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II. CONTORNA ECONOMICA

II.1. O CONTEXTO INTERNACIONAL

A evolucion da economia mundial estd marcada polo endurecemento da politica mo-
netaria, como consecuencia da inflacion. Ainda que a inflacion xeral diminuiu a nivel mun-
dial, a inflacion subxacente segue en niveis elevados. O ritmo do endurecemento foise re-
ducindo nos Gltimos meses mais os seus efectos estanse a notar na actividade econébmica.

Nos Gltimos meses obsérvase unha desaceleracion da economia mundial, principal-
mente pola perda de impulso da economia china, con problemas no sector inmobiliario.

As previsibns mais recentes dos principais organismos intemacionais: Fondo Mone-
tario Internacional (FMI), Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos
(OCDE) e Comision Europea recollen un crecemento mais moderado da economia mun-
dial no ano 2023 respecto ao ano anterior.

A economia mundial poderfa crecer no entorno do 3,0% nos anos 2023 e 2024 se-
gundo o FMI. Entre os factores negativos que afectan ao crecemento mundial podese des-
tacar o endurecemento da politica monetaria, © menor dinamismo da economia china e as
tensions xeopoliticas coa guerra de Ucraia. En senso contrario, a fortaleza do mercado de
traballo nas economias avanzadas e o dinamismo das economias emerxentes favoreceran
o crecemento econdbmico mundial.
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Cadro [. Previsions macroecondmicas
FMI Comision Europea OCDE
(xullo 2023) (setembro 2023) (2) [ (setembro 2023)(1)
2023 2024 2023 2024 2023 2024

PIB Mundial 3,0 3,0 2,8 3,1 3,0 2,7
Area Euro 0,9 15 0,8 1,3 0,6 1,1
Francia 0,8 13 1,0 1,2 1,0 1,2
Alemafa -0,3 1,3 -04 1,1 -0,2 0,9
Italia 1,1 0,9 0,9 0,8 0,8 0,8
Portugal 1,0 1,7 24 18 25 15
Espaia 2,5 2,0 2,2 1,9 2,3 1,9
Reino Unido 0,4 1,0 -0,2 1,0 0,3 0,8
Estados Unidos 18 1,0 14 1,0 2,2 1,3
Xapon 14 1,0 1,1 1,0 1,8 1,0
México 2,6 1,5 1,6 1,7 3,3 25
Brasil 2.1 1,2 1,0 13 3,2 1,7
China 5,2 4,5 55 4,7 5,1 4,6
India 6,1 6,3 5,6 6,6 6,3 6,0

(1) A OCDE elabora previsiéns da Area Euro const it uida por 17 paises. Na act ualizacion de
setembro non difunde as previsidns para Port ugal, polo que se consideran as previsions de xufio.

(2) A Comision Europea, no mes de setembro, s6 actualiza as previsions dos paises da Union
Europea. As previsions do rest o de paises corresponden ao mes de maio.

Nos seguintes paragrafos detallanse as previsions dispohibles para os principais paises
da economia mundial e cos que mantemos relacions comerciais e que, polo tanto, tehen
unha maior influenza na economia galega. Estes paises son Estados Unidos, China, os
principais da zona euro e Reino Unido. Para o seguimento dos paises utilizanse principal-
mente os datos da OCDE, pois a sla actualizacion incle previsions para mais paises que
a Comision Europea.

A economia da area do euro estd a mostrar debilidade neste ano 2023. Ainda que
se reduciron os problemas nas cadeas globais de valor, a industria manufactureira continta
desacelerandose. Os servizos rexistraron un bo comportamento na primeira metade do
ano, principalmente o sector turistico, pero os datos mais recentes do indice de directores
de compras (PMI) mostran un menor dinamismo. A prevision da OCDE é que a econo-
mia do euro creza un 0,6% en 2023 e un |,1% no 2024. Estas estimacions son algo mais
pesimistas que as da Comision Europea, que apunta a un crecemento superior en dous
décimas cada ano.
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Alemaha é un dos paises mais afectados polo shock de prezos da enerxia tras a
guerra de Ucraina, uns prezos que continlian altos e inciden fortemente na industria elec-
trointensiva, cuxa debilidade se propaga ao sector servizos, polo que se prognostica un
decrecemento econdmico en 2023, -0,2% segundo a OCDE. Para 2024 prevese unha
recuperacion do consumo e un crecemento do 0,9%. Francia crecera un 1,0% no 2023 e
un 1,2% en 2024; Italia manteria un crecemento débil nos dous anos, 0,8%. A economia
espainola é a que mostrarfa un maior dinamismo, 2,3% en 2023 e 1,9% en 2024.

Todos os paises da area do euro estanse a ver moi afectados pola inflacion. Este
ano 2023 segue unha senda descendente pola reducion dos prezos enerxéticos, mais a
inflacion subxacente continlia en taxas moi alta. Ademais, a subida dos tipos de xuro para
conter esta inflacion esta a afectar a fogares e empresas, o que prexudica a actividade
economica. Na medida na que os prezos se moderen, a demanda externa se fortaleza e
se reduzan as perturbacions na oferta, a economia europea crecera con mais forza.

Estados Unidos mostra moita capacidade de resistencia malia subida dos tipos de
xuro, axudado polo dinamismo do emprego e o aforro embalsado dos fogares que lles
permitiu manter o consumo. Na medida que diminlta o aforro e unhas condicions financei-
ras mais estritas moderarase o crecemento econdmico. A OCDE prevé que a economia
creza un 2,2% en 2023 e un 1,3% en 2024.

As previsions para Reino Unido apuntan un débil crecemento nos dous anos, 0,3%
en 2023 e 0 0,8% en 2024.

I1.2. ECONOMIA ESPANOLA

A economia espahola medrou un 5,8% en 2022. Mentres que o crecemento de 202 |
foi motivado pola fortaleza da demanda interna, impulsada pola eliminacion das restricions,
no ano 2022 o crecemento foi equilibrado, cunha contribucion de 2,9 puntos tanto da
demanda interna como do sector exterior.

O consumo privado medrou un 4,7% en 2022. A suba dos prezos provocou unha
perda de poder adquisitivo dos fogares, o que se traduciu nunha moderacidon no consumo
a finais do ano respecto ao ano anterior.

O investimento veuse favorecido polo Plan de recuperacion da Union Europea, mais
a lentitude na execucion de ditos fondos minora o seu crecemento. Ademais, a incerteza
sobre a situacion xeopolitica e a escalada de prezos reduciron a confianza dos investidores.

O sector exterior contribuiu con 2,9 puntos ao crecemento do PIB en 2022. As
exportacions vironse favorecidas pola recuperacion do sector turistico despois da elimina-
ciébn das restricions pola crise sanitaria.
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Cadra Il. ESPANA. Compofientes do PIB polo via da demanda. Indices de volume

Datos corrixidos de efectos estacionais e de calendario. Taxas de var

ion anual e interanual

2022 2023
2021 2022 Tr.l Tr.ll Tr.ll Tr.lV. Tr.l Tr.ll
Gasto en consumo final 6,0 34 4,7 31 3,7 2,0 22 2,7
-Gasto en consumo final dos fogares e ISFLSF 71 4,7 6,6 49 53 2,1 2,6 22
-Gasto en consumo final das AAPP 34 -0,2 0,0 -17 -06 1,6 12 41
Formacién bruta de capital 9,4 14 54 33 08 -36 -1,9 1,0
Demandainterna (en termos nacionais)“) 6,6 29 49 3,1 3,0 0,7 13 23
Exportacions de bens e servizos 13,5 15,2 18,0 219 129 8,7 96 -08
Importaciéns de bens e servizos 14,9 7,0 12,2 9,8 6,5 0,1 19 -04

PRODUTO INTERIOR BRUTO a prezos de mercado 6,4 5,8 6,8 7,2 5,4 3,8 4,2 2,2

@ Achega ao crecemento do PIB pm.
Fonte: Contabilidad nacional trimestral (INE). Revisi6n estatistica 2019

Desde o punto de vista da oferta, o sector servizos & o que mostra un maior di-
namismo en 2022, principalmente o Comercio, transporte e hostalerfa, favorecido pola
recuperacion do turismo estranxeiro.

Cadra [ll. ESPANA. Compofientes do PIB polo via da oferta. Indices de volume

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

2022 2023
2021 2022 Tr.l Tr.ll Tr.Illl Tr.IV Tr.l Tr.ll
Agricultura, selvicult ura, ganderia e pesca 42 -198 -122 -20,7 -26,9 -19,3 -74  -19
Industria 54 2,6 1,6 3,6 3,2 18 44 1,1
- Indust ria manufact ureira 13,1 4.4 6,5 6,0 3,1 24 53 2,3
Const rucion -1,0 32 06 48 47 27 40 22
Servizos 6,8 8,0 9,0 9,5 7,6 59 51 3,0
Impost os net os sobre os produt os 10,0 4,1 8,8 6,1 26 -07 0,1 -08

PRODUTO INTERIOR BRUTO a prezos de mercado 6,4 5,8 6,8 72 54 38 4,2 2,2

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

No primeiro trimestre de 2023 mantivose o sélido crecemento da economia espa-
fola, favorecido polo sector exterior, cun incremento do 9,6% das exportacions. Non
obstante, no segundo trimestre o crecemento é dous puntos inferior, cunha reducion das
exportacions e das importacions..

O consumo dos fogares viuse limitado pola inflacion e a subida dos tipos de xuro.
Desde o cuarto trimestre de 2022 as taxas de crecemento sitGanse no entorno do 2%, in-
ferior aos trimestres anteriores. O incremento dos prezos reduce o gasto real dos fogares.
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Entre os indicadores de demanda, o indice de comercio polo mitido deflactado rexis-
trou unha taxa do 0,7% en 2022 e estase recuperando neste ano, cun crecemento do
6,8% nos oito primeiros meses do ano.

Aumenta a matriculacion de turismos no ano 2023 unha vez case emendada a redu-
cion de oferta polas disrupcions nas cadeas de subministracion.

A reducion na inversion en bens de equipo non compensa o incremento da inversion
en construcion. Os fondos europeos non estan xerando o impacto na economia que se
previa nun primeiro momento.

A compravendas de vivenda diminle nos sete primeiros meses do ano, o encarece-
mento da vivenda xunto coa subida do euribor condicionan o mercado inmobiliario; en
senso contrario, a matriculacion de vehiculos de carga aumenta no que vai de ano.

Os principais organismos pUblicos e privados prevén unha desaceleracion da acti-
vidade na segunda metade do ano 2023. O endurecemento das condicions financeiras
afectard con mais intensidade aos axentes econémicos, o impulso do turismo sera menor
e 0s prezos manteranse elevados.

Os principais organismos nacionais e internacionais elaboradores de previsions estan
a revisar ao alza respecto ao comezo do ano as slas estimacions de crecemento para o
aho 2023 e & baixa para 2024. As (ftimas previsions internacionais son as da OCDE e a
Comision Europea (setembro), que prevén un crecemento do 2,3% e 2,2% respectiva-
mente en 2023 e un [,9% en 2024.

O Banco de Espaha, nas slas proxeccions de setembro, estima un crecemento do
2,3% en 2023 e un 1,8% en 2024, co que mantén a sa prevision de xuho para 2023 e
baixa en catro décimas a de 2024.

A estimacion de consenso dos organismos privados, difundida en setembro por Fun-
cas, prognostica un incremento do 2,2% en 2023 e do 1,8% en 2024.

Todos os organismos sublifan os riscos & baixa nas previsions de actividade e dunha
menor reducion da inflacion.

O endurecemento da politica monetaria afectard & economia nos proximos trimes-
tres e o seu impacto pode ser mais intenso do previsto.

Respecto & inflacion, a eliminacion das medidas pUblicas tomadas para conter os
prezos e o alza no prezo do petroleo poden supofer un repunte da inflacion no proximo
ano.
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As (ltimas previsions da OCDE e da Comision Europea apuntan a un crecemento
dos prezos no entormno do 3,5% en 2023 e un menor incremento en 2024 (segundo a
OCDE creceran unha décima menos que o ano anterior, segundo a Comision Europea
nove décimas menos).

O Banco de Espana sinala un crecemento similar en 2023, 3,6%, pero para 2024 pre-
vé unha taxa mais elevada, 4,3%.

O panel de Funcas prevé un crecemento tamén do 3,6% en 2023 e un menor incre-
mento en 2024, 3%.

No seguinte cadro preséntanse as proxeccions do Banco de Espaia, por ser as mais

recentes que disponen da desagregacion dos compohnentes de demanda para o bienio
2023 - 2024.

Cadra IV. ESPANA. Previsions Banco de Espafia. Compofientes do PIB polo via da demanda

2023 2024
Gasto en consumo final nacional de fogares 0 0,7 22
Gasto en consumo final nacional das AA.PP. 1,4 0,8
Formacion bruta de capital fixo 3.1 34
Demanda nacional® 12 2,1
Exportaciéns de bens e servizos 4.0 2,2
Importacions de bens e servizos 1,5 3,2
Produt o int erior brut o 2,3 1,8
Produt o int erior brut o nominal 7,6 5,1
Taxa de paro 12,0 11,5

(1) Incltie as ISFLSF
(2) Achega ao crecemento do PIB

Fonte: Banco de Espafa

Para o ano 2023 as previsions apuntan a un crecemento do 2,3%, cunha ralentizacion
da economia na segunda metade do ano que se trasladaria ao ano 2024, sobre todo na
primeira metade e reduciria o incremento en 2024 ata o 1,8%.

O gasto dos fogares vese lastrado polo incremento dos prezos e dos tipos de xuro,
0 que provoca un débil crecemento en 2023, 0,7%. Para o ano 2024 prevese unha recu-
peracion do consumo favorecido por unha moderacion na inflacion.

A inversion verase favorecida polos fondos asociados ao programa Next Generation
EU, ainda que a incerteza sobre a evolucion econdbmica mundial, o endurecemento das
condicions financeiras e a subidas dos custos frearan o seu impulso. Para o ano 2023 as
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previsions do Banco de Espaha apuntan a un incremento do 3,1%; para 2024, o aumento
seria do 3,4%.

A situacion econdmica mundial, en particular, a dos principais socios comerciais de Es-
paha, determinara a evolucion do comercio exterior. A debilidade das economias do noso
entorno resta vigor ao comercio exterior no ano 2023; na medida que se recuperen os
mercados exteriores verase favorecida actividade econémica. O gasto dos non residentes
esta a ter unha contribucion positiva ao crecemento do PIB, cun incremento das pemoitas
e do gasto dos turistas grazas a recuperacion dos movementos turisticos tras a pandemia
mais non se prevé un maior impulso nos proximos trimestres.

O mercado laboral mantén un elevado dinamismo no que vai de ano. As afiliacions
a Seguridade Social medraron nos nove primeiros meses do ano un 2,7%, mais obsérvase
unha desaceleracion no ritmo de crecemento. A taxa de paro situouse no | 1,6% no se-
gundo trimestre de 2023, a taxa mais baixa desde 2008. A prevision para o 2023, segundo
o Banco de Espana, é dunha taxa do 12,0%, nove décimas inferior & do ano precedente, e
para o ano 2024 reducirfase ata o | 1,5%.

I1.3. ECONOMIA GALEGA

A economia galega mostra signos de ralentizacion no segundo trimestre de 2023, o
mesmo que Espaha. O PIB galego medrou un 3,0% no primeiro trimestre e un 1,5% no se-
gundo trimestre tal como indican as estimacions das contas econdmicas trimestrais do IGE.

Cadro V. GALICIA. Compofientes do PIB polo via da demanda. Indices de volume

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

2022 2023
2021 2022 Tr.l Tr.ll Tr.ll Tr.lV. _Tr.l Tr.ll
Gasto en consumo final 3,8 -0,1 2,2 02 -19 -08 -0,7 0,5
-Gasto en consumo final dos fogares e ISFLSF 42 1,3 42 26 -04 -1,0 -1,0 -0,5
-Gasto en consumo final das AAPP 26 -36 -28 -57 -58 -0,2 0,3 34
Formacién bruta de capital 1,0 14 -1,5 1,8 35 19 33 24
Demandainterna (en termos nacionais)“) 33 0,1 15 0,4 -1,0 -0,3 -0,1 0,8
Exportacions de bens e servizos 10,8 5,0 4,3 9,9 71 -08 58 0,4
Importacions de bens e servizos 75 -1,4 -2.1 1,5 0,7 -54 09 -07
Demanda externa (en termos nacionais)“) 19 3,7 3,7 49 3,7 25 3,1 0,7

PRODUTO INTERIOR BRUTO a prezos de mercado 5,2 3,8 53 53 27 22 3,0 1,5

Fonte: IGE. Contas econémicas trimestrais. Revision estatistica 2019

@ Achega ao crecemento do PIB
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Desde a 6ptica da demanda, no ano 2022 a achega da demanda interna en termos
nacionais foi de 0,1 puntos porcentuais. O sector exterior achegou 3,7 puntos ao crece-
mento do PIB.

O consumo privado medrou un 1,3% no ano 2022. A suba dos prezos da enerxia,
que afecta mais a Galicia que ao conxunto de Espafa, xunto coa estrutura poboacional
galega, mais envellecida, provoca un menor incremento do consumo en Galicia.

O investimento crece lentamente, o avance na recepcion dos fondos condiciona as
iniciativas empresariais en Galicia. No conxunto do ano 2022 medrou un |,4%.

Pola stia banda, o sector exterior achegou, no ano 2022, 3,7 puntos porcentuais ao
crecemento do PIB, cun incremento das exportacions (5,0%) e unha caida das importa-
cions (-1,4%).

Os datos do primeiro semestre de 2023 mostran a debilidade da demanda interna,
cunha reducion do consumo privado.

Respecto aos principais indicadores conxunturais de consumo, nos oito primeiros
meses do ano o hdice de comercio polo milido indica que as vendas estan a crecer un
3,7% en Galicia. A matriculacion de turismos aumenta un 4,4%.

En relacion co comercio exterior, as exportacions galegas fora de Espafa creceron
nos sete primeiros meses do ano en termos nominais un 2,5% mentres que diminuiron as
importacions un 21,2%. O sector do automobil determina o comportamento do comercio
fora de Espana.
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Cadro VI. GALICIA. Compofientes do PIB polo via da oferta. Indices de volume
Datos corrixidos de efectos estacionais e de calendario. Taxas de variacion anual e interanual
2022 2023
2021 2022 Tr.l Tr.ll Tr.lll Tr.lV _Tr.l Tr.ll

Agricultura, selvicultura, ganderia e pesca 0,7 0,6 22 06 -06 0,1 0,1 -04
Industria 39 -20 -7,6 13 -20 0,5 8,9 18
- Industria manufactureira 63 -05 0,0 39 -11 -44 23 16
Construcién -16 0,7 -13 12 11 19 38 3,6
Servizos 6,5 58 9,1 71 4,5 29 22 14
- Comercio, transporte e hostaleria 14,8 17,4 275 215 130 9,7 6,7 31
- Informacién e comunicacions 12 12,6 17,1 18,6 11,3 4,7 -36 -08
- Actividades financeiras e de seguros 0,3 -8,6 -6,7 -100 -84 -94 -95 -86
- Actividades inmobiliarias 0,3 0,7 0,8 0,7 07 08 10 14
- Actividades profesionais 6,6 2,5 39 4,6 1,0 0,8 0,8 16
- Administracién publica, sanidade e educacion 35 0,1 1,0 -0,5 -09 0,6 0,2 13
- Actividades artisticas, recreativas e outros servizos 9,9 0,1 1,8 -1,9 3,8 -32 58 4.4
Impostos netos sobre os produtos 4.8 29 6,2 4.8 1,0 -0,2 0,0 -0,1

PRODUTO INTERIOR BRUTO a prezos de mercado 5,2 3,8 53 53 27 22 3,0 1,5

Fonte: IGE. Contas econémicas trimestrais. Revision estatistica 2019

Dende a perspectiva da oferta, o comercio, transporte e hostaleria é o sector que
mais contrible ao crecemento do PIB durante o ano 2022, cun crecemento interanual do
|7,4%.

En senso contrario, a industria e as actividades financeiras reduciron a s(a actividade
en 2022, -2,0% e -8,6% respectivamente.

A calda da industria ven motivada principalmente polo sector enerxético. Un ano
moi seco provocou unha caida da producion de enerxia hidraulica do 46,2%. Ademais,
os problemas nas cadeas de subministracidbn ou o encarecemento da electricidade e gas
afectaron intensamente 4 industria galega polo peso na economia de sectores como a
fabricacion de automobiles ou a metalurxia.

O principal indicador conxuntural, o Indice de producion industrial (IP1), reflicte unha
calda da actividade no ano 2022, -1,4%. As actividades que mais repercuten nesta caida
son a producion de enerxia eléctrica e a metalurxia, afectada polo encarecemento da
electricidade.

Nos dous primeiros trimestres de 2023 o VEB da industria rexistrou taxas positivas,
cun mellor comportamento no primeiro trimestre (8,9%), motivado polo sector enerxéti-
co. No segundo trimestre o crecemento foi mais moderado (1,8%). A industria manufac-
tureira sobe tamén nos dous trimestres.

O [Pl sinala que a producion industrial estd a medrar un 2,5% nos oito primeiros me-
ses do ano. A fabricacion de automobiles e a producion de enerxia eléctrica son as ramas
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gue mais inflien neste crecemento. En senso contrario, a metalurxia encadea vinte meses
consecutivos con taxas negativas.

O sector servizos rexistrou crecementos positivos nos dous trimestres do ano. O
comercio, transporte e hostalera segue a ser o sector que mais contrible ao crecemento
economico.

O principal indicador conxuntural, o indicador de actividade do sector servizos (IASS)
rexistra (nos sete primeiros meses do ano) un incremento do 6,8% en Galicia. O comercio
por xunto € o sector que mais repercute neste crecemento.

O dinamismo da actividade tamén se reflicte no emprego. Nos nove primeiros meses
do ano as afiliacions crecen un 1,6%, rexistrando nos dous Ultimos meses taxas do 2,1%.

Segundo a EPA, no segundo trimestre a ocupacion creceu un 2,3% e a taxa de paro
situouse por debaixo do 10%, o que non sucedia desde 2008.

I1.4. 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.

O escenario macroecondmico para Galicia elabdrase cun modelo de estimacion dos
agregados macroeconémicos de demanda a curto prazo (ver Anexo). Parte dunhas hi-
poteses basicas 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.
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Cadro VII. Hipéteses basicas do escenario

Taxas de variacion interanual en % salvo indicacion en contrario

2023 2024 Fonte

Poboacion en idade de traballar 0,3 0,3 Elaboracion propia
Gasto en consumo final das AAPP 2,1 1,5 Elaboracion propia
Demanda interna Espafa 1,1 2,2 Elaboracion propia
Demandainterna Francia 0,3 0,8 Elaboracion propia
Demandainterna Alemana -0,4 1,4 Elaboracion propia
Demandainterna ltalia 1,6 0,6 Elaboracion propia
Demandainterna Portugal 1,9 2,3 Elaboracion propia
Demandainterna Bélxica 2,2 1,6 Elaboracion propia
Demandainterna Paises Baixos 1,7 1,3 Elaboracion propia
Demandainterna Reino Unido -0,1 0,5 Elaboracion propia
Demanda interna Estados Unidos 0,7 0,8 Elaboracion propia
IPC xeral sen produtos enerxéticos Espana 6,8 3,4 Elaboracion propia
Tipo de cambio ddlar/euro 1,08 1,08 Banco de Espaiia (setembro 2023)
Prezo petréleo "Brent" (nivel) 83,8 83,5 Banco de Espaiia (setembro 2023)

O escenario macroecondbmico que acompana aos Orzamentos de 2024 prevé un
crecemento moderado e sostido da economia galega nos anos 2023 e 2024, con taxas de
crecemento do PIB do 1,8% en 2023 e do 1,9% en 2024.

Este escenario, como ven ocorrendo nos (ltimos anos, esta suxeito a incerteza ante
a evolucion da actividade global, a lenta diminucion da inflacion xunto cos elevados tipos
de xuro, que limitan a actividade econdmica. Inclle por primeira vez unha prevision de
crecemento da poboacion ocupada en termos de contabilidade nacional, seguindo a reco-
mendacion formulada pola AlReF no seu Informe sobre las previsiones macroecondmicas
del presupuesto 2023 de la Comunidad Autbnoma de Galicia (Informe 48/22).

Para o ano 2023 prevese un crecemento equilibrado, cunha achega da demanda
interna de 0,8 puntos porcentuais e da demanda externa de 1,0 puntos porcentuais. Para
o ano 2024 a prevision sinala un maior impulso da demanda interna, que contribuira con
[,6 puntos porcentuais.

O consumo privado incrementouse un 1,3% no ano 2022, baseado no crecemento
no primeiro semestre do ano unha vez recuperada a normalidade tras a pandemia, pois
o segundo trimestre observouse unha contraccion do consumo como consecuencia da
subida dos prezos. Os fogares tiveron que modificar os seus habitos de consumo ante o
encarecemento dos principais bens. Ademais a subida dos salarios foi inferior & dos prezos
coa consecuente perda de poder adquisitivo. A suba dos tipos de xuro incrementou o
gasto dos fogares destinado a pagar os seus préstamos, reducindo a capacidade de gasto.
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No ano 2023 estase a moderar a suba dos prezos, principalmente da enerxia polo
efecto base; non obstante os tipos de xuro estan a elevar o gasto dos fogares xa que o
eurbor, o indice co que se actualizan a maiora das hipotecas, sitlase desde o mes de xuho
por riba do 4%.

Para o ano 2024 prevese unha recuperacion do consumo unha vez se estabilicen os
prezos.

Prevese un aumento do gasto plblico en termos reais no ano 2023 do 2,1% e un
incremento do 1,5% en 2024.

A formacion bruta de capital veuse moi afectada pola crises econbmica e sanitaria e
a recuperacion esté a ser mais dificil do previsto ante a lenta execucion dos fondos Next
Generation EU, na maior parte destinados a investimento, o que non axuda as decisions
de investimento das empresas. No que vai de ano a evolucion é mais favorable e prevese
que se manteha este dinamismo na segunda metade do ano e no ano proximo, axudado
por unha maior axilidade na execucion dos fondos europeos.

A escasa informacion sobre o importe que recibira Galicia destes fondos asi como a
sGa distribucion temporal dificulta medir o impacto na economia galega. Sen ter en conta
os efectos desbordamento, e suponendo que Galicia recibe o 5% do total dos fondos
asignados a Espaha, e que se destinan principalmente a investimento, o impacto serfa de
0,9 puntos porcentuais en los afos 2023-2024.

A achega da demanda externa sera positiva en 2023, cun incremento das exporta-
cions (2,9%) e das importacions (1,0%). Para o ano 2024 prevese unha menor achega do
sector exterior, cun aumento das exportacions (4,8%) e das importacions (4,7%). A evo-
lucidn da demanda interna dos nosos socios comercias determinard o comportamentos
do comercio de Galicia. As previsions para principais economias do noso entorno son
dun débil crecemento no ano 2023 e unha recuperacion no ano 2024 na medida na que
se estabilicen os prezos. As exportacions ao resto de Espaha estaran condicionadas pola
evolucion da economia espanola. En relacion ao gasto dos non residentes, a afluencia de
viaxeiros a Galicia esta crecendo nos Ultimos dous anos, e ainda ten marxe para crecer
mais principalmente de turismo estranxeiro.

En relacion ao emprego, prevese un incremento do emprego nos dous anos, mais
intenso no ano 2023.

A taxa de paro situouse en Galicia en 2022 no | 1,0%. A prevision € que se reduza
ata 0 9,4% en 2024.
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Cadro VIll. GALICIA. Escenario macroecondmico

Variacion anual en %

Cadro macroeconomico Galicia. Variacion anual en %

2022 2023 2024
Gasto en consumo final -0,1 0,3 1,3
- Gasto en consumo final dos fogares e ISFLSF 1,3 -0,4 1,3
- Gasto en consumo final das AAPP -3,6 21 1,5
Formacion bruta de capital 1,4 3,7 3,8
Demanda interna’ 0,1 0,8 1,6
Exportacion de bens e servizos 5,0 2,9 4.8
Importaciéon de bens e servizos -1,4 1,4 4.7
Saldo exterior’ 3,7 1,0 0,3
Produto interior bruto (PIB) 3,8 1,8 1,9
Produto interior bruto nominal 8,8 6,5 55
Deflactor do PIB 4.8 4.6 3,5
CT>. PTETC 22 1,7 0,6
CT. Persoas 2,9 1,4 0,8
Taxa de paro® 11,0 9,8 9,4

1Achega ao crecemento do PIB en punt os porcent uais
? Cont as econémicas trimest rais

% ¢, de poboacion activa

Fonte: IGE

Dat a peche previsions: 5 out ubro 2023

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 macroecondmico é un modelo
de estimacion de agregados macroecondmicos 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 espahola e
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internacional e integrado no sistema de contas econdmicas 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 ihdice de prezos de
consumo; exportacions e importacions.

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 ecuacions a curto e largo prazo que incorporan relacions de cointegracion en
modelos de correccion do erro. O principio deste modelo é que existe unha relacion de
equilibrio a largo prazo entre as variables econdmicas e que no curto prazo pode haber
desequilibrios, que son corrixidos gradualmente a través de axustes parciais polo termo
do erro.

Distinguense, polo tanto, dlas ecuacions de comportamento asociadas: unha ecua-
cion 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 pardametros da ecua-
cién a largo prazo e unha vez obtida a especificacion mais adecuada no largo prazo, de-
finese o mecanismo de correccidn do erro 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.

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-
cibns 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 inclie 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 previsibns que realizaron 0s organismos nacionais e internacionais na slas
Ultimas previsions. Para as variables nas que Galicia presenta un comportamento propio,
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distinto ao nacional, como a poboacion de |6 anos e mais anos, elaboranse uns supostos
especificos para Galicia.

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

Poboacion de 16 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 intera dos principais paises elaboraronse a partir das previsions
mais recentes publicadas por cada pars.

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 Espafa.

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

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 condicion 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.
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Oferta de traballo

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

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 Espana

As exportacions galegas ao resto de Espaha dependen da demanda interna espanola
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 internos,
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
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O deflactor de importacions depende dos prezos internos e dos prezos externos dos
provedores.

Custo laboral

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