por lo que respecta al gasto turistico, la tasa
media de crecimiento en 2007 (9,5%) es ligeramente superior a la de
2006 (8,6%). Sin embargo, el ritmo de crecimiento de dicho gasto se
va reduciendo conforme avanza el afio 2007. Tras un repunte de
dichas tasas en el primer trimestre de 2008 (10,3%), en el segundo
trimestre la tasa de variacion interanual es nula y en el tercer
trimestre es negativa (-2,1%). El grado de ocupacion de los
establecimientos hoteleros en la region descendid en el cuarto
trimestre de 2007, periodo en el que se alcanzd un nivel del 35,6%,
cifra inferior a las registradas en el segundo y tercer trimestre (39,7%
y 45,7%, respectivamente). En cualquier caso, en 2007 el grado de
ocupacion medio fue del 37,2%, ligeramente superior al observado en
2006 (36,1%). Sin embargo, en el primer y segundo trimestre de
2008 los niveles son inferiores a los alcanzados en 2007 (30% vy
36,5% respectivamente) repuntando en el tercer trimestre (43,2%).
Por otro lado, en el segundo trimestre de 2008 se registra un
descenso de las pernoctaciones del 4,2% frente al aumento del
11,1% del trimestre anterior. En términos de ciclo tendencia de la
serie, y eliminando el efecto de la Semana Santa, se aprecia en el
segundo trimestre de 2008 un comportamiento del nimero de
pernoctaciones parecido al del trimestre anterior. En conclusion, el
sector turistico muestra en el primer semestre de 2008 sintomas de
un descenso en la actividad que viene indicando por variables como
los turistas totales, los turistas extranjeros, el gasto turistico o el
grado de ocupacion de los establecimientos hoteleros. Esto puede ser
preocupante, ya que el sector turistico es uno de los pilares de la
economia castellano-leonesa.

La actividad industrial se habia recuperado en el tercer
trimestre de 2007. Sin embargo, el conjunto de las ramas
industriales registra un menor crecimiento en el cuarto trimestre de
2007 (1,8%) y en el primer trimestre de 2008 (0,7%). En el segundo
y tercer trimestre la tasa de variacién ya es negativa (-0,8% vy -3,3%,
respectivamente). Algunos de los indicadores de la industria
apuntaban a esa recuperacion. Asi, la utilizacion de la capacidad
productiva aumentd desde el 74% del primer trimestre de 2007 al
78% del tercer trimestre. Sin embargo, en el cuarto trimestre volvio a
reducirse, alcanzando un nivel del 75% (en el primer, segundo y
tercer trimestre de 2008 se registran unas cifras del 76%, 77% vy
72%), respectivamente. Por su parte, el indicador del consumo de
energia eléctrica para usos industriales experimenta un incremento
del 3,6% durante el primer trimestre de 2008, superior al aumento
del 1,5%, exhibido en el trimestre anterior.
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Grafico 4.7: Evolucion del nimero de turistas totales y extranjeros
en Castilla y Ledn.
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Fuente: Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracién propia.

El indice de Produccién Industrial general en Castilla y Ledn
muestra signos de debilidad. En el primer, segundo y tercer trimestre
de 2008 la tasa de variacion respecto al mismo periodo del afo
anterior ha sido del -4,3%, -9% y 11,3%, respectivamente. Cabe
recordar que la caida a partir del cuarto trimestre de 2007 se debe
fundamentalmente a las tasas negativas del IPICyL de bienes de
consumo, puesto que el de bienes de equipo se incrementa hasta el
segundo trimestre de 2008. El IPICyL en la industria manufacturera se
reduce un 5,7% en el segundo trimestre de 2008, descenso superior
al del trimestre anterior (-3,3%). Asimismo, el IPICyL de las ramas
energéticas también registra un descenso del 22,9%, mayor que el
experimentado en el trimestre anterior (-13,3%). Entre las ramas
manufactureras los peores comportamientos se registran en textil,
productos no metdlicos y material eléctrico, todas ellas con
reducciones notables, frente a las mejoras experimentadas por la
metalurgia y los productos metdlicos, quimicos y caucho y materias
plasticas. Por otro lado, la produccion y distribucion de energia
eléctrica se reduce un 22,9%, por encima del -13,3% del primer
trimestre de 2008. Las ramas extractivas registran un descenso del
8,3% frente al aumento del 34,6% del trimestre anterior.

Por ultimo, la importacién de bienes intermedios registra tasas
de variacion interanuales positivas en el tercer y cuarto trimestre de
2007. Sin embargo, esta tendencia se rompe en el primer trimestre de
2008, en el que la tasa de variacion se vuelve negativa (-0,4%),
repuntando en el segundo trimestre (6,3%) y mostrando un
crecimiento casi nulo en el tercero (0,1%).

El crecimiento en el sector industrial no se tradujo en la
creacion de empleo en 2007, ya que el nimero de ocupados de
reduce en 400 personas, lo que supone una tasa de variacion del
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-0,21% del cuarto trimestre de 2007 sobre el mismo periodo del afio
anterior. En el segundo trimestre de 2008 el nimero de ocupados se
redujo en 1.400 personas respecto al mismo trimestre del ano
anterior, lo que representa una tasa de variacion interanual del
-0,74%. Si tenemos en cuenta que la produccion aumentd un 1,8%
en el cuarto trimestre de 2007, podemos deducir un crecimiento de la
productividad en el sector industrial castellano-leonés en ese periodo,
tendencia que prosigue en el primer trimestre de 2008 y que se frena
en el segundo trimestre, en el que tanto la produccidon como el
empleo han experimentado caidas de la misma magnitud.

Por su parte, la agricultura incrementa su ritmo de
crecimiento durante 2007. Asi la tasa media de crecimiento pasa del
3,3% en 2006 a un 3,5% en 2007. En el primer, segundo y tercer
trimestre de 2008 las tasas de variacion interanual alcanzan valores
del 3%, 3,6% y 3,7%, respectivamente. El aumento del VAB agrario
en 2007 tiene lugar a través de un crecimiento de la productividad del
trabajo, ya que el nimero de ocupados crecié un 1,11% en el cuarto
trimestre de 2007 respecto del mismo periodo del afio anterior, lo que
significa 900 ocupados mas que un afno antes. Dicha tendencia se
mantiene en el primer trimestre de 2008, aunque cambia en el
segundo trimestre, ya que el nimero de ocupados aumentd en 5.800
personas respecto al mismo trimestre del afo anterior, lo que
representa una tasa de variacion interanual del 7,47%.

Tabla 4.3: Indicadores de Oferta

(Tasas de Variacion respecto al mismo periodo del afio anterior)

2000 2004 2005 2006 2007 2008
| TRIM Il TRIM I TRIM

Industria
Consumo de energia eléctrica en la
industria 49 58 33 37 0,2 36 n.d n.d.
IPI general nd. 15 1.1 -6,6 24 4,3 -9,0 -11,3
ez Uit nd.  nd nd 77 79 76 7 72
capacidad productiva
Importacion de bienes intermedios 11,6 6,0 -1,0 0,9 7,6 -0,4 6,3 0,1
Construccion
Consumo aparente de cemento nd. =22 1,7 11,5 18,2 -8,6 -12,2 nd.
UIWEMEESMEREES 154 480 16 22 185 222 298 nd.
(viv. libres de promocion privada)
UHITEED (RIIELED 53 65 139 25,0 52 16,0 41 nd.
(libres priv., proteg. priv. y publ.)
Licitacion Oficial 73 -386 82,5 5.2 35,1 342 96,7 -71,2
Servicios
Turistas totales 2,7 10,1 -0,5 6,3 6,4 85 -3,8 -2,3
Turistas extranjeros 7,7 10,1 -2,6 49 12,1 26 -04 22
Gasto turistico n.d. 15,3 8.8 8,6 95 10,3 0,0 2,1
Tréfico aéreo de pasajeros n.d. 96,8 6,6 13,2 20,7 -38 -16,7 -9,1
Consumo de gasoleo automocion
(hasta agosto) 28 87 59 95 54 31 38 44

* Datos de Nivel
Fuente: Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn, INE, Ministerio de Vivienda, M.I.T. y C/C.
Hda. y elaboracidn propia.
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El avance de produccién agraria de agosto de 2008 muestra
un incremento de una notable magnitud en relacion con la cosecha
anterior. Ademas, las lluvias registradas y el aumento de la superficie
cultivada han incidido de manera positiva en el extraordinario
crecimiento de la produccion de cereal en esta campaiia, lo que ha
propiciado que se obtenga una cosecha historica, la segunda mas alta
en los Ultimos 25 afios, tras la del afio 2000 con una recogida de 9,5
millones de toneladas. El dltimo avance disponible de produccién
agraria de la campafia 2007/2008, de agosto de 2008, muestra,
continuando la tendencia del trimestre anterior, incrementos notables
del volumen de produccién del cereal: un 22,82% el trigo, 16,69% la
cebada, 13,57% la avena y 23,44% el centeno.

En lo que respecta al sector ganadero, el ganado sacrificado
se redujo un 6% en el segundo trimestre de 2008, cifra superior al
descenso observado en el trimestre anterior (-3,4%). Por otra parte,
la produccion lactea experimenta un crecimiento del 2,1% en el
segundo trimestre, frente a la reduccién del 0,6% del primer trimestre
de 2008.

4.3 Mercado de trabajo

La evolucion del mercado de trabajo en Castilla y Ledn
presento a finales de 2007 un comportamiento dispar, en consonancia
con el ritmo de crecimiento de la actividad econdmica. El incremento
de activos dio lugar al avance de la tasa de actividad hasta el 53,83%
en el cuarto trimestre de 2007, cifra superior a la registrada en el
mismo periodo de 2006 (53,38%).

En el primer, segundo y tercer trimestre de 2008 el nimero
de activos crece a un ritmo superior al del Gltimo trimestre de 2007,
alcanzandose unos valores del 2,7%, 2,1% y 1,6%, respectivamente.
En concreto, en el segundo trimestre de 2008, el niumero de activos
aumentd en 2.300 personas respecto al primer trimestre, lo que
supone una variacion relativa del 0,2%. Este incremento de activos ha
dado lugar al avance de la tasa de actividad hasta el 54,18%, 54,24%
y 54,94%, respectivamente, en el primer, segundo y tercer trimestre
de 2008.

Por su parte, el nUmero de ocupados sigue una trayectoria
similar al de activos. Asi, se incrementd en el tercer trimestre de
2007, pero en el Ultimo trimestre del ano el nimero de ocupados se
redujo en 7.500 personas respecto al trimestre anterior. En el primer
trimestre de 2008 el nimero de ocupados aumenta respecto al mismo
periodo del afio anterior, pero en el segundo trimestre el nimero de
ocupados se reduce en 11.100 personas respecto al trimestre
anterior, lo que supone una variacion relativa del -1,08%. En
cualquier caso, la variacion relativa del segundo trimestre de 2008
respecto al mismo periodo del afio anterior es del -0,14%, lo que
supone 1.500 puestos de trabajo menos, que junto con los 23.700
nuevos activos, da lugar a un aumento de la tasa de paro castellano-
leonesa hasta el 9,29%. Respecto a la tasa de desempleo, podemos
observar en su evolucion trimestral el progresivo deterioro a lo largo
de 2008 (8,20%, 9,30% y 9,40% en el primer segundo y tercer

La tasa de actividad
aumenta en 2008.

La tasa de paro crece
en 2008.
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trimestre, respectivamente). En el segundo trimestre el nimero de
parados aumenta en 25.300 personas respecto al mismo periodo del
ano anterior, un 30,20% (35,1% en el tercer trimestre).

En 2008 crece la ocupacion en la categoria profesional de no
asalariados, alcanzando las tasas de variacion interanual unos valores
del 5,2%, 1,3% y 0,4% en el primer, segundo y tercer trimestre,
respectivamente. Por otra parte, en la categoria de asalariados la tasa
de variacion es positiva en el primer trimestre (0,9%) y negativa en el
segundo y tercero (-0,5% y -1,3%, respectivamente).

La industria y la construccion siguen destruyendo empleo
en 2008, registrando tasas de variacidén en el segundo trimestre del
-0,7% vy -8,4% respecto al mismo periodo del afio anterior,
respectivamente, lo cual tiene como resultado una pérdida de 1.400
empleos en la industria y 11.100 en la construccion. Cabe destacar
que en el segundo trimestre de 2008 el nimero de ocupados en la
industria aumentd en 3.800 personas respecto al trimestre anterior, lo
que supone una variacion relativa del 2,05%. Por su parte, en la
construccion el nimero de ocupados desciende en 4.400 personas en
el segundo trimestre en relacion con el primer trimestre de 2008, lo
que representa una variacion relativa del -3,49%. Asi, en junio de
2008 el sector industrial daba empleo en Castilla y Leon a 189.000
personas, lo que significa el 17,75% del total, descendiendo el peso
del sector en la ocupacion 0,11 puntos porcentuales respecto al
mismo periodo del afo anterior. Por su parte, el sector de la
construccion daba empleo a 121.600 personas, que suponen el
11,42% del total, descendiendo el peso del sector 1,03 puntos
porcentuales respecto a la cifra alcanzada en junio de 2007 (12,45%).
En el tercer trimestre las tasas de variacion interanual son del -2,5%
en la industria y el -8,4% en la construccion.

Grafico 4.8: Evolucion de la Ocupacion por Sectores. Castilla y Leon

Tasas de variacion respecto del mismo
periodo del aiio anterior (%)

WITRIMO6 IVTRIMO6  ITRIMO7 ~ IITRIMO7  IITRIMO7 IVTRIMO7  ITRIMO8  IITRIMO08 Il TRIM 08

Agricultura === Industria === Construccion Servicios

Fuente: INE, Direccion General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracién propia.
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El sector agrario, en diciembre de 2007, daba empleo en
Castilla y Ledn a 81.900 personas, lo que significa el 7,6% del total,
manteniéndose el peso del sector en la ocupacién respecto al mismo
periodo del ano anterior. Este sector sigue creando empleo en los dos
primeros trimestres de 2008, registrando tasas de variacion en el
segundo trimestre del 7,5% respecto al mismo periodo del afno
anterior, lo cual tiene como resultado un aumento de 5.800 empleos.
Cabe destacar que en el segundo trimestre de 2008 el nimero de
ocupados en la agricultura aumentd en 1.300 personas respecto al
trimestre anterior, lo que supone una variacion relativa del 1,58%. En
junio de 2008 el sector agrario daba empleo en Castilla y Ledn a
83.400 personas, lo que significa el 7,83% del total, creciendo el peso
del sector 0,55 puntos porcentuales respecto al mismo periodo del
afo anterior.

Finalmente, el sector servicios cred 24.500 empleos a lo
largo de 2007, lo que supone un 3,8% mas que un afo antes.
Debemos resefiar que en diciembre de 2007 este sector daba empleo
en Castilla y Ledn a 676.600 personas, lo que significa el 62,58% del
total, aumentando el peso del sector en la ocupacion 1,09 puntos
porcentuales respecto al mismo periodo del afio anterior. En el primer,
segundo y tercer trimestre de 2008 el sector servicios registra tasas
de variacion interanual positivas, alcanzandose valores del 5,2%,
0,8% Yy 1%, respectivamente. Debemos resefar que en el segundo
trimestre de 2008 el nimero de ocupados en el sector servicios se
redujo en 11.700 personas respecto al trimestre anterior, lo que
representa una variacién relativa del -1,71%. El aumento en el
numero de empleos en el segundo trimestre respecto al mismo
periodo del afio anterior fue de 5.200 personas. En junio de 2008 el
sector servicios daba empleo en Castilla y Ledn a 670.800 personas, lo
que significa el 63% del total, aumentando el peso del sector en la
ocupaciéon 0,57 puntos porcentuales respecto al mismo periodo del
afio anterior.

El crecimiento de los afiliados a la Seguridad Social
durante los dos Ultimos trimestres de 2007 (un 3,3% y 3,4%) es
inferior al exhibido en el primer y segundo trimestre, 4% y 3,9%,
respectivamente. En cualquier caso, la tasa media de crecimiento en
2007 (3,6%) fue superior a la registrada en 2006 (3,4%). Dicho
crecimiento confirma el dato de creacion de empleo ofrecido por la
Encuesta de Poblacidn Activa del INE. Cabe destacar que en el primer,
segundo y tercer trimestre de 2008 las cifras alcanzadas no son tan
positivas, ya que las tasas de variacion respecto al mismo periodo del
ano anterior fueron del 2,6%, 1,4% y 0,0%, respectivamente.

Por otra parte, el paro registrado en 2007 continud con la
tendencia decreciente observada en 2006, si bien las tasas de
variacion de parados de cada uno de los trimestres respecto al mismo
periodo del afio anterior son menores. Por ejemplo, durante el tercer
trimestre el paro registrado en las Oficinas del Servicio Publico de
Empleo en Castilla y Ledn descendio un 4,6% y un 5% en el cuarto
trimestre. En cualquier caso, la tasa media de variacién en el afo
2007 (-10,2%) fue superior a la exhibida en 2006 (-5,5%). Cabe
resefar que en el primer, segundo y tercer trimestres de 2008 se

El sector agrario crea
empleo en el primer
semestre de 2008,
tendencia que se
rompe en €l tercer
trimestre.

El sector servicios es
la principal fuente de
creacion de empleo en
2008.

Se aprecia una
desaceleracion en el
crecimiento de los
afiliados a la
Seguridad Social.

El paro registrado
aumenta de forma
notable en 2008.
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rompe esa tendencia decreciente, ya que las tasas de variacion
respecto al mismo periodo del afio anterior fueron del 13,1%, 30,2%
y 35,1%, respectivamente.

Tabla 4.4: Mercado de Trabajo

(Tasas de Variacion respecto al mismo periodo del ario anterior)

2000 2004 2005 2006 2007 2008

ITRM ITRIM  [ITRIM

Activos 1,0 19 43 16 1,6 2,7 2,1 16
Ocupados

Agricultura 28 78 93 2,0 59 0,6 75 0,8
Industria 5,3 38 17 -1.8 19 0,1 0,7 2,5
Construccion 76 338 75 43 -0,1 -10,5 -84 -84
Servicios 92 32 76 36 45 52 08 1,0
Asalariados nd. nd. nd. 32 22 0,90 0,5 -1,3
No asalariados n.d. nd. n.d. -1,0 41 525 13 0,4
Afiliados a la Seguridad Social nd. nd. 315) B 37 2,6 14 0,0
Paro registrado (EPA) 8,8 -1,6 -14,8 -55 -10,2 13,1 30,2 35,1
Tasa de desempleo (EPA)* 13,7 10,7 8,7 8,1 72 8,2 93 94
Tasa de actividad* 48,8 50,51 52,48 53,09 53,66 54,18 54,24 54,94

*Datos de nivel

Fuente: INE, Direccion General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracion propia.

Por Ultimo, un analisis de los principales parametros del
mercado de trabajo castellano-leonés distinguiendo entre hombres y
mujeres nos lleva a identificar notables diferencias en su nivel de
ocupacion y paro. Asi, en el cuarto trimestre de 2007, en términos
anuales, el nUmero de mujeres activas aumentd un 1,65% vy el de
hombres activos un 1,26%. La tasa de actividad femenina se situd en
el 43,97% vy la masculina en el 63,96%. La tasa de paro femenina se
situd en el 10,34% vy la masculina en el 4,63%. En lo que respecto al
ano 2008, y mas concretamente a los datos disponibles del segundo
trimestre, en términos anuales, sefialar que el nimero de mujeres
activas aumentd un 2,76% y el de hombres activos un 1,57%. La tasa
de actividad femenina se situé en el 44,46% y la masculina en el
64,28%. La tasa de paro crecid 2,34 puntos en el grupo de las
mujeres y 1,74 puntos en el de los hombres. La tasa de paro
femenina se situ6 en el 13,64% vy la masculina en el 6,2%.
Finalmente por lo que respecta al paro registrado en el segundo
trimestre de 2008, tiene lugar un incremento del desempleo femenino
del 4% y del desempleo masculino del 24,9%.

4.4 Precios y salarios

Uno de los rasgos mas destacables de la evolucion de la
economia castellano-leonesa desde el segundo semestre de 2007 fue
el incremento de los precios y el aumento de la tasa de inflacion
desde el 2,4% observado en junio de 2007 hasta el 5,4% en junio de
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2008. Una parte relevante de este aumento en la inflacion se produce

debido a la elevacion de los precios del barril de petroleo, que

repercute muy negativamente sobre el comportamiento de los precios

de transporte. Asi, el afo 2007 comenzo con un precio del barril Brent

cercano a 55 ddlares, por debajo de los registros de 2006, si bien fue

incrementandose paulatinamente durante 2007 y el primer semestre

de 2008, lo que afecta muy negativamente a la inflacién en dicho € observa un
periodo. El progresivo aumento de la tasa de inflacion en Castilla y ~ P/0gresivo aumento
Le6n impide a la economia regional acercarse al objetivo del 2%  d€/a tasa de inflacion
marcado desde el Banco Central Europeo y ademds supone una €7 €/ primer semestre
divergencia con la tasa de inflacion nacional. En efecto, si de 2008.
comparamos el comportamiento de las tasas castellano-leonesas y

espafolas durante el afo 2007 y el primer semestre 2008, podemos

constatar, por un lado, una evolucion casi paralela de ambos

parametros, y por otro lado, que la tasa castellano-leonesa viene

siendo superior a la espafiola desde octubre de 2007. Concretamente,

el mes con mayor diferencial fue junio de 2008, cuando la inflacion en

Espana fue del 5% y en Castilla y Ledn del 5,4%. Dicho mes fue el

mas inflacionista, mientras que en julio y agosto de 2007 se registro

la tasa mas baja con un 2,2%.

Grafico 4.9: Evolucién de los Indices de Precios de Consumo
en Castilla y Leon. Noviembre 2008

iNDICE GENERAL

Otros

Hoteles, cafes y restaurantes

Ensefianza

Ocio y cultura
Comunicaciones
Transporte
Medicina

Menaje

Vivienda

Vestido y calzado
Bebidas alcohdlicas y tabaco

Alimentos y bebidas no alcohdlicas

B 'S/ mes anterior OEn lo que va de afio

Fuente: INE y elaboracién propia.

En el cuarto trimestre de 2007, la tasa anual media de los
precios de consumo en Castilla y Ledn se situd en el 4,2%, 1,8 puntos
mas elevada que la que se registré en el tercer trimestre. Esto viene
motivado fundamentalmente por el mayor crecimiento anual del
precio de la alimentacion y el transporte. La variacion anual media en ~ esde agosto de 2008
el cuarto trimestre, 4,2%, fue debida principalmente a la repercusion ~ S€ /modera la inflacion.
del crecimiento medio de los precios de los grupos de alimentacion,
1,563 puntos; transporte, 0,867 puntos; vivienda, 0,586 puntos;
hosteleria, 0,486 puntos; otros bienes y servicios, 0,208 puntos;
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bebidas alcohdlicas y tabaco, 0,165 puntos; menaje, 0,153 puntos; y
vestidos y calzado, 0,114 puntos. Los precios de los grupos de ocio y
cultura y medicina repercutieron de forma negativa en la variacion
anual del indice general, -0,079 y -0,006 puntos, respectivamente.

Los datos disponibles del IPC correspondientes a los meses de
julio y agosto de 2008 muestran incrementos anuales del 5,6% vy
5,1%, respectivamente. La tasa de variacion anual del mes de agosto
fue inferior a la de julio en cinco décimas, lo que se explica
basicamente por la mayor repercusion en el indice general del precio
de los grupos de transporte, vivienda y alimentacién. El crecimiento
anual de los precios en el mes de agosto de 2008 viene motivado por
la repercusion de la elevacion de los precios de alimentacion, 1,578
puntos; transporte, 1,178 puntos; vivienda, 1,101 puntos; hosteleria,
0,517 puntos; otros bienes y servicios, 0,242 puntos; menaje, 0,149
puntos y bebidas alcohdlicas y tabaco, 0,098 puntos. Por su parte, el
comportamiento anual del precio de ocio y cultura, -0,013 puntos, y
comunicaciones, -0,004 puntos, sirve para contrarrestar el aumento
anual del IPC general. Las tasas anuales mas elevadas se registran en
los grupos de vivienda (10,1%), transporte (7,9%) y alimentos y
bebidas no alcohdlicas (7%) y las mas reducidas en ocio y cultura
(-0,2%) y comunicaciones (-0,1%).

En noviembre de 2008 se ha vuelto a reducir la tasa de
variacion interanual del IPC. Por grupos de bienes, la inflacion
interanual se debe principalmente a los incrementos en los precios de:

Vivienda: su tasa de variacion interanual es del 5,6%. Es el
componente que mas ha subido en los ultimos doce meses y el mas
inflacionista en lo que va de afo con una tasa acumulada del 5,4%.
No obstante, este grupo registra una caida intermensual del 1,1%.

Ensefianza: su tasa de variacion interanual es del 4,5%. Es
el segundo grupo mas inflacionista en 2008, ya que acumula una
subida de sus precios en los 11 primeros meses del 4,4%.

Hoteles, cafés y restaurantes: su tasa de variacion
interanual es del 4,2%. Es el cuarto grupo mas inflacionista en 2008
con una tasa acumulada del 3,8%. No obstante, este grupo registra
una caida intermensual del 0,3%.

Bebidas alcohdlicas y tabaco: su tasa de variacion
interanual es del 4%. Es el tercer componente mas inflacionista en lo
gue va de afo, ya que acumula una subida de sus precios hasta
noviembre del 4%.

Otros grupos que registran tasas de variacion interanuales por
encima del 2% son:

Otros bienes y servicios: su tasa de variacion interanual es
del 3,2%, con una tasa acumulada en lo que va del ano del 3,1%.
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Alimentos y bebidas no alcohdlicas: su tasa de variacién
interanual es del 2,9%, acumulando una subida de precios en los 11
primeros meses del 2%.

Menaje: su tasa de variacion interanual es del 2,6%, con una
tasa acumulada en 2008 del 2,5%.

Por el contrario, los grupos menos inflacionistas en los Ultimos
doce meses son:

Transporte: su tasa de variacion interanual es del -1,9%. Es
el componente que ha experimentado un mayor descenso en los
ultimos doce meses y el menos inflacionista en lo que va de afio con
una tasa acumulada del -2,7%. Este grupo registra la mayor caida
intermensual (4%).

Ocio y cultura: su tasa de variacién interanual es del -0,3%.
Es el segundo grupo menos inflacionista en 2008, ya que acumula una
bajada de sus precios en los once primeros meses del -1,6%.

Comunicaciones: su tasa de variacion interanual es nula. Es
el tercer grupo menos inflacionista en 2008 con una tasa acumulada
del 0,2%.

Medicina: su tasa de variacion interanual es del 0,5%. Es el
cuarto componente menos inflacionista en lo que va de afo, ya que
acumula una subida de sus precios hasta noviembre del 0,5%.

Tabla 4.5: Precios y Salarios

(Noviembre de 2008)

indice e

Variacién
S/ mes En lo que Enun
anterior va de afio afio
PRECIOS Y SALARIOS
General 107,5 0,5 1,7 21
Almenias y bebidas no 109 Y 20 29
Bebidas alcohdlicas y tabaco 111,9 0,1 4,0 4,0
Vestido y calzado 11 34 2,0 0,9
Vivienda 11,5 11 54 56
Menaje 106,1 05 25 2,6
Medicina 101,1 0,1 05 0,5
Transporte 102,3 -4,0 2,7 -19
Comunicaciones 100,3 0.1 0,2 0,0
Ocio y cultura 97,1 -1,0 -1,6 -0,3
Ensefianza 11,6 03 44 45
Hoteles, cafés y restaurantes 109,4 -0,3 38 42
Otros bienes y servicios 107,0 0,0 31 32
pe ol [ 2000 2004 2005 2006 2007 2008
I TRIM Il TRIM
CASTILLAYLEON 11,96 14,0 14,7 15,2 15,8 154 16,0

Fuente: INE y elaboracion propia.

Los grupos con menor
inflacion interanual
son transporte, ocio y
cultura,
comunicaciones, y
medicina.



]
0
)
-
3
o

Caja Rural

BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009

La politica del BCE y la
crisis “subprime”
afectan al sector

financiero castellano-
leonés.

Los créditos en e/
sector privado
presentan una

tendencia decreciente
en todos los tipos de
entidades.

88

El precio del petrdleo (barril Brent) desciende desde julio,
alcanzandose el 24 de noviembre un valor de 52,5 dodlares por barril.
Desde que el 3 de julio se registrara un maximo histérico de 146,08
ddlares/barril el precio del petrdleo se recorta en mas de un 60%.
Entre los distintos motivos que explican este recorte cabe resefiar el
deterioro en el ritmo de crecimiento de la economia mundial, lo que
lleva aparejado una menor necesidad de consumo de petréleo.

Respecto al coste de la mano de obra, el coste laboral total
por hora efectiva se incrementd un 4,3% en el cuarto trimestre de
2007, cifra superior a la alcanzada en el segundo y tercer trimestre
(4,1% y 4%, respectivamente), aunque inferior a la registrada en el
primer trimestre (5%). Esto no apunta a una contencion salarial en
2007, ya que la tasa media de crecimiento en dicho afio (4,3%) fue
superior a la exhibida en 2006 (3,7%). En el primer y segundo
trimestre de 2008 las tasas de variacion anual fueron del 6,4% vy
4,3%, respectivamente. Si analizamos el coste laboral total por hora
efectiva, se observa que el valor alcanzado en el segundo trimestre de
2008 supera al del primer trimestre y al correspondiente al afio 2007, lo
gue puede inducir a pensar en la presencia de los llamados efectos de
segunda ronda, derivados de la incorporacion de las subidas de precios
en las negociaciones salariales.

4.5 Sector financiero

El escenario en el que se han desarrollado las operaciones de
activo y pasivo en el sector bancario castellano-leonés en 2007 y 2008
se ha caracterizado por dos hechos fundamentales:

e En primer lugar, la politica llevada a cabo por el Banco Central
Europeo hasta octubre de 2008, que situd el Euribor a un ano en
una nueva cifra record. Este escenario alcista en los tipos de
interés ha repercutido en la evolucién del crédito y de los
depdsitos en los intermediarios bancarios de la regién.

e En segundo lugar, la incertidumbre general en la economia a nivel
mundial como consecuencia de la turbulencia en los mercados
financieros derivada del aumento de la morosidad en las
hipotecas de alto riesgo en Estados Unidos, es decir, la crisis de
las "subprime" en dicho pais que se inicié en verano de 2007.

Pero, écomo han afectado estos dos acontecimientos a las
operaciones de los intermediarios bancarios en Castilla y Ledn?

En lo que respecta a los créditos con el sector privado,
durante la segunda mitad del ano 2007, continud la tendencia
decreciente de los mismos en todos los tipos de entidades. En la
banca se pasa de una tasa de crecimiento del 19,4% en 2006 a una
tasa del 12,7% en 2007. En lo que respecta a las cajas de ahorro, se
pasa de una tasa de crecimiento del 23,2% en 2006 a una tasa del
15,1% en 2007. Por su parte, las cooperativas de crédito, que crecieron
en el activo durante 2006 a un ritmo muy elevado, 22,7%, redujeron
durante 2007 su diferencial en términos de tasas de crecimiento, puesto
que la tasa fue del 17,9%. En el primer y segundo trimestre de 2008
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siguid la tendencia decreciente en todos los tipos de entidades. En la
banca los créditos al sector privado crecieron un 10,8% y un 10,3%, en
las cajas de ahorro un 11,7% y un 9,9% y en las cooperativas de crédito
un 16,1% y un 15,6%, respectivamente.

Grafico 4.10: Evolucion de los créditos del sistema bancario en Castilla y Ledn
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Fuente: Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracién propia.

Un analisis detallado de la constitucion de hipotecas
durante los Ultimos meses de 2007, permite vislumbrar un incremento
del volumen de crédito y una desaceleracién en el numero de
hipotecas. Los datos relativos al 2008 muestran una reduccion del
29,7% en el segundo trimestre, descenso superior al registrado en el
primer trimestre (13,4%). También tuvo lugar una reduccion del
nimero de hipotecas del 20,5% (en el primer trimestre de 2008
descendié un 7,5%). Por su parte, los datos del mes de julio
muestran una reduccion del 18,4% del volumen de crédito hipotecario
y un incremento del 1,1% del ndmero de hipotecas constituidas.
Evidentemente la escalada de los tipos de interés, especialmente del
Euribor a un afio, que es el tipo de referencia para el mercado
hipotecario, ha determinado en gran medida este cambio de
tendencia en la contratacion de créditos con garantia hipotecaria. Las
familias son las que mas estan sufriendo el encarecimiento del crédito
y, por tanto, el mayor freno en la contratacion de hipotecas se esta
produciendo en este sector, pero no olvidemos que la contraccion en
la actividad constructora también afecta al crecimiento hipotecario, en
la medida en que las constructoras y promotoras son importantes
demandantes de este tipo de créditos.

En lo que respecta a los depésitos, las tasas de crecimiento
fueron inferiores en 2007 respecto a las del 2006 y respecto a las
observadas para el crédito. Sin embargo, en el 2008 se observa un

El volumen de crédito
hipotecario y e/
numero de hipotecas
se reducen en el 2008.
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Grafico 4.11: Evolucion de la Hipotecas y del Euribor a un afio
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Fuente: Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracién propia.

aumento en el ritmo de crecimiento en relacion con el periodo anterior
en todas las entidades financieras, salvo en los de las cajas de ahorro

Los depdsitos del
sector privado
aumentan el ritmo de

que registraron una ligera desaceleracion. Asi, concretamente, en el
primer y segundo trimestre de 2008 se incrementaron los depdsitos en
la banca privada un 11,1% y un 11,5%, en las cajas de ahorros un
12,9% y un 9,6% Yy en las cooperativas de crédito un 13,8% y un

crecimiento en 2008.

15,5%, respectivamente.

Grafico 4.12: Evolucion de los depésitos del sistema bancario
en Castilla y Leén
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Fuente: Direccidn General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracién propia.
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Tabla 4.6: Indicadores Financieros

(Tasas de Variacion respecto al mismo periodo del ario anterior)

2000 2004 2005 2006 2007 2008

ITRIM Il TRIM

Depésitos del sector privado en el sistema financiero 11,80 761 -300 11,21 11,63 12,46 10,61
Banca 86 45 11 18,1 11,0 11,1 11,5
Cajas de Ahorro 133 86 5,3 76 11,5 12,9 9,6

Cooperativas de Crédito 152 98 1,7 18,2 14,4 13,8 15,5

Créditos al sector privado del sistema bancario 196 16,9 24,4 21,8 14,5 11,8 10,6
Banca 157 141 242 194 12,7 10,8 10,3
Cajas de Ahorro 224 186 242 232 15,1 1,7 9,9

Cooperativas de Crédito 225 184 26,0 22,7 17,9 16,1 15,6

Fuente: Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracién propia.

4.6 Perspectivas

En los meses proximos las previsiones para la economia
castellano-leonesa apuntan a que continle la desaceleracion de la
actividad econdmica generalizada, lo que conducira a una recesion o un
crecimiento del PIB varias décimas por debajo de lo observado en los
Ultimos trimestres. Esta disminucion en el crecimiento del PIB regional
puede venir dada, desde el lado de la demanda por la desaceleracion
gradual de la demanda interna, resultado del menor crecimiento del
gasto en consumo final, especialmente del consumo de los hogares, y
del deterioro de la formacion bruta en capital fijo, especialmente en el
ambito de la construccion. Desde la perspectiva de los hogares, el
consumo se vera afectado por el deterioro de la confianza y el aumento
del desempleo. Desde el punto de vista de la inversion, es probable que
siga la desaceleracion de la inversion empresarial productiva y que la
inversion residencial se vea muy afectada por la evolucién de los
mercados financieros, y mas concretamente de los tipos de interés.
Hasta el momento (noviembre de 2008), la crisis de las subprime
estadounidenses no se ha transmitido con una intensidad muy
significativa en el mercado espaiol debido, entre otros motivos, a que
en Espafia no hay un segmento de alto riesgo en los mercados
hipotecarios similar al de Estados Unidos. Tras la intervencion del Banco
Central Europeo (BCE), inyectando liquidez en el sistema, de los jefes de
gobierno de los paises de la Eurozona comprometiéndose a capitalizar
entidades financieras con dificultades y a fomentar los préstamos
interbancarios, y de los recortes por parte del BCE del tipo de interés
oficial, el euribor muestra una tendencia a la baja que puede aliviar el
endeudamiento financiero de las familias. El menor dinamismo de la
demanda interna podria verse compensado por un menor déficit
comercial exterior, siempre y cuando las importaciones sigan mostrando
un ritmo decreciente y las exportaciones continlen exhibiendo un
comportamiento positivo.

Las previsiones
apuntan a una
agudizacion de la
Crisis.
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En un escenario de crecimiento débil o recesion como parece
que va a ser el de los proximos meses, el desempleo seguira creciendo,
tal y como confirma el aumento en el nimero de activos, y el descenso
en la ocupacién; el niUmero de parados aumentara y crecera la tasa de
desempleo. En lo que respecta a la inflacidn, el descenso de los precios
del petrdleo en los Ultimos meses y el menor crecimiento del gasto en
consumo final estan ocasionando una contencidn de la inflacidon, que
puede seguir en los proximos meses, inducida por la generalizacién de la
crisis econémica.

Crecimiento Regional de los Grandes Sectores. Previsiones

(Tasas de variacion real)

2008 2009 2010
Castillay Leon Espaiia Castillay Leon Espaiia Castillay Leon Espaiia
Agricultura 33 08 23 17 07 0,6
Industria 04 12 14 25 0,0 07
Construccion -1.2 2,1 -5,2 6,3 2,4 41
Servicios 21 29 12 1,0 14 13
VAB 13 1,6 -0,2 0,5 07 03
PIB 1,0 13 0,4 0,7 0,6 0,2

Fuente: Hispalink, Diciembre 2008.

Otras Magnitudes Econémicas. Previsiones

(Tasas de variacion anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario)

2008 2009
Castillay Leon (mESipaatf:;aI) Castillay Leon (miziz atrl:al)
Deflactor del PIB Regional 3,0 3,2 2,6 3,0
IPC (Tasa anual) 44 41 1,7 18
Empleos totales -0,4 -0,3 =37 -33
Productividad aparente 1,3 14 24 18
Coste laboral unitario 38 4,0 2,0 22
Tasa de paro (% Poblacion Activa) 10,9 11,2 15,5 15,1
Tasa de ahorro regional (% del PIB pm) 9,9 20,0 12,9 198
Familias 14,0 153 14,8 159
Empresas 8,2 8,0 12,2 114
Adm. Piblicas 6,1 45 72 0,9
Capacidad (+) o Necesidad (-) de financiacié 132 -39 139 438
Deuda Publica regional bruta (% del PIB pm) 2,6 54 2,6 55
Renta familiar bruta disponible -0,8 -1.2 -31 -3,0

Fuente: FUNCAS, Diciembre 2008.
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5. ECONOMIA BURGALESA
5.1 Panorama general

La provincia de Burgos cuenta con un 15% de la poblacion
regional, y en ella se obtiene alrededor del 17% de la produccion
castellano leonesa. La estructura productiva de la provincia, presenta
una apreciable especializacion industrial, muy por encima de la media
regional e incluso de la nacional (31,5% frente a 19,5% y 18%
respectivamente).

Grafico 5.1: Componentes del Producto Interior Bruto (PIB)
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Fuente: Contabilidad Regional de Espafia, INE y elaboracion propia.

Grafico 5.17: Evolucion del N° de viviendas iniciadas, terminadas
e hipotecas sobre vivienda
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Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral, INE y elaboracion propia.

Burgos presenta una
apreciable
especializacion
industrial, con un PIB
per capita de 23.083
€uros, superior a la
media nacional.
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Cereales: Buena
cosecha en 2007 que
unido a los
excepcionales precios
de comercializacion de
dicha campana (2007-
08) incremento e/
valor bruto de la
cosecha en un 95%
respecto al afio
anterior.

En conjunto, la economia burgalesa ha venido creciendo
desde el afio 2000 a una tasa real anual media del 3,4%, también
superior a la media de crecimiento regional y nacional (3,3% y 3,1%).
En cuanto al reparto de la produccién, el PIB per capita en Burgos,
alcanza los 23.083 €, un 17% mas que la media de Castilla y Ledn y
un 10% también superior a los 20.933 € de media para Espafia; si
bien es cierto que desde el afio 2000, dicha variable ha venido
creciendo a un ritmo inferior en el caso de Burgos, en concreto un
32,9%, mientras que en la region castellano-leonesa lo ha hecho a un
39,1% y en Espafa a un 33,7%.

5.2 Sector agricola y ganadero
5.2.1 Produccion agraria

En Burgos al referirnos a la produccion agraria hay que
considerar que es el cereal (mas especificamente trigo y cebada) el
cultivo predominante, que ocupa en torno al 80% de las superficies
cultivadas y un 65% del valor de la produccion agraria.

Los mercados de cereales durante la campana de
comercializacion 2007-2008, cosecha 2007, experimentaron un fuerte
desequilibrio a nivel internacional por la denominada crisis de las
materias primas, lo que provoco alzas elevadas en los precios y una
gran variabilidad, pudiéndose estimar un incremento medio en precios
de en torno a un 40% respecto a la campafia comercial anterior. A
esto hay que unir la muy buena cosecha obtenida especialmente en
nuestra provincia, la mejor de los Ultimos 10 afos, con rendimientos
medios de 4,64 Tm. por hectarea (el rendimiento medio de los ultimos
10 afios es de 3,61 Tm/ha). Ambas circunstancias han originado que
la cosecha de 2007 haya sido una cosecha excepcional, llegandose a
incrementar el valor bruto de la cosecha de cereal en mas del 95%
respecto a la campaia anterior.

Grafico 5.3: Distribucion de la superficie agraria cultivada en la
provincia de Burgos (media 5 Gltimos afios)

B Trigo B Cebada DO Otros cereales DGirasol
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ORemolacha @ Frutales B Hortaliza O Otros

Fuente: Servicio Territorial de Agricultura y Ganaderia de Burgos y elaboracion propia.
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Grafico 5.4: Distribucion del valor de la produccion agraria en la
provincia de Burgos (media 5 ultimos afios)
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Fuente: Servicio Territorial de Agricultura y Ganaderia de Burgos y elaboracion propia.

Esta situacion, unida a la supresion de la obligatoriedad de  Ceresles: £n 2008
dejar un porcentaje del terreno en barbecho para percibir las ayudas  cosecha record por
de la PAC, provocd un importante incremento de la superficie  jncremento de
cultivada de cereales en la provincia, en torno al 11,4% en la siembra  syperficie y buena
de 2007-08. También, la cosecha de esta campafia ha tenido un alto  cpsecha. Acusado
rendimiento por hectarea, 4,48 Tm/ha, ligeramente inferior al  gescenso de Jos
obtenido el afio pasado, pero muy por encima de la media. Superficie  precios que provocara
cultivada y rendimiento obtenido han dado lugar a una cosecha  yna disminucion del
historica, de aproximadamente 1.945.000 Tm de cereal, la mayor  va/or bruto en torno al
cosecha de cereal obtenida en nuestra provincia. Sin embargo, los 259 respecto al afio
mercados internacionales de cereal han experimentado un descenso  pasado. Por otra
muy acusado en los precios, en torno al 40%, situandolos a niveles de  parte, se ha producido
la campaiia 2005-06, lo que implica que el valor total de la cosecha se 17 jncremento notable
reducira en aproximadamente un 25%. de costes,

especialmente energia

A pesar de la coyuntura favorable de los dos dltimos afios | fertiljzantes, Existe
para el cereal, hay mucha incertidumbre de cara a la proxima ucha incertidumbre
campafia, debido al importante incremento de los inputs agrarios, pesimismo en e/
especialmente de fertilizantes (que han doblado su valor en el Gltimo  sector /o que
afio) y gasdleo. Esto supone un incremento en los costes de  provocard actitudes
produccion superior al 25% por hectarea y genera muchas dudas  uy prudentes en
sobre la viabilidad cerealista de todas las parcelas con rendimientos  sjempras e
medios inferiores a 3,5 Tm/ha. Sin embargo, los precios de la energia  jnversiones.
se han reducido notablemente y se estdn produciendo muchas
tensiones a nivel internacional por una caida brusca del consumo
auguran una caida muy significativa de los precios en fertilizantes. No
obstante, mientras se clarifica el panorama y dado que se han iniciado
las siembras, es previsible una importante reduccion de superficie
cultivada de cereales para la campafia del 2009, a favor de otros
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cultivos que necesiten menos fertilizantes:  leguminosas,

proteaginosas, forrajes, girasol...
El girasol (7,5% de la superficie y 3,8% de valor),
Leguminosas,  leguminosas grano (5% de la superficie y 1,5% de valor) y los
oleaginosas y  cultivos forrajeros de secano (0,75% de la superficie y 0,5% de valor)
forrajeros: evolucion — se emplean, en la mayoria de los casos, como cultivos alternativos al
de precios y  cereal para rotacion de siembras y en terrenos mas pobres. Durante

produccion similar al
cereal. Buenas
perspectivas de
siembras por sus
menores costes de
produccion y por ser
alternativos del cereal.

Vifiedo: Cosecha
ligeramente inferior al
ano anterior, buena en
calidad y mejores
precios de uva, por la
menor produccion de
los ultimos arios.

la pasada campafia de comercializacion la evolucion fue similar al
cereal, con buenas producciones y precios. En el presente ano la
superficie cultivada fue menor, asi como la productividad, ademas
también han disminuido los precios de venta. Por tanto, la aportacion
de este conjunto de cultivos al valor final de la producciéon agraria
provincial va a ser bastante menor. No obstante, por la incertidumbre
en los cereales es previsible un importante incremento de estos
cultivos de cara a esta campafia agricola.

No obstante, como consecuencia de la actual crisis en los
mercados de materias primas, se estan produciendo fuertes
desequilibrios entre oferta y demanda de los outputs e inputs
agrarios, desequilibrios que se manifiestan en una gran variabilidad de
los precios. Esta situacion es previsible que se mantenga en el medio
plazo, hasta que los diferentes mercados encuentren nuevos puntos
de estabilidad. Un descenso de los cultivos de cereales y de su
produccion puede provocar una disminucion de las reservas mundiales
de cereales y una nueva subida en los precios para la proxima
campana, aunque por ahora los mercados financieros de referencia a
nivel internacional (Chicago y Paris) no reflejan esta posibilidad.

El vinedo ocupa en torno al 3,1% de la superficie agraria y
aporta un valor anadido bruto del 13,6% de la produccién agraria. La
Ultima cosecha de 2007, inferior en un 25% a la precedente, fue
normal en cantidad y buena en calidad. Los precios se incrementaron
en torno al 23%, pero el valor afiadido bruto fue menor. Para este
ano 2008, se espera una cosecha ligeramente inferior, también de
buena calidad, con previsiones de alza en el precio de la uva respecto
al ano pasado, con lo cual el valor de la produccion vitivinicola sera
similar o ligeramente inferior. Por otra parte, se mejoran las
perspectivas comerciales del vino y de la uva al ser un segundo afio
con cosecha y produccion limitada, lo que ha permitido a las bodegas
aliviar sus stocks de vino.

La patata, con una superficie cultivada del 0,65% aporta una
valor del 5,2%, sigue la tonica de los ultimos anos, descendiendo
paulatinamente la superficie cultivada, la produccion y su valor bruto.
El precio de la patata sufre oscilaciones altas en los mercados y esta
inestabilidad no ayuda a la consolidacion del cultivo.

La remolacha ha disminuido considerablemente su superficie
cultivada por la reforma de la OCM del azucar, ello se ha traducido en
una menor produccion y un menor valor anadido bruto.

Otros productos agrarios de importancia en determinadas
comarcas de la provincia son las hortalizas y los frutales. En hortalizas
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destaca el cultivo de lechuga, que supone en torno al 45% del valor
de las hortalizas, cebollas, puerros, pimientos y ajos. Su produccion y
valor fluctian notablemente de unos afos a otros de acuerdo con la
coyuntura de los mercados de cada producto. Como el resto de los
cultivos mas intensivos en mano de obra y/o capital, la tendencia es a
disminuir superficies y producciones. El afio 2007 fue un afo flojo, sin
embargo y con datos provisionales, el 2008 va a ser un buen afio,
especialmente en precios. En frutas, donde predominan cerezo y
manzano, las superficies disminuyen paulatinamente vy las
producciones son muy irregulares. Este afio 2008 las cosechas son
malas, inferiores a las del afio anterior y a las medias anuales.

Por tanto, el valor de la produccidon agraria para este ano
2008, sera inferior al afio 2007 en aproximadamente un 22%, dado
que el afio pasado fue un afio excepcional para algunos de los cultivos
mas importantes de la provincia. Sin embargo, su valor sera en torno
al 9,5% superior a la media de los Ultimos cinco afos (no se
consideran las subvenciones de la PAC en estos porcentajes). Es un
afio aceptable, en general, para el sector agricola, aunque la renta
disponible por los agricultores disminuird de forma notable por el
incremento de los factores de produccidén que deben adquirir de cara
a la nueva campaia de siembra, especialmente fertilizantes y energia.
Sin embargo, el animo dominante es muy pesimista por el cambio tan
brusco de la excepcional coyuntura del afo pasado a la actual
situacion en los mercados de precios de compra y venta. Los
incrementos en costes y la brusca disminucion del precio de la
mayoria de los productos agrarios generan incertidumbres sobre la
rentabilidad de los distintos cultivos en el medio plazo y van a
provocar actitudes muy cautelosas en las decisiones de gastos e
inversion en el sector.

Grafico 5.5: Evolucién del Indice mensual de algunos precios
pagados por agricultores y ganaderos. Aiio base 2000=100
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Fuente: Ministerio de Medio Ambiente, Rural y Marino y elaboracion propia.

El valor de la
produccion agraria
para 2008, seré
inferior al aflo 2007 en
aproximadamente un
22%, dado gue el afio
pasado fue un ano
excepcional para
algunos de los cultivos
mas importantes de /a
provincia. Sin
embargo, su valor
serd en torno al 9,5%
superior a la media de
los ultimos cinco anos.
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Grafico 5.6: Evolucién del Indice mensual de algunos precios
percibidos por agricultores y ganaderos. Aiio base 2000=100
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Fuente: Ministerio de Medio Ambiente, Rural y Marino y elaboracion propia.

5.2.2 Produccion ganadera

La rentabilidad de las explotaciones ganaderas esta muy
condicionada por las coyunturas de mercado y, suelen estar
sometidas a cambios bruscos en funcion de la evolucion de los precios
de compra y venta de los productos. Precios que dependen de las
coyunturas internacionales, pues son mercados globalizados. Esto
exige una gran profesionalidad a los ganaderos para hacer una
prevision certera y poder adecuar el ciclo de vida y de produccion de
los animales y, por tanto, el periodo de maduracién del producto final,
a las situaciones coyunturales del mercado internacional. Una gestion
altamente profesional y adecuada puede no verse correspondida en
resultados por los precios coyunturales de un mercado globalizado. A
lo que hay que afiadir los problemas sanitarios que ocasionalmente
afectan a alguno de los subsectores, produciendo alteraciones
sustanciales en sus mercados. Por ultimo, sefalar que es un sector
que esta desde hace afios en un proceso continuo y profundo de
reconversion del modelo tradicional de explotacion familiar,
sustentado en la dedicacion del titular y allegados y, por tanto, en el
trabajo, a un modelo industrial sustentado en una mayor dimension y
tecnologia, es decir, en capital.

En general, el afio 2007 y el primer semestre del 2008 ha sido
un periodo muy complejo para el sector ganadero, ya que se ha
caracterizado por un claro desajuste de los costes, como consecuencia
de los incrementos de precios de insumos, especialmente de los
piensos y de la energia, y de los costes financieros que no se han
trasladado a los precios de venta. Solo a partir del segundo trimestre
de este afio 2008, se han empezado a incrementar los precios de
venta y durante el tercer trimestre han comenzado a descender los
precios de piensos, energia y costes financieros, tendencia que se ha
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acentuado durante el cuarto trimestre del afio, lo que abre un
horizonte mas esperanzador para el sector.

Grafico 5.7: Distribucion del valor de la produccion ganadera en la
provincia de Burgos (media 5 ultimos afios)
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Fuente: Servicio Territorial de Agricultura y Ganaderia de Burgos y elaboracién propia.

Por todo lo comentado y en términos generales, en la
provincia la cabafia ganadera sigue descendiendo de forma paulatina.
En los tres ultimos afios para el conjunto del sector, el valor de la
produccion final ha estado en torno a los 210 millones de euros y
previsiblemente se seguird moviendo en estos valores o ligeramente
por encima durante este afio, aunque los margenes se veran en
general reducidos de forma notable por el incremento de costes.

Grafico 5.8: Variaciones anuales porcentuales del censo de
ganado en Burgos
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Fuente: Servicio Territorial de Agricultura y Ganaderia de Burgos y elaboracion propia.

Ganaderia.: En
general, el ano 2007 y
el primer semestre del
2008 ha sido un
periodo gue se ha
caracterizado por el
incremento de costes
que no se han
trasladado a los
precios de venta. Solo
a partir del segundo
trimestre de este afio
2008, se han
empezado a
incrementar los
precios de venta y
durante el tercer
trimestre han
comenzado a
descender los costes,
tendencia que se ha
acentuado durante el
cuarto trimestre del
ano. Sigue el descenso
de la cabana
ganadera.
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En el periodo 2000-
2005 /a industria y la
energia pierden peso

relativo en el PIB
provincial.

El sector del porcino ha sido un sector muy afectado por la
situacion comentada. Existe gran incertidumbre sobre la posible
evolucién de los precios en funcién de la coyuntura internacional, que
iniciaron una lenta recuperacién en el segundo trimestre del afio, que
se esta consolidando. Sin embargo, es un sector muy industrializado,
con gran capacidad de adaptacion a las coyunturas cambiantes del
mercado, con crisis periddicas de precios que han expulsado a la
mayoria de las explotaciones familiares independientes.

El sector del vacuno de leche ha sido la excepcién durante
el Ultimo afo, ya que se ha visto favorecido por unos precios muy
altos de la leche. Sin embargo, esta circunstancia ha variado, ha
disminuido el precio de la leche y se prevé que siga haciéndolo,
aunque se mantiene en buenos niveles. La produccion durante los dos
primeros trimestres del afio ha disminuido ligeramente respecto del
afo anterior y se espera que siga esta tendencia. Sin embargo, el
vacuno de carne ha sufrido notablemente el incremento de costes e
incluso caidas en el precio de venta. Los precios se estan
recuperando, pero aun estan por debajo de los costes. Las
perspectivas no son buenas por contraccién de la demanda y los
problemas sanitarios derivados de la lengua azul, que dificulta la
movilidad de ganado.

El sector del ovino y caprino tanto de leche como de carne
ha sido de los mas afectados por la coyuntura actual. Ademas, es un
sector con predominio de explotaciones ganaderas tradicionales y es
previsible que la tendencia de reduccién de explotaciones y del censo
se intensifique, con la consiguiente reduccion del valor aportado a la
produccion ganadera.

El sector avicola, altamente industrializado y tras el fuerte
retroceso derivado de la gripe aviar, esta en constante expansion en
los Ultimos afios. También se ha visto perjudicado por el incremento
de costes, aunque los precios de ventas han sido en general
favorables, aunque con fuertes fluctuaciones que no ayudan a la
estabilidad del sector. Al corregirse parcialmente la situacion las
perspectivas mejoran, especialmente para el subsector de huevos. Si
bien, existen incertidumbres derivadas de la adaptaciéon a la nueva
normativa europea, mas exigente sobre las condiciones de vida de las
ponedoras que entrara en vigor en 2012 y que implicara una
reestructuracion del sector durante estos afios.

Por Ultimo, el sector cunicular ha unido al incremento de
costes, una reduccién en el precio de venta, también con importantes
fluctuaciones. La situacion es compleja y es previsible el abandono de
un porcentaje importante de explotaciones.

5.3 Sector industrial

Al analizar el PIB de la provincia de Burgos por el lado de la
oferta, tomamos como punto de referencia la informacion publicada
por el INE con los datos de la Contabilidad Regional de Espafia de
2005 , son los ultimos datos que aparecen publicados y ademas
tienen el inconveniente de que las macromagnitudes estan valoradas



BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009

Caja Rural

a precios corrientes, al estudiar las mismas se advierte que continua
la tendencia de los afios anteriores donde las ramas industriales
perdian peso relativo en el PIB provincial, de hecho mientras en el
afo 2000 la industria generaba el 31,6% del VAB provincial, en el
2005 su contribucion a la generacion del mismo es sélo el 27,8%, a
pesar de ello aun continua siendo la segunda rama de actividad,
después de los servicios, que colabora en la obtencion del PIB
provincial.

En el periodo objeto de estudio, el VAB industrial ha crecido a
un ritmo inferior a lo que lo ha hecho el PIB provincial y de ahi la
pérdida relativa de esta rama de actividad en el peso del mismo.

En el caso de la energia el indicador que muestra el peso
relativo de la misma en la obtencion del PIB provincial también ha
sufrido un descenso porque si en el afo 2000 la energia colaboraba
en la obtencion del 3,2% del VAB provincial, en el ano 2005 sélo lo
hizo en el 2,80%. En este punto los datos de que disponemos no
estan lo suficientemente actualizados, los Ultimos datos de la
Contabilidad Regional de Espafa para la provincia de Burgos son del
ano 2005, y seria muy adecuado disponer de datos actuales que nos
dieran alguna sefal sobre el impacto de la presente crisis econdmica,
especialmente en el caso de las actividades industriales dedicadas a la
fabricacion de componentes del automévil que tanta importancia
tienen en el tejido industrial de esta provincia.

En conjunto de las ramas industriales y energéticas, mientras
en el afio 2000 generaban el 34,7% del VAB provincial, este
porcentaje ha descendido al 30,6% en 2005. Las participaciones
relativas han sido obtenidas sobre el VAB total, es decir, sobre el PIB
provincial valorado a coste de factores.

Como consecuencia de la falta de actualizacion de los datos
provinciales, y ante la necesidad del conocimiento de la situacion de la
actividad econdmica en el momento presente, hemos optado por
analizar la evolucion de algunos indicadores que nos aporten un
diagndstico sobre la situacién actual y la evoluciéon futura de la
actividad econdmica en general y mds concretamente, en nuestro
caso, la actividad industrial. Estos indicadores también nos permiten
obtener previsiones a corto plazo (esenciales en un momento de
incertidumbre como el presente).

Uno de los indicadores que aporta una informacion mas
completa sobre la evoluciéon actual de la actividad econdmica en la
provincia de Burgos es el Indicador Sintético de Actividad que elabora
el servicio de estudios de Caja de Espafia, es un indicador sintético o
compuesto cuya evolucion analizaremos posteriormente.

En primer lugar estudiamos el comportamiento de varios
indicadores parciales por el lado de la oferta, mas concretamente la
produccion de electricidad y la creacién o disolucién de sociedades
mercantiles.

Desaceleracion en la
produccion de
electricidad en Burgos
y evolucion contraria
en Castilla y Leon.
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De 2006 a 2007 se
observa menor ritmo
de crecimiento de
creacion de
sociedades
mercantiles.

Los indicadores
adelantados nos
muestran una fuerte
desaceleracion en el
consumo.

Al estudiar la produccion de electricidad, y de acuerdo con la
informacion elaborada por el Ente Regional de Energia de Castilla y
Ledn, se advierte que en 2007 esta variable crecid en la provincia de
Burgos a una tasa interanual del 4,3% sensiblemente inferior al 12%
de 2006, esta evolucién ha sido contraria a la observada para Castilla
y Ledn donde crecio desde el 0,7% en 2006 al 10,3% en 2007.

Grafico 5.9: Produccion de Electricidad
(variacion interanual en %)
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Fuente: Ente Regional de la Energia de Castilla y Ledn, Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla
y Ledn y elaboracion propia.

Otro indicador que se ha utilizado por el lado de la oferta es la
creacion o disolucion de sociedades mercantiles, asi la creacion
de sociedades mercantiles crecié en 2007 a una tasa interanual de -
5,9% muy inferior al 5,1% del afio 2006. A nivel regional y nacional
también se produce una desaceleracion en el ritmo de crecimiento de
2006 a 2007.

Respecto a la disolucion de sociedades mercantiles, a lo largo
de 2007 creci6 a una tasa interanual del 66,6%, muy superior al
19,2% del ano anterior. Esta tendencia también se observa a nivel
regional y nacional.

Por el lado de la demanda se ha trabajado con varios
indicadores parciales, el primero de ellos es la matriculacion de
automdviles turismo, es un indicador que pretende aproximarnos al
agregado contable Gasto en Consumo Final de los Hogares (GCFH),
en el caso de Burgos esta matriculacion descendio en 2006 y 2007 en
tasas interanuales del 5,1% y 0,3% respectivamente, el ritmo de
descenso fue superior a los observados en Castilla y Ledn. La
desaceleracion que se observa es especialmente importante en 2008,
asi la tasa de variacion interanual del mes de noviembre es el -48,1%
para la provincia de Burgos.
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Grafico 5.10: Creacion de Sociedades Mercantiles
(variacion interanual en %)
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Fuente: Direccion General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracion propia.
Grafico 5.11: Disolucion de Sociedades Mercantiles
(variacion interanual en %)
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Fuente: Direccidn General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracién propia.

Como se senala en el estudio de la economia espafola la
evolucion desfavorable es el resultado de una desaceleracion del ritmo
de crecimiento de la demanda interna, en este caso de la demanda
automdviles, en este momento de incertidumbre econdmica las
familias estan posponiendo la demanda de este tipo de bienes.
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Desde el afio 2005 se
advierte un fuerte
ajuste en la
matriculacion de
vehiculos de carga que
se intensifica
especialmente en
2008.

Grafico 5.12: Matriculacion de Vehiculos (Turismos)
(Variacion interanual en %)
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Fuente: Direccion General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn, Direccidn General de Trafico y
elaboracion propia.

Al analizar la evolucion de la inversion en equipo, a través del
agregado contable Formacion Bruta de Capital Fijo en Equipo
(FBCFE), uno de los indicadores parciales o elementales mas
representativos es la matriculacion de vehiculos de carga, se observa
para la provincia de Burgos una fuerte desaceleracion desde tasas de
variacion interanual del 21,2% en 2005, al 4,3% en 2006 y al -6% en
2007, este comportamiento es similar a la evolucién de este indicador
a nivel regional y nacional, aunque la desaceleracion en estos casos
no fue tan intensa. El cambio de tendencia que se observa para la
provincia de Burgos desde el afio 2005, ha sido muy intenso en 2008,
asi por ejemplo en el mes de noviembre la variacion interanual para la
provincia de Burgos es el -63%, igual al dato nacional para este mes,
y superior en siete puntos a la media regional.

Nos preocupa que no se estén renovando los equipos, sobre
todo teniendo en cuenta que la matriculacion de vehiculos de carga
guarda una correlacion significativa del 0,69 con el agregado contable
FBCFE.

También se han analizado algunos indicadores de consumo
energético como el consumo energia eléctrica (su estudio se realiza
conjuntamente con el indicador sintético de actividad), de gasolinas,
gasoleos y fueldleos, el consumo de gases licuados del petréleo y el
consumo del gas natural.

En cuanto a los productos derivados del petrdleo, se estudia
por un lado el consumo de gasolinas, gasdleos y fueldleos, de
acuerdo con los datos del Ente Regional de la Energia (ERE) de
Castilla y Ledn se puede afirmar que en 2007 el consumo conjunto de
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Grafico 5.13: Matriculacion de Vehiculos (de carga)
(variacion interanual en %)
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Fuente: Direccion General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn, Direccién General de Trafico y
elaboracion propia.

gasolinas, gasodleos y fueldleos aumentd en la provincia de Burgos a
una tasa interanual del 2,3%, siendo inferior a las tasas regional y
nacional de 4,0% y 2,9% respectivamente. El consumo de estos
productos de la provincia de Burgos representa en 2007 el 17,3% del
total regional.

El consumo gases licuados del petréleo (GLP) -butano y
propano-, en el ano 2007 crecid en la provincia de Burgos a una tasa
interanual del 3,0%, superior a la tasa regional del 0,6% y la nacional
de -1,1%.

El consumo del gas natural crecid en la provincia de Burgos,
durante 2007, a una tasa interanual del 10,1%, muy superior a la
media regional y nacional, con tasa de variacién interanual del 3,3% y
el 4,3% respectivamente. En términos absolutos la provincia de
Burgos era en 2007 la que mayor consumo realizaba de gas natural a
nivel regional dado que absorbia el 33% del consumo total de Castilla
y Ledn.

Un indicador que ofrece informacion desde el lado de la
demanda y desde el lado de la oferta es el Indicador Sintético de
Actividad, en 2007 este indicador crecid6 en Burgos a una tasa
interanual del 2,8%, inferior al 5,9% de 2006, esta evolucion es
similar a la observada para Castilla y Ledn donde la tasa desciende
desde el 4,8% en 2006 al 3,8% en 2007, y nacional donde se advierte
un descenso desde el 6,2% en 2006 al 2,4% en 2007. Los datos de
este indicador para 2008 muestran que se estd produciendo un
descenso en las tasas de variacion interanual del mismo, tanto a
escala provincial como regional y nacional.

Burgos consume en
2007 el 33% del total
de gas natural de
Castilla y Leon.

Ajuste en el ritmo de
crecimiento del
Indicador Sintético de
Actividad.
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Durante 2007 el
consumo de
electricidad crece en
Burgos mas
rapidamente que en
Castilla y Leon, pero
en 2008 disminuye
también mas
rapidamente en
Burgos.

Desde 2003 a 2007 e/
consumo industrial de
electricidad crece en
Burgos a una tasa mas
alta que el consumo
general de
electricidad.

Grafico 5.14: Indicador Sintético de Actividad
(variacion interanual en %)
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Fuente: Caja Espafia y elaboracion propia.

El Indicador Sintético de Actividad recoge una informacion
muy completa y pretende aproximarnos al PIB provincial, ofrece el
resumen de varios indicadores parciales, uno de los mas
representativos de éstos es el consumo general de electricidad
gue en el afo 2007 creci6 a una tasa interanual del 6,7%
sensiblemente mas alta que el 4,9% del afio 2006. Para el conjunto
de Castilla y Ledn estos porcentajes son el 3,2% en 2007 y el 2,9%
en 2006, y para el conjunto nacional el 3% en 2007 y el 2,1% para
2006. Los datos nos advierten que el consumo de electricidad en la
provincia de Burgos ha crecido en 2007 mas rapidamente de lo que lo
ha hecho a nivel regional y nacional. A nivel regional soélo Soria
presenta una tasa interanual superior en el afio 2007, también en
2006 la provincia de Burgos presentaba la segunda tasa de variacion
interanual mas alta solo superada en este caso por Ledn.

Sin embargo los Ultimos datos del consumo de electricidad
nos advierten que se esta produciendo un cambio de tendencia desde
el mes de enero al de marzo de 2008, tanto a nivel provincial como
regional, asi el dato del mes de marzo muestra una variacion
interanual de —14,1% para la provincia de Burgos, y -2,8% para
Castilla y Ledn, en el caso de la provincia de Burgos la variacion
interanual ha descendido 22,8 puntos porcentuales de febrero a
marzo de 2008. Este dato es sin duda uno de los indicadores de la
ralentizacion de la actividad econdémica.

En segundo lugar, y para nuestro objetivo de estudio del
sector industrial, nos centramos en la evolucion del consumo
industrial de electricidad, observamos que desde el afio 2003
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Grafico 5.15: Consumo de Electricidad
(variacion interanual en %)
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Fuente: Ente Regional de la Energia de Castilla y Ledn, Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla
y Ledn y elaboracion propia.

hasta 2007 este componente del consumo de electricidad ha crecido
en la provincia de Burgos a una velocidad mayor que el consumo
general de electricidad, la tasa de variacidn interanual de este
consumo es el -12,9% en el mes de marzo de 2008, y aunque se ha
producido una desaceleracion en el ritmo de crecimiento desde el
8,2% del mes anterior, ésta no ha sido tan pronunciada como ha
sucedido con el consumo total de electricidad. Los datos del mes de
marzo confirman la desaceleracion en el ritmo de actividad
econdmica, entre otras razones por la importancia que tiene en el
tejido industrial burgalés la industria de componentes del automévil e
industrias auxiliares que en este momento se estan viendo afectadas
por la fuerte contencion de la demanda de automoviles. Por ello
hemos de estar muy atentos de las ayudas que conceda la Unidn
Europea a la industria del automavil.

El Indice Sintético de Actividad ha funcionado correctamente
como una herramienta adecuada para hacer predicciones a corto
plazo, y los datos relativos al tercer trimestre lo confirman en el caso
de Espana.

La evolucién del Indice Sintético de Actividad, y de los
indicadores parciales de consumo de energia eléctrica, matriculacion
de vehiculos turismo y matriculacion de vehiculos de carga coinciden
en que se estd produciendo en 2008 una fuerte desaceleracion en el
ritmo de la actividad econdmica, a esta conclusion llega también la
Encuesta de Opiniones Industriales de Castilla y Ledn, ésta sigue
mostrando peores resultados del clima industrial en el tercer trimestre
de 2008, las expectativas de los empresarios del sector industrial para
los proximos meses son muy desfavorables y sefialan descensos en la

La evolucion del
Indicador Sintético de
Actividad y de los
indicadores parciales
adelantados muestran
gue se esta
produciendo en 2008
un fuerte ajuste en el
ritmo de la actividad
economica.
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La industria es el
sector que mas ha
aumentado su
participacion en e/
conjunto de la
poblacion activa de la
provincia de Burgos en
los nueve primeros
meses de 2008.

cartera de pedidos, asi como en la produccién y la inversion en los
tres tipos de industria clasificados segun el destino econémico de los
bienes producidos (bienes de inversion, de consumo y bienes
intermedios).

Grafico 5.16: Consumo Industrial de Electricidad
(variacion interanual en %)
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Fuente: Ente Regional de la Energia de Castilla y Ledn, Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla
y Leon y elaboracion propia.

En cuanto a los resultados de la Encuesta de Poblacion Activa
(EPA) relativos al sector industrial los activos de las ramas industriales
(incluyen ahora industria y energia) de la provincia de Burgos
aumentaron desde 43.600 personas en el primer trimestre de 2008
(22,5% del total de activos provinciales) hasta 45.300 personas en el
tercer trimestre del mismo afo (24,2% del total de activos
provinciales), se observa por lo tanto un aumento del peso relativo de
las ramas industriales en el numero de activos provinciales en los
nueve primeros meses de 2008. En este mismo periodo la industria es
el sector que mas ha aumentado su participacion en el conjunto de la
poblacion activa de la provincia de Burgos.

Para el conjunto de Castilla y Ledn el porcentaje de activos
gue absorbe la industria se mantiene practicamente al mismo nivel
durante los tres primeros trimestres de 2008, con un ligero aumento
desde el 16,5% en el primer trimestre al 16,8% en el tercero.

El analisis comparativo de los datos provinciales y regionales
advierte que la actividad industrial burgalesa absorbe un porcentaje
de poblacion activa que es en el tercer trimestre de 2008 7,4 puntos
porcentuales superior a la media regional, y que es uno de los
indicadores de la especializacion industrial de Burgos que tiene su
origen en los antiguos polos de desarrollo.
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En el caso de la poblacién ocupada en la industria burgalesa,
su porcentaje respecto al total de ocupados provinciales, también
aumento en los tres primeros trimestres de 2008 desde el 23,8 en el
primero hasta el 25,3% en el tercero. En el conjunto regional este el
porcentaje de ocupados en la industria, respecto al total de ocupados,
apenas aumentd desde el 17,4% en el primer trimestre hasta el
17,8% en el tercero.

5.4 Sector construccion

El sector de la construccién residencial, después de un largo
periodo de once afios (1996-2006) de incrementos continuos en la
produccidon de nuevas viviendas, en los que, la oferta triplico el
numero de viviendas puestas a disposicion de la demanda, iniciaba a
finales de 2006 una profunda desaceleracion, motivada por el exceso
de oferta, los elevados precios de las viviendas producidas, los
incrementos en los tipos de interés hipotecarios, las restricciones
crediticias y la excesiva deuda de las familias burgalesas, que
imposibilita el acceso a la vivienda a una demanda agregada, de por si
exhausta, por la importante propensiéon al consumo, en general y la
excesiva desproporcion entre rentas medias y precios de la vivienda
en Burgos.

La demostracidon de la gran preparacién de los oferentes de
viviendas en la provincia de Burgos, para satisfacer a una demanda
incesante, viene determinada por las elevadas cotas de produccion
que se alcanzaron en el periodo 1996-2007, antes indicado. Se
iniciaron 57.763 nuevas viviendas y se terminaron 51.584 nuevas
viviendas (en construccion, las iniciadas en los Ultimos afios). En
cambio, en el afo 2007 se produce un claro punto de inflexion en tal
tendencia.

Tabla 5.1: Construccion Residencial, Licitacion de Obra Piblica y Consumo de Cemento

(Provincia de Burgos)

Vivienda Viviendas Proteccién Total Licitacion Ventas de
Libre Oficial viviendas Oficial Cemento
Afio Iniciad Terminad; Iniciad Terminad; Iniciad Termil Miles de € Tm.
1995 2.644 1.897 216 202 2.860 2.099 66.730 288.497
1996 2.201 2499 61 254 2.262 2.753 51.560 269.463
1997 2814 2.362 120 16 2.934 2.378 26.186 263418
1998 3.837 2.398 380 2 4.217 2.400 77.897 313.844
1999 5.283 3.090 627 90 5.910 3.180 191.170 360.727
2000 4421 3.883 295 352 4.716 4235 188.345 410.060
2001 4.373 5.861 17 168 4.544 6.029 322.460 413427
2002 4.588 4.351 695 112 5.283 4.463 322.460 453.511
2003 4.706 4.400 360 369 5.066 4.769 215.607 442.043
2004 4.295 3.988 220 400 4.515 4.388 222,670 448.261
2005 5.179 4.793 675 77 5.854 5.570 485.935 505.600
2006 5.996 5.618 991 419 6.987 6.037 529.375 517.725
2007 5.131 4.834 344 548 5475 5.382

Fuente: Ministerios de Fomento, y Vivienda, Cdmara de Contratistas de Castilla y Ledn, OFICEMEN y elaboracion propia.

El sector de la
construccion
residencial iniciaba a
finales de 2006 una
profunda
desaceleracion,
motivada por e/
exceso de oferta, los
elevados precios de
/as viviendas
producidas, los
incrementos en los
tipos de interés
hipotecarios, las
restricciones
crediticias y la
excesiva deuda de las
familias burgalesas.
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La desaceleracion de la construccion residencial es ya un
hecho palmario e irrefutable en el afio 2007, la caida de la demanda y
las restricciones crediticias (ver tabla de Hipotecas) y la produccién de
nuevas viviendas desciende significativamente: 5.131 sobre 5.996
iniciadas en el afio 2006, lo que representa un paro productivo de 865
viviendas, un 15% aproximadamente.

La licitacion oficial de la obra publica en la provincia,
anteriormente, de escasa importancia, inicié un fuerte despegue en
los afios 1999-2001, que ha continuado creciendo, en mas del 176%,
hasta 2006 por las importantes obras publicas realizadas en la misma
(autopistas, autovias, circunvalaciones, desvio del ferrocarril,
depuradoras, aeropuerto de Burgos, etc.). En idéntico sentido y
debido en gran medida, a la circunstancia anteriormente referida,
cabe sefialar que el consumo de cemento en dicho periodo se ha
duplicado.

El nimero total de compra-ventas de viviendas ha seguido
creciendo, a pesar de la desaceleracion de la oferta, no obstante este
dato puede diferir, en fechas y cantidades, respecto de las compras y
ventas reales, al responder aquel a la estadistica de transacciones de
vivienda formalizada en escritura publica. El valor total de la compra-
venta de vivienda se ha duplicado en los Ultimos cuatro afios, en 2004
ascendian a 729,9 millones de euros y en 2007 a 1.425,9 millones de
euros. A destacar, el volumen de las transacciones de vivienda de
segunda mano que iguala, e incluso, supera, a las nuevas en los afios
2004 a 2007.

Este fuerte crecimiento de la construccion residencial en la
provincia de Burgos ha sido factible, ademas de por la extraordinaria
actividad de la oferta, por el fuerte empuje y la pujanza de las
instituciones financieras burgalesas, que pusieron a merced de la
oferta una ingente cantidad de créditos suficientes para financiar la
iniciacion de todas las nuevas promociones de viviendas, asi como de
hipotecas a los adquirentes de viviendas, en condiciones tales (bajos
tipos de interés, largos plazos de amortizacion y cuotas asumibles)
gue venciesen la limitacién de accesibilidad que presentaban.

Tabla 5.2: Numero total de transacciones inmobiliarias de vivienda

(Provincia de Burgos)

2004 2005 2006 2007
Viv. Seg. Viv. Seg. Viv. Seg. Viv. Seg.
flotal nueva mano Uiz nueva mano ot nueva mano Uiz nueva mano
ITRIM 939 413 526 1.390 559 831 1.959 861 1.098 2434 1.204 1.230
Il TRIM 1.640 761 879 1576 501 1.075 1.945 742 1.203 2177 1.014 1.163

I TRIM 1.685 762 923 1.501 47 1.030 2.049 989 1.060 1.958 996

IV TRIM 1.611 569 1.042  2.048 747 1.301 2.308 1.103 1.205 1.670 909

Total

Anual 5.875 2.505 3370 6.515 2218 4.237 8.261 3.695 4.566 8.239 4123

962
761

4.116

Fiienta* Minictarin de \/ivienda Fctadictica ramanzada en al afin 2004 v alahnracidn nrania



BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009

Burgos

Caja Rural

Tabla 5.3: Valor total de las transmisiones de viviendas (Millones de Euros)

(Provincia de Burgos)

2004 2005 2006 2007
Total Viv. Seg. Total Viv. Seg. Total Viv. Seg. Total Viv. Seg.
nueva  mano nueva mano nueva mano nueva  mano

I TRIM 1216 70,2 513 198,0 94,4 103,6 3009 1479 153,0 3754 185,6 189,8
Il TRIM 209,2 11,7 87,5 2104 733 1371 3111 130,5 180,7 395,1 2148 180,3
I TRIM 2153 119 103,3 2015 70,6 130,9 3117 159,8 151,8 3633 2157 1477

IV TRIM 183,8 75,6 108,2 296,3 18,9 1774 389,7 205,3 184,4 2921 178,2 1338

Total

Anual 7299 379,6 350,3 906,2 357,2 5490 13134 643,5 6699  1.4259 7943 631,6

Fuiente: Minicterin de Vlivienda Fetadistica ramenzada en al afin 2004 v elaharacidn nrania

La estadistica del Ministerio de Vivienda ‘numero de
transacciones inmobiliarias” recoge aquellas compraventas de
viviendas que se formalizan en escritura publica ante Notario,
I6gicamente, no coincide con la estadistica de viviendas terminadas,
que emite el mismo Ministerio, por varias coincidentes razones, no
todas las ventas quedan reflejadas en escritura publica, debido al
desfase existente entre la fecha de terminacién, entrega de llaves al
comprador y escrituracion de la vivienda.

Tabla 5.4: Hipotecas constituidas (capitales en Millones de Euros)

(Provincia de Burgos)

Sobre Viviendas Sobre solares Otras Fincas Total Fincas Urbanas Fincas Rusticas Total Hipotecas

Ao N° capitales N° capitales N° capitales N° capitales N° capitales N° capitales
1996 2.869 1374 266 51,7 437 38,8 3.572 2279 128 55 3.700 2334
1997 3.982 2132 317 74,5 521 29,6 4.820 3173 254 7.2 5.074 3245
1998 4.101 2442 321 148,4 570 39,7 4.992 4323 329 16,2 5.321 4485
1999 4.570 3037 455 190,3 610 66,8 5.635 5608 194 173 5.829 578,1
2000 4.227 31,6 448 2351 593 54,9 5.268 601,6 403 379 5.671 639,5
2001 4411 3656 491 3417 678 63,5 5.580 7708 311 212 5.891 7921
2002 5412 4737 753 4477 832 95,3 6.997 1.016,7 193 26,3 7.190 1.043,0
2003 6.138 584,5 881 4139 820 98,7 7.839 1.097,1 393 43,8 8.232 1.140,9
2004 7.723 807,5 739 4389 2434 2023 10.896 1.448,7 425 471 11.320 14958
2005 7.340 864,1 618 3338 1.945 252,0 9.903 1.449,9 310 62,3 10.213 1.512,2
2006 8.179 1.061,4 1.040 4964 1.938 239,5 11.157 1.797,3 400 94,1 11.557 1.8914
2007 8.155 1.140,3 1.554 4481 1.873 298,6 11.582 1.887,0 292 91,1 11.874 1.978,1

Fuente: INE, Estadistica de Hipotecas y elaboracion propia.

El apoyo decidido de las entidades financieras ubicadas en la
provincia de Burgos a los promotores residenciales, se observa en la
tabla anterior, por el fuerte capital crediticio al capitulo de solares que
representa el 15% del total de las hipotecas sobre fincas urbanas
constituidas que ha pasado de 51,7 millones de euros en 1996 a
488,0 millones de euros a finales de 2007.

El capital puesto a disposicion de los adquirentes de viviendas
era en 1996, de 137,4 millones de euros y a finales de 2007 ascendia
a 1.140,3 millones de euros, el crecimiento es realmente
impresionante, con crecimientos anuales en torno al 66%.



Burgos

Caja Rural

BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009

El sector bancario
burgalés ha financiado
/a préctica totalidad de
/as viviendas iniciadas,

terminadas y
vendidas. En el
periodo 2004-2007 el
sistema bancario
burgalés ha financiado
el 95% del total de las
viviendas
suministradas al
mercado por los
oferentes, tanto
vivienda nueva
terminada como de
segunda mano,
convirtiéndose en el
principal dinamizador
del mercado de /la
vivienda en Burgos

Grafico 5.17: Evolucion del N° de viviendas iniciadas, terminadas
e hipotecas sobre vivienda
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Fuente: INE. Ministerio de Fomento, Ministerio de Vivienda y elaboracion propia.

Sin este apoyo del sistema financiero provincial burgalés no
habria sido posible el extraordinario desarrollo de la construccion y
promocion de viviendas en Burgos, lo que demuestra las elevadas
cifras del total hipotecado en fincas urbanas, que en 1995 era de
233,4 millones de euros y en 2007 alcanza la cifra de 1.978,0 millones
de euros. La tabla anterior nos muestra que en 2007 se ralentiza el
ritmo de crecimiento del crédito a la vivienda, aunque continua
creciendo cerca del 7%, la financiacion de inmobiliarias sufre una
importante caida, en torno al 10% del volumen de financiacién de
solares, lo que evidencia menores restricciones financieras que las
acontecidas a nivel internacional por la crisis internacional.

El sector bancario burgalés (véase la tabla siguiente) ha
financiado la practica totalidad de las viviendas iniciadas, terminadas y
vendidas (tanto nuevas, como usadas). Tomando como dato maximo
a financiar el 85%' del valor de las vivienda, las hipotecas
formalizadas en 2004-2007 son 31.492 del total vendido, lo que
supone que corrigiendo las disfunciones anuales, el sistema bancario
burgalés ha financiado un 95% del total de las viviendas
suministradas al mercado por los oferentes, tanto vivienda nueva
terminada como de segunda mano, convirtiéndose en el principal
dinamizador del mercado de la vivienda en Burgos, pudiendo concluir,
que sin su concurrencia, no hubiera sido posible el extraordinario
desarrollo del sector de la construccion residencial en nuestra
provincia.

! Fuente: Asociacidn Hipotecaria Espafiola, Resumen anual de hipotecas afios 2004-
2007.
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Tabla 5.5: Viviendas Iniciadas, Transmitidas, en curso y Financiacion Hipotecaria

(Durante cada uno de los afios indicados)

Nuevas Total Viviendas Hipotecas Demandadas Hipotecas
Afio Iniciadas Transmitidas En curso Transmitidas Méximo Medio (85%) Formalizadas
2004 4515 2.505 2,010 5.875 7.885 6.702 8.209
2005 5.854 2278 3.576 6.515 10.091 8.577 7.355
2006 6.987 3.695 3292 8.261 11.553 9.820 7.773
2007 5475 4123 1.352 8.289 9.641 8.195 8.155

Total 22.831 12.601 10.230 28.940 39.170 33.294 31.492

Fuente: INE, Ministerio de Fomento, Ministerio de Vivienda y elaboracion propia
5.5 Sector turismo

El sector servicios acapara las actividades mas dinamicas de la
provincia de Burgos, con un importante peso en el conjunto de la
economia provincial.

Durante los Ultimos afios la presencia de este sector ha ido
aumentando ligeramente, pasando de representar el 50,49% del VAB
provincial en el afio 2000 al 54,53% siete anos mas tarde. A pesar de
este incremento, el sector servicios, tiene una presencia menor en
Burgos que el la media de la comunidad, donde su aportacion al
conjunto de la economia castellano-leonesa es del 61%; aunque
también es cierto que el ritmo de avance es notablemente superior
para la economia provincial.

En términos de empleo, el sector servicios absorbe mas del
59% del total provincial, frente a un 36,7% en materia de desempleo.

El andlisis de los datos nos muestra una ligera disminucion de
la ocupacién durante el primer semestre de 2008, 1,66%, superior al
0,9% para el mismo periodo del afio 2007, acompafiada de un
aumento del desempleo, dejando la tasa de paro para este sector en
un 6,2%, por debajo del 9,6% para el conjunto provincial.

A pesar de esta evolucion negativa de los datos, ha sido este
sector (a excepcion del agricola) el menos afectado en la provincia
por la desaceleracion de la economia.

En el mercado laboral burgalés, el desempleo durante el
primer semestre del afio ha aumentado mas de un 23%, mientras que
a nivel sectorial, el terciario lo ha hecho en un 9,67%, por debajo
incluso del 15,5% para el mismo sector del mercado castellano-
leonés.

Dentro del sector, ciertas ramas de servicios ligadas a la
actividad turistica hotelera, presentan un comportamiento mas
favorable que el resto, e incluso mejor que el turismo a nivel regional;
segin los datos proporcionados por la Encuesta de Ocupacion
Hotelera.

El turismo de fin de
semana mantiene el
tono de este sector en
Burgos, con
importantes
incrementos tanto en
el numero de viajeros,
como en sus
pernoctaciones.
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En cuanto al viajero que acude a nuestra provincia, el 23% lo
hace desde Madrid, seguido en un 17% de procedencia de la propia
comunidad y en un 12% del Pais Vasco; lo hace en compaiia de su
familia 0 amigos en un 45% de las ocasiones, organiza el viaje por su
cuenta en un 70% de los casos, se desplaza en coche propio y el
motivo de la visita es el de realizar un recorrido turistico,
principalmente la visita a los monumentos de la ciudad.

Grafico 5.18: Evolucion del Nimero de Viajeros
(Tasas de variacion interanual . %)

20

15 A A

10

-5

-10

o = w © ~ ~ ~ ~ (==} @ @
o o o (=3 o o o o o o o
& & & & = = = = = = =
o o o o o o o
= = = = = = =
- = = = - = =

Burgos Castilla y Ledn Espafia

Fuente: Encuesta de Ocupacién Hotelera, INE y elaboracion propia.

Por el lado de la demanda. Durante los nueve primeros
meses del afio, el nimero de viajeros que llegaron a la provincia se
situd en 590.439, un 4,8% mas que para el mismo periodo del afio
anterior y muy superior a la nula variacion para la region. Si bien el
70% de viajeros llegados proceden del pais, son los extranjeros los
gque mas se han incrementado, un 10,4% frente a un 2,5% de
incremento nacional.

Grafico 5.19: Pernoctaciones en Establecimientos
Hoteleros (Tasas de variacion interanual. %)
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Fuente: Encuesta de Ocupacion Hotelera, INE y elaboracion propia.
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Este incremento en el nimero de viajeros, tuvo sus efectos
positivos en las pernoctaciones, que también aumentaron en 78.655,
un 8,6% para los nacionales y un 12,3% para los extranjeros,
variaciones todas ellas muy superiores a las regionales que se sitan
en un 1,4% y 0,6% respectivamente.

En cuanto a la estancia media del viajero en Burgos, se sitla
en torno a los 1,7 dias de media.

Por el lado de la oferta. El nimero de plazas hoteleras
asciende a 8.770 de media de enero a septiembre, con un incremento
del 4,9% con respecto al mismo periodo del afo anterior, que se
corresponde con un aumento de plazas para los establecimientos ya
abiertos, ya que el nimero de éstos permanece casi invariable.

Burgos, después de Zaragoza por la celebracion de la Expo
'08, Valencia y Malaga que ha contado con el tirdn de la apertura del
Ave y una adecuada politica de promocion y mejora del destino, ha
sido la provincia con mayor crecimiento en los niveles de demanda
turistica.

El grado de ocupacion se elevd, hasta situarse en un 40,5%
de media. En cuanto al personal empleado, la actividad turistica
hotelera en la provincia de Burgos, emplea a 1.203 trabajadores de
media, habiéndose incrementado un 3,3% con respecto al mismo
periodo del afio anterior.

Si centramos el analisis en el mes de septiembre, se observa
que el cierre de la campafa no ha sido positivo ni para la comunidad
castellano leonesa ni para el conjunto del pais, si bien en el caso de la
provincia, los datos del turismo presentan unos resultados bastante
mejores.

El nimero de viajeros que en septiembre eligieron Burgos
como destino turistico, se incrementd en un 5,2% con respecto al
mismo mes del afio anterior, frente a una disminucion del 2,7% para
la comunidad y del 3,3% para el conjunto nacional. También
aumentaron en un 5,9% las pernoctaciones, frente a un 2,2% que
disminuyeron en la comunidad y un 2,8% también para el conjunto
nacional.

Donde no se aprecian variaciones significativas, es en la
estancia media, 1,6 dias de media permanece el viajero en Burgos, lo
que nos permite afirmar que es el turismo de fin de semana el que
esta sosteniendo el tono de este sector.

Muy distinta es la evolucion de los resultados para el turismo
provincial en acampamentos y alojamientos rurales, donde se observa
una clara pérdida de vigor, sobre todo a partir del segundo semestre
del afio. El usuario de este tipo de turismo es en un 63% espafiol, que
permanece de media 2,3 dias alojado, pero que en lo que va de afo,
el ndmero de ellos ha disminuido en un 32%, sobre todo en
acampamentos (15,4% frente a 11,6% de disminucion de viajeros en
turismo rural). Esta disminucién del nimero de viajeros también ha
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Crédiitos: fuerte
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20% al 11%, aunque
por habitante en
Burgos disminuye en
menor medida gue a
nivel regional o
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tenido su reflejo en el nimero de pernoctaciones que han caido
fundamentalmente en acampamentos (un 13% frente a un 2,4% en
turismo rural).

5.6 Sector financiero

La evolucion del sistema financiero en Burgos ha venido
condicionada por el entorno, por la situacion de crisis financiera
internacional.

Esta coyuntura se ha empezado a notar en la evolucién de las
operaciones de activo y pasivo de las entidades financieras, que se ha
traducido en una desaceleracion en el crecimiento de depodsitos y
créditos.

En relacion a los créditos, se observa una fuerte ralentizacion
en los dos primeros trimestres de 2008, con incrementos entorno al
11%, frente a incrementos entorno a un 20% durante los mismos
periodos de los afios anteriores. Situacion en sintonia con la evolucion
a nivel regional y nacional, aunque con valores ligeramente inferiores
a nivel regional y superiores a nivel nacional. Dado que siguen
incrementandose el volumen de créditos, la deuda por habitante se
sigue aumentando. El crédito por habitante aumenta mas en Burgos
gue a nivel regional, pues la variacién del crédito es menor en Castilla
y Ledn, y que a nivel nacional, dado que en Espafia incrementa a
mayor ritmo la poblacion. Con la profundizacion en la actual situacion
de crisis econdmica, es previsible que siga ralentizandose la concesion
de operaciones de crédito, aunque en menor medida que a nivel
regional y nacional.

Grafico 5.20: Variacion (%) interanual del volumen de créditos
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Fuente: Banco de Espaiia, Instituto Nacional de Estadistica y elaboracion propia.
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Dentro de las entidades financieras, los bancos que durante
2007 tuvieron los mayores incrementos de créditos con ritmos del
21,5% interanual, mantienen esa posicién en los primeros trimestres
del 2008 pero con ritmos menores, del 14,5%. Las cajas de ahorro
que ya tuvieron incrementos menores de crédito en 2007 en relacion
al 2006, son las que mas reducen la tasa interanual hasta cifras del
10%. Las cooperativas de crédito con incrementos interanuales
extraordinarios en 2006, que habian moderado de forma considerable
en 2007, mantienen ritmos del 11% durante los primeros trimestres
de 2008.

Por el lado de los depdsitos, se observa una ligera aceleracion
en el incremento de su volumen en Burgos respecto a los trimestres
del afio precedente, frente a incrementos interanuales del 10,5% en
los primeros trimestres de 2007, se ha pasado a incrementos del
12,3% en 2008. Ante las posibles dificultades de la actual situacion
economica, los burgaleses han optado por una actitud mas prudente,
reducen sus gastos y/o inversiones e incrementan el ahorro. Situacién
ligeramente distinta a nivel regional donde se ha ralentizado el
incremento del ahorro; los porcentajes anuales de variacién han
disminuido ligeramente en los dos primeros trimestres del afio frente
a la situacion del afo anterior, en tasa interanual se ha pasado del
13,7% al 11,5%. Lo mismo ocurre a nivel nacional, incluso con una
disminucion mayor. En los primeros trimestres de 2007 se
incrementaban a tasas interanuales del 20% y en 2008 el incremento
es del 7,5%. El incremento de precios y de costes ha afectado a las
posibilidades de ahorro en mayor medida al conjunto nacional que al
regional. Esta situacién ha provocado que el ahorro por persona se
incremente mas y sea mayor en Burgos, que en el conjunto regional y
nacional. Esta circunstancia, en la actual crisis de liquidez del sistema
financiero, supone una coyuntura mas favorable, en términos
comparativos, a las entidades financieras cuyo volumen de negocio se
capta mayoritariamente en Burgos: Caja de Burgos, Caja Circulo y
Caja Rural de Burgos. En estos datos sobre depdsitos hay que
considerar que como consecuencia del actual escenario financiero ha
habido un importante movimiento de fondos depositados en activos
fuera de balance de las entidades (fondos de inversion, mercados
financieros,...) y que los clientes han optado por invertirlos en
depositos bancarios. También, en algunos casos, los datos pueden
estar influidos por emisiones o vencimientos de titularizaciones.

Atendiendo a la naturaleza juridica de las entidades
financieras, se observa que son los bancos los que en mayor medida
han reducido su ritmo de captacién de depdsitos, han pasado del 25%
los primeros trimestres de 2007 al 8,5% en 2008, y han disminuido
los depdsitos provenientes de administraciones publicas. Las cajas de
ahorro, por el contrario, incrementan el ritmo de captacion de
depdsitos en 2008 frente a los mismos periodos de 2007 de un 7,3%
al 12,7%. Las cooperativas de crédito disminuyen su ritmo de
captacion de depositos, en menor medida que los bancos, del 15,1%
al 13,7%, y por tanto, son las que incrementan sus depdsitos en
mayor proporcion, consolidando e incrementando su cuota de
mercado en Burgos.

Depositos:
Incrementan a mayor
ritmo respecto al afio
anterior en Burgos.
Frente a la
desaceleracion a nivel
regional y nacional.
Esta circunstancia,
ante la crisis de
liquidez, favorece a las
entidades cuyo
volumen de negocio
se capta
mayoritariamente en
Burgos.
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La naturaleza de la clientela predominante en bancos, cajas y
cooperativas esta en la justificacion de estas variaciones. Los bancos
tienen una clientela de perfil mas empresarial e institucional que, en
la actual situacién, por un lado, disminuyen en menor medida su ritmo
inversor y crediticio y, por otro lado, también ven afectada en mayor
medida su capacidad ahorradora; situaciones ambas que transmiten a

Grafico 5.21: Variacion (%) interanual del volumen de depdsitos
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Fuente: Banco de Espafia, Instituto Nacional de Estadistica y elaboracién propia.

la entidad financiera. Los particulares y las economias domésticas,
que es un perfil con mayor peso en las cajas de ahorro, reducen en
mayor medida su gasto y/o inversion, via crédito, incrementando sus
ahorros y depdsitos ante la actual coyuntura econdmica. Las
cooperativas de crédito con una clientela mas diversificada consiguen
unas variaciones mas equilibradas en las cuentas de activo y pasivo.

Todo ello va modificando la participacion que cada grupo de
entidades tiene en el conjunto de créditos y depositos. Participacion
gue en los ultimos anos estaba convergiendo de forma muy paulatina
y que en los primeros trimestres de este afio ha cambiado,
incrementandose la participacion de las cajas de ahorro en depdsitos
y los bancos en créditos, asi la banca gestiona el 26% de los créditos
frente a un 15,4% de los depositos, las cajas el 66% de los créditos y
el 76,1% de los depositos y las cooperativas de crédito tienen el 8%
de los créditos y el 8,5% de depositos.

Por dltimo, es llamativo que a nivel provincial las
administraciones publicas hayan disminuido el volumen de créditos vy,
por otra parte, hayan incrementado sus depositos durante los
primeros trimestres de 2008, respecto a los trimestres del afo
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precedente. En el actual escenario econémico parece mas ldgica la
situacion contraria; un mayor compromiso inversor de las
administraciones que implicaria incrementos de créditos y reducciones
de depdsitos.

La fuerte expansion del sistema financiero en los Ultimos afios
ha propiciado la apertura de nuevas oficinas de las entidades
financieras para dar un mejor servicio a sus clientes e incrementar el
volumen de negocio. Los ambiciosos planes de expansion de la
mayoria de las entidades financieras eran indicativos de las buenas
perspectivas sobre la evolucién de la economia. Burgos siempre ha
contado con una fuerte implantacion de entidades financieras,
principalmente por contar con tres entidades financieras de origen
local y ambito inicialmente provincial. Ademas, la fuerte dispersion
poblacional también ha propiciado una implantacion por habitante
mayor que la media nacional. Asi, mientras a nivel nacional el nimero
de oficinas se ha incrementado ligeramente en los Ultimos afos hasta
aproximarse a una oficina cada mil habitantes, en Burgos el nimero
de oficinas por habitante ha estado estable con tendencia a disminuir,
aunque con valores muy por encima de la media nacional, situdndose
en torno a 1,5 oficinas por mil habitantes. Ademas incluso en los
primeros trimestres de 2008 ha disminuido en cifras absolutas. Estas
cifras se incrementan notablemente en las zonas rurales donde el
numero de oficinas es de casi 2,5 por cada mil habitantes.

Grafico 5.22: Nimero de Oficinas por cada 1.000 habitantes
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Fuente: Banco de Espafia, Instituto Nacional de Estadistica, Direccion General de Estadistica de la Junta de
Castilla y Ledn y elaboracion propia.

5.7 Precios y salarios

El fuerte descenso en el precio del petréleo —hasta un valor
medio en noviembre alrededor de 55$/barril- y el abaratamiento de
algunos alimentos, asi como la caida del consumo a causa de la crisis
han llevado a una moderacion de las subidas de los precios, de

Tendencia a disminuir
la apertura de nuevas
oficinas,
especialmente en
Burgos donde el
numero de oficinas
por habitante es muy
superior a la media
regional y nacional,
especialmente en las
comarcas mas rurales.
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Los precios bajan
cinco décimas en
Burgos en Noviembre
y la inflacion
Interanual retrocede al
2,2%.

La inflacion podria
situarse por debajo del
1% en los proximos
meses.

manera que la inflacion acumula ya cuatro meses consecutivos de
bajada desde que en Septiembre de 2007 comenzaran las tensiones
inflacionistas por el encarecimiento del petréleo® y de otras materias
primas en los mercados internacionales.

Con los datos proporcionados por el Instituto Nacional de
Estadistica (INE), el Indice de Precios de Consumo (IPC) se redujo el
mes de noviembre un -0,5%, frente al aumento del 0,8% registrado
en el mismo mes del afio pasado. De este modo, la tasa de inflacion
interanual se ha reducido 1,3 puntos en noviembre respecto a la del
mes anterior y sitia la inflacion de la provincia en el 2,2%, una
décima por encima de la de la Comunidad de Castilla y Ledn, pero dos
décimas inferior a la del conjunto nacional donde alcanzd el 2,4%.
Gracias a este descenso la tasa de inflacion es inferior a la de hace un
afio, pues en noviembre de 2007 el crecimiento interanual del IPC fue
del 4,3%. La inflacion acumulada en los once meses del afo se sitta
en el 1,8%.

Un andlisis del comportamiento de los precios en los once
primeros meses de 2008 permite ver que estos mantuvieron su
tendencia ascendente hasta el mes de julio. Si el afio 2007 acabo con
una tasa de inflacién del 4,6%, en el primer trimestre la variacion
interanual del IPC siguié aumentando hasta el 4,9%. Seria en el mes
de abril cuando la inflacién diese un primer respiro quedandose la
inflacion interanual en el 4,4%; pero, repuntd de nuevo en los meses
de mayo, junio y julio con fuertes subidas hasta alcanzar el 5,5%, su
nivel maximo, en julio.

El descenso de la tasa de inflacion en el mes de agosto (5%)
supone un punto de inflexion en la subida de los precios, iniciandose
asi una desaceleracion de la inflacion que continla en los meses
posteriores hasta alcanzar el mencionado 2,2% en el mes de
noviembre.

Tanto los analistas como el Ministerio de Economia coinciden
en que esta tendencia se va a mantener en los proximos meses,
estimando que la tasa de inflacién puede cerrar el ano en torno al 2%
y que se sitlle por debajo del 1% en el primer semestre de 2009:
tanto la trayectoria descendente del precio del petrdleo® como el
proceso de recesion que esta viviendo la economia espafiola, con una
demanda agregada cada vez mas debilitada, debe notarse en
menores tasas de inflacion en los proximos meses. Asimismo, se
advierte del riesgo de deflacion, por la falta de demanda interna, que
afecte duramente al crecimiento econémico.

2 La cotizacion del crudo Brent-de referencia en Europa-anoté el 11 de Julio su maximo
histérico de 147,27 $ / barril. Desde entonces ha visto descender su precio incluso por
debajo de los 40$.

Los petroprecios descienden por la crisis econémica mundial y su impacto en la
demanda de crudo. No obstante, la OPEP ha buscado recortar la produccion de petrdleo
para estabilizar los precios.
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Grafico 5.23: Evolucion anual del Indice de Precios de Consumo.
IPC 2008. Provincia de Burgos, Comunidad de Castilla - Ledn y
Espaiia.
(Tasa de variacion interanual)
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Fuente: INE y elaboracién propia.

Por grupos de bienes, la inflacion interanual se debe
principalmente a los incrementos en los precios de:

e Vivienda: Cuya tasa anual es del 6,4%, superior al 6% de
noviembre de 2007, siendo el componente que mas ha subido
en los ultimos doce meses. Asimismo, es el grupo mas
inflacionista en 2008, ya que acumula una subida de sus
precios en los once primeros meses del 6,3%. No obstante, la
caida del precio del gasdleo para calefaccion ha hecho que en
noviembre este grupo muestre incrementos menores que en
el mes de octubre, lo que hace que su tasa anual se reduzca
cinco décimas respecto a la del mes anterior.

e Ensenanza: Presenta una tasa anual del 4,6% y es ademas
el segundo grupo mas inflacionista en lo que va de afo
(4,6%). Aun asi, su tasa de variacion mensual en noviembre ., oc- mensual, Ia
(0,1%) es muy inferior a la del mes anterior (3,6%), caida de los precios se
contribuyendo asi a la caida de la inflacion. explica por la

. L. ) reduccion de los

o pebldas Alcohdlicas y Tab_aco; Llega a nowembre CoNUN  1rerios del transporte
incremento anual del 4,4%, inferior al 6,2% registrado en el (-4,4%), ocio (-1,4%,),
mismo mes del afio anterior. No obstante, es el tercer grupo hosteleria (-0,5%) y
mas inflacionista en los ultimos doce meses, y también enlo  _; 0040 (-0,2%).
gue va de afio (4,3%).

e Hoteles, Cafés y Restaurantes: Los precios han
aumentado un 4,2% en los Ultimos doce meses, aunque dos
décimas por debajo de la registrada en el mes de octubre. A



BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA / FEBRERO 2009

Burgos

Caja Rural

pesar de ser uno de los grupos mas inflacionista en lo que va
de ano (3,7%), su variacion mensual es del -0,5% debida a la
bajada de precios de los hoteles y otros alojamientos.

e Alimentos y Bebidas no Alcohdlicas: También sitla su
tasa anual por encima de la general (2,4%) pero muy inferior
al 6,4% de noviembre de 2007. Ademas, con un descenso de
1,5 puntos en su tasa anual respecto a la del mes de octubre
es de los grupos que mas ha influido en la caida de la
inflacion interanual en noviembre. Ello gracias a la
disminucion de los precios de gran parte de los alimentos,
destacando los lacteos, el pan, los quesos, las legumbres y
hortalizas frescas y los aceites, frente a las subidas que
experimentaron en noviembre del afio pasado.

Tabla 5.6: IPC Burgos. Noviembre 2008. indice general y de grupos de gasto

(% de Variacion)

Mensual En lo que va de afio Anual

General 05 18 22
Alimentos y bebidas no alcohdlicas -0,2 1,6 24
Bebidas alcohdlicas y tabaco 0,1 43 44
Vestido y calzado 25 24 08
Vivienda 0,1 6,3 64
Menaje 0,6 41 41
Medicina 0,0 1,2 14
Transporte -4.4 -33 -2,5
Comunicaciones -0,1 02 0

Ocio y cultura -14 -3.8 -28
Ensefianza 0,1 4,6 46
Hoteles, cafés y restaurantes -0,5 37 42

Otros bienes y servicios 0,1 32 37

Fuente: INE y elaboracién propia.

Por el contrario, los grupos menos inflacionistas en los Ultimos
doce meses son:

e Ocio y Cultura: Este grupo presenta todos los meses tasa de
variacién negativas teniendo en noviembre una tasa del -
2,8%, lo que supone una caida de 1,2 puntos respecto a la
Los grupos menos del mes anterior. En tasa mensual, los precios del ocio y
inflacionistas en los cultura han bajado un 1,4% que pudiera estar reflejando el
Ultimos 12 meses son. menor consumo debido a la crisis.
ocio y cultura (-2,8%), ,
transporte (-2,5%), e Transporte: que situa su tasa anual en el -2,5%,
comunicaciones (0%, reduciéndola seis puntos respecto a octubre (3,5%), y
y vestido y calzado registra la mayor caida intermensual con un -4,4% por la
(0,8%,). reduccion de los precios de los carburantes y lubricantes
frente a la subida que experimentaron en 2007 y por tanto es
de los grupos que mas han influido en la caida de la inflacidn
interanual en el mes de noviembre.

e Comunicaciones: Este grupo ofrece una mejora en el
comportamiento de los precios desde una tasa del 0,9% en
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noviembre de 2007 hasta una tasa del 0% en 2008, pasando
por tasas negativas en buena parte del afo.

Vestido y Calzado: Han aumentado sus precios en un 0,8%,
en los Ultimos doce meses. Pero, dicha cifra supone una
desaceleracién respecto a 2007 en el que la tasa de inflacion
del grupo fue del 1,3%. En tasa mensual tuvo un crecimiento
del 2,5%.

Grupo

Alimentos y bebidas no alcohdlicas

Hoteles, cafés y restaurantes

Grafico 5.24: Variacion anual del IPC por grupos de gasto en
Burgos. Noviembre 2008
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Fuente: INE y elaboracién propia.

En cuanto al diferencial de inflacion entre Burgos y el conjunto de
Espaiia, el indice general es en noviembre dos décimas inferior, pero
el detalle por grupos de gasto refleja:

Algunos grupos menos inflacionistas en  Burgos,
principalmente Ocio y Cultura, Transporte, y Alimentos y
Bebidas no Alcohdlicas, con una diferencia con la inflacion
espafola de -3,1, -1 y -0,7 puntos porcentuales
respectivamente.

Otros grupos menos inflacionistas en Espafia, como son
Menaje, Medicina y Ensefianza, con diferencias de -1,3, -0,9 y
-0,6 puntos porcentuales respectivamente.

Respecto a la evolucién de los salarios, la Estadistica de

Convenios Colectivos de Trabajo recoge que hasta el mes de
noviembre de 2008 se habian registrado en la provincia de Burgos 60
Convenios que afectan a un total de 10.632 empresas y 50.924
trabajadores.

Los precios crecen en
la provincia de Burgos
menos que en
conjunto de Espana.
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El aumento salarial
pactado en los
convenios colectivos
alcanza el 3,45%.

Grafico 5.25: Evolucion del IPC por grupos de gasto en
Burgos y Espaiia. Noviembre 2008
(Tasas interanuales)
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Fuente: INE y elaboracion propia.

El incremento salarial pactado se situd en el 3,45%, algo
inferior a la media nacional (3,53%), pero superior en 1,25 puntos a
la tasa interanual de inflacion del mes de noviembre, lo que
representa una ganancia de poder adquisitivo de los trabajadores de
la provincia afectados por esos Convenios. Si se compara con el
mismo mes del afio anterior, es superior en casi seis décimas (se situd
en el 2,87%).

Segun el ambito funcional, la subida salarial pactada en los
Convenios de Empresa que afectaron a 4.352 trabajadores fue del
2,48 %, inferior al 3,54% de aumento pactado en los Convenios de
otro ambito.

Tabla 5.7: Convenios, empresas y Trabajadores afectados. Aumento salarial pactado
(Registrados hasta noviembre de 2008. Inicios efectos economicos ene-dic de 2008)

Espaiia Castillay Leon Burgos
Convenios 3.920 330 60
el GRS Empresas 1.028.745 54.845 10.632
Trabajadores 8.584.805 290.528 50.924
Aumento salarial (%) 3,53 3,53 3,45
e
Convenios 2.906 205 33
Ci ios de Emp Trabajad 821.116 21.570 4.352
Aumento salarial (%) 3,10 3,15 248
e
Convenios 1.014 125 27
Convenios de otro ambito Trabajadores 7.763.689 268.958 46.572
Aumento salarial (%) 3,58 3,56 3,54

Fuente: MTIN. Estadistica de Convenios Colectivos y elaboracion propia.
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5.8 Mercado de trabajo

El mercado de trabajo burgalés ha evolucionado durante los tres
primeros trimestres de 2008, en la mayor parte de los indicadores
disponibles, en consonancia con lo observado en el mercado castellano-
leonés. La evolucidon ha tenido algunos aspectos positivos. Asi, tanto el
nimero de activos como el de ocupados han aumentado los tres
primeros trimestres de 2008. Sin embargo, la tasa de paro en los tres
primeros trimestres de 2008 ha alcanzado un nivel superior al observado
un afo antes.

El nimero de activos crecié un 10,74% en el primer trimestre,
un 7,88% en el segundo y un 8,22% en el tercero, respecto al mismo
periodo del ano anterior, lo cual ha llevado la cifra absoluta de activos
a superar los 194.000 en el tercer trimestre. Por tanto, la tasa de
actividad provincial también ha crecido desde el 58,01% del tercer
trimestre de 2007 hasta el 62,25% del tercer trimestre de 2008, mas
de siete puntos por encima de la tasa media castellano-leonesa. Este
incremento ha venido acompafado de un crecimiento de la
ocupacion, que durante el primer trimestre de 2008 fue de un 8,04%
y durante el segundo y tercer trimestre ha sido de un 3,53% y un
6,56%, respectivamente, respecto al mismo periodo del afio anterior,
debido al aumento en los sectores de la construccion y servicios en el
segundo trimestre y al aumento generalizado en todos los sectores en
el primer y tercer trimestres, con la excepcion de la industria. Asi, el
total de ocupados en el tercer trimestre de 2008 en Burgos ha sido
178.700, el 58,1% de los cuales esta empleado en el sector servicios,
ya que proporciona empleo a 103.800 personas.

A nivel sectorial, la terciaria ha sido la actividad con un
crecimiento mas elevado. Si en el tercer trimestre de 2007 el sector
servicios cred puestos de trabajo a un ritmo del 2,9% respecto del
mismo periodo del afio anterior, un afio después esa tasa ha sido del
13,1%. Este crecimiento tiene efectos positivos para la ocupacion de
la provincia ya que, como hemos comentado, mas del 58% de los
empleos pertenecen a este sector, que ha venido siendo la principal
fuente de creacidn de puestos de trabajo a nivel provincial.

En lo que respecta a otra fuente de empleo en Burgos, el
sector de la construccion, tras crear empleo en los tres primeros
trimestres de 2007 a un ritmo del 10,9%, 0,5% vy 12,2%,
respectivamente, un afio después estas tasas son del 6,6%, 9,1% y
-1,5%, respectivamente. Asi, al comparar la situacion en el tercer
trimestre de 2007, fecha en que la construccién proporcionaba
empleo a 20.300 personas en la provincia, con el tercer trimestre de
este afo, cuando los ocupados eran 20.400, se constata una ganancia
de 100 empleos en Burgos. Esta cifra contrasta con los 3.800 en que
se incrementd el nimero de ocupados en 2006.

Otro de los hechos mas relevantes de la evolucion de la
ocupaciéon en la provincia ha sido el descenso del nimero de
ocupados de la industria en 2008. El cambio de tendencia se confirma
con las tasas del primer, segundo y tercer trimestres de 2008 que han
sido del -2,3%, -10,4% vy -2,1%, respectivamente, respecto del

Las tasas de actividad
y ocupacion han
crecido en los tres
primeros trimestres de
2008.

El sector servicios es
la principal fuente de
creacion de empleo en
2008.
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En el sector industrial
se observa una
destruccion de empleo
en los tres primeros
trimestres de 2008.

La tasa de paro ha
crecido de forma
notable.

mismo periodo del afio anterior, lo que supone situarse en niveles de
ocupacion ligeramente superiores a las 45.000 personas. En total, se
han perdido 1.900 empleos en la industria respecto a los que existian
en el tercer trimestre de 2007. Debe tenerse en cuenta que el sector
manufacturero representa un 25,3% del empleo total de la provincia,
menos de la mitad del peso del sector servicios.

Grafico 5.26: Evolucion sectorial del empleo en Burgos
Tasas de Variacion interanual
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Fuente: Instituto Nacional de Empleo. INE y elaboracion propia.

Por Ultimo, en la agricultura ha habido un incremento de 600
puestos de trabajo respecto a los que contaba al finalizar el tercer
trimestre de 2007. Esta ganancia de empleo es consecuencia del
incremento en el cuarto trimestre de 2007 y en el primer y tercer
trimestres de 2008, que registran unas tasas de variacion del 20,8%,
2,7% y -9,3%, respectivamente, ya que en el segundo trimestre de
2008 el descenso en el nimero de ocupados en un 6,1%, provoco
gue el nimero de ocupados se situara en 9.300 tras el notable
aumento en el nimero de ocupados observado en el cuarto trimestre
de 2007. En cualquier caso, la agricultura es un sector con un menor
peso en el empleo provincial, con un 5,3 % del total.

A pesar de la creacion de empleo comentada, el mayor ritmo
de crecimiento del nimero de activos ha determinado el incremento
de los desempleados y de la tasa de paro. Durante los tres primeros
trimestres de 2008 el crecimiento del nimero de parados ha sido muy
intenso. Asi, los activos aumentaron en el primer, segundo y tercer
trimestres de 2008 un 10,74%, 7,88% y 8,22%, respectivamente, y la
ocupacion un 8,04%, 3,53% y 6,56% en los mismos trimestres, lo
que llevd a un incremento en el nimero de parados hasta alcanzar las
16.100 personas sin trabajo en el tercer trimestre de 2008; es decir,
3.800 mas que un ano antes. La tasa de paro crecié desde el 6,8%
del tercer trimestre de 2007 al 8,3% un afno después, resultando
especialmente perjudicado el colectivo femenino cuya tasa de paro
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pasé del 7,4% del tercer trimestre de 2007 al 11,3% un afo después,
mientras que en los hombres la tasa de paro se redujo desde el 6,5%
hasta el 6,1% en el mismo periodo. La tasa de variacion de los
parados en el tercer trimestre de 2008 respecto del mismo periodo del
afio anterior es del 30,9%. Mientras que los hombres han
experimentado un descenso en dicha tasa del 5,5%, las mujeres han
sufrido un incremento del 84%.

Grafico 5.27: Tasa de paro (EPA). Burgos
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Fuente: Instituto Nacional de Empleo. INE y elaboracion propia.

En lo que respecta al registro de la Seguridad Social, la
afiliacion entre noviembre de 2007 y noviembre de 2008 ha
descendido un 2,53%. Asi, si noviembre de 2007 finalizé con 159.672
afiliados a la Seguridad Social en la provincia, en el mes de noviembre
de 2008 se alcanza una cifra de 155.626. Diciembre fue el mes con el
incremento mas elevado, con un 3,37% interanual, registrandose
tasas de variacién interanual negativas en septiembre, octubre y
noviembre de 2008. El paro registrado, por su parte, se ha
comportado de forma muy distinta a lo largo del aifo 2008, ya que en
el primer trimestre el nimero de parados aumenté desde los 12.685
en diciembre de 2007 a 14.256 de marzo de 2008; en el segundo
trimestre el paro registrado se redujo en la provincia de Burgos,
alcanzando una cifra de 13.322 parados en junio de 2008 y en el
tercer trimestre volvié a aumentar, registrando una cifra de 14.632
parados en septiembre (en noviembre de 2008 el nimero de parados
asciende a 17.548). El resultado de estas fluctuaciones en 2008 nos
proporciona en el mes de julio la cifra mas baja de parados con
12.976, mientras que la cifra mas alta fue en noviembre con 17.548.
Por su parte, la tasa de variacion del paro registrado en noviembre de
2008 respecto del mismo periodo del afo anterior es del 44,56%.
Tanto hombres como mujeres han sufrido un crecimiento en dicha
tasa, en el primer caso hasta el 83,83% y en el segundo hasta el
22,40%.

El numero de afiliados
a la Seguridad Social
se ha reducido.
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Grafico 5.28: Paro registrado y Afiliacion a la Seguridad Social
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Fuente: Instituto Nacional de Empleo. INE y elaboracion propia.

5.9 Sector exterior

En el mes de septiembre de 2008 el valor de las
exportaciones se situé en 205,2 millones de euros, por lo que
aumentan un 3,93% respecto a septiembre de 2007. De esta manera
en el conjunto del tercer trimestre las exportaciones ascienden a
590,3 millones de euros, de las que el 37,5% son de bienes de
consumo, el 6,07% de bienes de capital y el 56,6% de bienes
intermedios.

Por su parte, las compras del exterior se cifraron en 207,5
millones de euros, lo que supone un aumento del 20,33% respecto al
mismo mes del afio anterior, cerrando el tercer trimestre con un valor
de 529,7 millones de euros, representando las importaciones de
bienes intermedios el 68,23 %, el 23,90% las de bienes de consumo y
el 7,86% las de bienes de capital.

Tabla 5.8: Comercio Exterior de Burgos. Septiembre 2008

Exportaciones! Importaciones! Saldo comercial’ Tasa de Cobertura (%)
2007 197.461,28 172.471,22 24.990,06 114,49
2008 205.216,30 207.533,56 -2.317,26 98,88
Variacién interanual (%) 3,93 20,33 -109,27

(1)Miles de euros
Fuente: Direccion General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracion propia.

Durante este mes de septiembre de 2008 se produjo un
déficit comercial de 2,3 millones de euros. La tasa de cobertura se
situd en el 98,88%, superior a la de Espaiia (69,94%).
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Grafico 5.29: Saldo comercial y tasa de cobertura
2008. Provincia de Burgos
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En el periodo enero-septiembre de 2008, las ventas realizadas
al exterior por la provincia de Burgos alcanzaron un valor de 1.753,8
millones de euros, lo que supone un 0,96% mas que en el mismo
periodo de 2007. Este crecimiento es inferior a la media autondmica
(2,44%) y a la del conjunto de Espafia (7,5%)

Por su parte, las importaciones, cifradas en 1.635 millones de
euros, han tenido un incremento del 1,64% respecto a igual periodo
del afio anterior, mientras que en la comunidad auténoma sufren un
retroceso del 2,89% y en Espaiia registran un avance del 6,6%.

En los nueves primeros se produjo un superavit comercial de
118,7 millones de euros y la tasa de cobertura se situ6 en el
107,26%, inferior a la de Castilla y Ledn (108,83%), pero superior a
la espanola en mas de cuarenta puntos porcentuales (65,9%).

Grafico 5.30: Evolucion de las Exportaciones, Importaciones y del
Saldo Comercial. Provincia de Burgos. (Miles de Euros)
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Fuente: Direccidn General de Estadistica de la Junta de Castilla v Ledn v elaboracién probia.
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5.10 Analisis DAFO y conclusiones

El andlisis DAFO fue desarrollado hace décadas como
instrumento fundamental para la gestion empresarial. No obstante, su
uso se ha generalizado en los procesos de planificacion estratégica
territorial y sectorial, ya que se puede entender como técnica de
estructuracién de la informacidn, recogiendo las principales
caracteristicas y las conclusiones mas relevantes de cualquier estudio.

El analisis DAFO puede aparecer dentro de un informe de
coyuntura provincial como un capitulo de conclusiones. Tras haber
realizado un analisis pormenorizado de todos los indicadores basicos
de la economia burgalesa, reflejo de la realidad actual y de un pasado
reciente, haremos una reflexién basandonos en la metodologia DAFO.

Esta metodologia consiste, por un lado, en poner de
manifiesto las debilidades inherentes a la coyuntura econémica de la
provincia de Burgos, asi como las amenazas externas a las que debe
hacer frente. Y, por otro lado, sefalar los puntos fuertes de las
oportunidades que el entorno econdmico ofrece.

La utilizacidon de este instrumento en este informe de
coyuntura no se basa en su capacidad para identificar estrategias a
seguir en un futuro, sino en su potencial para descubrir de una
manera simple y estructurada la situacion de los diferentes sectores
que integran el tejido econémico de nuestra provincia respecto a la
situacion autondémica y nacional.

Los elementos basicos del analisis DAFO serian los siguientes:

e Debilidades: capacidades, recursos y posiciones de la
provincia que limitan las posibilidades de aprovechar las
oportunidades, por lo que hay que intentar evitarlas o
paliarlas.

e Amenazas: fuerzas procedentes del entorno provincial,
nacional y/o autondémico que pueden presentar dificultades
para la economia provincial.

o Fortalezas: capacidades, recursos y posiciones alcanzadas
en determinados sectores econdmicos burgaleses, que
ayudan a aprovechar las oportunidades o a superar las
amenazas.

e Oportunidades: fuerzas procedentes del entorno provincial,
nacional y/o autondmico que suponen ocasiones que la
provincia debe aprovechar para mejorar su posicion.
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DEBILIDADES

Poblacion
e Territorio muy amplio, con escasa densidad de poblacion, con muchos nicleos de poblacion
muy pequenos y poblacidn muy mayor en las zonas rurales.
e La ausencia de infraestructuras de comunicacion en el medio rural.

Sector industrial
e Excesiva dependencia de la industria de automocion.
e Caidas importantes de la demanda, sobre todo de la venta de vehiculos y especialmente de los
vehiculos de carga.

Sector turismo
e Mientras en Castilla y Ledn, el turismo rural resiste y gana viajeros y pernoctaciones, en Burgos
la evolucién ha sido negativa.
e Falta de coordinacion y liderazgo de las acciones de promocion turistica.

Sector financiero
e Extensa red de oficinas que incrementa los costes operativos, especialmente en la provincia.

Sector agricola y ganadero

e Existen pocas hectareas de regadio que posibiliten cultivos alternativos o mas productivos.

e (Climatologias muy adversas para el desarrollo de actividades agrarias, especialmente por
persistencia de las heladas hasta bien entrada la primavera en la mayor parte de las comarcas
burgalesas.

e Escasa participacion del sector en los procesos industriales de transformacion y distribucion de
las producciones agrarias y ganaderas que aportan mayor valor afadido.

e Predominio de explotaciones familiares pequenas gestionadas, en muchos casos, sin considerar
criterios claros de eficiencia y rentabilidad.

e Apenas se plantean iniciativas innovadoras que puedan dar lugar a alternativas de mayor valor
anadido a los cultivos y explotaciones ganaderas tradicionales.

Sector construccion
e El excesivo endeudamiento de las familias burgalesas y la paulatina subida de tipos de interés
hasta fechas recientes agrava el precio de las hipotecas y dificulta el acceso a la vivienda, lo que
paraliza el sector.

Mercado de trabajo
e Laindustria y la construccion son dos actividades en las que se ha destruido empleo en 2007 y
2008.

e La tasa de paro ha aumentado en 2007 y 2008.

e Las tasas de actividad y empleo son menores en las mujeres que en el grupo de los hombres.
Asimismo, la tasa de paro femenina es superior a la masculina.

e Se registra un porcentaje relativamente bajo de empleados a tiempo parcial, sintoma de una
baja flexibilidad del mercado de trabajo burgalés.

e El ratio de temporalidad es relativamente alto. Hay un porcentaje alto de asalariados con
contrato temporal. Este hecho conduce a la no deseable presencia de precariedad laboral.
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Poblacion
e Territorio muy desestructurado poblacionalmente; la poblacion se concentra en muy pocos
nucleos de poblacién, mientras se desertizan progresivamente amplias zonas.
e Predominio de una poblacion envejecida en la mayor parte de los nlcleos rurales.

Sector industrial
e Variabilidad en los costes de la energia.
e Incertidumbre en la continuidad de la explotacion de la Central Nuclear de Santa Maria de
Garofia.
Disminucion del crédito a las empresas.
Ralentizacion de la demanda y disminuciones en las tasas de crecimiento del PIB.

Sector turismo
e Alta elasticidad renta del bien turismo que se traduce en significativas caidas en su consumo
en momentos de crisis.
e La disminucion en la renta familiar disponible, afecta mas a las escapadas de fin de semana y
a los viajes de corta duracion, aspectos que caracterizan el turismo en Burgos.

Sector financiero
e Crisis financiera internacional que arroja mucha incertidumbre sobre el sector financiero y
dificulta la captacion de liquidez en los mercados internacionales.

Sector agricola y ganadero

e La mayor inestabilidad de los mercados agricolas y ganaderos de inputs y outputs que generan
mayor incertidumbre sobre los resultados econémicos.

o Elevada edad media de agricultores y ganaderos, con dificultades para encontrar renovacion
generacional.

e Escasa implantacion de sociedades mercantiles en las actividades agrarias y ganaderas que
garantice la continuidad de la actividad mas alla de la vida laboral de las personas fisicas,
aplique claros criterios de rentabilidad econdmica y planteen iniciativas de I+D+i en el sector.

Sector construccion
e El pardn de uno de los principales motores de la economia afecta a otros sectores provocando
una desaceleracion econémica general en la ciudad, con las consecuencias negativas que
supone en términos de menor actividad financiera, mayor nimero de desempleados, ...

Mercado de trabajo

e La destruccion de empleo en varios sectores productivos y el aumento de la tasa de paro
tienen especial repercusion en determinados colectivos, fundamentalmente parados de larga
duracion, mujeres jovenes o discapacitados. En este contexto, la amenaza surgiria ante el
riesgo de que se "enquistase" un problema que en el medio y largo plazo puede resultar mas
dificil de corregir.

e El menor porcentaje de poblacion empleada puede ejercer una incidencia negativa en la renta
per capita de la provincia. La evolucion desfavorable de las tasas de paro y de ocupacion
puede suponer un desincentivo para la atraccioén de poblacion a la provincia.
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FORTALEZAS

Poblacion
e Cambio de tendencia en la evolucion de la poblacion en los Ultimos afios.
o Elincremento de las tasas de natalidad en los Ultimos afios.

Sector industrial
El poligono de Villalonquejar pasara a ser el mas grande de Castilla y Ledn.
44 poligonos industriales en la provincia de Burgos.
La tasa de actividad de la provincia de Burgos se sitla por encima de las otras provincias de
Castilla y Ledn y el Ultimo afio por encima de la media espafiola.
Capacidad de desarrollo tecnoldgico de algunas industrias burgalesas.
El coeficiente del valor afiadido de la industria burgalesa es el mas elevado de Castilla y Ledn.

Sector turismo
e Importantes activos con potencial turistico: patrimonio histérico, natural, cultural,
gastronomico.
e Rapido crecimiento de las empresas de turismo activo.
e  Buenos resultados para el turismo urbano.

Sector financiero

e Existencia de tres entidades de origen local con la Direccion en la capital, que facilita las
iniciativas provinciales que exijan decisiones financieras.
Gran eficiencia de las entidades financieras en Burgos por la gran competencia que siempre
ha existido entre las distintas entidades financieras, especialmente las locales.
Mayor volumen de depdsitos y créditos por habitante que la media regional y nacional,
consecuencia del dinamismo econdmico local.
Economia local muy diversificada y menos dependiente del sector inmobiliario, genera menos
dudas sobre la situacion financiera de las entidades locales.
Mayor peso del sector agrario en la economia provincial, que resultado de las dos Ultimas
campafas agrarias aporta mayor liquidez.

Sector agricola y ganadero
e La provincia de Burgos es muy extensa con mucho terreno apto para el desarrollo de
actividades agrarias y ganaderas.
e Rendimiento agrario por hectarea superior y mas estable que las medias regional y nacional
en la mayoria de los cultivos implantados.

Sector construccion
e El sector de la construccion en Burgos ha crecido durante once afios seguidos, siendo un
motor econémico en nuestra ciudad en términos de creacion de empresas, de empleo y de
mayor incremento de la actividad econémica en general.
e La fortaleza del sector financiero burgalés ha facilitado la financiacion de la practica totalidad
de las viviendas, convirtiéndose en el principal dinamizador del mercado de la vivienda en
Burgos.

Mercado de trabajo
e Las tasas de actividad en Burgos presentan cifras mas elevadas que en Castilla y Ledn y el
conjunto de Esparia, tanto en el colectivo de hombres como de mujeres.
La tasa de ocupacion registra valores mas altos en Burgos que en Castilla y Ledn y Espaia.
La tasa de paro en Burgos es mas reducida que en Castilla y Ledn y el conjunto de Espana.
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OPORTUNIDADES

Poblacion

e Provincia de paso entre Madrid y Valladolid por un lado y El Pais Vasco y Europa por otro.

e Fuerte capacidad de atraccion de inmigrantes en los Ultimos afos, por encima de la media
nacional.

e La Autovia Camino de Santiago puede ser un revulsivo demografico en aquellas comarcas por
las que discurre.

e Descenso demografico menos acusado que en el resto de provincias de Castilla y Leodn;
experimentando a comienzos del siglo XXI una recuperacion poblacional, convirtiéndose en la
provincia mas dinamica de la comunidad autonoma.

Sector turismo
e Promocion turistica de Burgos como destino en Paris y Barcelona, aprovechando la reciente
conexion aérea.
e Turismo de ocio y de negocio con las nuevas infraestructuras del complejo de la Evolucion
Humana y del Palacio de Exposiciones y Congresos.

Sector industrial

Relaciones internacionales que favorezcan las exportaciones

Incremento de las inversiones en I+D+i.

Relaciones de las empresas burgalesas con la Universidad de Burgos.

Ampliaciones de los poligonos industriales. Nuevo poligono industrial en Villagonzalo Pedernales.
Mejora en las infraestructuras de comunicacion (ferrocarril, circunvalaciones, aeropuerto).

Sector financiero
e La crisis financiera internacional esta provocando una vuelta al negocio bancario tradicional,
donde el contacto y conocimiento directo entre clientes y entidades juega un papel mas
importante y donde las entidades locales pueden tener ventajas competitivas por la cercania de
sus organos de direccion y decision.

Sector agricola y ganadero
e Existencia de comarcas con potencial para producir cereales de calidad para alimentacion
humana (trigos panificables, cervezas malteras) con mayor valor afadido.
e Gran potencial de desarrollo ganadero, apenas utilizado, por la importante produccion cerealista
de la provincia, amplitud de territorio y mercado de consumo préximos.

Sector construccion
e Una disminucion de los precios de las viviendas, aunque ajuste los margenes de los promotores
y constructores, revitalizaria el sector facilitando la compra de vivienda a los burgalesas cuyos
niveles de renta no puedan sostener los excesivos precios actuales ni la consecuente carga
hipotecaria que tienen.

Mercado de trabajo

e Hay una demanda parcialmente no satisfecha por las empresas, de profesionales cualificados
con habilidades técnicas y aplicadas.

e La creciente incorporacion de la mujer al mercado laboral aporta dinamismo a la actividad
economica, compensando ciertos desequilibrios en la estructura del mercado de trabajo por
sexos. Al mismo tiempo, esto se traduce en un aumento de la poblacion activa, reduciendo los
riesgos sobre el mercado laboral que se generan por el proceso de envejecimiento de la
poblacion. De este modo, es posible garantizar la renovacion de la fuerza de trabajo de la
provincia a medio y largo plazo.

e La formacion de profesionales cualificados que sean capaces de aprovechar en un futuro los
nuevos yacimientos de empleo en sectores emergentes, sobre todo aquéllos ligados a las
nuevas tecnologias y el medio ambiente.
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Ninguna economia se encuentra protegida de la crisis, y la
economia burgalesa no es una excepcion. Gran parte de los
indicadores de coyuntura y las previsiones marcan un ritmo de
decrecimiento para el 2009, con ciertas pinceladas de optimismo, que
se van difuminando a medida que avanzan las primeras semanas del
2009 y se conocen nuevos datos (el mas reciente la elevada tasa de
paro).

El andlisis detallado y exhaustivo de la coyuntura de nuestra
provincia, cuyas principales conclusiones se encuentran expuestas en
el DAFO ha permitido poner de manifiesto:

e Por un lado, la existencia de ciertas debilidades-amenazas que
hay que intentar mejorar para mitigar, en la medida de lo
posible, su efecto en el desarrollo econdémico de la provincia.
Algunas de éstas tienen gran paralelismo con la coyuntura
autondmica, nacional e incluso internacional; nos referimos en
concreto a la situacion del mercado de trabajo, de los
sectores de la construccion y del automdvil y muy
especialmente a la falta de financiacion a empresas y
consumidores. Por ello, seria deseable que las medidas
econdémicas tomadas por los correspondientes gobiernos
trasladaran sus efectos también a nivel provincial. Sin
embargo, Burgos adolece de algunas amenazas-debilidades
de ambito provincial, cuyas soluciones dependen de las
actuaciones de los correspondientes agentes econdmicos y
politicos locales. Hacemos especial mencidon a los sectores
relacionados con el turismo, la actividad financiera y la
agricultura y ganaderia.

e Por otro lado, la presencia de importantes y numerosas
fortalezas-oportunidades que se deben aprovechar vy
potenciar, mas aun en la actual situacion econdmica. La
provincia de Burgos ha mejorado en los Ultimos afios
notablemente sus infraestructuras, que unido a su ubicacién
estratégica la convierten en un punto neurdlgico a nivel
nacional. Esta situacion debe favorecer el desarrollo de los
sectores econdmicos con gran potencial en la provincia. El
turismo ofrece numerosas posibilidades en algunas comarcas
de la zona, incluida la capital (gastronomia, enoturismo, rutas
culturales y paisajisticas, etc.)  Asimismo, la provincia
burgalesa tiene un importante tejido industrial, con gran
capacidad de desarrollo tecnoldgico. Este sector ha
experimentado un destacable avance apoyado por acertadas
iniciativas desde diferentes ambitos, que deben de continuar
en un futuro. El sector agricola y ganadero es otra de las
grandes fortalezas, con un rendimiento superior y mas estable
gue las medias autondmica y nacional. No obstante, para
poder aprovechar mas y mejor las oportunidades de estos
sectores seria necesario un mayor apoyo por parte de las
correspondientes autoridades econdmicas y politicas, tanto
locales, como regionales y nacionales. Hay que tomar
conciencia colectiva para mejorar la productividad de todos
los sectores e implementar medidas que favorezcan el
desarrollo de la I+D+i que nos haga mas competitivos.
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6. CUADROS COMPARATIVOS ECONOMIA BURGALESA

Tabla 1: Produccion de electricidad

(variacion interanual en %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Abr May Jun Jul Ago Sep

Burgos 17,7 99 16,2 -5,8 18,2 14 12,0 43 33,2 05 32 55 8,6 0,0
Castilla y Leon 10,6 12,8 -10,7 19,9 0,1 -7,3 0,7 10,3 -10,8 294 -26,0 -124 -306 -10,1
Espafia 73 56 34 27 73 56 42 36 1" 12 38 4,0 54 11

Fuente: Ente Regional de la Energia de Castilla y Ledn, Direccion General de Estadistica de la junta de Castilla y Ledn y elaboracion propia

Tabla 2: Creacion de sociedades mercantiles

(variacion interanual en %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Abr May Jun Jul Ago Sep

Burgos 29 6,5 -10,9 26,6 33 97 5,1 59 -25,0 28,6 434 49 55,8 22,5
Castilla y Leon -14 6,3 22 8,6 49 37 18,5 38 25,1 -31,8 325 -30,3 41,6 48,8
Espafia 10,0 -4,2 37 79 58 6,1 72 -4,7 -12,0 -33,3 -32,8 -25,7 371 -20,7

Fuente: Direccidn General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracién propia.

Tabla 3: Disolucion de sociedades mercantiles

(variacion interanual en %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Abr May Jun Jul Ago Sep

Burgos -291 25,0 15,7 49 235 -25,7 19,2 66,6 -55,6 -46,2 -44.4 -63,6 -69,2 27,3
Castilla y Leon -18,1 321 15,7 34 38,6 21,7 217 40,3 17,4 17,3 43,1 -18,8 -54,0 -13,1
Espafia 83 23 1,7 30 26,7 -19,3 13,6 614 32,8 44 28,1 -48,1 52,4 6,9

Fuente: Direccion General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracion propia.

Tabla 4: Matriculacion de Vehiculos (Turismos)

(variacion interanual en %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Jun Jul Ago Sep Oct Nov

Burgos -9,5 14 -1,5 9.2 79 =21 -5,1 -0,3 27,1 -26,1 -42,6 -24,0 -41,3 -48,1
Castilla y Leén -6,7 24 -10,2 71 11,0 0,7 2,1 -0,2 -32,3 -30,0 -40,6 -13,6 -43,0 41,7
Espafia 9,6 9,0 6,0 6,0 10,8 14 -1,0 -1,6 -30,5 -26,5 -39,8 =317 -38,9 -48,7

Fuente: Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn, Direccion General de Trafico y elaboracion propia.
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Tabla 5: Matriculacion de Vehiculos (de carga)

(variacion interanual en %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Jun Jul Ago Sep Oct Nov
Burgos A -04 04 9,9 10,0 21,2 43 -6,0 443 -45,3 48,3 -46,0 47,1 63,0
Castilla y Leon 8,7 42 -10,2 10,3 138 1.9 -1.6 1.4 -45,0 -43,2 55,3 -48,3 58,4 -70,0
Espafia 36 59 -5,0 12,3 12,2 138 1,6 0,3 454 47,2 -57,6 -48,0 54,6 -63,0

Fuente: Direccion General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn, Direccion General de Trafico y elaboracion propia.

Tabla 6: Indicador Sintético de Actividad

(variacion interanual en %)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Ene Feb Mar Abr May Jun
Burgos 47 21 1,7 35 53 59 28 0,7 13 -19 2,5 -3.3 -4
Castillay Leon 39 16 25 6,2 52 48 38 19 12 04 -1,0 2,2 35
Espaiia 34 13 26 70 6,4 6,2 24 04 1.1 1.8 -33 -43 55

Fuente: Caja Espafia y elaboracion propia.

Tabla 7: Consumo de electricidad

(variacion interanual en %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Ene Feb Mar Abr May Jun
Burgos 47 32 0,7 55 58 53 49 6,7 99 87 14,1 13,9 32 76
Castilla y Leon 338 52 30 51 59 BN 29 32 46 41 2,8 10,2 22 5,1
Espafia 58 6,2 238 6,2 49 59 21 30 1,0 6,4 1,5 55 0,1 0,3

Fuente: Ente Regional de la Energia de Castilla y Ledn, Direccion General de Estadistica de la junta de Castilla y Ledn y elaboracion propia

Tabla 8: Consumo Industrial de electricidad

(variacion interanual en %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Ene Feb Mar Abr May Jun
Burgos 4,0 32 2,3 7,0 59 6,4 6,4 78 1,7 82 -12,9 83 10,2 57
Castilla y Leon 49 6,0 29 58 58 33 37 03 3,6 30 43 3,1 59 37
Espafia nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd.

Fuente: Ente Regional de la Energia de Castilla y Ledn, Direccién General de Estadistica de la junta de Castilla y Ledn y elaboracion propia
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Tabla 9: Producto Interior Bruto (PIB) a precios de mercado

Componentes de oferta. Base 2000. Precios corrientes
(Tasas de variacion interanual)

2007 (P) 2008 (P)
2003 2004 2005(P) 2006(P) ITRIM NTRIM WITRM IVTRIM ITRM NITRIM [ITRIM

Agricultura Ganaderia y Pesca

Burgos 11,5 14,7 -10,4 12

Castilla y Leén 64 35 75 16 114 16,2 11,9 8,9 5.1 73 77

Espafia 54 2,3 -54 -3,0 22 33 10,8 12,9 15,0 17,7 7.7
Industria

Burgos 42 53 30 50

Castilla y Leén 55 39 32 43 52 47 6,4 53 42 28 0,0

Espafia 4,0 4,6 6.8 6.2 6,0 6.4 5,6 58 6.6 88 6,2
Construccion

Burgos 22,2 6,5 125 15,1

Castilla y Leon 10,6 14,8 171 13,8 12,0 11,8 10,4 94 72 31 0,9

Espafia 125 14,5 16,9 131 94 9.1 78 84 75 29 0,7
Servicios

Burgos 76 7 10,9 6,6

Castilla y Leon 64 6,8 75 74 78 75 71 72 70 73 7.1

Espafia 7,0 72 6,9 73 78 8,0 78 83 8,9 8,9 73
PIB a precios de mercado

Burgos 84 77 78 72

Castilla y Leén 7.1 7,0 6,9 77 79 79 76 72 64 56 42

Espafia 74 74 8,1 8,1 7.7 73 6,1 6,7 6.2 54 42

(P) Datos provisionales
Fuente: Contabilidad nacional trimestral de Espafia, Contabilidad regional de Espafia, INE, Direccion General de Estadistica de
la Junta de Castilla y Ledn y elaboracion propia.

Tabla 10: PIB per capita

Valores absolutos

2000 2001 2002 2003 2004 2005 (P) 2006 (P)

Burgos 17.372 18.125 19.181 20,688 22145 23,681 25.226

Castillay Leon 14.164 15.141 16.195 17.313 18.515 19.822 21247

Espafia 15,653 16.715 17.650 18,639 19.700 20.941 22.290
PIB Burgos/PIB Castilla y leén(%) 174 17,0 16,9 17,1 17,2 17,2 17,1
PIB Burgos/PIB Espaiia(%) 10 09 09 09 09 09 09

(P) Datos provisionales
Fuente: Contabilidad nacional trimestral de Espafia, INE y elaboracién propia.

Tabla 11: Indicador de confianza del consumidor

2007 2008
I TRIM I TRIM 1l TRIM IV TRIM I TRIM I TRIM 1l TRIM
Castillay Leén 89,2 91,1 76,7 70 69,8 52,3 53,5
Indicador de situacion actual 102,8 794 66,6 53,7 52,6 35,1 36,2
Indicador de expectativas 102 102,8 86,8 86,3 87 69,6 70,8
Espaiia 89,9 93,4 86,4 749 73,6 57,3 49,1
Indicador de situacion actual 844 87,1 81,2 65,9 59,6 43,6 334
Indicador de expectativas 95,3 99,7 91,6 83,8 87,6 7 64,8

Fuente: Instituto de Crédito Oficial, Direccion General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracion propia.
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Tabla 12: Viajeros y pernoctaciones en establecimientos hoteleros

(Tasas de variacion interanual)

2007 2008
2000 2004 2005 2006 ITRIM NTRIM WITRIM IVTRIM ITRIM IITRIM [IITRIM
Viajeros totales
Burgos 234 1722 433 376 2,79 0,29 -5,79 0,68 9,82 1,72 487
Castilla y Leon 274 1006 047 628 10,56 6,90 391 6,31 8,54 -3,83 2,28
Espafia 118 688 568 1590 474 2,38 2,33 4,09 6,43 -2,30 -1,07
V. Residentes en Espaia
Burgos -180 17,99 489 4,03 0,39 -2,96 -5,98 -0,39 9,52 -1,97 1,90
Castilla y Leon 161 1004 -0,01 658 17,12 4,49 2,86 6,56 5,21 -4,78 -3.47
Espafia 108 1113 609 1405 344 3,26 1,35 2,52 6,60 5,61 -1,92
V. Residentes en el extranjero
Burgos -366 1522 -285 305 1418 6,11 -5,42 4,46 11,08 9,79 10,59
Castilla y Leon 773 1014 256 485 2635 16,55 8,02 4,83 2,61 -0,43 2,16
Espafia 1,31 1,36 510 1854 6,97 1,29 3,55 6,59 6,16 1,85 -0,02
Pernoctaciones
Burgos 0,27 832 259 6,10 545 3,20 -1,25 347 17,82 3,37 8,33
Castilla y Leén 521 687 -036 732 10,08 9,09 5,62 7,92 13,84 -4,90 -1,62
Espafia 147 286 4,66 8,71 4,02 0,99 0,91 2,64 7,61 2,15 -0,75

Fuente: Encuesta de ocupacion hotelera INE y elaboracion propia.

Tabla 13: Otros Indicadores de turismo hotelero

(Tasas de variacion interanual)

2007 2008
2000 2004 2005 2006 ITRIM ITRIM [ITRIM IVTRIM ITRIM [IITRIM 1ITRIM

Plazas Ofertadas

Burgos 127 370 -007 1,04 -1,93 3,84 397 6,11 7,07 2,7 514
Castilla y Leon 324 351 117 327 6,08 6,27 375 393 3,46 346 411
Espafia 218 476 315 422 3,76 2,74 1,83 2,78 4,86 2,25 3,06
Grado de Ocupacion*
Burgos 378 3769 3674 3867 2791 41,16 48,56 35,06 30,43 41,16 49,90
Castilla y Leon 3992 3544 3497 3637 27,68 39,7 45,66 355 30 36,5 43,19
Esparia 58,86 5347 5424 5638 4551 55,87 68,7 47,76 46 53,27 66,12
Estancia media*
Burgos 146 1,51 155 1,58 1,62 1,63 16 1,67 1,75 1,66 1,65
Castilla y Leon 166 167 168 169 1,67 1,72 1,72 1,73 1,75 17 1,73
Esparia 373 351 348 326 2,86 31 3,68 2,89 2,89 3,11 3,69
Personal empleado
Burgos 383 805 1408 11,72  -7,76 9,37 -4,60 944 3,70 4,36 1,85
Castilla y Leon 748 572 1158 642 6,70 327 247 2,24 2,63 0,37 -0,02
Esparia 2461 4,01 613 717 6,28 3,81 2,26 3,06 4,78 1,23 0,97

* Datos de nivel.
Fuente: Encuesta de ocupacion hotelera INE y elaboracién propia.
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Tabla14: Indicadores de turismo extrahotelero*

(Tasas de variacion interanual)

2007 2008
2000 2004 2005 2006 ITRIM WTRIM WITRIM IVTRIM ITRIM IITRIM [l TRIM
Viajeros Totales
Burgos 671 653 1862 -11,14 8,04 -7,09 28,80 19,47 -2651 11,01 6,71
Castilla y Leon 8,86 999 178 1,66 4,33 -3,34 7,26 20,71 -10,49 0,69 8,86
Espafia 085 1,31 593 1126 087 2,15 4,64 23,94 -13,06 -0,34 -0,85
Pernoctaciones
Burgos 1,29 350 2047 642 -1028 -27,77 17,97 51,73 -21,44 9,15 1,29
Castilla y Leén 9,93 975 -6850 447 10,59 -1,38 10,17 36,77 -17,15 0,13 9,93
Espafia 090 439 499 792 1,66 -3,16 581 26,66 -6,68 0,05 0,90
Plazas Ofertadas
Burgos 631 -4959 307 628 094 4,28 9,31 21,86 10,48 6,72 6,31
Castilla y Leon 7,01 8,63 9,39 7,62 8,78 4,00 5,09 10,18 6,55 7,81 7,01
Espafia 3,60 3,53 069 218 1,63 -0,20 0,79 6,12 1,05 2,57 3,60
Grado de Ocupacion**
Burgos 2012 195 2042 129 2256 24,99 16,27 14,71 16,86 20,75 20,12
Castilla y Leon 2099 2038 21,93 1331 2078 27,17 17,03 17,30 17,28 22,09 20,99
Espafia 2157 2850 2937 2418 2555 3828 26,96 25,78 22,93 37,31 21,57
Estancia media**
Burgos 2,63 2,12 221 1,87 1,89 2,28 213 227 1,98 2,56 2,63
Castilla y Leén 2,16 2,15 2,18 18 2,1 2,69 2,18 2,06 2,09 2,93 2,16
Espafia 4,00 41 4,05 45 33 43 41 47 813! 43 4,00
Personal empleado
Burgos 1026 1561 -546 -10,18 -0,86 2,08 423 14,57 -4,90 -4,85 10,26
Castilla y Leon 2024 2285 1692 1251 12,27 8,50 10,40 17,61 7,95 7,70 20,24
Espafia 945 1992 876 8,29 6,34 3,26 6,55 8,25 2,38 1,86 9,45

* Acampamentos turisticos y alojamientos de turismo rural.

** Datos de nivel.

Fuente: Encuesta de Ocupacion en Acampamentos Turisticos, en Alojamientos de Turismo Rural, INE y elaboracion propia.
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Tabla 15: Evolucion de los depoésitos bancarios en Burgos, Castilla y Ledn y Espaiia

2007 2008
2000 2004 2005 2006 I TRIM Il TRIM 1l TRIM IV TRIM | TRIM I TRIM 1l TRIM
Depésitos*
Burgos 6.306.320 8.981.559 8.405.291 9.553.335 9.369.201 9.665.197 9.777.610 10.282.306 10.478.914 10.868.339 11.135.406
Castillay Leon 31.490.034  46.328.992 45394792  50.943.976 50.888.608 53.423.680 54.778.812 56.788.976 57.349.020 58.931.428 61.397.952
Espafia 509.678.126  765.306.662 839.171.226  994.807.181  1.042.584.706 1.073.636.891 1.092.850.561 1.116.871.268  1.121.027.317 1.154.572.104 1.187.988.367
Variaciones interanuales
Burgos 10,63 6,1 6,42 13,66 11,10 10,03 8,60 7,63 11,84 12,45 13,89
Castillay Leon 12,13 7,64 -2,02 12,22 13,93 13,52 13,29 11,47 12,70 10,31 12,08
Espafia 12,70 13,48 9,65 18,55 21,24 19,28 15,39 12,27 7,52 7,54 8,71
Depésitos* / Habitantes
Burgos 18,03 24,88 23,1 26,10 2547 26,14 26,31 27,53 2791 28,80 29,35
Castilla y Leon 12,70 18,45 17,99 20,15 20,07 21,01 21,48 221 22,36 22,91 23,81
Espafia 12,40 17,35 18,77 22,01 22,94 23,50 23,80 24,20 24,16 24,76 25,34

* Miles de Euros.
Fuente: Banco de Espafia, Instituto Nacional de Estadistica y elaboracidn propia.

Tabla 16: Evolucion de los créditos bancarios en Burgos, Castilla y Ledn y Espaiia

2007 2008
2000 2004 2005 2006 | TRIM Il TRIM 1l TRIM IVTRIM | TRIM Il TRIM I TRIM
Créditos*
Burgos 4.624.022 8.367.383 10.221.434 12.225.350 12.636.401 13.216.210 13.441.418 13.906.545 13.971.049 14.799.337  14.720.141
Castilla y Leén 24.882.816  41.872.084 51.846.076 62.728.740 64.931.712 67.956.576 69.713.792 71.553.152 72.438.952 74.970.960  75.850.664
Espafia 555.445.180 934.240.885 1.184.911.383 1.483.279.646 1.542.939.490  1.630.908.907 1.681.138.628 1.730.688.257 1.764.498.566 1.809.366.819 1.821.696.732
Variaciones interanuales
Burgos 18,49 16,47 22,16 19,61 20,56 18,23 15,99 13,75 10,56 11,98 9,51
Castilla y Leén 17,68 15,87 23,82 20,99 19,92 18,42 16,64 14,07 11,56 10,32 8,80
Espafia 16,48 17,6 26,83 25,18 23,61 22,65 20,42 16,68 14,36 10,94 8,36
Créditos* / Habitantes
Burgos 13,22 23,18 28,09 3341 34,35 35,74 36,17 37,23 37.21 39,22 38,79
Castilla y Leon 10,04 16,68 20,55 24,81 25,62 26,75 21,37 28,02 283 29,22 29,41
Espafia 13,51 21,18 26,5 32,28 33,97 35,74 36,67 37,57 38,13 38,92 38,86

* Miles de Euros.
Fuente: Banco de Espafia, Instituto Nacional de Estadistica y elaboracién propia.

Tabla 17: Evolucion del nimero de oficinas bancarias en Burgos, Castilla y Le6n y Espafia

2007 2008
2000 2004 2005 2006 | TRIM Il TRIM 1l TRIM IVTRIM | TRIM Il TRIM I TRIM
Numero de Oficinas
Burgos 524 522 533 549 553 553 554 560 545 549 548
Castilla y Leon 2941 2.908 2.955 3.044 3.067 3.083 3.101 3.162 3.157 3.169 3178
Espafia 39.300 40.603 41979 43691 44.038 44.443 44.764 45.500 45,674 46.040 46.118
Variaciones interanuales
Burgos 1,75 0,38 211 3,00 2,98 2,03 1,65 2 -1,45 0,72 -1,08
Castilla y Leén -0,14 0,97 1,62 3,01 3,51 3,39 3,33 3,88 2,93 2,79 2,48
Espafia -0,18 2,15 3,39 4,08 4,18 434 4,22 4,14 3,71 3,59 3,02
Oficinas/Habitantes
Burgos 15 1,45 1,46 15 15 15 1,49 15 1,45 1,45 1,44
Castilla y Leon 1,19 1,16 1,17 12 1,21 1,21 1,22 1,24 1,23 1,24 1,23
Espafia 0,96 0,92 0,94 0,97 0,97 0,97 0,98 0,99 0,99 0,99 0,98

Fuente: Banco de Espafia, Instituto Nacional de Estadistica y elaboracion propia.
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Tabla 18: indice de Precios al Consumo (IPC)*

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Junio Julio Agosto Septiembre  Octubre Noviembre
Burgos 42 22 29 25 31 37 29 4,6 53 55 5,0 45 35 22
Castillay Leon 41 25 36 2.1 31 37 27 45 54 56 oAl 47 81D 21
Espaiia 40 2,7 40 26 32 37 2,7 42 5 53 49 45 36 24

! Tasa de variacién interanual. Los datos anuales son los del ditimo mes disponible de cada afio sobre el mismo mes del afio anterior.
Fuente : INE y elaboracién propia.

Tabla 19: Incremento salarial pactado®

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre
Burgos 3,94 327 437 321 4,05 437 3,62 4,52 31 3,52 3,52 3,49 3,46 3,45
Castillay Leén 3,65 8151 3,82 3,62 3,75 4,06 852 4,65 3,45 3,50 3,49 8151 3,56 8158
Espaiia 3,72 3,68 3,85 3,68 3,60 4,04 3,59 4,16 347 347 3,49 3,51 3,52 3,53

tAumento en los convenios registrados en el MTIN. Datos acumulados de cada periodo. Las cifras anuales recogen las revisiones por clausulas de salvaguarda.
Fuente: Ministerio de Trabajo e Inmigracion y elaboracion propia.

Tabla 20: Poblacion de 16 y mas afios por relacion con la actividad econémica

(miles de personas)

2007 2008
2006 ITRIM NITRIM WITRIM IVTRIM ITRIM [ITRIM I TRIM

Activos
Burgos 174 4 175,0 1776 180,0 1844 1938 1916 1948
Castilla y Leon 11380 1.140,7 11499 11709  1.1624 11714 11737  1.1896
Espafia 215848 219253 221273 223025 224045 225765 228066 22.9451
Ocupados
Burgos 162,7 1654 167,2 167,7 171,2 178,7 1731 178,7
Castilla y Leon 1.0456 1.0562 1.0662  1.0886 10811 10758 1.0647 1.0784
Espafia 19.747,7 20.069,2 20.367,3 20.5106 20.476,9 20.402,3 20.4251 20.346,3
Parados
Burgos 1,7 9,6 10,4 12,3 13,2 15,1 18,5 16,1
Castilla y Leon 92,4 84,5 83,7 823 813 95,6 109,0 11,2
Espafia 18371 18561 17600 1.791,9  1.9276 21742 23815  2.59838
Tasa de Actividad (%)
Burgos 56,7 56,7 57,4 58,0 59,2 62,1 61,3 62,3
Castilla y Leon 53,1 53,1 534 54,3 5338 54,2 54,2 54,9
Espafia 58,3 58,6 58,9 59,1 59,1 594 598 60,0
Tasa de Paro (%)
Burgos 6,7 55 59 6,8 72 78 9,6 83
Castilla y Leén 8,1 74 73 7,0 70 82 93 94
Espafia 85 85 8,0 8,0 8,6 96 10,4 113

Fuente: Encuesta de Poblacion Activa, INE y elaboracion propia.
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Tabla 21: Poblacion de 16 y mas afios por relacion con la actividad econémica

(Tasas de variacion interanual)

2007 2008
2006 ITRIM NTRIM [ITRIM IVTRIM ITRIM [ITRIM NI TRIM
Activos
Burgos 2,0 29 28 21 813! 10,7 79 82
Castilla y Leon 16 1,6 15 18 14 2,7 21 1,6
Espafia 33 28 28 3,0 27 3,0 3.1 29
Ocupados
Burgos 21 6.8 38 11 14 8,0 35 6,6
Castilla y Leon 23 35 2,7 24 19 19 -0,1 0,9
Espafia 41 34 34 31 24 17 03 -0,8
Parados
Burgos 17 -36,8 -10,3 18,3 375 573 779 30,9
Castilla y Leén 5,5 17,8 117 -4,6 5,0 13,1 30,2 35,1
Espafia -39 4.1 42 15 6,5 171 353 45,0

Fuente: Encuesta de Poblacion Activa, INE y elaboracion propia.

Tabla 22: Variacion sectorial del empleo

(Tasas de variacion interanual)

2007 2008
2006 ITRM ITRIM WITRIM IVTRIM ITRIM [ITRIM 1ITRIM
Agricultura
Burgos 12,5 217 6,6 -18,9 20,8 27 3,0 93
Castilla y Leon 2,0 5,0 -10,0 92 11 06 75 038
Espafia 5,6 05 -3.8 3,0 A7 6,8 44 4,1
Industria
Burgos 45 2,2 31 2,1 1,5 23 -10,4 2,1
Castilla y Leon -18 1,9 29 30 0.2 0,1 07 2,5
Esparia 04 03 13 09 1.2 23 09 -1,0
Construccion
Burgos 16,7 10,9 0,5 12,2 49 6,6 9,1 1,5
Castilla y Leon 43 64 36 03 3.2 -10,5 84 84
Esparia 79 94 76 49 27 -7 79 -13,0
Servicios
Burgos 2,0 92 6,2 29 -1,5 13,9 10,0 13,1
Castilla y Leon 36 46 57 41 38 52 038 1,0
Espaiia 51 35 43 42 815} 28 2,1 1,9

Fuente: Encuesta de Poblacion Activa, INE y elaboracion propia.

Tabla 23: Estructura sectorial del empleo

2007 2008
2006 ITRM ITRIM WITRIM IVTRIM ITRIM [ITRIM [l TRIM
Agricultura
Burgos 6,2 6,8 59 51 71 6,4 55 53
Castilla y Leén 8,1 77 73 7.1 76 76 78 72
Espafia 438 49 43 43 44 45 43 42
Industria
Burgos 28,1 264 215 28,1 27,0 23,9 238 258
Castilla y Leon 178 175 17,9 178 174 17,2 17,8 17,6
Espafia 16,7 16,3 16,0 15,9 16,0 16,4 16,0 15,9
Construccion
Burgos 11,0 111 111 12,1 11,2 10,9 11,7 11,2
Castilla y Leén 13,1 133 12,4 12,6 12,4 17 114 "7
Espafia 12,9 133 13,3 13,2 13,2 12,8 12,2 11,6
Servicios
Burgos 54,7 55,7 G35 54,7 54,6 58,8 59,0 58,1
Castilla y Leén 61,1 614 62,4 62,4 62,6 634 63,0 63,6
Espafia 65,7 65,5 67,0 66,5 66,4 66,3 67,4 68,3

Fuente: Encuesta de Poblacion Activa, INE y elaboracion propia.
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Tabla 24: Tasa de Cobertura®

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre
Burgos 90,90 96,04 92,58 108,73 111,99 101,23 108,86 106,17 113,08 107,03 91,45 123,50 114,70 98,88
Castillay Leon 97,90 101,57 101,56 107,16 102,97 97,51 100,98 100,61 118,77 11337 99,35 17,23 104,27 99,56
Espaiia 73,27 74,92 76,04 74,61 70,50 66,54 64,88 64,91 69,06 67,61 64,1 68,21 61,47 69,94

*(Exportaciones/Importaciones)* 100
Fuente: Secretaria de Estado de Comercio, Instituto Espafiol de Comercio Exterior (ICEX), Direccién General de Estadistica de la Junta de Castilla y Ledn y elaboracion
propia.
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8. GLOSARIO DE TERMINOS ECONOMICOS
AFI: Analistas Financieros Internacionales

AGREGADO MONETARIO: Suma total de dinero en circulacion
dentro de una economia, e incluye ademas en este concepto a
determinados productos de deuda con alto grado de liquidez. El Banco
Central Europeo ha establecido las siguientes mediciones o niveles de
agregados monetarios:

e Agregado monetario M1: conocido como estrecho, que es
el efectivo en circulacion mas los depositos a la vista de los
residentes en la zona euro, excluidas la administraciones
centrales, en entidades emisoras de la zona euro.

e Agregado monetario M2: incluye el M1 y ademas los
depositos a plazo fijo de hasta dos afos y los depdsitos
disponibles con preaviso de hasta tres meses.

e Agregado monetario M3: conocido como amplio, engloba
el M2 y las cesiones temporales de dinero, las participaciones
en fondos del mercado monetario y los valores que no sean
acciones y tengan una vida no superior a dos afios.

APRECIACION: Incremento en el valor de una moneda como
consecuencia de las fuerzas de mercado.

AUMENTO SALARIAL PACTADO: Promedio ponderado del
aumento salarial negociado en los convenios colectivos de trabajo en
el periodo de referencia de la informacion.

BALANZA DE PAGOS: Documento contable que recoge todas las
transacciones de bienes, servicios y capitales de un pais con el resto
del mundo. En funcion de la naturaleza de las transacciones, se divide
en tres sub-balanzas: corriente (bienes y servicios), de capital
(transferencias) y financiera (inversiones y préstamos).

Balanza por cuenta corriente: Recoge la balanza comercial
(exportaciones e importaciones de bienes), la balanza de
servicios (siendo la partida mas importante turismo y viajes), la
balanza de rentas (rentas de inversion y del trabajo) y la
balanza de transferencias corrientes (que incluye por ejemplo
las remesas enviadas por los emigrantes). La balanza por
cuenta corriente espafiola es tradicionalmente deficitaria.
Balanza de capital: Recoge el saldo de las transferencias de
capital, es decir, las destinadas a sufragar infraestructuras,
tecnologia, etc. Basicamente, recoge las ayudas recibidas de la
Union Europea y es fuertemente superavitaria.

Balanza financiera: Recoge como ingresos las inversiones y
los préstamos recibidos por Espafa, y como salidas las
inversiones y los préstamos de Espafia al exterior. La balanza
financiera espanola suele tener superavit.
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BCE: Banco Central Europeo. Se inaugurd en junio de 1998. Tiene por
cometido la aplicacion de la politica monetaria europea.

BIENES DE CAPITAL: Son aquellos bienes que se utilizan para la
produccion de otros, y no satisfacen las necesidades del consumidor
final. Entre estos bienes se encuentran la maquinaria y equipo.

BIENES DE CONSUMO: Bienes destinados a satisfacer las
necesidades del consumidor final doméstico y que estan en condicion
de usarse o consumirse sin ninguna elaboracién comercial adicional.

BIENES DE EQUIPO: Herramientas y maquinarias necesarias para la
transformacién de las materias primas en bienes elaborados o
semielaborados

BIENES INTERMEDIOS: Corresponden a bienes de capital, y se
denominan asi por el hecho, de servir a los consumidores de forma
indirecta en la satisfaccion de sus necesidades, ya que representan
etapas intermedias en los procesos productivos. También conocidos
como materias primas o insumos.

CAPACIDAD PRODUCTIVA: Cantidad de recursos, principalmente
fuerza laboral y maquinaria, que estan disponibles en el proceso
productivo.

CENSO DE POBLACION: Recuento sistematico de la poblacién en
un momento dado. El proceso de recogida, compilacién, evaluacion,
andlisis y publicacion de los datos demograficos, econémicos y
sociales del conjunto de las personas que viven en un territorio
delimitado y en un periodo temporal concreto.

CEPREDE: Centro de Predicciones Economicas.

CONSTANTES: Los datos estan expresados en términos constantes
cuando se elimina la influencia de los precios, tomandose como
referencia un periodo base.

CONSUMO: Gasto en bienes y servicios realizado por las familias
(consumo privado: alimentos, vestido, vivienda, automovil, etc.) y por
las distintas Administraciones Publicas (consumo publico). El consumo
de las familias supone aproximadamente dos tercios del PIB.

CONTABILIDAD NACIONAL: Sistema para contabilizar los flujos
economicos Yy financieros de la nacién. Las variables mas importantes
son: consumo, inversién, variacion de existencias, exportaciones e
importaciones de bienes y servicios.

CONSUMO DE CAPITAL FIJO (CCF): Valor de las cantidades
destinadas a cubrir la depreciacion del capital fijo, a fin de mantener
el nivel productivo, reemplazando la parte de capital que se incorpora
al producto final.
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CORRIENTES: Los datos estan expresados en términos corrientes
(también llamados nominales) cuando no esta eliminada la influencia
de los precios.

DEFICIT PUBLICO: Las Administraciones Publicas tienen déficit
cuando sus ingresos (recaudacion impositiva) no son suficientes para
cubrir sus gastos (sanidad, educacion, pensiones, etc.). El Estado
debera financiar esa diferencia entre gastos e ingresos publicos a
través de la emision de titulos de deuda publica (letras, bonos,
obligaciones).

DEFLACION: Reduccién del nivel general de precios, es lo contrario
de la inflacién.

DEFLACTOR: Elemento numérico que permite convertir a precios
constantes una serie que se encuentra inicialmente a precios
corrientes. Es comun utilizar para este efecto los indices de precios o
el cociente entre la serie inicial a precios corrientes y la serie a precios
constantes.

DEMANDA INTERNA: Expresa la cantidad total de bienes y servicios
gue demandan los propios residentes en un pais.

DEPRECIACION: Reduccion en el valor de una moneda como
consecuencia de las fuerzas de mercado.

DEVALUACION: Reduccion del valor de la moneda de un pais en
relacion con las demas monedas provocada por las autoridades
monetarias de un pais.

DIVISAS: Depdsitos en moneda extranjera mantenidos por los
residentes de un pais. Se utiliza de forma genérica para referirse a
una moneda extranjera.

DEUDA PUBLICA: Deuda de la Administracion PUblica. Cuando los
gobiernos gastan mas de lo que ingresan emiten deuda para financiar
el déficit presupuestario. Esa deuda publica (letras, bonos,
obligaciones) es suscrita por entidades financieras, familias, empresas
y otras administraciones, tanto nacionales como extranjeras.

DIFERENCIAL: Porcentaje que se suma al valor del indice de
referencia, en el momento de la revisidn del tipo de interés, en los
préstamos contratados a tipo variable o mixto.

EPA: Encuesta de Poblacion Activa. Es una investigacién de
periodicidad trimestral dirigida a las familias, realizada por el INE. Su
finalidad principal es obtener datos de la fuerza de trabajo y de sus
diversas categorias (ocupados, parados), asi como de la poblacion
ajena al mercado laboral (inactivos).

EURIBOR: “European Interbank Offer Rate”. Es el interés al que las
entidades financieras se prestan dinero entre si, en el denominado
mercado interbancario. Su valor lo calcula la Federacién Bancaria
Europea, mediante la media de los tipos de interés aplicados en
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operaciones de depdsito de euros por las entidades mas activas del
mercado interbancario europeo. Es la principal referencia para las
operaciones financieras a tipo de interés variable, especialmente
préstamos. Se fija para distintos plazos o vencimientos que van desde
la semana al afio.

EUROSTAT: Statistical Office of the European Communities. Oficina
europea de estadistica, que produce datos sobre la Unidon Europea y
promueve la armonizacion de los métodos estadisticos de los estados
miembros. Dos de sus papeles particularmente importantes son la
produccion de datos macro-econémicos que apoyan las decisiones del
Banco Central Europeo en su politica monetaria para el euro, y sus
datos regionales y clasificacion (NUTS) que orientan las politicas
estructurales de la Union Europea.

EXCEDENTE BRUTO DE EXPLOTACION (EBE): Se obtiene
deduciendo del producto interior bruto a precios de mercado, los
impuestos netos ligados a la produccién y a la importacion (impuestos
ligados a la produccion y a la importacion, menos subvenciones de
explotacion y a la importacién) y la remuneracion de asalariados
pagada por empleadores residentes. Comprende todas las demas
rentas generadas por el proceso de produccion, asi como el consumo
de capital fijo. El excedente bruto de explotacion de la economia es
igual a la suma de los excedentes brutos de explotacion de las
diferentes ramas o de los diferentes sectores.

FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO (FBCF): Incremento de
los activos fijos o capital fijo durante un periodo determinado. Los
activos fijos o capital fijo estan constituidos por los bienes duraderos
existentes en un momento dado, capaces de producir otros bienes y
servicios, y tienen una vida Util de un afio o mas. Dentro de ellos se
consideran la maquinaria y equipo de produccion, edificios,
construcciones u obras, equipos de transporte y otros activos fijos
tangibles. En la formacion de capital fijo, se incluyen, ademas, las
mejoras que se hacen a los bienes y que estan destinadas a prolongar
su vida Util o su capacidad de produccion.

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL (FMI): Organismo
internacional fundado el 22 de julio de 1944 durante una convencion
de la ONU en Bretton Woods, New Hampshire, Estados Unidos. Sus
estatutos declaran como objetivos principales la promocién de
politicas cambiarias sustentables a nivel internacional, facilitar el
comercio internacional y reducir la pobreza.

FUNCAS: Fundacién de las Cajas de Ahorro. Institucion de caracter
privado, sin animo de lucro, creada y financiada por la Confederacion
Espaiiola de Cajas de Ahorros dentro de su Obra Social.

HISPALINK: Red de equipos de investigacion dedicados a la revision
y anadlisis de la situacion actual y perspectivas econdmicas de las
regiones espafiolas.

IBEX-35: Indice formado por 35 valores, los mas liquidos y
representativos del mercado bursatil espafiol. Sirve de referencia
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tanto para conocer la evolucién de la bolsa como de los mercados de
opciones y futuro sobre indice.

ICC-ICO: Indice del Confianza del Consumidor del Instituto de
Crédito Oficial. Indicador que intenta aproximar las intenciones de los
consumidores a partir de su percepcion sobre la evolucién econémica
reciente y de sus expectativas para los proximos meses.

ICI: Indicador de Clima (o de Confianza, como se le llama en el
ambito comunitario) Industrial (ICI), que representa el mayor o
menor optimismo de los empresarios del sector industrial respecto a
la situacién actual de la actividad industrial y sus expectativas. El ICI
se obtiene como media aritmética de los saldos netos obtenidos de las
variables nivel actual de la cartera de pedidos total, expectativas de
produccion y nivel de existencias de productos terminados (cambiado
de signo) corregidas todas ellas desde enero de 2004 de variaciones
estacionales.

INDICADORES SINTETICOS: Conjunto de medidas numéricas,
elaborados por la Subdireccion General de Analisis Macroecondmicos,
relacionadas con agregados contables que permiten el seguimiento
coyuntural de la actividad econdémica, asi como para realizar
previsiones a corto plazo. En Espafia se elaboran los siguientes
indicadores (entre paréntesis los agregados contables que pretenden
aproximar): ISA-Indicador Sintético de Actividad (PIB-Producto
Interior Bruto), ISC-Indicador Sintético de Consumo (GCFH-Gasto en
Consumo Final de los Hogares), ISE-Indicador Sintético de Inversion
en Equipo (FBCFE-FBCF en Equipo), ISCO-Indicador Sintético de
Inversion en Construccion (FBCF en Construccion), ISS-Indicador
Sintético de Actividad en los Servicios (VABS- VAB servicios de
mercado).

INMIGRACION: Es la entrada en un pais de personas que proceden
de otro lugar.

INE: Instituto Nacional de Estadistica.

INFLACION: Aumento constante y generalizado de los precios. Es
uno de los principales males de una economia, ya que supone una
pérdida de capacidad adquisitiva para los perceptores de rentas y una
menor competitividad en los mercados exteriores.

INVERSION: Gasto de empresas y sector publico en bienes de
capital (que sirven para la futura produccién de nuevos bienes y
servicios), tales como maquinaria, naves industriales, infraestructuras,
etc. También incluye la compra de viviendas por parte de las familias.

IPC: Indice de Precios de Consumo. Medida estadistica de la
evolucion del conjunto de precios de los bienes y servicios que
consume la poblacién residente en Espana. Se calcula sobre una cesta
de la compra tipo de las familias espafiolas.

IPI: Indice de Produccidn Industrial. Mide la evolucién mensual de la
actividad productiva de las ramas industriales, es decir, de las
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industrias extractivas, manufactureras y de produccion y distribucion
de energia eléctrica, agua y gas. Este indicador refleja la evolucion
conjunta de la cantidad y de la calidad, eliminando la influencia de los
precios.

IPICyL: indice de Produccion Industrial de la Comunidad de Castilla y
Ledn.

IPRI: indice de Precios Industriales. Indicador coyuntural que mide la
evoluciéon mensual de los precios de los productos industriales
fabricados y vendidos en el mercado interior, excluyendo los gastos
de transporte y comercializacion y el IVA facturado.

MASA MONETARIA: Es la cantidad de "dinero" existente en una
economia. Existen varias definiciones, pero en general por "dinero" se
entiende el efectivo en manos del publico mas los depodsitos
bancarios. Esta estrechamente relacionada con el nivel de precios, de
forma que una elevacion de la masa monetaria suele generar
presiones inflacionistas.

MERCADO INTERBANCARIO: Mercado de dinero en el cual los
bancos realizan préstamos y depdsitos a corto plazo entre ellos para
solventar problemas de liquidez u optimizar su caja.

MIGRACION: Es el desplazamiento y movimiento de llegada de un
grupo de individuos de un lugar de origen a otro de destino diferente.

MTIN: Ministerio de Trabajo e Inmigracion.

OCDE: Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico.
Organizacion de cooperacién internacional, compuesta por 30
Estados, cuyo objetivo es coordinar sus politicas econdmicas y
sociales. Fue fundada en 1961 y su sede central se encuentra en la
ciudad de Paris.

OCUPADOS: Parte de la poblacion activa que realiza alguna actividad
remunerada, ya sea por cuenta ajena o por cuenta propia.

OFICEME: Agrupacién de Fabricantes de Cemento de Espafia.
Asociacion empresarial de naturaleza privada y de caracter técnico
profesional, sin fines de lucro. Su objetivo principal es promover la
produccion y desarrollar el consumo de cemento en el mercado
nacional.

PARADOS: Parte de la poblacion activa que desea trabajar pero que
no encuentra empleo. No se considera desempleada a una persona
que no trabaja pero que tampoco desea trabajar a corto plazo.

PARO REGISTRADO: Desempleados inscritos como demandantes
de empleo en las oficinas del INEM. El paro registrado es inferior al
gue facilita la EPA, ya que no todos los parados estan registrados.
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PIB: Producto Interior Bruto. Medida de la produccién de bienes y
servicios de una economia en un periodo determinado, generalmente
un ano. Es el principal indicador de la evolucién econdmica de un pais.

PIRAMIDE DE POBLACION: Representacion grafica de la
estructura por edad y sexo de una poblacion. Consiste en un
histograma dividido en dos mitades por un eje vertical segmentado
que representa las diferentes edades, clasificadas por afios simples o
sobre todo por grupos de edad quinquenales, estando las cohortes
mas jovenes en la base y los mas adultos en la clspide.
Habitualmente, la mitad izquierda de la piramide corresponde a los
hombres y la derecha a las mujeres.

POBLACION: Nimero de habitantes en un determinado espacio
social, es decir, de un pais, localidad, nlcleo habitado.

POBLACION ACTIVA: Parte de la poblacién en edad y disposicion
de trabajar. Logicamente, equivale a la suma de los ocupados y los
desempleados.

POLITICA FISCAL: Es una politica econémica que usa el gasto
publico y los impuestos como variables de control para asegurar y
mantener la estabilidad econdmica (y entrar en déficit o superavit
segun convenga). Por lo tanto, es una politica en la que el Estado
participa activamente, a diferencia de otras como la politica
monetaria.

Politica fiscal expansiva

Los mecanismos a usar son:

o Aumentar el gasto publico, para aumentar la produccion y
reducir el paro.

e Bajar los impuestos, para aumentar la renta disponible de
las personas fisicas, lo que provocara un mayor consumo
y una mayor inversion de las empresas, en conclusion, un
desplazamiento de la demanda agregada en sentido
expansivo.

De esta forma, al haber mayor gasto publico, y menores

impuestos, el presupuesto del Estado, genera el déficit.

Politica fiscal restrictiva

Los mecanismos son los contrarios que en la expansiva, y

mas duros:

e Reducir el gasto publico, para bajar la produccion.

e Subir los impuestos, para que la gente no gaste tanto y
las empresas puedan invertir menos, asi la demanda
agregada se desplaza hacia la izquierda.

De esta forma, al haber menor gasto publico, y mayores

impuestos, el presupuesto del Estado, genera un superavit.

POLITICA MONETARIA: Es una politica econdmica que usa la
cantidad de dinero como variable de control para asegurar vy
mantener la estabilidad econdmica. Para ello, las autoridades
monetarias usan mecanismos como la variacion del tipo de interés, y
participan en el mercado de dinero. Cuando se aplica para aumentar
la cantidad de dinero, se le llama politica monetaria expansiva, y
cuando se aplica para reducirla, politica monetaria restrictiva.
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PRESION FISCAL: Indicador que se obtiene al dividir los ingresos
publicos por el PIB. Para calcular la presion fiscal también se puede
hacer a partir del 'Esfuerzo Fiscal' que intenta medir el esfuerzo que
realizan los contribuyentes de un pais en el momento de pagar
impuestos, teniendo en cuenta el nivel de su renta. Cuanto mas
pequefio sea el nivel de renta mas grande sera el esfuerzo que han de
realizar los contribuyentes.

RECESION: Crecimiento econdmico negativo durante al menos dos
trimestres consecutivos.

RELACION REAL DE INTERCAMBIO (RRI): Medida del poder
adquisitivo de las exportaciones en funcién de las importaciones.
Cuando los precios de las exportaciones bajan, o suben los de las
importaciones, la relacién de intercambio es negativa. La medida
usual se obtiene dividiendo el indice de precios de las exportaciones
entre el indice de precios de las importaciones.

RENTA NACIONAL: Suma de las rentas generadas en una economia
a favor de los poseedores de los factores de produccion (capital y
trabajo), es decir, salarios y excedente empresarial mas transferencias
netas del exterior. Si se divide la renta nacional de un pais por su
poblacion, se obtiene la renta per capita.

RESERVA FEDERAL: La Fed (The Federal Reserve System en inglés)
es el organismo (integrado por 12 bancos) encargado de conducir la
politica monetaria del pais, regular la actividad bancaria, mantener
estabilidad en el sistema financiero y proveer con servicios financieros
al gobierno y a entidades publicas y privadas.

SALDO COMERCIAL: Diferencia entre los ingresos por exportaciones
y los pagos por importaciones de bienes.

TASA BRUTA DE NATALIDAD: Expresa el niUmero de nacidos vivos
por cada 1000 habitantes en un territorio determinado y en un
periodo dado.

TASA BRUTA DE MORTALIDAD: Expresa el numero de fallecidos
por cada 1000 habitantes en un territorio determinado y en un
periodo dado.

TASA DE ACTIVIDAD: Relacion que existe entre la poblacion activa
en edad legal de trabajar y la poblacion total en esa misma edad.

TASA DE COBERTURA: Porcentaje de importaciones que pueden
pagarse con las exportaciones realizadas durante un periodo de
tiempo. Expresada en %, se obtiene como cociente entre el valor de
las exportaciones y el valor de las importaciones.

TASA DE INFLACION: Tasa porcentual a la que crece el nivel de
precios en una economia durante un periodo especifico.

TASA DE PARO: Porcentaje de parados respecto de la poblacion
activa.
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TASA DE VARIACION INTERANUAL: Compara el valor de una
variable en un determinado periodo con el valor en el mismo periodo
del afio anterior. Es un indicador de tendencia, ilustrando la evolucion
a largo plazo de una variable.

TASA DE VARIACION INTERTRIMESTRAL: Compara el valor de
una variable de un determinado trimestre con el valor del trimestre
anterior. Es un indicador de coyuntura, ilustrando la evolucion a corto
plazo de una variable.

TIPO DE INTERES: Precio del dinero expresado porcentualmente.
Porcentaje que se aplica a un determinado capital para la
determinacién de la remuneracién por su disposicion en concepto de
préstamo o crédito. Tipo de interés real es el tipo de interés nominal
(establecido) menos la tasa de inflacion.

TIPOS DE INTERES DE REFERENCIA: Son tipos de interés que se
utilizan para calcular en cada periodo la liquidacion de intereses de las
operaciones de activo (préstamos) o pasivos (depositos) acordadas a
tipos de interés variable.

TIPOS DE INTERES DE REFERENCIA OFICIALES: Son tipos de
interés de referencia recomendados por el Banco de Espafia para los
préstamos hipotecarios a tipo variable destinados a la adquisicion de
vivienda y se publican mensualmente en el BOE, seglin Resolucion del
propio Banco, como son el Euribor, Tipo activo de referencia de las
cajas de ahorros (Indicador CECA, tipo activo), Tipos medios de
préstamos hipotecarios a mas de tres afos para adquisicion de
vivienda libre (Bancos, cajas de ahorros y conjunto de entidades), ...

VAB: Valor Ahadido Bruto. Valor generado por los factores de
producciéon nacionales. Mide la diferencia entre el valor de la
produccion en el mercado y el coste de los recursos (materias primas,
mano de obra, capital) utilizados.

VARIACIONES ESTACIONALES: Componente de una serie de
tiempo que recoge oscilaciones que se producen alrededor de la
tendencia, de forma repetitiva y en periodos iguales o inferiores a un
afo. Su nombre proviene de las estaciones climatoldgicas: primavera,
verano, otono e invierno.
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8. GLOSARIO DE TERMINOS ECONOMICOS
AFI: Analistas Financieros Internacionales

AGREGADO MONETARIO: Suma total de dinero en circulacion
dentro de una economia, e incluye ademas en este concepto a
determinados productos de deuda con alto grado de liquidez. El Banco
Central Europeo ha establecido las siguientes mediciones o niveles de
agregados monetarios:

e Agregado monetario M1: conocido como estrecho, que es
el efectivo en circulacion mas los depositos a la vista de los
residentes en la zona euro, excluidas la administraciones
centrales, en entidades emisoras de la zona euro.

e Agregado monetario M2: incluye el M1 y ademas los
depositos a plazo fijo de hasta dos afos y los depdsitos
disponibles con preaviso de hasta tres meses.

e Agregado monetario M3: conocido como amplio, engloba
el M2 y las cesiones temporales de dinero, las participaciones
en fondos del mercado monetario y los valores que no sean
acciones y tengan una vida no superior a dos afios.

APRECIACION: Incremento en el valor de una moneda como
consecuencia de las fuerzas de mercado.

AUMENTO SALARIAL PACTADO: Promedio ponderado del
aumento salarial negociado en los convenios colectivos de trabajo en
el periodo de referencia de la informacion.

BALANZA DE PAGOS: Documento contable que recoge todas las
transacciones de bienes, servicios y capitales de un pais con el resto
del mundo. En funcion de la naturaleza de las transacciones, se divide
en tres sub-balanzas: corriente (bienes y servicios), de capital
(transferencias) y financiera (inversiones y préstamos).

Balanza por cuenta corriente: Recoge la balanza comercial
(exportaciones e importaciones de bienes), la balanza de
servicios (siendo la partida mas importante turismo y viajes), la
balanza de rentas (rentas de inversion y del trabajo) y la
balanza de transferencias corrientes (que incluye por ejemplo
las remesas enviadas por los emigrantes). La balanza por
cuenta corriente espafiola es tradicionalmente deficitaria.
Balanza de capital: Recoge el saldo de las transferencias de
capital, es decir, las destinadas a sufragar infraestructuras,
tecnologia, etc. Basicamente, recoge las ayudas recibidas de la
Union Europea y es fuertemente superavitaria.

Balanza financiera: Recoge como ingresos las inversiones y
los préstamos recibidos por Espafa, y como salidas las
inversiones y los préstamos de Espafia al exterior. La balanza
financiera espanola suele tener superavit.
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BCE: Banco Central Europeo. Se inaugurd en junio de 1998. Tiene por
cometido la aplicacion de la politica monetaria europea.

BIENES DE CAPITAL: Son aquellos bienes que se utilizan para la
produccion de otros, y no satisfacen las necesidades del consumidor
final. Entre estos bienes se encuentran la maquinaria y equipo.

BIENES DE CONSUMO: Bienes destinados a satisfacer las
necesidades del consumidor final doméstico y que estan en condicion
de usarse o consumirse sin ninguna elaboracién comercial adicional.

BIENES DE EQUIPO: Herramientas y maquinarias necesarias para la
transformacién de las materias primas en bienes elaborados o
semielaborados

BIENES INTERMEDIOS: Corresponden a bienes de capital, y se
denominan asi por el hecho, de servir a los consumidores de forma
indirecta en la satisfaccion de sus necesidades, ya que representan
etapas intermedias en los procesos productivos. También conocidos
como materias primas o insumos.

CAPACIDAD PRODUCTIVA: Cantidad de recursos, principalmente
fuerza laboral y maquinaria, que estan disponibles en el proceso
productivo.

CENSO DE POBLACION: Recuento sistematico de la poblacién en
un momento dado. El proceso de recogida, compilacién, evaluacion,
andlisis y publicacion de los datos demograficos, econémicos y
sociales del conjunto de las personas que viven en un territorio
delimitado y en un periodo temporal concreto.

CEPREDE: Centro de Predicciones Economicas.

CONSTANTES: Los datos estan expresados en términos constantes
cuando se elimina la influencia de los precios, tomandose como
referencia un periodo base.

CONSUMO: Gasto en bienes y servicios realizado por las familias
(consumo privado: alimentos, vestido, vivienda, automovil, etc.) y por
las distintas Administraciones Publicas (consumo publico). El consumo
de las familias supone aproximadamente dos tercios del PIB.

CONTABILIDAD NACIONAL: Sistema para contabilizar los flujos
economicos Yy financieros de la nacién. Las variables mas importantes
son: consumo, inversién, variacion de existencias, exportaciones e
importaciones de bienes y servicios.

CONSUMO DE CAPITAL FIJO (CCF): Valor de las cantidades
destinadas a cubrir la depreciacion del capital fijo, a fin de mantener
el nivel productivo, reemplazando la parte de capital que se incorpora
al producto final.
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CORRIENTES: Los datos estan expresados en términos corrientes
(también llamados nominales) cuando no esta eliminada la influencia
de los precios.

DEFICIT PUBLICO: Las Administraciones Publicas tienen déficit
cuando sus ingresos (recaudacion impositiva) no son suficientes para
cubrir sus gastos (sanidad, educacion, pensiones, etc.). El Estado
debera financiar esa diferencia entre gastos e ingresos publicos a
través de la emision de titulos de deuda publica (letras, bonos,
obligaciones).

DEFLACION: Reduccién del nivel general de precios, es lo contrario
de la inflacién.

DEFLACTOR: Elemento numérico que permite convertir a precios
constantes una serie que se encuentra inicialmente a precios
corrientes. Es comun utilizar para este efecto los indices de precios o
el cociente entre la serie inicial a precios corrientes y la serie a precios
constantes.

DEMANDA INTERNA: Expresa la cantidad total de bienes y servicios
gue demandan los propios residentes en un pais.

DEPRECIACION: Reduccion en el valor de una moneda como
consecuencia de las fuerzas de mercado.

DEVALUACION: Reduccion del valor de la moneda de un pais en
relacion con las demas monedas provocada por las autoridades
monetarias de un pais.

DIVISAS: Depdsitos en moneda extranjera mantenidos por los
residentes de un pais. Se utiliza de forma genérica para referirse a
una moneda extranjera.

DEUDA PUBLICA: Deuda de la Administracion PUblica. Cuando los
gobiernos gastan mas de lo que ingresan emiten deuda para financiar
el déficit presupuestario. Esa deuda publica (letras, bonos,
obligaciones) es suscrita por entidades financieras, familias, empresas
y otras administraciones, tanto nacionales como extranjeras.

DIFERENCIAL: Porcentaje que se suma al valor del indice de
referencia, en el momento de la revisidn del tipo de interés, en los
préstamos contratados a tipo variable o mixto.

EPA: Encuesta de Poblacion Activa. Es una investigacién de
periodicidad trimestral dirigida a las familias, realizada por el INE. Su
finalidad principal es obtener datos de la fuerza de trabajo y de sus
diversas categorias (ocupados, parados), asi como de la poblacion
ajena al mercado laboral (inactivos).

EURIBOR: “European Interbank Offer Rate”. Es el interés al que las
entidades financieras se prestan dinero entre si, en el denominado
mercado interbancario. Su valor lo calcula la Federacién Bancaria
Europea, mediante la media de los tipos de interés aplicados en
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operaciones de depdsito de euros por las entidades mas activas del
mercado interbancario europeo. Es la principal referencia para las
operaciones financieras a tipo de interés variable, especialmente
préstamos. Se fija para distintos plazos o vencimientos que van desde
la semana al afio.

EUROSTAT: Statistical Office of the European Communities. Oficina
europea de estadistica, que produce datos sobre la Unidon Europea y
promueve la armonizacion de los métodos estadisticos de los estados
miembros. Dos de sus papeles particularmente importantes son la
produccion de datos macro-econémicos que apoyan las decisiones del
Banco Central Europeo en su politica monetaria para el euro, y sus
datos regionales y clasificacion (NUTS) que orientan las politicas
estructurales de la Union Europea.

EXCEDENTE BRUTO DE EXPLOTACION (EBE): Se obtiene
deduciendo del producto interior bruto a precios de mercado, los
impuestos netos ligados a la produccién y a la importacion (impuestos
ligados a la produccion y a la importacion, menos subvenciones de
explotacion y a la importacién) y la remuneracion de asalariados
pagada por empleadores residentes. Comprende todas las demas
rentas generadas por el proceso de produccion, asi como el consumo
de capital fijo. El excedente bruto de explotacion de la economia es
igual a la suma de los excedentes brutos de explotacion de las
diferentes ramas o de los diferentes sectores.

FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO (FBCF): Incremento de
los activos fijos o capital fijo durante un periodo determinado. Los
activos fijos o capital fijo estan constituidos por los bienes duraderos
existentes en un momento dado, capaces de producir otros bienes y
servicios, y tienen una vida Util de un afio o mas. Dentro de ellos se
consideran la maquinaria y equipo de produccion, edificios,
construcciones u obras, equipos de transporte y otros activos fijos
tangibles. En la formacion de capital fijo, se incluyen, ademas, las
mejoras que se hacen a los bienes y que estan destinadas a prolongar
su vida Util o su capacidad de produccion.

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL (FMI): Organismo
internacional fundado el 22 de julio de 1944 durante una convencion
de la ONU en Bretton Woods, New Hampshire, Estados Unidos. Sus
estatutos declaran como objetivos principales la promocién de
politicas cambiarias sustentables a nivel internacional, facilitar el
comercio internacional y reducir la pobreza.

FUNCAS: Fundacién de las Cajas de Ahorro. Institucion de caracter
privado, sin animo de lucro, creada y financiada por la Confederacion
Espaiiola de Cajas de Ahorros dentro de su Obra Social.

HISPALINK: Red de equipos de investigacion dedicados a la revision
y anadlisis de la situacion actual y perspectivas econdmicas de las
regiones espafiolas.

IBEX-35: Indice formado por 35 valores, los mas liquidos y
representativos del mercado bursatil espafiol. Sirve de referencia
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tanto para conocer la evolucién de la bolsa como de los mercados de
opciones y futuro sobre indice.

ICC-ICO: Indice del Confianza del Consumidor del Instituto de
Crédito Oficial. Indicador que intenta aproximar las intenciones de los
consumidores a partir de su percepcion sobre la evolucién econémica
reciente y de sus expectativas para los proximos meses.

ICI: Indicador de Clima (o de Confianza, como se le llama en el
ambito comunitario) Industrial (ICI), que representa el mayor o
menor optimismo de los empresarios del sector industrial respecto a
la situacién actual de la actividad industrial y sus expectativas. El ICI
se obtiene como media aritmética de los saldos netos obtenidos de las
variables nivel actual de la cartera de pedidos total, expectativas de
produccion y nivel de existencias de productos terminados (cambiado
de signo) corregidas todas ellas desde enero de 2004 de variaciones
estacionales.

INDICADORES SINTETICOS: Conjunto de medidas numéricas,
elaborados por la Subdireccion General de Analisis Macroecondmicos,
relacionadas con agregados contables que permiten el seguimiento
coyuntural de la actividad econdémica, asi como para realizar
previsiones a corto plazo. En Espafia se elaboran los siguientes
indicadores (entre paréntesis los agregados contables que pretenden
aproximar): ISA-Indicador Sintético de Actividad (PIB-Producto
Interior Bruto), ISC-Indicador Sintético de Consumo (GCFH-Gasto en
Consumo Final de los Hogares), ISE-Indicador Sintético de Inversion
en Equipo (FBCFE-FBCF en Equipo), ISCO-Indicador Sintético de
Inversion en Construccion (FBCF en Construccion), ISS-Indicador
Sintético de Actividad en los Servicios (VABS- VAB servicios de
mercado).

INMIGRACION: Es la entrada en un pais de personas que proceden
de otro lugar.

INE: Instituto Nacional de Estadistica.

INFLACION: Aumento constante y generalizado de los precios. Es
uno de los principales males de una economia, ya que supone una
pérdida de capacidad adquisitiva para los perceptores de rentas y una
menor competitividad en los mercados exteriores.

INVERSION: Gasto de empresas y sector publico en bienes de
capital (que sirven para la futura produccién de nuevos bienes y
servicios), tales como maquinaria, naves industriales, infraestructuras,
etc. También incluye la compra de viviendas por parte de las familias.

IPC: Indice de Precios de Consumo. Medida estadistica de la
evolucion del conjunto de precios de los bienes y servicios que
consume la poblacién residente en Espana. Se calcula sobre una cesta
de la compra tipo de las familias espafiolas.

IPI: Indice de Produccidn Industrial. Mide la evolucién mensual de la
actividad productiva de las ramas industriales, es decir, de las
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industrias extractivas, manufactureras y de produccion y distribucion
de energia eléctrica, agua y gas. Este indicador refleja la evolucion
conjunta de la cantidad y de la calidad, eliminando la influencia de los
precios.

IPICyL: indice de Produccion Industrial de la Comunidad de Castilla y
Ledn.

IPRI: indice de Precios Industriales. Indicador coyuntural que mide la
evoluciéon mensual de los precios de los productos industriales
fabricados y vendidos en el mercado interior, excluyendo los gastos
de transporte y comercializacion y el IVA facturado.

MASA MONETARIA: Es la cantidad de "dinero" existente en una
economia. Existen varias definiciones, pero en general por "dinero" se
entiende el efectivo en manos del publico mas los depodsitos
bancarios. Esta estrechamente relacionada con el nivel de precios, de
forma que una elevacion de la masa monetaria suele generar
presiones inflacionistas.

MERCADO INTERBANCARIO: Mercado de dinero en el cual los
bancos realizan préstamos y depdsitos a corto plazo entre ellos para
solventar problemas de liquidez u optimizar su caja.

MIGRACION: Es el desplazamiento y movimiento de llegada de un
grupo de individuos de un lugar de origen a otro de destino diferente.

MTIN: Ministerio de Trabajo e Inmigracion.

OCDE: Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico.
Organizacion de cooperacién internacional, compuesta por 30
Estados, cuyo objetivo es coordinar sus politicas econdmicas y
sociales. Fue fundada en 1961 y su sede central se encuentra en la
ciudad de Paris.

OCUPADOS: Parte de la poblacion activa que realiza alguna actividad
remunerada, ya sea por cuenta ajena o por cuenta propia.

OFICEME: Agrupacién de Fabricantes de Cemento de Espafia.
Asociacion empresarial de naturaleza privada y de caracter técnico
profesional, sin fines de lucro. Su objetivo principal es promover la
produccion y desarrollar el consumo de cemento en el mercado
nacional.

PARADOS: Parte de la poblacion activa que desea trabajar pero que
no encuentra empleo. No se considera desempleada a una persona
que no trabaja pero que tampoco desea trabajar a corto plazo.

PARO REGISTRADO: Desempleados inscritos como demandantes
de empleo en las oficinas del INEM. El paro registrado es inferior al
gue facilita la EPA, ya que no todos los parados estan registrados.
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PIB: Producto Interior Bruto. Medida de la produccién de bienes y
servicios de una economia en un periodo determinado, generalmente
un ano. Es el principal indicador de la evolucién econdmica de un pais.

PIRAMIDE DE POBLACION: Representacion grafica de la
estructura por edad y sexo de una poblacion. Consiste en un
histograma dividido en dos mitades por un eje vertical segmentado
que representa las diferentes edades, clasificadas por afios simples o
sobre todo por grupos de edad quinquenales, estando las cohortes
mas jovenes en la base y los mas adultos en la clspide.
Habitualmente, la mitad izquierda de la piramide corresponde a los
hombres y la derecha a las mujeres.

POBLACION: Nimero de habitantes en un determinado espacio
social, es decir, de un pais, localidad, nlcleo habitado.

POBLACION ACTIVA: Parte de la poblacién en edad y disposicion
de trabajar. Logicamente, equivale a la suma de los ocupados y los
desempleados.

POLITICA FISCAL: Es una politica econémica que usa el gasto
publico y los impuestos como variables de control para asegurar y
mantener la estabilidad econdmica (y entrar en déficit o superavit
segun convenga). Por lo tanto, es una politica en la que el Estado
participa activamente, a diferencia de otras como la politica
monetaria.

Politica fiscal expansiva

Los mecanismos a usar son:

o Aumentar el gasto publico, para aumentar la produccion y
reducir el paro.

e Bajar los impuestos, para aumentar la renta disponible de
las personas fisicas, lo que provocara un mayor consumo
y una mayor inversion de las empresas, en conclusion, un
desplazamiento de la demanda agregada en sentido
expansivo.

De esta forma, al haber mayor gasto publico, y menores

impuestos, el presupuesto del Estado, genera el déficit.

Politica fiscal restrictiva

Los mecanismos son los contrarios que en la expansiva, y

mas duros:

e Reducir el gasto publico, para bajar la produccion.

e Subir los impuestos, para que la gente no gaste tanto y
las empresas puedan invertir menos, asi la demanda
agregada se desplaza hacia la izquierda.

De esta forma, al haber menor gasto publico, y mayores

impuestos, el presupuesto del Estado, genera un superavit.

POLITICA MONETARIA: Es una politica econdmica que usa la
cantidad de dinero como variable de control para asegurar vy
mantener la estabilidad econdmica. Para ello, las autoridades
monetarias usan mecanismos como la variacion del tipo de interés, y
participan en el mercado de dinero. Cuando se aplica para aumentar
la cantidad de dinero, se le llama politica monetaria expansiva, y
cuando se aplica para reducirla, politica monetaria restrictiva.
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PRESION FISCAL: Indicador que se obtiene al dividir los ingresos
publicos por el PIB. Para calcular la presion fiscal también se puede
hacer a partir del 'Esfuerzo Fiscal' que intenta medir el esfuerzo que
realizan los contribuyentes de un pais en el momento de pagar
impuestos, teniendo en cuenta el nivel de su renta. Cuanto mas
pequefio sea el nivel de renta mas grande sera el esfuerzo que han de
realizar los contribuyentes.

RECESION: Crecimiento econdmico negativo durante al menos dos
trimestres consecutivos.

RELACION REAL DE INTERCAMBIO (RRI): Medida del poder
adquisitivo de las exportaciones en funcién de las importaciones.
Cuando los precios de las exportaciones bajan, o suben los de las
importaciones, la relacién de intercambio es negativa. La medida
usual se obtiene dividiendo el indice de precios de las exportaciones
entre el indice de precios de las importaciones.

RENTA NACIONAL: Suma de las rentas generadas en una economia
a favor de los poseedores de los factores de produccion (capital y
trabajo), es decir, salarios y excedente empresarial mas transferencias
netas del exterior. Si se divide la renta nacional de un pais por su
poblacion, se obtiene la renta per capita.

RESERVA FEDERAL: La Fed (The Federal Reserve System en inglés)
es el organismo (integrado por 12 bancos) encargado de conducir la
politica monetaria del pais, regular la actividad bancaria, mantener
estabilidad en el sistema financiero y proveer con servicios financieros
al gobierno y a entidades publicas y privadas.

SALDO COMERCIAL: Diferencia entre los ingresos por exportaciones
y los pagos por importaciones de bienes.

TASA BRUTA DE NATALIDAD: Expresa el niUmero de nacidos vivos
por cada 1000 habitantes en un territorio determinado y en un
periodo dado.

TASA BRUTA DE MORTALIDAD: Expresa el numero de fallecidos
por cada 1000 habitantes en un territorio determinado y en un
periodo dado.

TASA DE ACTIVIDAD: Relacion que existe entre la poblacion activa
en edad legal de trabajar y la poblacion total en esa misma edad.

TASA DE COBERTURA: Porcentaje de importaciones que pueden
pagarse con las exportaciones realizadas durante un periodo de
tiempo. Expresada en %, se obtiene como cociente entre el valor de
las exportaciones y el valor de las importaciones.

TASA DE INFLACION: Tasa porcentual a la que crece el nivel de
precios en una economia durante un periodo especifico.

TASA DE PARO: Porcentaje de parados respecto de la poblacion
activa.
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TASA DE VARIACION INTERANUAL: Compara el valor de una
variable en un determinado periodo con el valor en el mismo periodo
del afio anterior. Es un indicador de tendencia, ilustrando la evolucion
a largo plazo de una variable.

TASA DE VARIACION INTERTRIMESTRAL: Compara el valor de
una variable de un determinado trimestre con el valor del trimestre
anterior. Es un indicador de coyuntura, ilustrando la evolucion a corto
plazo de una variable.

TIPO DE INTERES: Precio del dinero expresado porcentualmente.
Porcentaje que se aplica a un determinado capital para la
determinacién de la remuneracién por su disposicion en concepto de
préstamo o crédito. Tipo de interés real es el tipo de interés nominal
(establecido) menos la tasa de inflacion.

TIPOS DE INTERES DE REFERENCIA: Son tipos de interés que se
utilizan para calcular en cada periodo la liquidacion de intereses de las
operaciones de activo (préstamos) o pasivos (depositos) acordadas a
tipos de interés variable.

TIPOS DE INTERES DE REFERENCIA OFICIALES: Son tipos de
interés de referencia recomendados por el Banco de Espafia para los
préstamos hipotecarios a tipo variable destinados a la adquisicion de
vivienda y se publican mensualmente en el BOE, seglin Resolucion del
propio Banco, como son el Euribor, Tipo activo de referencia de las
cajas de ahorros (Indicador CECA, tipo activo), Tipos medios de
préstamos hipotecarios a mas de tres afos para adquisicion de
vivienda libre (Bancos, cajas de ahorros y conjunto de entidades), ...

VAB: Valor Ahadido Bruto. Valor generado por los factores de
producciéon nacionales. Mide la diferencia entre el valor de la
produccion en el mercado y el coste de los recursos (materias primas,
mano de obra, capital) utilizados.

VARIACIONES ESTACIONALES: Componente de una serie de
tiempo que recoge oscilaciones que se producen alrededor de la
tendencia, de forma repetitiva y en periodos iguales o inferiores a un
afo. Su nombre proviene de las estaciones climatoldgicas: primavera,
verano, otono e invierno.
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