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PRINCIPALES NOTAS DEL OBSERVATORIO DE
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El dia 11 de diciembre de 2007 se celebré una nueva edicion del Observatorio de
Economia con participacion de representantes del Instituto Vasco de Competitividad,
CRL, UPV/EHU, CEPREDE, EVE, IKT, CES vasco y la Camara de Gipuzkoa.

El orden del dia fue el siguiente:

Aurkezpena Presentacién

Parte hartzaileen harrera eta dokumentuen banaketa.
Recepcidn de los asistentes y entrega de documentacion.

Ekonomia Behatokiaren aurkezpena.
Presentacion del Observatorio de Economia

Ekonomiaren aurreikuspenak Perspectivas de la economia

Munduko eta Espainiako ekonomiaren aurreikuspenak. Julian Pérez
(Ceprede)

Perspectivas de la economia mundial y espafola. Julian Pérez. (Ceprede)

EAEko ekonomiaren egoera eta aurreikuspenak. Eusko Jaurlaritzako
Koiuntura Zerbitzua.

Situacion y perspectivas de la economia vasca. Servicio de Coyuntura del
Gobierno Vasco.

Ideiei buruzko eztabaida Contraste de ideas

Atsedenaldia.
Pausa.

Aditu taldearen emaitzak eta eztabaida.
Resultados del panel de expertos y debate.

Jardunaldiaren itxiera.
Clausura de la jornada.
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El andlisis se centr6 en 3 bloques principales: economia mundial, economia espafiola y
economia vasca.

Economia mundial.

Destaca la pérdida de preminencia de las economias desarrolladas en el crecimiento
econdmico mundial, en el que los paises emergentes representan ya dos terceras partes
del total.

En principio, el modelo actual con un elevado ritmo de crecimiento seguird vigente a
medio plazo. Asi, entre los paises emergentes, Asia crece a ritmos de dos digitos;
Latinoamérica no termina de despegar, debido a la ausencia de inversion directa
extranjera y finalmente, se incorpora Africa, al calor de las subidas de precios de las
materias primas.

Por otra parte, Japon se mantiene; EEUU sufre una desaceleracion ciclica vinculada al
sector residencial y Europa no acaba de despegar.

Se advierten tensiones en las materias primas industriales, alimenticias (cereales
principalmente, por movimientos especulativos) y en el petroleo, sin que curiosamente
se hayan generado tensiones inflacionistas por la sustitucion de los costes laborales
elevados por otros mas moderados que se prolongara hasta que se agoten las diferencias
salariales entre las distintas zonas que ahora son muy elevadas.

La UE, como ya se comentaba, no acaba de remontar, porque no termina de creérselo
(temen demasiado la incidencia de EEUU). Se precisa potenciar la demanda interna, ya
que los tipos de interés son inmejorables y lo que faltan son las expectativas. La
reduccion de diferencial tipos de interés respecto EEUU se traduce en la elevacion del
euro (maximo histérico). Cuando EEUU reequilibre su problema inmobiliario, el ddlar
volvera a recuperar sus anteriores valores.

Economia espaiiola.

Sobre la economia espafiola y més en concreto, la demanda interna, resaltar la caida del
consumo y la desaceleracion de la construccion, especialmente residencial, mientras los
bienes de equipo se mantienen fuertes. El intercambio con el exterior, a su vez, se
acelera, en tanto que el empleo se caracteriza por una moderacion de las tasas de empleo
y repuntes en las tasas de paro. La inflacidon, como ya es conocido por todos, se acelera,
perjudicada por repunte del petréleo y de los alimentos. Finalmente, continua el
superavit publico, mientras el déficit exterior permanece en tasas negativas, algo ya
habitual en los ltimos afios.
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En cuanto al futuro, asistimos a un cambio ciclico en la economia espaiiola, de
duracién y magnitud importantes, porque dejan de actuar las tres fuerzas que explican el
reciente crecimiento de la economia espafiola: el shock de inmigracion, el shock
monetario (politica altamente expansiva) y el boom residencial. Incluso podria crecer
por debajo de la UE. Se va a contener el gasto privado (consumo) y la inversion
terminard cediendo. Hasta ahora la demanda interna garantizaba el crecimiento,
circunstancia que no seguira repitiéndose en el tiempo.

El empleo se desacelerard. La contencion no va a ir mas, porque la poblacion activa va
a reaccionar.

El superavit publico desaparecera, pero no habra déficits importantes.

La inflacién se mantendra en torno a niveles del 2,5%-3%, aprovechando la progresiva
contencion de los costes laborales unitarios (moderaciones salariales y recuperacion de
las tasas de productividad histéricamente bajas). Ademas, a esto se une que la politica
monetaria no va a ser tan expansiva.

El déficit exterior muy elevado y con dificil solucién, dado que ya no es posible
devaluar. Por lo tanto, sdlo resta consumir menos y ahorrar mas.

Se reduce el consumo privado, mientras crecen los pasivos y caen los activos
financieros familiares. Es cierto que ha venido acompanado de la riqueza no financiera
(inmuebles). La valoracion inmobiliaria, hoy por hoy, superaria en 9 veces la riqueza
global de las familias, algo provocado evidentemente por el incremento del precio
espectacular de la vivienda.

Ademas la aportaciéon del sector exterior mejorara s6lo levemente, por lo que el
reequilibrio tampoco parece que vaya a venir desde fuera. De ahi que se prevea a medio
plazo una convergencia en las tasas de crecimiento con la UE. La menor demanda
interna apunta en ese sentido.

Economia vasca

Mientras que para la economia mundial la desaceleracion no ha comenzado, para
Europa y Euskadi si, puesto que los dos grandes componentes de la demanda creceran
menos que en 2007. El ajuste del consumo privado continuara por la subida de tipos de
interés, los cuales estimulan el ahorro, al tiempo que la inversion en vivienda no sera tan
intensa y la inversion productiva se vera afectada por una desaceleracion de las
demandas de nuestros clientes.
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Se prevé una menor desaceleracion que en el Estado, por diversas razones:

e La estructura productiva perjudica mas al Estado, ya que el peso de la
construccion es mayor, siendo éste el sector que mas va a acusar la crisis.

e Diferencias en las distintas ramas por actividad, que benefician a la CAE,
puesto que ramas de inmobiliarias y servicios a empresas, tienen un peso
ligeramente inferior al del Estado.

e La evolucién del saldo comercial, ha sido negativa de modo sistematico en
Espafia, mientras en la CAE siempre positivo, salvo los afios 2005 y 2006,
debido al problema del incremento del precio del petroleo.

e Mayores ganancias de productividad en la CAE que en el Estado

e Menor incidencia de los fondos comunitarios en la CAE.

Ademas, los resultados arrojados por el primer panel de expertos elaborado por el
Servicio de Coyuntura coinciden en destacar el buen momento actual de la economia
vasca y el empeoramiento de la misma a medio plazo.

Las opiniones vertidas por los representantes sectoriales, a su vez, tildan en general de
cierto optimismo en las previsiones del GV coincidiendo en que la evolucidn industrial
resultara determinante en todo caso.

Como elementos a seguir se citan:

En la antesala de un cambio de modelo econdémico, es preciso acelerar el proceso de
transformacion estructural de la economia vasca, hacia un modelo menos dependiente
del carbono. El mayor peso especifico relativo de la industria dificulta esa tarea. De ahi
la necesidad de incidir en politicas estructurales, fomentando programas relacionados
con la innovacion, los clusters para reforzar la productividad, ya que a través de
politicas de costes no es factible, asi como aumentar la inversiéon en formacion.

La dependencia energética de la CAE es elevada y las subidas de precio del petréleo
inciden en la factura doméstica e industrial, no habiéndose repercutido totalmente en las
tarifas de la electricidad y gas. Asimismo, inciden en los precios del sector primario que
emergen con productos sustitutivos para la generacion de biocarburantes y
biocombustibles, lo que afecta al sector carnico de forma importante.
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En el mercado de trabajo se manifiesta una dualidad entre empleo cualificado (contratos
indefinidos en general), donde se aprecia clara estabilidad, frente a los empleos
temporales, los cuales suponen un mecanismo basico de flexibilidad de nuestra
economia, habiéndose iniciado en la negociacion colectiva algunas practicas de asociar
la flexibilidad de la jornada a las tasas de temporalidad. Junto a ello se produce un
envejecimiento notable de la estructura poblacional.

En la construccidon también se confirma el cambio de ciclo, que se traduce en una caida
en la produccién y en los precios (mucha menor inmigracion que en el Estado) tras 20
afios de elevado dinamismo, en los que se ha consumido tanto suelo como en toda la
historia.

Entre los aspectos positivos, sefalar que la pujanza de la inversion en bienes de equipo,
provocara que la CAE experimente una menor caida; de igual manera, se detecta un
incremento en la exportacion de los bienes relacionados con la innovacion, el cual se
acompafia de un aumento muy notable de las implantaciones empresariales en el
exterior.

En suma, la transicion hacia un nuevo entorno desde una economia de reducido tamario,
tomadora por tanto de las condiciones impuestas por el mercado, muy influida por el
entorno mas proxima (Espana y la UE), que basdndose en su tradicion y vocacion
industrial queda muy expuesta a los vaivenes del precio del crudo, pese al abrigo parcial
derivado de la relacion euro/dolar, que atempera momentaneamente tales oscilaciones.

Por tanto, es preciso preparar el cambio, cada cual en su ambito de actuacion y
establecer estrategias diferenciadas segiin los mercados a los que nos dirijamos. Asi, en
Europa es posible competir atin en costes, no asi para el mercado de fuera de la UE,
donde la calidad adquiere mayor relevancia; posicionamiento con productos de gama
alta o que incorporen procesos tecnologicos importantes, reforzando para ello las
politicas de [+D+i. Ahi esté el reto de nuestra economia.



