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II. CONTORNA ECONOMICA
II.1. O CONTEXTO INTERNACIONAL

A pandemia da COVID-19 provocou unha abrupta caida da actividade econémica
mundial desde principios de ano. As medidas de confinamento e distanciamento social
adoptadas en todos os palses para conter a propagacion do virus e evitar a sobrecarga
dos sistemas sanitarios provocaron un desplome da actividade. China implementou estas
medidas xa no mes de xaneiro e na medida que se foi propagando o virus, os outros pai-
ses comezaron a aplicalas, sendo os confinamentos mais intensos e xeneralizados desde
mediados de marzo ata mediados de maio, o que levou a unha abrupta caida da activi-
dade mundial, sobre todo no segundo trimestre. As previsibns dos principais organismos
internacionais: Fondo Monetario Internacional (FMI), Organizacion para la Cooperacion y
el Desarrollo Econémicos (OCDE) e Comision Europea prevén unha drastica contraccion
da economia mundial no ano 2020, cunha recuperacion parcial no ano 202 1. As previsions
estan suxeitas a unha grande incerteza: a evolucion do virus e as medidas de contencion
necesarias para frear a sla propagacion, a velocidade na que tehan efecto as medidas
fiscais € monetarias tomadas polos gobermos e autoridades monetarias, afectaran & re-
cuperacion econdmica. Por este motivo, moitos organismos presentan varios escenarios
para as slias proxeccions en funcion da evolucion da pandemia ou un escenario central e
escenarios alternativos no caso de rebrotes.

Destas previsions dedlcese que estamos ante unha desaceleracion mundial profunda
e sincronizada, que afecta a salide e o benestar. A economia mundial contraerfase no ano
2020 entre un 4,5% que prevé a OCDE e o 4,3% da Comision Europea. Para o ano 2021
prevese unha recuperacion gradual da actividade, cun crecemento entre o 4,6% da Comi-
sion Europea e 0 5,2% do FMI.
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Cadro | Previsions macroeconémicas

Previsions macroeconémicas. PIB Volume. Taxas de variacion interanual en %

FMI OCDE Comision Europea
(outubro 2020) (setembro 2020) " | (novembro 2020)

PIB Mundial 4,4 5,2 4,5 5,0 4,3 46
Area Euro " 83 5.2 7.9 5,1 7.8 42
Francia 9.8 6,0 95 5.8 94 5.8
Alemana 6,0 42 54 46 5,6 35
Italia -10,6 52 -10,5 54 9,9 4.1
Portugal (" -10,0 6,5 94 6,3 93 54
Espaiia (" 12,8 7,2 111 7,5 12,4 54
Reino Unido 98 59 -10,1 76 -10,3 33
Estados Unidos 43 3,1 38 40 46 37
Xapon 53 23 58 1,5 55 27
Marrocos -7,0 49 - - - -
México 9,0 35 -10,2 3,0 -10,0 38
Brasil 58 2.8 6,5 36 6,1 3,0
China 19 8,2 1,8 8,0 2.1 73
India -10,3 8,8 -10,2 10,7 8,3 76
Comercio mundial de bens e servizos -10,4 8,3 -- -- - --

Fontes: FMI, OCDE e Comision Europea
(1) A OCDE elabora previsiéns da Area Euro constituida por 17 paises. Na actualizacién de setembro non difunde as
previsiéns para Espafa e Portugal, polo que para estes paises se consideran as previsiéons de xufio.

A crise sanitaria afecta a todas as rexions, mais existen diferenzas importantes entre
as economias dos distintos paises en funcion da evolucion da pandemia, das estruturas
econbdmicas dos paises (os paises mais dependentes do turismo ou do petroleo veranse
mais afectados) e da situacion previa & crise.

Utilizando como fonte de informacion o FMI, as economias avanzadas| mostran unha
contraccion en 2020, cunha taxa do -58%, e unha recuperacion en 2021 do 3,9%, e
cun comportamento diferenciado entre os principais paises: Estados Unidos decrecera un
4,3% en 2020, para crecer en 2021 un 3,1%; a contraccion en 2020 sera maior na zona
euro, cunha caida do 8,3%, e en Reino Unido, -9,8%, cunha recuperacion do 5,2% e 5,9%
respectivamente. Para a economia xaponesa prevese unha caida do 5,3% en 2020 e un
crecemento do 2,3% no ano seguinte.

A prevision para as economias emerxentes e desenvolvidas2 é dunha taxa de -3,3%
en 2020 e do 6,0% en 202 1. As diferenzas entre os distintos paises son significativas: China,
que sufriu a maior contraccion no primeiro trimestre e xa esta recuperando a actividade,
crecerd en 2020 un 1,9% e un 8,2% en 2021, mentres que paises como Brasil ou México

1 Estados Unidos, zona euro, Xapon, Reino Unido, Canada son as principais economias incluidas neste grupo.

2 Rusia, China, India, Indonesia, Malasia, Brasil, México, Arxentina, paises do norte de Africa e de Oriente medio e subsaharianos forman este grupo.
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estan no periodo de contencion do virus e sufriran unha desaceleracion en 2020 do -5,8%
e -9,0% respectivamente e unha pequena recuperacion no ano 2021, con crecementos do
2,8% e 3,5% respectivamente.

Nos seguintes paragrafos detéllanse as previsions dispohibles para os principais paises
da economia mundial e cos que mantemos relacibns comerciais e que, polo tanto, tefien
unha maior influenza na economia galega. Estes paises son Estados Unidos, China, India,
os principais da zona euro e Reino Unido. Para o seguimento dos paises utilizanse princi-
palmente os datos da Comision Europea, e comentaranse as principais discrepancias coas
previsions do FMI e as da OCDE.

As proxeccions reflicten a profunda recesion na que se atopa a zona euro e as difi-
cultades para recuperarse ante o desconecemento sobre a evolucion da pandemia que
afectard ao comportamento dos fogares e empresas. As medidas de contencion necesarias
para conter a propagacion do virus que tiveron un forte impacto na economia no primeiro
semestre, deberfan ter menos custo nos meses seguintes, pola experiencia adquirida e
polo comportamento dos axentes econdémicos. As medidas de politica monetaria, fiscal
e de emprego que se aplicaron nesta crise, moito mais intensas que nas crises anteriores,
deberfan contribuir a amortiguar as cicatrices que esta crise sanitaria deixa no emprego,
na inversion e nos niveis de benestar. A industria e alglins servizos deberian reactivarse
mentres que noutros servizos, como a hostalerfa e as actividades relacionadas co ocio,
manterianse restricions na actividade. En 2020 a prevision de crecemento da zona euro
estaria entre o -8,3% do FMI e o -7,8% da Comision Europea; en 2021 o crecemento
oscilaria entre o 4,2% da Comision Europea e o 5,2% do FMI.

Por paises dentro da zona euro, as perspectivas dos tres organismos interacionais
para 2020 coinciden en que as economias mais afectadas pola crise son Espaha e Italia.
Para Espafia, a Comision Europea prevé unha taxa do -12,4%, o FMI do -12,8% e a OCDE
do -11,1%. A economia italiana rexistrana un decrecemento do 9,9% segundo a Comision
Europea, prevision mais favorable que a do FMI (-10,6%) e a OCDE (-10,5%). Portugal
tamén rexistrara unha forte contraccion, -9,3% segundo a Comision e -10,0% segundo o
FMI. As previsions para Francia sitGanse entre o -9,4% da Comision Europea e o -9,8% do
FMI. O efecto na economia alema serd menor, cunha taxa entre o -6,0% do FMl e o -5,4%
da OCDE.

As previsions para 202 | da Comision Europea amosan unha recuperacion parcial nas
principais economias da area euro respecto do ano anterior. Segundo estas previsions,
Francia crecerd un 5,8%, Espaha e Portugal un 5,4%, Italia un 4,1% e Alemafa un 3,5%. O
FMI mellora estas previsions: Francia (6,0%), Espaina (7,2%), Portugal (6,5%), Italia (5,2%) e
Alemana (4,29%) coherente cunha recesion mais profunda no ano anterior. As previsions
da OCDE, que son mais pesimistas que as da Comision Europea para o ano 2020 nestes
paises (agas Espaha e Alemaha), prevén un maior crecemento para o ano 2021 sinalando
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que Espaha un 7,5%, Italia un 5,4%, Alemaha un 4,6% e Portugal un 6,3%, mentres que
coincide coa Comision na prevision para Francia.

No principal pals europeo que queda féra da zona euro, o Reino Unido, todos os
organismos sinalan unha forte desaceleracion da economia no ano 2020, con taxas entre
0 -10,3% da Comision Europea e 0 -9,8% do FMI. A recuperacion sera lenta, acadando en
2021 taxas de crecemento entre o 3,3% da Comision e o 7,6% da OCDE.

En Estados Unidos, as previsions para o ano 2020 oscilan entre o -3,8% da OCDE e o
-4,6% do FMI. No ano 202 [, o crecemento estarfa ente o 3,1% do FMl e 0 4,0% da OCDE.

China sufriu o maior impacto da pandemia no primeiro trimestre de 2020 e esta a
recuperar a actividade, polo que a Comision Europea prevé un incremento no ano 2020
do 2,1%. Para o ano 2021, prevese unha consolidacion do crecemento, con taxas entre
0 8,2% do FMI e o 7,3% da Comisidn Europea. As previsidons mais recentes para a India
prognostican unha desaceleracion da economia en 2020, con taxas do -10,3% segundo o
FMI e -8,3% da Comision Europea e un repunte na economia no ano 2021, con taxas de
crecemento entre o 10,7% (OCDE) e o 7,6% (Comision Europea).
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I.2. ECONOMIA ESPANOLA

A crise sanitaria orixinada pola expansion da COVID-19 provoca un shock economi-
co a nivel mundial. Espaha esta a ser un dos paises mais afectados polo virus e o impacto
economico sera significativo. As medidas de confinamento mais estritas adoptadas en
Espaha asi como as caracteristicas estruturais da economia espafola levaran a unha caida
abrupta da actividade no ano 2020.

A economia espahola encadeaba seis anos consecutivos de crecemento, mantendo
un diferencial positivo coa media dos paises europeos. Era un crecemento solido e sostido,
que permitia avanzar na correccion dos desequilibrios macroecondmicos que afectan a
economia espaiola. Antes da expansion do virus, previase unha desaceleracion progresiva
da economia mundial que tamén se manifestaria na economia espanola. A crise da CO-
VID-19 mudou completamente as perspectivas futuras.

No ano 2019, a economia espahola experimentou unha moderacion no seu crece-
mento, cunha taxa do 2,0%, catro décimas menos que no ano anterior, en lifa coa mode-
racion rexistrada polas economias do noso entorno, e mantendo un crecemento superior
ao da area do euro.

Analizando o crecemento do PIB no ano 2019, podese observar un crecemento
equilibrado, con achega positiva da demanda interna, 1,4 puntos porcentuais, inferior & do
ano anterior, e do sector exterior, 0,6 puntos porcentuais.

Cadro 2: Espafia. Componientes do PIB polo lado da demanda.

Espafia. Demanda. indices de volume. Referencia 2015

Datos corrixidos de efectos estacionais e de calendario. Taxas de variacion anual e interanual (%)

Gasto en consumo final 2,0 1,3 1,3 09 1,4 1,4 -3,7 -178 -6,8
-Gasto en consumo final dos fogares e ISFLSF 1,8 0,9 11 04 12 10 -6,1 -247 -10,2
-Gasto en consumo final das AAPP 2,6 2,3 2,2 24 22 26 3,7 3.1 3,7
Formacion bruta de capital 7.4 2,0 54 12 19 -03 -53 -254 -128
Demanda interna (en termos nacionais)" 3,0 14 21 09 15 10 -39 -188 -78
Exportacions de bens e servizos 2,3 2,3 11 32 27 21 -56 -38,1 -17,0
Importaciéns de bens e servizos 4,2 0,7 0,8 -0/ 20 03 -54 -335 -157

PRODUTO INTERIOR BRUTO a prezos de mercado 2,4 2,0 22 21 18 1,7 -42 -215 -87

™ Achega ao crecemento do PIB pm.
Fonte: Contabilidad nacional trimestral (INE). Revision estatistica 2019
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Entre os componentes da demanda interna, o consumo privado aumentou un |,3%
no ano 2019, sete décimas menos que o ano anterior. O consumo publico incrementouse
un 2,3%, tres décimas menos que no ano anterior.

A formaciéon bruta de capital moderou o seu crecemento do 7,4% en 2018 ata o
2,0%, en 2019. Esta desaceleracion no crecemento débese principalmente & inversion en
construcion.

A demanda externa achega 0,6 puntos ao crecemento do PIB en 2019, cun incre-
mento das exportacions do 2,3%, similar ao do ano anterior, e das importacions do 0,7%,
taxa 3,5 puntos inferior & do ano anterior.

Antes da pandemia, as previsions dos principais organismos nacionais e internacionais
coincidian no mantemento da senda expansiva da economia espahola, baseada tanto na
achega da demanda interna como da demanda externa. A situacion econdmica e social
mundial mudou completamente. O primeiro pals afectado polo coronavirus foi China, que
aplicou medidas xa a primeiros de ano; en Europa as primeiras medidas para a contencion
do virus comezaron no mes de marzo.

Espaha, un dos paises con maior incidencia do virus, foi un dos que adoptou medidas
mais restritivas, a partir da segunda quincena de marzo, e mais intensas no tempo, ata a
segunda quincena de xuho non se levantaron totalmente as restricions. Estas medidas
reflectironse na evolucidon da economia, xa no primeiro trimestre do ano, cunha taxa
interanual do -4,2%, e mais intensamente no segundo trimestre, cunha taxa do -21,5%.
Os datos avance do terceiro trimestre mostran unha recuperacion respecto ao trimestre
precedente, pero cunha contraccion importante da economia, -8,7%.

No segundo trimestre do ano, a demanda interna restou 18,8 puntos ao PIB e a de-
manda externa 2,7 puntos. No terceiro trimestre a contribucion da demanda interna é de
-7,8 puntos, | 1,0 puntos superior & do trimestre precedente. Pola sGa parte, a demanda
externa resta 0,9 puntos, mellorando en 1,8 puntos respecto do trimestre anterior.

Desde o punto de vista da oferta, a hibernacion da economia no segundo trimestre
provocou que os grandes sectores econdmicas rexistraran taxas por debaixo de 20%,
agas o sector primario, que polas slas caracteristicas veuse menos afectado. Obsérvase
unha melloria no terceiro trimestre, sendo as actividades mais afectadas polas medidas de
distanciamento social as que peores cifras rexistran.
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Cadro 3. Espafia. Componientes do PIB polo lado da oferta.

Espada. Oferta. indices de volume. Referencia 2015

Datos corrixidos de efectos estacionais e de calendario. Taxas de variacién anual e interanual (%)

Agricultura, selvicultura, ganderia e pesca 75 23 07 44 00 -53 -02 63 50
Industria 06 17 07 16 24 21 -52 -238 -36
- Industria manufactureira 0,0 1,2 03 07 19 20 -59 -273 -40
Construcion 41 43 68 58 32 17 -66 -275 -110
Senizos 2,6 2,2 25 24 19 22 -32 -213 98
Impostos netos sobre os produtos 1,8 0,1 07 02 00 -03 -88 -234 -113

PRODUTO INTERIOR BRUTO a prezos de mercado 24 2,0 22 21 18 17 -42 -21,5 -87

Fonte: Contabilidad nacional trimestral (INE). Revision estatistica 2019

Ante a situacion de incerteza actual, alglins dos organismos que elaboran previsions
optaron por establecer varios escenarios en funcion da posible evolucion da crise sanitaria
e a sla repercusion econémica: a nivel nacional, o Banco de Espaha e a Autoridad Inde-
pendiente de Responsabilidad Fiscal (AlReF) nos seus Gltimos informes; dos organismos
internacionais, a OCDE tamén estableceu dous posibles escenarios no mes de xuho.

Nos seguintes cadros preséntanse a desagregacion das previsions para Espaha para os
anos 2020 e 2021 mais recentes, nas slas componentes de demanda. Mostrase o escena-
rio con medidas do Goberno, pois € o que se considera para a elaboracion do escenario
macroeconomico de Galicia.

Informe econdmico e financieiro 39 CONTORNA ECONOMICA



orzamenitos +“§”+ XUNTA
4 ¢ DE GALICIA

Cadro 4. Espafia. Previsions macroecondmicas. Ano 2020

Previsions macroeconomicas. Espaiia. TVI (%). Ano 2020

Banco de Espaiia
(setembro 2020)

Ministerio FMI
(outubro (outubro
2020) 2020)
Escena | Escena
rio1 rio 2

Comision
Europea
(novembro
2020)

PIB por compoiientes de demanda
Gasto en consumo final nacional de fogares ¥ -12,6 -11,2 -13,1 -14,8 -14,6
Gasto en consumo final nacional das AA.PP. 6,3 -5,4 58 3,7 6,0
Formacién bruta de capital fixo -18,3 -19,5 -21,9 -16,2 -17,3
Demanda nacional®® 97 93 -109 -12,0 -10,7
Exportacions de bens e servizos -22,7 -20,7 -25,2 -25,5 -221
Importacidns de bens e servizos -200 -18,7 -22,0 -22,3 -18,9
Produto interior bruto -11,2 -10,5 -12,6 -12,8 -12,4
Produto interior bruto nominal -11,2 - - -12,4 -11,8

Taxa de paro 171 171 18,6 16,8 16,7

(1) Inclie as ISFLSF
(2) En Ministerio, Banco de Espafia e Comision Europea: Achega ao crecemento do PIB

Fonte: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital, Banco de Espafia, FMI e Comision Europea

Calquera das previsions considerada manifesta a magnitude da crise economica: a
caida do PIB de Espaha no ano 2020 estaria entre o -10,5% prognosticado polo Banco de
Espaha no escenario de menor incidencia da pandemia e o -12,8% da Comision Europea.

Para 0 ano 2021, todas as previsions coinciden en que non se recuperara totalmente
a actividade perdida durante 2020, con taxas de crecemento entre o 4,1% e o 7,3% do
Banco de Espafa nos seus dous escenarios.
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Cadro 5. Espafia. Previsions macroecondmicas. Ano 2021

Previsions macroeconémicas. Espana. TVI (%). Ano 2

Banco de Espana
(setembro 2020)

Ministerio FMI
(outubro (outubro
2020) 2020)
Escena | Escena
rio1 rio 2

Comision
Europea
(novembro
2020)

PIB por compoientes de demanda
Gasto en consumo final nacional de fogares M 8,3 9,4 55 9,1 45
Gasto en consumo final nacional das AAPP. 0,5 -1,3 -1,2 0,2 21
Formacién bruta de capital fixo 7,2 6,0 24 10,3 3,8
Demanda nacional® 9,3 6.2 33 72 37
Exportaciéns de bens e servizos 11,7 11,5 7.4 10,1 14,2
Importacions de bens e servizos 8,6 8,4 49 10,6 9,4
Produto interior bruto 7,2 7,3 4.1 7,2 5,4
Produto interior bruto nominal 8,1 - -- 8,1 6,5

Taxa de paro 16,9 19,4 22,1 16,8 17,9

(1) Inclue as ISFLSF
(2) En Ministerio, Banco de Espafia e Comision Europea: Achega ao crecemento do PIB

Fonte: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacién Digital, Banco de Espafia, FMl e Comisién Europea

Esta crise tamén ten un forte impacto no emprego, ainda que as medidas adoptadas
(ERTE, prestacion por cese de actividade) mitigan o seu efecto nos fogares. As estatisticas
oficiais no reflicten a verdadeira magnitude do impacto, xa que as persoas afectadas por
un ERTE seguen estando afiliadas & Seguridade Social e, a efectos da Enquisa de poboacion
activa (EPA), son ocupados. Ademais, as persoas que non puideron buscar emprego du-
rante o perfodo de confinamento ou non podian incorporarse a un hipotético traballo, ao
non cumprir algunha das condicions para clasificarse como paradas segundo a definicion
da Organizacion Internacional do Traballo (OIT), clasificaronse como inactivas. Isto distor-
siona a cifras de emprego e da taxa de paro do ano 2020, que non reflicten a magnitude
do impacto da pandemia no emprego. Aihda asi, o incremento da taxa de paro prevista
para 2020 supera en como mihimo dous puntos a taxa do ano 2019 (14,1%). A prevision
mais favorable é a do FMI, 16,8%, mais poderia elevarse ata o 18,6% segundo o Banco de
Espafa, nun escenario de maior incidencia da pandemia.

Para 0 ano 2021, a taxa de paro oscilaria entre o 16,8% do FMI e 0 22,1% do Banco
de Espaha no seu escenario mais pesimista.

Ademais das previsions dos organismos pUblicos nacionais e internacionais, FUNCAS
elabora un panel de previsions mediante a realizacion de enquisas entre 19 servizos de
andlise espahois. A estimacion de consenso dos organismos privados da economia espa-
fola & dunha taxa do -12,0% en 2020 e do 7,3% en 2021.
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I1.3. ECONOMIA GALEGA

Durante os (ltimos anos a economia galega mantivo un crecemento sostido, baseado
tanto na demanda interna como externa. Non obstante, apreciabase unha desaceleracion
no crecemento que se manteria no ano 2020. A implosion dunha crise sanitaria como a
provocada pola COVID-19, nun mundo tan globalizado, ten tamén un forte impacto na
economia galega, como xa o indican as estimacions da contabilidade trimestral de Galicia
dos dous primeiros trimestres do ano. As caracteristicas estruturais da economia galega e a
menor incidencia do virus que no resto de Espaha axudan a que o impacto en Galicia sexa
menor que no resto de Espaha. A continuacion detallase o comportamento da economia
galega nos Ultimos trimestres para mostrar a tendencia a curto prazo da mesma.

Cadro 6. Galicia. Evolucion econémica recente

Galicia. Produto interior bruto. Indices de volume. Referencia 2015

Datos corrixidos de efectos estacionais e de calendario

Variacion interanual 2,2 1,8 19 1,7 17 18 -36 -17,9
Variacion intertrimestral -- -- 04 04 04 05 -4,9 -14,5

Fonte: IGE. Contas econ6émicas trimestrais. Revision estatistica 2019

Demanda

Desde a 6ptica da demanda, o crecemento da economia galega nos Ultimos anos sus-
tentouse na demanda interna, mentres que a demanda externa, afectada pola as tensions
xeopoliticas que repercutiron no comercio mundial, debilitou o avance da economia.

No ano 2019 a achega da demanda interma en termos nacionais foi de 3,0 puntos
porcentuais, rexistro similar ao do ano anterior, sendo o consumo o motor deste crece-
mento.
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Grdfico |. Galicia, evolucién recente do PIB, achega interna vs externa

Evoluciéon PIB e achega demanda interna e externa
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Fonte: IGE. Contas econémicas trimestrais. Revision estatistica 2019

O gasto en consumo final dos fogares incrementouse un 3,3% no ano 2019, dlas dé-

cimas mais que no ano anterior, e achegou 2, | puntos ao crecemento do PIB. Os principais

indicadores de consumo dos fogares mostranse en sintonia co agregado, presentando no
ano 2019 unha taxa interanual superior & do ano anterior. O indicador de renda salarial
real calculada con: afiliacion, incremento salarial pactado en convenio e o IPC como deflac-
tor rexistra no ano 2019 un crecemento medio superior ao do ano precedente.

A formacion bruta de capital mostraba, no ano 2019, sinais de desaceleracion no seu
crecemento, reducindo o seu incremento desde unha taxa do 4,9% en 2018 ata 0 2,7% en

2019; ainda asl, encadeaba seis anos consecutivos de crecemento.

Pola sla parte, o sector exterior restou, no ano 2019, |,2 puntos porcentuais ao
crecemento do PIB, cun incremento das importacions do 1,8% e un descenso das expor-

tacions do 0,4%.
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Cadro 7. Galicia, PIB, desglose polos compofientes da demanda

Galicia. Demanda. indices de volume. Referencia 2015

Datos corrixidos de efectos estacionais e de calendario. Taxas de variacion interanual (%)

Gasto en consumo final 2,6 3,0 21 33 34 30 -49 -189
-Gasto en consumo final dos fogares e ISFLSF 3,1 3,3 30 33 34 33 -81 -253
-Gasto en consumo final das AAPP 1,3 19 -08 31 34 21 5,2 1,3
Formacioén bruta de capital 4,9 2,7 46 35 31 -04 -72 -247
Demanda interna (en termos nacionais)“) 3,0 3,0 26 34 35 25 -55 -208
Exportacidons de bens e servizos 3.1 -0,4 00 -54 17 23 -25 -199
Importacions de bens e servizos 4.6 1,8 12 21 47 36 -56 -234

PRODUTO INTERIOR BRUTO a prezos de mercado 2,2 18 19 17 17 18 -3,6 -17,9

Fonte: IGE. Contas econémicas trimestrais. Revision estatistica 2019

@ Achega ao crecemento do PIB pm.

A situacion mudou totalmente na primeira metade do 2020 coa propagacion do virus
da COVID-19. A incidencia do virus en Galicia foi menor que no conxunto de Espaha e o
impacto econémico tamén foi menor, con caidas do PIB do 3,6% no primeiro trimestre e
do 17,9% no segundo fronte ao -4,2% e -21,5% da economia espahola.

Desde a Optica da demanda, o consumo dos fogares veuse moi afectado polas restri-
cibns na mobilidade e o peche dos establecementos comerciais. A paralizacion da activida-
de e a incerteza sobre a evolucion da pandemia tamén reduciron a inversion na primeira
metade do ano. Todo isto, xunto co peche das fronteiras, motivou o descenso tanto das
exportacions como das importacions.

Os datos de comercio exterior, obtidos a partir dos ficheiros facilitados polo Depar-
tamento de Aduanas da Agencia Estatal de Administracion Tributaria, indican que tanto
as exportacibns como as importacions galegas en termos nominais rexistraron as maiores
caldas nos meses de abril e maio. Nos nove primeiros meses do ano, as exportacions
reducironse un 9,1% e as importacions un 19,7%.

Oferta

Dende a perspectiva da oferta, no ano 2019 a industria é o Unico sector no que dimi-
nuiu o VEB. O sector primario e os servizos rexistraron taxas de crecemento superiores
as do ano anterior.

As ramas industriais rexistran un descenso do [,3% no ano 2019, principalmente
debido a producion de enerxia. A industria manufactureira creceu un 0,9%, 2,4 puntos
menos que no ano anterior.
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A taxa de variacion interanual do sector da construcion no ano 2019 foi do 2,6%,
dous puntos inferior & do ano precedente.

O sector dos servizos presenta un crecemento interanual do 2,7% en 2019, 0,8
puntos superior ao do ano anterior. A rama de actividade cun crecemento mais robusto
nos Ultimos anos é Comercio, transporte e hostalerfa, cun crecemento en 2019 do 3,4%,
superioren |,2 puntos ao do ano anterior. Todas as ramas rexistran taxas positivas no ano.

A crise sanitaria afecta a todas as ramas de actividade, pero con maior magnitude
naquelas cuxa actividade vese limitada polo mantemento das medidas de distanciamento
social, como a hostaleria e as actividades artisticas. Asl, no segundo trimestre de 2020, o
Comercio, transporte e hostaleria e as Actividades artisticas, recreativas e outros servizos
rexistraron as maiores caidas, -38,3% e -34,4% respectivamente.

Ademais destas, rexistraron unha forte contraccion a industria (- 19,7%), a construcion
(-23,2%) e as actividades profesionais (-23,9%).

Cadro 8. Galicia, PIB, desglose polos compofientes da oferta

Galicia. Oferta. indices de volume. Referencia 2015

Datos corrixidos de efectos estacionais e de calendario. Taxas de variacion interanual (%)

Agricultura, selvicultura, ganderia e pesca -1,9 0,2 o1 01 05 -0,1 -13 -20
Industria 3,8 -13 23 -24 08 02 -03 -197
- Industria manufactureira 33 09 -09 -10 28 27 -10 -252
Construcion 4.6 2,6 49 33 18 06 -53 -232
Servizos 1,9 2,7 31 25 25 26 -33 -165
- Comercio, transporte e hostaleria 2,2 34 43 32 36 28 -95 -383
- Informacién e comunicaciéns 2,9 04 09 -1,1 04 14 36 -6,0
- Actividades financeiras e de seguros 3,6 6,1 6,7 48 46 8,3 3,8 6,9
- Actividades inmobiliarias 1,1 1,2 11 11 12 15 0,2 -05
- Actividades profesionais 4,0 2,8 48 27 19 20 -6,0 -239
- Administracién publica, sanidade e educacion 1,0 2,7 16 43 29 20 19 -13
- Actividades artisticas, recreativas e outros servizos 0,7 0,7 1,3 09 -01 06 -57 -344
Impostos netos sobre os produtos 1,9 1,1 12 04 12 18 -11,3 -227
PRODUTO INTERIOR BRUTO a prezos de mercado 2,2 1,8 19 17 17 18 -3,6 17,9

Fonte: IGE. Contas econémicas trimestrais. Revision estatistica 2019
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Emprego
No ano 2019 o nlmero medio de postos de traballo equivalentes a tempo completo

foi de 1.024.108, isto supon un incremento de |1.982 postos en termos absolutos con
respecto a 2018; en termos relativos o crecemento foi do 1,2%.

Todos os grandes agregados rexistran taxas positivas no conxunto do ano 2019 agas
o sector primario (-1,6%). Na industria aumentan os postos de traballo equivalentes a
tempo completo o 1,0%, na construcion o 2,4% e nos servizos o |,4%.

Distinguindo por situacion profesional, os postos de traballo equivalentes a tempo
completo asalariados aumentaron un 2,0% no ano 2019, nove décimas menos que no
ano anterior. Todos os grandes agregados rexistran taxas positivas agas o sector primario
(-0,8%). Na industria aumentan un 2,0%, na construcion un 4,4% e nos servizos un 2,0%.

As horas efectivas aumentaron no ano 2019 un 0,7%, dlas décimas mais que no
ano anterior. Todos os grandes agregados rexistran taxas positivas agas o sector primario
(-2,3%). O maior aumento no nimero de horas rexistrase na construcion (2,8%), taxa
lixeiramente superior & do ano anterior. O crecemento das horas no sector servizos
(0,9%) foi tamén lixeiramente superior ao do ano precedente (0,8%). Na industria as horas
aumentan un 0,6%, 1,9 puntos menos que no ano precedente.

Considerando de forma conxunta o crecemento do PIB trimestral e o do emprego, a
variacion interanual da produtividade aparente do factor traballo situouse no 0,6% no ano
2019, seis décimas mais que no ano anterior. A variacion interanual da produtividade por
hora situouse no |, 1%, seis décimas menos que no ano precedente.
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Cadro 9. Galicia, Emprego, evolucion en termos interanuais

Agricultura, selvicultura, ganderia e pesca -3,6 -16 -52 10 -09 -12 1,5 -41
Industria 2,7 1,0 19 06 02 15 -10 -214
- Industria manufactureira 3,0 1,1 21 07 03 13 -11 -222
Construcion 3.8 2,4 41 31 23 02 -51 -286
Servizos 25 1,4 1,7 15 12 10 -15 -239
- Comercio, transporte e hostaleria 2,7 0,6 05 07 08 04 -29 -36,9
- Informacién e comunicacions 4,0 2,7 31 30 24 24 21 -37
- Actividades financeiras e de seguros -0,7 20 -16 03 -38 -30 -39 -52
- Actividades inmobiliarias 3,7 3,2 34 39 26 27 1,0 -18,6
- Actividades profesionais 51 2,5 37 25 19 19 -05 -149
- Administracion publica, sanidade e educacion 3,1 1,7 17,8 19 19 14 09 -121

- Actividades artisticas, recreativas e outros servizos -3,4 2,0 42 13 0,7 17 -56 -30,7

TOTAL POSTOS DE TRABALLO EQUIVALENTES A
TEMPO COMPLETO

Fonte: IGE. Contas econémicas trimestrais. Revision estatistica 2019

2,2 1,2 14 14 10 09 15 -225

A crise econbmica provocada pola emerxencia sanitaria tamén se traslada ao empre-
go. As medidas adoptadas polo Goberno para manter o emprego: ERTE, prestacion por
cese de actividade, fan que tanto nas cifras de ocupados da EPA como nas afiliacions & Se-
guridade Social se incllan persoas nestas situacions. Non obstante, nos postos de traballo
equivalentes estas persoas non se consideran, o que provoca unha diferenza importante
entre as cifras.

Os postos de traballo equivalentes a tempo completo caeron un 22,5% no segundo
trimestre do ano, sendo as actividades nas que mais se reduciu a actividade as que mais
emprego perderon: Comercio, transporte e hostaleria (-36,9%) e Actividades artisticas,
recreativas e outros servizos (-30,7%).

Non obstante, a mellor visibn do impacto das medidas de contencion do virus na
economia é a proporcionada polas horas traballadas. No segundo trimestre, as horas
caeron un 26,1%.

O Plan para la Transicion Hacia la Nueva Normalidad do Goberno de Espaha esta-
blecia catro fases para o levantamento das restricions impostas tras a declaracion do esta-
do de alarma e disposicions posteriores. Estas fases da desescalada incluian unha paulatina
e diferenciada (por actividades e provincias) recuperacion da actividade, o que se reflicte
no nimero de horas traballadas no trimestre. Ademais, as medidas a implementar, necesa-
rias para a adaptacion dos postos de traballo & nova situacion, levaron a unha recuperacion
gradual da actividade.
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Cadro 10. Galicia, Horas, evolucion en termos interanuais

Galicia. Horas efectivas

Datos corrixidos de efectos estacionais e de calendario. Taxas de variacion interanual (%)

Agricultura, selvicultura, ganderia e pesca -5,9 23 57 03 -14 -24 1,3 -35
Industria 2,5 0,6 16 -05 09 03 -22 -266
- Industria manufactureira 2,8 0,6 1,7 -06 0,7 04 -23 -270
Construcion 2,7 2,8 45 22 39 04 -59 -321
Senvizos 08 09 06 03 14 12 -39 -282
- Comercio, transporte e hostaleria 0,3 0,3 -06 -07 15 10 -65 -414
- Informacién e comunicacions 3,3 2,6 17 43 23 19 02 -27
- Actividades financeiras e de seguros 3,1 43 -21 -25 66 -59 -64 -87
- Actividades inmobiliarias 23 6,1 83 66 70 28 -21 -336
- Actividades profesionais 3,0 1,6 27 15 12 10 -24 -187
- Administracion publica, sanidade e educacion 1,4 1,6 1,8 15 17 13 0,3 -12,8

- Actividades artisticas, recreativas e outros servizos -3,2 0,9 03 14 11 41 6,2 -36,2

TOTAL HORAS 0,5 0,7 04 03 12 0,7 -33 -261

Fonte: IGE. Contas econémicas trimestrais. Revision estatistica 2019

As ramas de Comercio, transporte e hostalenia e Actividades artisticas, recreativas e
outros servizos son as que reduciron mais as horas, con taxas de -41,4% e -36,2% respec-
tivamente.

Na industria as horas diminuiron un 26,6% e na construcion un 32,1%. O sector pri-
mario, que pola sia natureza veuse menos afectado polas restricions, reduciu o nlmero
de horas un 3,5%.

Segundo a EPA, o nimero de ocupados aumentou un |,6% no ano 2019, menos que
no ano anterior (2,4%); supdn un incremento de |17.550 persoas ata chegar aos 1.095.200
ocupados, o valor mais alto desde 201 I.

Como se indicaba nos paragrafos anteriores a efectos da EPA as persoas acollidas a
un ERTE seguen a considerarse ocupadas se existe unha garantia de reincorporacion ao
posto de traballo unha vez finalizado o perfodo de suspension. No segundo trimestre de
2020, a ocupacion baixa en 32.600 persoas respecto do primeiro trimestre, ata 1.050.400
ocupados, unha taxa interanual do -4,4%. Destes ocupados, o total de persoas que efec-
tivamente traballaron redlcese a 749.900, o 32,06% da poboacion de |6 e mais anos.

No terceiro trimestre houbo 32.200 ocupados mais que no trimestre precedente,
ata un total de 1.082.600 ocupados, cunha taxa de variacion internanual do -2,1%. Neste
trimestre diminuiron as persoas que non traballaron malia ter un emprego, sendo 896.700
o total de persoas que efectivamente traballaron, un 19,6% mais que no trimestre anterior.
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O nlmero de parados reduciuse no ano 2019 en 20.000 persoas, -12,0% en termos
relativos, ata os 145.900 parados. Con este nivel de paro, a taxa no 2019 é do 11,8%,
reducihdose en |,5 puntos respecto ao ano anterior. No terceiro trimestre de 2020 a taxa
de paro sitlase no | 1,8%.

As afiliacions medias & Seguridade Social aumentaron un 1,7% en 2019, sete décimas
menos que no ano anterior; desde o mes de marzo estan a diminuir as afiliacions. Nos
dez primeiros meses de 2020 o descenso das afiliacions € do 1,7%. Os datos de afiliacions
indican que entre o Ultimo dia de febreiro e o Ultimo de abril perdéronse mais de 42.600
afiliacions, contabilizandose o 31 de abril 969.784 afiliacions; de maio a outubro recupe-
rouse emprego ata o 1.012.710 do 31 de outubro, isto &, 42.926 afiliaciobns mais que a
finais de abril.

En Galicia o 30 de abril habia 150.241 traballadores afectados por ERTE por forza
maior, e a finais de outubro eran 15.024 traballadores, un 90,0% menos.
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IL.4. ESCENARIO MACROECONOMICO

O escenario macroecondmico que se presenta conta co aval da Autoridad Indepen-
diente de Responsabilidad Fiscal (AIReF), en cumprimento do artigo 14 da Ley Orgénica
6/2013, de |4 de novembro, de creacion da AlReF.

A AlReF avala como razoables as previsions macroeconomicas de Galicia para 2020,
ao estar proximas as previsions de PIB e emprego as elaboradas pola propia AlRef e por
outros organismos e institucions.

O escenario macroecondmico para Galicia elabbrase cun modelo de estimacion dos
agregados macroeconémicos de demanda a curto prazo (ver Anexo). Parte dunhas hi-
pOteses bésicas para as que se tivo en conta o escenario comentado anteriormente para
Espaha no apartado de economia espaiola, as previsions de crecemento das principais
economias mundiais expostas no apartado de economia internacional e hipbteses exter-
nas sobre o tipo de cambio e os prezos do petroleo. Na seguinte tdboa mostranse os
devanditos supostos.

Cadro | . Hipéteses basicas do escenario

Hipoteses basicas

Taxas de variacion interanual en %, salvo indicaciéon en co io

Poboacién en idade de traballar 0,2 -0,1 Elaboracion propia

Gasto en consumo final das AAPP 23 0,9 Conselleria de Facenda

Demanda interna Espafa -9,9 9,5 Elaboracion propia

Demanda interna Francia -8,2 7,9 Comisién Europea (maio 2020)
Demanda interna Alemafa -4,8 4,9 Comisién Europea (maio 2020)
Demanda interna ltalia -9,6 6,9 Comision Europea (maio 2020)
Demanda interna Portugal -5,1 4,7 Comisién Europea (maio 2020)
Demanda interna Bélgica -6,9 7,0 Comision Europea (maio 2020)
Demanda interna Paises Baixos -6,8 5,5 Comision Europea (maio 2020)
Demanda interna Reino Unido -8,1 6,3 Comision Europea (maio 2020)
Demanda interna Estados Unidos -6,4 5,2 Comision Europea (maio 2020)
IPC xeral sen productos enerxéticos Espafa 1,0 0,8 Elaboracion propia

Tipo de cambio ddlar/euro 1,14 1,19 Banco de Espafia (setembro 2020)
Prezo petréleo "Brent" (nivel) 421 45,9 Banco de Espafia (setembro 2020)

O escenario macroecondmico reflicte o impacto da pandemia na economia galega,
cunha caida do PIB do 9,7% en 2020.
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Existe unha elevada incerteza sobre a evolucion e a intensidade da pandemia, o que
repercutird na velocidade de recuperacion da economia. Nun escenario inercial prevese
unha recuperacion parcial en 2021, cun crecemento en tormo ao 6,0%.

O incremento do gasto da Xunta de Galicia que se incorpora nos orzamentos, cunha
parte moi importante destinada a inversion, xunto coas medidas incluidas no Plan de Re-
cuperacion, Transformacion y Resiliencia do Gobermno de Espaha, polas que se prevé un
impacto de 2,7 puntos porcentuais sobre o PIB nacional, repercutiran na economia galega.
O efecto conxunto destas medidas permitira unha maior recuperacion no ano 2021, cun
crecemento do 8,0%.

Cadro |2. Gdlicia. Escenario macroeconémico dos orzamentos 2021.

Cadro macroeconomico Galicia. Variacion anual en %

Gasto en consumo final

- Gasto en consumo final dos fogares e ISFLSF 3,3
- Gasto en consumo final das AAPP 1,9
Formacion bruta de capital 2,7
Achega demanda interna’ 2,9
Exportacion de bens e servicios -0,4
Importacion de bens e servicios 1,8
Produto interior bruto (PIB) 1,8
Produto interior bruto nominal 2,9
Emprego. PTETC 1,2
Taxa de paro? 11,8

' Contribucién en puntos porcentuais
2 9% da poboacién activa
Fonte: IGE

O escenario macroecondmico mostra un menor impacto econdbmico de la crisis
sanitaria na segunda metade do ano, ainda que esta suxeito a moita incerteza polo efecto
que a expansion do virus tefia no Gltimo trimestre do ano. Prevese unha caida do PIB do
9,7%, sustentada principalmente na demanda intemna, que resta 8,9 puntos ao PIB e unha
contribucion tamén negativa da demanda externa.

Prevese un mellor comportamento do gasto en consumo final dos fogares e ISFLSF
na segunda metade do ano ainda que as medidas necesarias para conter a expansion do
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virus poden limitar o gasto. Para o ano 2021 prevese unha recuperacion do consumo
axudado pola previsible reducion das restriciéns e unha menor incerteza.

O gasto en consumo final das administracions pUblicas aumentara en 2020 mais que
no ano anterior, debido ao incremento no gasto sanitario, tanto de material como na
contratacion de persoal e prevese un menor crecemento en 2021.

A formacion bruta de capital veuse afectada pola hibernacion da economia no segun-
do trimestre e a incerteza respecto & evolucion da pandemia tanto en Espaha como a nivel
mundial. En Galicia, prevese unha caida do 15,9% en 2020 e unha recuperacion en 2021,
baseada no impacto das medidas de inversion plblica, ata o 12,0%.

A achega da demanda externa neta sera negativa en 2020, cunha reducion das ex-
portacions (-10,5%) e das importacions (-9,0%). Para o aho 2021 se prevé una achega
positiva, cun incremento das exportacions (8,8%) e das importacions (7,4%). A evolucion
da economia espainola asi como das principais economias do noso entorno marcaran a
recuperacion do sector exterior. Un risco & baixa neste escenario sera a saida do Reino
Unido da Union Europea sen acordo, que afectaria negativamente as exportacions galegas.

A taxa de paro sitlase en Galicia no terceiro trimestre no | 1,8%, unha décima infe-
rior a trimestre anterior. Esta taxa € 4,5 puntos inferior & do conxunto de Espaha. Prevese
que a taxa de paro alcance o 12,3% en 2020, debido tanto a la caida da poboacion activa
(as dificultades para buscar emprego asf como o desanimo da poboacion incrementan a
poboacion inactiva neste ano) como dos ocupados. Para 2021 prevese un incremento da
poboacion activa, ante a mellorfa da situacion econémica, e un mellor comportamento do
emprego, o que situara a taxa de paro nun 12,9%.

Anexo metodoldxico sobre o escenario macroecondmico de Galicia

Neste anexo resimese a metodoloxia empregada para a elaboracion do escenario
macroeconomico, seguindo o disposto na Directiva 201 1/85/UE del Consejo, sobre requi-
sitos aplicables aos marcos orzamentarios dos Estados membros.

O método utilizado para a elaboracion do escenario macroeconémico é un modelo
de estimacion de agregados macroeconémicos de demanda a curto prazo. E un modelo
de periodicidade trimestral que pretende simular a evolucion dos agregados macroeco-
ndmicos nun marco coherente cos escenarios propostos para as economias espanola e
internacional e integrado no sistema de contas econémicas de Galicia elaborado polo
Instituto Galego de Estatistica (IGE).

O modelo proporciona estimacions de: gasto en consumo final dos fogares, demanda
de capital (formacion bruta de capital), demanda de traballo (ocupados), oferta de traballo
(poboacion activa) e taxa de paro; deflactor del PIB, custo laboral e indice de prezos de
consumo; exportacions e importacions.
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As exportacions tratanse de forma distinta que as importacions. Nas exportacions
distinguese entre as exportacions ao resto de Espaha e as exportacions ao resto do mun-
do, mentres que as importacions se consideran nunha (nica ecuacion.

As previsidns sobre as variables macroecondmicas do escenario realizanse mediante
modelos de ecuacidns a curto e largo prazo que incorporan relacions de cointegracion en
modelos de correccion do error. O principio deste modelo é que existe unha relacion de
equilibrio a largo prazo entre as variables econdbmicas e que no curto prazo pode haber
desequilibrios, que son corrixidos gradualmente a través de axustes parciais polo termo
do error.

Distinguense, polo tanto, dlas ecuacions de comportamento asociadas: unha ecua-
cién a largo prazo, que explica a evolucion tendencial da variable e unha ecuacion a curto
prazo, que explica a dindmica transitoria de tipo estacionario.

Cada ecuacion estimase en dlas etapas. Primeiro estimanse os pardmetros da ecua-
cién a largo prazo e unha vez obtida a especificacion mais adecuada no largo prazo, de-
finese 0 mecanismo de correccidon do error como os residuos da ecuacion. Na segunda
etapa os residuos tratanse como unha variable explicativa mais e procédese & procura de
especificacion e estimacion dos parametros da ecuacion a curto prazo.

A taxa de paro, as exportacions totais, o deflactor de exportacions totais, o stock de
capital e o produto interior bruto (PIB) obtéhense como identidades.

Para os dous Gltimos trimestres de 2020 introduciuse no modelo a estimacion tri-
mestral do PIB obtida a partir dun modelo factorial dindmico, que segue a metodoloxia
proposta por Cuevas et al. (2011,2015).

A informacion de base obtense da Contabilidade anual e trimestral de Galicia, dos
indicadores conxunturais disponibles para a economia galega obtidos a partir das opera-
cions estatisticas elaboradas polo IGE ou das distintas operacions estatisticas nacionais que
proporcionan a informacion para Galicia. Esta informacion é obxecto de diversas transfor-
macions ata chegar aos datos empregados no modelo. Este tratamento inclle operacions
diversas, como deflactacion, enlace de series con distintas bases, célculo de indicadores
compostos, desestacionalizacion, etc.

Realizanse supostos sobre a evolucion das variables esoxenas ao modelo. Estes ba-
séanse nas previsidons que realizaron 0s organismos nacionais e internacionais na slas
Ultimas previsions. Para as variables nas que Galicia presenta un comportamento propio,
distinto ao nacional, como a poboacion de |6 anos e mais anos, elabbdranse uns supostos
especfficos para Galicia.

Supostos basicos
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Os principais supostos utilizados para a elaboracion das previsions son:

Poboacion de |6 e mais anos: Prevese unha traxectoria consistente coas proxeccions
de poboacion de Galicia.

Demanda interna de Espaha: os supostos sobre a sla evolucion elabbdraos o IGE a
partir das previsions realizadas para Espaha polos organismos pUblicos nacionais e inter-
nacionais.

Demanda interna dos principais paises do entorno de Galicia: as hipbteses sobre a
evolucion da demanda interna dos principais paises coinciden coas Ultimas previsions da
Comision Europea para estes paises.

ndice de prezos de consumo sen produtos enerxéticos de Espaha: as hipoteses
elabbraas o IGE en funcion da evolucion do indice asi como das previsions dos distintos
organismos.

Tipo de cambio dblar/euro: utilizanse os supostos sobre a evolucion que prevé o
Banco de Espaha.

Prezo do petroleo Brent: utilizanse os supostos sobre a evolucion que prevé o Banco
de Espafa.

Ecuacions

A continuacion describense brevemente as ecuacions empregadas. En todas elas a
frecuencia de observacion é trimestral e as series foron axustadas de estacionalidade e
calendario.

Demanda de traballo

A demanda de traballo queda determinada a partir da funcion de producion e das
condicions de primeira orde de maximizacion dos beneficios da empresa representativa.

Demanda de capital

Ao igual que coa demanda de traballo, na teoria a demanda de capital a largo prazo
derivase da funcion de producion e da condicidon de primeira orde de maximizacion de
beneficios. Na ecuacion do modelo depende do produto interior bruto e do tipo de inte-
rese nominal das sociedades non financeiras.

Oferta de traballo

A ecuacion da oferta de traballo (poboacion activa) indica que depende da po-
boacion en idade de traballar e da taxa de paro.
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Consumo privado

Na ecuacion do consumo final dos fogares a Unica variable explicativa como tal é o
PIB, que actlia como aproximacion a renda dos fogares.

Exportacions ao resto de Espaha

As exportacions galegas ao resto de Espaha dependen da demanda interna espahola
e dun indice de competitividade, medido a través dos prezos de exportacion dos paises
competidores no mercado do resto de Espaha.

Exportacions ao resto do mundo

As exportacions ao resto do mundo dependen principalmente dun indicador de
demanda mundial.

Importacions
As importacions dependen da demanda interna.
Deflactor do PIB

A ecuacion que describe o deflactor do PIB considera que a sla evolucion depende
do custo laboral, do ihdice xeral de prezos de exportacion dos paises competidores, da
inversa da relacion capital — produto e da produtividade total dos factores.

Deflactor de exportacions ao resto de Espaha

O deflactor de exportacions ao resto de Espaha depende dos prezos intemos,
aproximados polo deflactor do PIB, e dos prezos de exportacion dos competidores do
resto de Espana.

Deflactor de exportacions ao resto do mundo

O deflactor de exportacions ao resto do mundo depende do prezo de exportacion
dos paises competidores do resto do mundo.

Deflactor de importacions

O deflactor de importacions depende dos prezos intemos e dos prezos extermnos
dos provedores.

Custo laboral
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A ecuacion de custo laboral mostra que a sla evolucion depende da produtividade
marxinal do traballo a prezos correntes.
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