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1.- CONTEXTO INTERNACIONAL

A pesar da presenza de factores pouco propicios, como son a
inestabilidade dos mercados financeiros ou a desaceleracion da
economia estadounidense, a economia mundial parece estar
encamifiada cara un crecemento solido e continuo durante os anos
2007 e 2008. As previsidons formuladas pola Comision Europea cifran o
crecemento da economia global nun 4,8% tanto para o ano 2007 como
para o 2008. Estas perspectivas deben situarse nun contexto
caracterizado por: a) A continuidade da senda de expansion das
economias emerxentes, que ao manter o seu ritmo de crecemento por
riba do 7%, mitigaran en parte o efecto da ralentizacién da economia
norteamericana. As economias chinesa e hindu conservan o liderado
neste grupo; b) O restablecemento das economias da UE (Alemania e
0s novos Estados Membros) e do Xapon, que ainda acadando un
moderado crecemento interanual, conseguen afastarse do
estancamento sufrido durante os ultimos anos; c¢) O clima de incerteza
provocado polas turbulencias financeiras que sacudiron os mercados
bolsistas trala crise do mercado hipotecario de alto risco nos Estados

Unidos.

Existen tres ameazas que poden provocar efectos adversos na
progresion da economia internacional durante o ano 2008: a) A
incerteza sobre a evolucion dos prezos dos produtos enerxéticos.
Existe o risco de que o repunte observado no custo do petréleo
constitia unha fonte de volatilidade que provoque a reaparicion das
tensions inflacionistas; b) Nas ultimas ddas intervencions realizadas
polo Consello de Goberno do Banco Central Europeo se mantivo o tipo

de xuro no 4%, ainda existe a posibilidade de que, a medio prazo, se
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apligue algunha outra elevacion no tipo de referencia, feito que
poderia ocasionar unha contraccion da demanda interna na area euro;
c) A posibilidade de que a desaceleracidon estadounidense se agudice
se os problemas do sector da vivenda seguen empeorando. O axuste
do sector da construcion e a crise das hipotecas de alto risco en
Estados Unidos poderian ter un impacto negativo superior ao esperado

sobre a economia mundial.

A pesar destes riscos, as estimacions realizadas pola Comisién Europea
cifran nun 4,8% o crecemento interanual do PIB mundial durante o ano
2008, taxa de variacion que, se ben queda 0,4 puntos por debaixo do
incremento acadado en 2006 (un 5,2%), iguala o nivel previsto para o
exercicio 2007 (4,8%). Os analistas consideran que os perigos sinalados
se veran neutralizados por outros factores favorables como son o
incremento da produtividade, o progreso tecnoléxico ou a crecente
apertura do sistema comercial mundial. A este respecto, se prevé que
o volume de comercio mundial de bens e servizos experimente unha
progresion equivalente ao 7,3% durante o exercicio 2008, porcentaxe
gue sup6n unha diminucion de 0,2 puntos con respecto ao ano 2007
(un 7,5%).
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CADRO 1.- PREVISIONS MACROECONOMICAS (ABRIL 2007). TAV (%).

200 2007 2008

PIB mundial 5,2 4,8 4,8
Union Europea 3,0 2,9 2,7
Area Euro 2,7 2,6 2,5
Francia 2,0 2,4 2,3
Alemania 2,7 2,5 2,4
Italia 1,9 1,9 1,7
Portugal 1,3 1,8 2,0
Espafia 3,9 3,7 3,4
Reino Unido 2,8 2,8 2,5
Estados Unidos 3,3 2,2 2,7
Xapon 2,2 2,3 2,1
Canada 2,8 2,4 2,9
China 10,7 10,5 10,4
India 8,7 7,6 7,4
georrciezrcgsslo mundial de bens e 8.8 7.5 7.3

FONTE: Comision Europea
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A actividade econdémica cobrou un importante pulo en 2006, ano no
gue o PIB da zona euro medrou nun 2,7%, practicamente o dobre do
rexistrado en 2005 (1,4%) e o nivel mais alto dende o exercicio 2000.
O principal motor desta reactivacion foi Alemania; mentres que en
Francia e Italia a recuperacion foi mas lenta, pero tamén
considerable, fenédmeno que tamén se constata no Reino Unido.
Acorde coas previsiéns da Comision Europea, o crecemento da &rea
euro situarase nuns niveis do 2,6% no ano 2007 e do 2,5% no 2008. Este
suave arrefriamento vira causado por un certo grao de endurecemento
das politicas monetarias e fiscal e pola diminucién do aporte do sector
exterior ao crecemento. Tamén se comezan a observar sintomas de
recuperacion na economia portuguesa, para a cal e tras varios anos de
profundo estancamento, se prevé un crecemento do 1,8% en 2007 e do
2,0% en 2008. Este dato € importante para Galicia que ten a Portugal,

como segundo receptor das suas exportacions, despois de Francia.

Existen, por outra parte, duas variables sobre as que &s politicas
economicas nacionais dispofien dun reducido marxe de manobra e que
sen embargo tefien unha influencia decisiva sobre a evolucion das
principais magnitudes macroeconomicas. Estes dous elementos son o
tipo de referencia do BCE e o tipo de cambio efectivo nominal do euro

fronte as outras moedas.

Dende finais de 2005, o BCE incrementou en oito ocasions o tipo de
Xuro a curto prazo. A suba realizada en xufio/07, xustificada pola
necesidade de evitar que se materializasen os riscos inflacionistas
identificados na area do euro, colocou o prezo do difieiro no seu nivel
mais alto dende agosto de 2001. A pesares de que nas duas ultimas

intervencions efectuadas polo BCE, o tipo de referencia se mantivo no
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4%, a posibilidade de que no futuro se volva a elevar xera unhas
expectativas cara un certo efecto de contraccién sobre a demanda

agregada da UEM.

Por outra parte, a revalorizacion do euro fronte as moedas dos paises
desenvolvidos, en especial o dolar, é outro elemento que pode
contribuir ao arrefriamento da economia da UEM, provocando un
efecto de freo sobre as exportacions. Os especialistas consideran que
0 euro continuara a ganar terreo fronte ao délar durante todo o ano
2007; inda que unha eventual recuperacion da sta economia durante o
ano 2008, pode provocar que a cotizacion do euro perda algo de forza
fronte ao ddlar durante o ano 2008. De todos modos, a apreciacion do
euro fronte ao ddlar non ten unhas repercusions excesivamente
negativas sobre o comercio exterior da euro zona, xa que durante os
altimos anos obsérvase a tendencia da UEM a diversificar as suas
exportacions extra UE, das que cerca do 50% tefien como destino
mercados emerxentes (China, Europa Central, Rusia), polo que as
oscilacions do tipo de cambio euro/dolar afectan menos que en

periodos anteriores.
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2.- A ECONOMIA ESPANOLA

A taxa interanual de crecemento do PIB espafiol do 2° trimestre do
ano 2007 acadou un nivel do 4,0%, unha décima menos que no
trimestre anterior. Este resultado, non s6 mantén a senda de
crecemento que se vén observando dende finais de 2003, senén que
ademais supera amplamente os rexistros estimados para o conxunto
da UE-27 (cuxo PIB experimentou un incremento interanual do 2,8%
neste trimestre) e para a Eurozona (un 2,5%).

Este elevado ritmo de crecemento permitiu que o sistema econémico
espafiol puidese asimilar dun xeito sosegado o forte incremento
demografico producido no ano 2006, durante o cal, o numero de
inmigracions procedentes do estranxeiro medrou nunha porcentaxe do
17,6% con respecto ao periodo anterior. A pesar desta expansion
poboacional, a renda por habitante continuou o seu proceso de
converxencia cos parametros comunitarios. De feito, o PIB per cépita
espafol expresado en paridades de poder de compra equivaleu,
durante o exercicio 2006, ao 102,1% da UE-27, ao 98,4% da UE-25 e ao
92,3% da Zona Euro.

Consolidouse tamén, durante o segundo trimestre de 2007, a
tendencia iniciada no exercicio precedente caracterizada por una
redistribucién interna entre os diferentes elementos que compofien a
demanda agregada. Asi, dun modo semellante ao que aconteceu
durante o ano 2006, a ralentizacion observada na demanda nacional
foi compensada por unha relevante reducion da achega negativa do

sector exterior ao crecemento do PIB, a cal foi experimentando unha
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diminucién progresiva, baixando dos 1,7 puntos rexistrados durante o
ano 2005, ata os 1,0 puntos do 2006 para finalmente acadar 0,9

puntos tanto no 1° como no 2° trimestre de 2007.

Sen embargo, esta mellora da contribucion da demanda externa neta
producida durante o 2T 2007 non estivo orixinada por unha forte
expansién das exportacions, senén por un comportamento menos
dinamico tanto das exportacions (cuxa taxa de variacion interanual
descendeu dende o 5,1%, valor promedio do 2006, ata o 3,7%
correspondente ao 1T 2007 e ao 4,8% rexistrado no segundo) como das
importaciéns (que reduciron a sta taxa de crecemento do 8,3%
calculado para o 2006 ata 0 5,9% no 1T 2007 e o 6,7% no 2T 2007).

No que fai referencia & estrutura da demanda nacional, os feitos mais

destacables son os seguintes:

A moderacion na alza do nivel de prezos non foi suficiente para
compensar a influencia negativa da suba dos tipos de xuro sobre o
consumo das familias, dado o elevado nivel de endebedamento
destas. Como consecuencia, o gasto en consumo final dos fogares
moderou 0 seu ritmo de crecemento dende o 3,8% estimado no
conxunto do ano 2006 ata o 3,4% para o 1T 2007 e o 3,3% calculado
para o 2T 2007.

A evolucién da formacion bruta de capital fixo tamén experimentou
unha lixeira ralentizacion, xa que a sUa taxa de variacion interanual
pasou dun 6,8% como media do 2006 ata o 6,6% tanto no primeiro
como no segundo trimestre de 2007. Destaca o ritmo expansivo do
investimento en bens de equipo, que se ve acelerado ata uns niveis do
13,3% no 1T 2007 e do 13,0% no 2T 2007 (fronte ao 10,4% do ano

10
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2006). Por outra parte, o investimento en construciéon modera o seu
crecemento, diminuindo dende o 6,0% cuantificado no ano 2006 ata o
5,2% correspondente ao 1T 2007 e o 4,6% do 2T 2007.

Os trazos conxunturais expostos nos anteriores paragrafos permiten
constatar que a economia espafiola evoluciona cara a un modelo de
crecemento mais equilibrado. O ritmo de crecemento do consumo
agregado queda por baixo do PIB. A formacién bruta de capital,
especialmente o investimento en bens de equipo, consolidase como o
elemento mais dinamico da demanda, e mostra o nivel de confianza
dos empresarios na boa marcha da economia. O comportamento da
construciéon comeza a dar evidencias dunha suave desaceleracion e o
sector exterior consigue reducir a uns niveis mais moderados a sua

achega negativa ao crecemento global do PIB.

Esta tendencia cara a unha maior harmonia na composicion interna do
PIB espafiol, tamén se manifesta dende a perspectiva da oferta.
Prodicese un notable repunte no ritmo de avance das ramas
industriais (cuxas taxas de variacién interanual ascenderon a un 1,0%
no ano 2005, a un 2,9% no 2006, a un 5,5% no 1T 2007 e a un 4,8% no
2T 2007), que se ve parcialmente contrarrestado pola involucion
experimentada polas ramas enerxéticas (5,2% no 2005, 1,4% no 2006,
-3,5% no 1T 2007 e 3,5% no 2T 2007).

O valor engadido bruto producido na rama da construcion desacelera o
seu crecemento, que acada unha variacion interanual do 4,4% no 1T
2007 e do 4,0% no 2T 2007 fronte ao promedio do 5,0% do ano
anterior. Por outra parte, a actividade no sector dos servizos mantén
un certa estabilidade, acadando un crecemento interanual do 4,1%
como promedio do 2006, do 4,1% durante o 1T 2007 e do 3,9% no 2T

11
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2007. Obsérvase un maior dinamismo no ambito dos servizos non de
mercado (que acada unhas taxas interanuais do 4,3% no 2006, 4,2% no
1T 2007 e 4,5% no 2T 2007) que nos servizos de mercado (4,1% en
2006, 4,1% no 1T 2007 e 3,8% no 2T 2007).

Cémpre sinalar, asi mesmo, a relevante recuperacion das actividades
vencelladas ao sector primario, as cales conseguiron un crecemento
interanual do 8,8% no 1T 2007 e do 5,5% no 2T 2007, superando asi a
gran regresion sufrida no ano 2005 (no que a sua taxa da variacion
interanual se situou nun (-8,6%) e o baixo nivel estimado para o 2006
(2,4%).

Esta senda de sélido crecemento econémico permitiu consolidar as
melloras que se vefien conseguindo no mercado laboral dende o ano
2005. O numero de ocupados ascendeu a 20,3 millons persoas no 2T
2007, cifra que representa un incremento de 620.000 con respecto ao
promedio do exercicio anterior, no que a ocupacién acadara un nivel
de 19,7 milléns. Este notable aumento da ocupacion permitiu absorber
a paralela expansion experimentada pola actividade, que pasou dos
21,6 millons de activos estimados como promedio do ano 2006 aos
22,1 millébns computados durante o 2T 2007. A taxa de desemprego
correspondente ao 2T 2007, un 8,0%, volta a acadar un minimo
historico, situandose 0,5 puntos por baixo do nivel correspondente ao

exercicio precedente, un 8,5%.

Os datos anteriores permiten concluir que o proceso de crecemento
espafiol aséntase sobre unha utilizacion intensiva da forza de traballo,
feito que vai en detrimento da produtividade. Por outra parte, a
enquisa trimestral de custos laborais revela que estes evolucionaron,

durante o primeiro semestre 2007, dun xeito semellante ao observado
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ao longo do ano 2006. De feito, os custos laborais das empresas
tiveron un incremento interanual promedio do 4,0% durante o
primeiro semestre do ano 2007, porcentaxe idéntica & estimada para o
conxunto do exercicio 2006. Ademais, a moderacién constatada no IPC
dende o 4T 2006, provocou que o custo laboral por traballador
medrase 0,6 puntos por riba do deflactor do PIB durante o primeiro
semestre 2007, feito que rompe a tendencia observada no exercicio
anterior, no que os custos laborais se incrementaran nunha proporcion
inferior ao aumento do IPC. Ainda asi, a pesar da incidencia negativa
deste fendmeno sobre os resultados de explotacion das empresas, non
se observa un retroceso no ritmo de avance dos investimentos, xa que
a formacion bruta de capital fixo foi o elemento mais dinamico do PIB

considerado dende a vertente da demanda.

As tensions inflacionistas que, por causa do repunte dos prezos das
materias primas enerxéticas, comezaran a manifestarse nos ultimos
meses do ano 2005, incrementaron a variacion interanual do IPC ata
uns niveis proximos ao 4,0% durante o primeiro semestre de 2006. Esta
senda alcista foi remitindo ao longo da segunda parte dese ano e
continuou ata o mes de setembro de 2007, no que una vez mais se

produciu un repunte inflacionista.

A subida do IPC xeral de medio punto (0,5%) confirma a existencia
destas presions inflacionistas tanto na economia da UEM como na
espafiola. O encarecemento das materias primas nos mercados
internacionais e do prezo do petréleo que acada maximos historicos,
traslada os seus efectos ao prezo dalguns alimentos basicos (pan, leite
ou carne de ave) e nos combustibles que rexistran aumentos de dous

dixitos. O resultado deste repunte nos nove primeiros meses do ano
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2007 é que a taxa de incremento anual do indice xeral do IPC se situa
no 2,7%. Un resultado que se ben mantén o diferencial co Indice de
precios armonizado da UME (2,1%), continua reducindo esta fenda que
tanto erosiona a competitividade dos nosos produtos e servizos, dende
0s 1,4 puntos porcentuais de diferenza computada no 2006 ata 0,6

puntos rexistrados ao rematar os tres primeiros trimestres de 2007.

O comportamento seguido pola inflacion subxacente, que exclie os
prezos mais volatiles dos alimentos sen elaborar e dos combustibles,
confirma esta apreciacion, rexistrando unha variacion interanual de
0,3 puntos porcentuais, ao pasar do 2,9% durante os nove primeiros

meses do exercicio 2006 ao 2,6% no mesmo periodo de 2007.
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3.- A ECONOMIA GALEGA

Dentro do contexto anterior, a economia galega mantén o sdlido
crecemento rexistrado no ano 2006, con taxas que superan as
correspondentes & economia espafiola. Centrando o analise no altimo
periodo podemos observar que son xa cinco o0s trimestres -0s
comprendidos entre os dous segundos de 2006 e 2007- con taxas de
crecemento do PIB real que presentan duas especificidades respecto a
préactica totalidade dos trimestres da lexislatura anterior: a) Supera a
barreira do 4,0%; b) Son mais elevadas que as correspondentes ao
conxunto espafol e nos sitdan no grupo de cabeza das comunidades
autonomas polo que & intensidade de crecemento se refire, xunto co
Pais Vasco, Cantabria e Murcia. Tal como se pode comprobar no
grafico 1 €, precisamente, no ultimo trimestre para 0 que a
informacion esté dispofiible cando se acada unha taxa que combina o
nivel mais elevado (4,3%) co diferencial mais amplo con respecto a
media estatal (0,3 puntos porcentuais). Por conseguinte, podemos
dicir que, no segundo semestre de 2007, a traxectoria ciclica da
economia galega situase na sua fase mdis alcista sen que, polo
momento ao menos, os indicadores mais relevantes reflictan un

cambio de tendencia no terceiro trimestre do presente ano.

Durante o primeiro semestre de 2007, o mdis destacable do PIB polo
lado da demanda é, primeiramente, a fortaleza da Formacion Bruta
de Capital, cun incremento interanual medio moi proximo ao 8%. En
segundo termo, o Gasto en consumo final dos fogares, principal
compofiente do PIB, mantén un pulso claramente expansivo, tal como

gueda reflectido nunha taxa que supera lixeiramente o 4,5%. Por
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altimo, as exportacions internacionais de bens gozan dun dinamismo
sen precedentes, como amosa que, a prezos correntes, increméntanse
un 20% respecto ao primeiro semestre de 2006, o que equivale a
triplicar o rexistro estatal. Este feito debe ser convenientemente
sublifiado, polo que implica de crecente presenza das empresas
galegas no mercado mundial, elemento tractor do vigoroso
crecemento rexistrado pola nosa economia. Este empuxe exportador
permitiu seguir aumentando a cota de Galicia nas vendas espafolas de
bens nos mercados exteriores, situandoa nun 9,4% no ler semestre de
2007, catro puntos porcentuais por encima do peso galego no PIB do

conxunto do estado nese mesmo periodo (5,3%).

GRAFICO 1. - TAXAS INTERANUAIS (%) DE CRECEMENTO DO PIB. GALICIA
E ESPANA.
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Polo lado da oferta, cabe salientar o positivo comportamento das
ramas mais relacionadas c6 ciclo, cunha evolucién bastante
equilibrada, entre o crecemento minimo do 4,1% da rama de Servizos

de non mercado e a variaciéon do 5,1% da Construcion.

Polo que respecta ao mercado de traballo, o saneamento realizado no
ano 2006, aproveitando a conxuntura alcista, ven a intensificarse
durante os meses transcorridos do presente exercicio, segundo indican

os indicadores dispofiibles.

Asi, o rexistro de afiliados a Seguridade social reflexa que, nos nove
primeiros meses de 2007, produciuse un incremento de 39.700
cotizantes respecto de idéntico periodo do exercicio precedente, o
gue supdén un aumento relativo do 3,9% fronte a unha media estatal do
3,2%. Este notable diferencial, de signo favorable, vénse ademais
producindo mensualmente sen excepcién algunha dende agosto de
2006.

Seguidamente, o paro rexistrado amosa un apreciable descenso ao
longo dos nove primeiros meses do presente ano, 0 que supon que
para o conxunto do periodo, tefia diminuido un 7,6%. A sUa evolucion
dende os meses centrais indica un maior retardo deste indicador
fronte ao conxunto nacional, onde o paro rexistrado se reduciu no

mesmo periodo tan sé un 1,3%.
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GRAFICO 2.- TAXA DE PARO (%) ESTIMADA POLA EPA. GALICIA E ESPANA.
1982-2007
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Os datos estimados pola EPA vefien a confirmar a boa marcha seguida
polo mercado de traballo en Galicia, de tal modo que entre os
segundos trimestres de 2006 e 2007: a) O emprego agregado aumentou
en 43.400 persoas, 0 que sen dubida constitle un excelente resultado;
b) O aumento relativo cifrouse nun 3,8%, por encima do 3,4% do total
espafiol, circunstancia pouco habitual na historia do noso mercado
laboral; c¢) o incremento foi maior na poboacion feminina que na
masculina, de tal modo que, no segundo trimestre de 2007 a cota das
mulleres no emprego galego situouse nun maximo historico do 43,2%;

d) O numero de asalariados con contrato indefinido experimentou
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unha progresion de 58.700 persoas, 0 que supdn un espectacular
incremento relativo do 10,2%; e) A poboacion en paro diminuiu un
9,7%, o que conduciu a unha taxa de desemprego do 7,6%, o nivel mais

baixo desde hai 25 anos (gréafico 2).

Como non podia ser doutro xeito, o perfil temporal do IPC galego é
moi similar ao espafiol; feito que queda reflectido no grafico 3, tanto
para o indice xeral como para a inflacion subxacente. A analise da
rexionalizacién efectuada polo INE permite observar que ao longo do
presente exercicio a taxa de inflacion ten sido claramente inferior en
Galicia que, ademais, acada un rexistro situado en minimos historicos.
A comparacién da nosa situacion en relacion ao resto das comunidades
autonomas tamén ofrece conclusions positivas, ao situarnos entre as
comunidades con menor crecemento do IPC anual a setembro -a
mesmo nivel que Navarra, e lixeiramente por encima de Canarias,
Ceuta e Melilla. Non obstante, os datos de setembro recollen a
intensificacion das presions inflacionistas polo encarecemento de
certas materias primas de caracter béasico nos mercados
internacionais, se ben mitigada pola fortaleza do euro. Neste ambito,
existe 0 risco de que un mantemento sostido deste repunte da
inflacién na Eurozona, tefia como resultado a acentuacion do caracter
restritivo da politica monetaria do Banco Central Europeo que, no
incerto escenario financeiro internacional, poderia ter efectos
prexudiciais sobre o ritmo de crecemento da demanda agregada, e en

particular sobre o consumo dos fogares e o investimento empresarial.
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GRAFICO 3. - TAXAS INTERANUAIS DE CRECEMENTO DOS PREZOS. GALICIA E
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En sintese, Galicia atravesa unha etapa de vigoroso crecemento
econdmico, que queda perfectamente reflectido a través de dous
feitos: a) A quebra da cronica e perniciosa tendencia a perder peso da
economia galega no PIB espafiol; b) A substancial mellora rexistrada
polo mercado de traballo. Nun trienio, de 2005 a 2007, temos
recortado en 4,5 puntos porcentuais o diferencial de renda por
habitante que nos separa da media da UE-25, o que supdn unha
notable aceleracién respecto ao ritmo de converxencia do periodo
anterior, de tal modo que, de manterse esta evolucién, o noso PIB per

capita igualara ao comunitario no 2015.

Con todo, a crise desencadeada polas hipotecas de alto risco en
Estados Unidos introduce importantes doses de incerteza na economia
mundial que, sen dubida, terdn un impacto negativo sobre a
traxectoria da nosa economia no curto e medio prazo. Ao dia de hoxe

ninguén esta en condiciéns de cuantificar rigorosamente 0s seus
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efectos sobre o crecemento do PIB en 2007 e 2008. Pero é evidente
gue ningunha economia saira indemne, e que todas sufriran as
consecuencias en maior ou menor medida. Afortunadamente, os
fundamentos macroecondmicos da fase expansiva que atravesa a
economia mundial nos ultimos anos gozan dunha gran solidez, como xa
se viu en anteriores apartados, o0 que incrementa a capacidade de

absorcion dos efectos negativos derivados da crise financeira.

Todos os indicadores confirman que a economia galega camifia, con
certo retardo respecto da espafola, por unha etapa expansiva de
crecemento, polo que cabe esperar que a ralentizacién do
crecemento sexa mais gradual que no conxunto estatal. Este mellor
comportamento deberase, entre outras cousas, a que a nosa
expansion baseouse moito menos no sector da Construcion. Por
conseguinte, é razoable esperar que ao longo dos proximos meses
asistamos, en sintonia co que vai suceder en Europa e en Espafa, a
unha certa reducién das nosas taxas de crecemento sen que isO
supofia a apertura dunha fase recesiva. As significativas taxas de
crecemento previstas, superiores ao 3% expresan a solidez do modelo
galego ao tempo que recortan o diferencial de renda e benestar que

inda nos separa da media da UE.
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4.- ESCENARIOS MACROECONOMICOS

No cadro 2 recollese o escenario macroeconémico que acompafia aos
Orzamentos Xerais do Estado, obrigada referencia para as previsions
gue se poidan realizar sobre os principais parametros da economia
galega en 2007 e 2008.

CADRO 2.- ESCENARIO MACROECONOMICO. ESPANA.

- ]2006} 20072008

PIB por compofientes de demanda

Gasto en consumo final nacional. 4.0 3,9 3,4
Gasto en consumo final nacional de fogares (1) 3,8 3,4 3,1
Gasto en consumo final das AA.PP. 4.8 4.8 4.4

Formacién bruta de capital 7,0 5,8 4,6

Demanda nacional 4.8 4,3 3,7

Exportacions de bens e servizos 5,1 5,3 5,0

Importacions de bens e servizos 8,3 6,8 6,0

Achega exterior -1,2 -0,8 -0,6

Produto interior bruto 3,9 3,8 3,3

Mercado de traballo
Postos de traballo equivalentes a tempo completo (PTETC) 3,2 2,8 2,2
Taxa de paro 8,5 8,1 7,9

(1) Inclte as ISFLSF
FONTE: Ministerio de Economia

O escenario macroecondmico desefiado para Espafia por parte do
Ministerio de Economia e Facenda implica 0 mantemento dun ritmo de
progresion do PIB moi proximo ao 4% en 2007 que, en 2008,

experimentara unha suave aterraxe de 0,5 puntos porcentuais. No
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entanto, esa taxa do 3,3% prevista para o proximo ano superaria

practicamente nun punto porcentual & esperada para a Zona Euro.

En 2008, a Demanda nacional continuara sendo, loxicamente, o
principal soporte do crecemento do PIB, pero en menor medida que
en exercicios precedentes. O Gasto en consumo final dos fogares
crecera por baixo do PIB pola incidencia de diversos factores, entre os
gue cabe destacar a suba dos tipos de xuro e outras restricions
crediticias, asi como a incerteza sobre a sta evolucién ata que non
peche o escenario actual, onde cobran destacado protagonismo as
turbulencias financeiras desencadeadas dende o pasado mes de
agosto. Pola contra, o Gasto en consumo final das AA.PP.
incrementarase por encima do PIB, desempefiando un moderado e
positivo papel anticiclico. Xa que logo, a Formacion bruta de capital
serda, cunha taxa do 4,6%, o compofiente mais dinamico da demanda
interna. Ainda asi 0 avance do investimento sera un punto inferior ao
rexistrado en 2007 por mor da perda de empuxe da construcion de

vivenda nova.

Respecto dos fluxos co exterior, prevense taxas inferiores as de 2007
tanto nas importacions como nas exportacions de bens e servizos, cun
descenso relativo mais acentuado no primeiro dos dous fluxos. Por
conseguinte, a tendencia a unha caida da achega negativa do sector
exterior verase confirmada en 2008 (-0,6 puntos), o que equivaleria &

metade do rexistro correspondente a 2006 (-1,2 puntos).

Loxicamente, o emprego aumentara en 2008 a un ritmo inferior aos
rexistrados en anos anteriores. En termos de Contabilidade Nacional,
0 emprego equivalente a tempo completo incrementarase un 2,2%, o

gue supon a creacion de 419.100 postos de traballo mais, que
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permitird que a taxa de desemprego se emprace levemente por baixo
do 8%, posto que é previsible que o incremento da poboacion activa se
retarde un pouco mMAais que a ocupacion como consecuencia, entre

outros factores, da reducion do fluxo inmigratorio.

A desaceleracién da xeracion de emprego sera mais acusada que a
experimentada polo PIB provocando, xa que logo, ganancias da
produtividade do traballo por encima dun punto porcentual, un
proveitoso resultado se temos en conta os rexistros anuais que, neste
terreo da eficiencia, déronse desde 1995. Finalmente, de continuar a
moderacion salarial dos Ultimos trimestres, esas ganancias de
produtividade retardaran o avance do custo laboral por unidade de
produto que, ao situarse por baixo do deflactor do PIB, contribuiran a
unha ampliacion das marxes empresariais que incentivara tanto o

investimento como a creacion de emprego.

O escenario macroecondmico de Galicia proporcionase no cadro 3. Os

feitos mais destacables poden quedar sintetizados da seguinte forma:

O PIB crecera en 2007 un 4,0%. Previsién que se fundamenta no maior
dinamismo da economia galega con respecto a espafola no primeiro
semestre e, como xa foi dito, no feito de que ao dia de hoxe a
practica totalidade dos indicadores dispofiibles confirman que, no
terceiro trimestre, o crecemento situarase arredor do nivel desa
prevision para o conxunto do ano. O obxectivo para 2008 é un
progreso do 3,5% do PIB, igualmente duas décimas de punto por
encima da proxeccion realizada nos Orzamentos Xerais do Estado
(PGE).
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CADRO 3.- ESCENARIO MACROECONOMICO. GALICIA.

- ]2006} 20072008

PIB por compofientes de demanda

Gasto en consumo final nacional. 3,5 3,6 3,1
Gasto en consumo final nacional de fogares (1) 3,4 3,5 3,0
Gasto en consumo final das AA.PP. 3,9 4,0 3,6

Formacién bruta de capital 5,3 5,6 4.9

Demanda nacional 4,1 4,2 3,7

Exportacions de bens e servizos 6,8 6,0 5,6

Importacions de bens e servizos 6,3 6,0 5,3

Achega exterior -0,6 -0,8 -0,6

Produto interior bruto 4,1 4,0 3,5

Mercado de traballo

Postos de traballo: variacion en miles 41,1 36,8 32,4
Taxa de paro 8,5 8,0 7,8

(2) Inclte as ISFLSF
FONTE: Conselleria de Economia e Facenda

A prevision de crecemento da demanda nacional da economia galega
serd do 3,7%, 0,2 pp mais que o PIB (3,5%). Nunha economia como a
galega, na que o valor absoluto da demanda interna supera con creces
ao PIB, aqueles bens e servizos que non produce o tecido produtivo
instalado no territorio, tefien que ser importados dende o exterior
gue, neste caso, inclie o comercio de bens e servizos co resto de
Espafa. Nesta circunstancia o sector exterior de Galicia, a pesar do
maior crecemento das exportacions (5,6%) fronte as importacions
(5,3%) mantera a sua achega negativa ao crecemento do PIB (-0,6%),

pero en menor medida que no exercicio precedente.
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O Gasto en consumo final nacional crecera catro décimas menos que o
PIB, por efecto da desaceleracion que experimentard o consumo
privado (-0,5 pp) con relacion a 2007, mentres o gasto en consumo
final das AAPP (3,6%) exercera unha funcion anticiclica, algo mais
moderada que para o conxunto de Espafia (4,4%), pero crecendo mais

que o PIB.

Un signo da confianza dos axentes econdmicos na solidez do proceso
de crecemento en Galicia € o comportamento seguido pola Formacion
Bruta de Capital. A prevision para o ano 2008 supera en 1,5 pp ao
crecemento do PIB, converténdose asi no compofiente mais dindmico
da nosa demanda interna en 2008, cun incremento (4,9%) superior ao
investimento previsto para o conxunto espafiol, inda que 0,7 puntos

porcentuais por baixo da cifra prevista para 2007.

Mantendo para Galicia a mesma hipotese de moderacion salarial
contemplada nos PGE, a poboacién ocupada increméntase en 32.400
persoas. Xeracion de emprego que, do mesmo xeito que en Espafa,
permitird situar, nun contexto de elevacidén da taxa de actividade, a

taxa anual de paro ao redor dun 7,8%.
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