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Situacion actual y perspectivas
de la economia asturiana

[Manuel Hernandez Muniz, Ana Jesus Lopez Menéndez, Rigoberto Pérez
Suarez y Maria Jesus Rio Fernandez, Equipo Hispalink-Asturias]

El afno 2018, que marca el cierre de la "década de la postcrisis”, refleja una realidad
socioecondmica mas dura que la de 10 afos antes, caracterizada por tensiones geopoliticas e

incertidumbre economica.

En este contexto, el presente informe describe los principales rasgos que caracterizan la
coyuntura economica durante el presente ano y sus perspectivas de futuro.

El informe se organiza en tres
secciones. En la primera y se-
gunda se presentan el marco
internacional y nacional en
el que se insertan nuestras
predicciones. A continuacion
analizamos de forma mas de-
tallada las perspectivas de
crecimiento sectorial elabo-
radas por Hispalink para las
comunidades auténomas es-
panolas en los préoximos anos,
incorporando la informacion
disponible en el momento de
elaboracion de este informe.
Las secciones tercera y cuarta
se centran en el ambito regio-
nal, describiendo las perspec-
tivas economicas de Asturias
y la evolucion del mercado la-
boral regional.

CONTEXTO INTERNACIONAL

La economia mundial ha continuado a
lo largo de 2018 con una senda estable
de crecimiento, capaz de encajar las
sorpresas acontecidas en el curso del
ano -recuperacion del precio del pe-
troleo, reconduccién de la politica mo-
netaria en EEUU, aumento de las ten-
siones proteccionistas-, circunstancias
que estan dando lugar a una revision de
las expectativas de los agentes econo-
micos sobre las posibilidades economi-
cas futuras. El crecimiento esperado en
2018 por el Fondo Monetario Internacio-
nal para la economia mundial asciende
a un 3,7%, una cifra similar a la alcanza-
da en el ano precedente, pero alejada
siempre de cualquier comparacién con
las registradas en la década previa.

Después de un leve periodo de mayor sincronia entre los principales paises de la
economia mundial -que abarca el final de 2016 y todo el afno 2017- de nuevo se
ponen de manifiesto las distintas posiciones de partida de cada zona y pais. En el
segundo ano del mandato del presidente Trump, destaca por encima de todo la
boyante situacion de EEUU, que registra la tasa de paro mas baja en los ultimos
cincuenta anos y que conoce un ano excepcional, con un crecimiento esperado del
2,9%. En cambio, la Union Europea ha visto revisada su posicion en cinco décimas
menos de crecimiento, al calor de la moderacién en el comercio mundial. Entre las
economias emergentes se estabiliza su situacién -Brasil, Rusia-, si bien la progresiva
elevacion de los tipos de interés en EEUU reduce la disponibilidad de financiacion
y tensa los mercados de divisas, lo que limita en anos venideros su potencial de
crecimiento. Los recientes problemas de Turquia y Argentina caen en este ambito
de reajuste.

La economia americana crecera un 2,9% en 2018, sin que se observen tensiones
inflacionistas apreciables, ahora que la produccion crece por encima del pib poten-
cial. En un contexto de elevacioén progresiva de los tipos de interés por parte de la
Reserva Federal, en 2018 se pudo observar la orientacion macroeconémica de la
nueva Administracion republicana. La economia conoce una apreciable expansion
fiscal, fruto de los acuerdos adoptados en el Congreso para aumentar el techo de
gasto en 296.000 millones de délares y la aprobacién de una reforma del impuesto
de sociedades que reduce el tipo general desde el 35% al 21%, ademas de permitir la
deducciéon inmediata del 100% de las inversiones -con caracter temporal-. EL nuevo
impuesto favorece, también, el tratamiento de los beneficios obtenidos por las mul-
tinacionales americanas (BdE, 2018a). A lo largo del afio en curso, las decisiones que
apoyan nuevas medidas proteccionistas, con abultados aranceles y un incremen-
tado activismo en el uso de barreras no arancelarias durante esta década, han sido
una fuente de incertidumbre en el marco internacional y de honda preocupacién
por la ruptura de un orden multilateral en el cual EE UU habia sido lider, desde la
Segunda Guerra Mundial.

Para la economia china se preveé un crecimiento del 6,6% en el ano 2018 y un 6,2% en
2019. En estas perspectivas el FMI incorpora parcialmente una primera evaluacion
de las consecuencias de las sucesivas rondas de aranceles aprobados por la Admi-
nistracion republicana en el afo en curso. Este movimiento comenzoé con un arancel
del 25% sobre lavadoras, paneles solares, acero y aluminio, al comienzo del ano,
seguido en junio por el anuncio de un arancel del 25% sobre una partida de 50.000
millones de importaciones. A ello anadio un arancel del 10% en septiembre de 2018
-que se situara en el 25% al final de 2018- sobre un monto de 200.000 millones de
importaciones provenientes de China (FMI, 2018, p.3).

En definitiva y por razones no deseadas, China vuelve a concentrar la atencion en
2018. Es el principal destinatario de distintas medidas proteccionistas, desde EEUU
y, en menor grado, la UE, como consecuencia de ciertos excesos de capacidad en
industrias sensibles en los paises mas avanzados a las pautas de exportacion de
algunas empresas chinas relevantes. El debilitamiento de la demanda interna ha
orientado de forma transitoria ciertos excedentes de produccion hacia los mercados




mundiales, deprimiendo los precios mundiales. A diferencia de la década pasada,
cuando la demanda de China absorbia enormes cantidades de mercancias y mate-
rias primas, elevando los precios internacionales y provocando pingles ganancias
pecuniarias, ahora sucede lo contrario. Mientras el coloso asiatico reorienta su mo-
delo de produccion -que obligara a un ajuste en la capacidad y en la produccion de
este tipo de industrias, que generan importantes costes medioambientales a la po-
blacion-, en Occidente algunos grupos jalean la adopcion de medidas proteccionis-
tas -que incumplen acuerdos en el seno de la Organizacion Mundial del Comercio-.
Como este asunto promete permanecer en la agenda geopolitica y local, se presta-
ra atencion a la evolucion de los acontecimientos en una region con una importante
presencia de empresas vinculadas a estos mercados.

Para la Zona Euro se preve en 2018 un crecimiento del 2%, cuatro décimas por de-
bajo de la tasa alcanzada en 2017. A la desaceleracion de la actividad ha contribuido

el menor pulso del comercio internacional, para el cual se espera un crecimiento
real del 4,2%, un punto menos que en 2017. Las holgadas condiciones monetarias
propiciadas por el Banco Central Europeo -confirmadas en la reunion del consejo de
Gobierno del BCE del mes de octubre-, la buena marcha del empleo y la solidez de
los balances de las empresas no financieras asien-
tan, sin embargo, un crecimiento por encima del po-
tencial de la Zona Euro. Desde un punto de vista na-
cional, el avance de la ZE se asienta de nuevo en el
sélido pilar de la economia alemanay, en menor gra-
do, la marcha de Francia e Italia. Espana y Portugal
siguen mostrando buenos registros en este contex-
to, si bien también reducen su ritmo de crecimiento
en tres y cinco décimas respecto del ano 2017.

La economia alemana, como EEUU, atraviesa una si-
tuacion boyante que contrasta en el panorama mun-
dial. EL Fondo Monetario Internacional pronostica un
crecimiento del 1,9% en 2018 y 2019, seis décimas
inferior al alcanzado en 2017. Los datos disponibles para los dos primeros trimestres
del ano, segun la informacién del Banco Central aleman y del Instituto Oficial de Es-
tadistica Federal, ponen de manifiesto un crecimiento sostenido por encima del 2%,

«Después de un leve periodo de
mayor sincronia entre los princi-
pales paises de la economia mun-
dial, de nuevo se ponen de mani-
fiesto las distintas posiciones de
partida de cada zona y pais>

con avances muy importantes del em-
pleo y de la productividad, que arrojan
una importante mejora en los salarios.
La tasa de paro se situara en 2018 en el
3.5%, el valor mas bajo en el registro his-
torico desde la unificacion alemana en
1990. La buena marcha de la economia
alemana desde 2010 ha permitido situar
el nivel de deuda publica sobre el PIB
en el 61,5%, en el segundo cuatrimestre
de este ano, un dato que asombra cuan-
do se compara con otras economias de
la zona euro.

En Francia, las previsiones des-
criben una situacion estable en
el horizonte 2018-2020. Para
el conjunto del periodo el FMI
prevé un crecimiento del 1,6%
-dos décimas por encima de la
media del periodo 2000-2009-
, un panorama que coincide
con la ultima proyeccion rea-
lizada por el Banco de Francia
en septiembre de 2018. Esta
senda positiva se sostiene en
una moderada evolucion del
consumo privado, una contri-
bucién positiva del gasto pu-
blico (con un peso del 24% en
el PIB) y de la inversion, publi-
ca y privada. Las perspectivas
para el comercio exterior se
mueven ligeramente en torno
a los valores previstos para el
crecimiento mundial de las
exportaciones. El nivel de em-
pleo se mantendra estable
(25,5 y 25,6 millones de perso-
nas ocupadas, segun las pers-
pectivas del FMI para los anos
2018 y 2019) y la tasa de paro
se acercaria a un 8,1%, al final
de 2020.

En el ambito del euro, la mayor

zona de penumbra se encuen-

tra en la economia italiana, que
concita la mayor preocupacion y arro-
ja mucha pesadumbre, precisamente
cuando la UE comenzaba a levantar ca-
beza. Las previsiones para la economia
italiana
hay que
situar-
las en
su tra-
yecto-
ria his-
torica.
Para el
periodo
2018 a
2020 se
preve
un cre-
cimiento del PIB por encima del 1%
(duplicando la media del periodo 2000-
2009). Un buen dato que viene acompa-
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fnado por una suave mejora del consumo privado y una clara
contencion del consumo publico. Al repunte de la economia
sobre sus valores tendenciales contribuirian la inversion y el
sector exterior, de acuerdo con las proyecciones realizadas
por el Banco de ltalia en el mes de julio y que el Fondo Mo-
netario Internacional mantiene casi inalte-

radas en el mes de octubre. El crecimiento

interanual del empleo se situaria por deba-

jo del 1% y la tasa de paro se acercaria al

10,4% al final del periodo.

El gobierno del presidente Conte ha pre-
sentado las lineas maestras de su presu-
puesto para 2019, que rompe con la estra-
tegia de consolidacion fiscal trazada con
mano suave por la Administracion italiana
en anos precedentes. La posicion fiscal de
Italia, de mantenerse la orientacion de po-
litica, permitiria contener el déficit y la acu-
mulacion de deuda y reducir el ruido sobre
la refinanciacion de un stock de deuda por
valor de 2,26 billones de euros, que genera-
ron en 2017 un gasto en intereses por valor
de 65.640 millones -el 3,8% del PIB-. Con
esta situacion estructural, dar municién a
los mercados financieros no parece que
sea el mejor camino, mucho mas cuando
el Banco Central Europeo retira su soporte
en los mercados de deuda y se limitara, en
el futuro, a reinvertir la deuda hasta ahora
comprada, a medida que se produzcan los vencimientos.

Fuera de la zona euro, es obligado un breve apunte sobre la
situacion de nuestro vecino britanico, enredado en las con-
secuencias no queridas de la negociacion de un acuerdo de
salida de la Union Europea. El Fondo Monetario Internacional
prevé un crecimiento del 1,4% para 2018, cuatro décimas por
debajo del crecimiento potencial de la economia britanica en
el periodo 2000-2009. A pesar de los pesares que la pertenen-
cia a la UE haya podido concitar para los britons, la posicion de
partida de su economia en el momento de la ruptura es muy
soélida, como muestra la tasa de paro, situada en el 4,1% y un
nivel de empleo de 32,4 millones de personas.

Los datos aqui presentados revelan que las principales eco-
nomias del planeta consolidan su avance a unas tasas mode-
radas, pero sélidas, en medio de nuevos reajustes. Algunos
paises han alcanzado la fase algida del ciclo -a la que siempre
se asocian los males de altura- mientras que otros se encuen-
tran en transicion hacia un nuevo modelo -es el caso de Chi-
na- o trabajan para consolidar el propio -la India-. En medio se
encuentran paises relevantes sensibles a las condiciones de
financiacion internacional y que acusan la inexorable reorien-
tacion de la politica monetaria de los dos grandes bancos cen-
trales -la Reserva Federaly, con cierto rezago, el Banco Central
Europeo-. Desde esta modesta atalaya no cabe realizar augu-
rios sobre posibles fiascos financieros -al estilo de los aconte-
cidos en septiembre de 2008 y que habian sido parcialmente
adelantados en agosto de 2007-. La asimetria de informacién
opera aqui con todas sus consecuencias y, a la luz de los datos
disponibles, solamente cabe decir que la nave mundial, va, y
no va del todo mal.

ENTORNO NACIONAL

La economia espanola, tras los buenos resultados registrados
en los anos 2016 y 2017 ha entrado en 2018 en una senda de
crecimiento mas moderado. Tal y como muestra la figura 1,
tras las sucesivas revisiones publicadas en el Panel de FUN-
CAS, las previsiones de crecimiento del PIB nacional para 2018

arrojan actualmente una prevision de consenso en 2,7%, con
un recorrido muy moderado (entre 2,6 y 2,9%) y un gran prota-
gonismo de la demanda nacional, correspondiendo el mayor
dinamismo a la inversion.

Para el ano 2019 la prediccion de consenso se reduce hasta el
2,3%, resultado de una moderacion en todos los componentes
de la demanda y un menor protagonismo del sector exterior.

En este contexto, las previsiones de Hispalink se situan en la
zona alta del panel, con tasas previstas de 2,8% para el ano
actual y 2,4% para el siguiente, destacando en ambos casos la
construccion como sector con mejores perspectivas de creci-
miento, tal y como muestra la tabla 2.

Desde la optica espacial, estas predicciones -cuya refe-
rencia es julio de 2018- situan a todas las comunidades
autonomas en tasas de crecimiento superiores al 2,3%,
con una moderada horquilla de variacién (s6lo 1,1 pun-
tos) entre el mayor crecimiento (correspondiente a Ara-
gon) y el mas moderado (asociado a Cantabria y La Rioja).

Estos ritmos de crecimiento estan permitiendo una creacion
de empleo y una reduccién gradual de la tasa de paro, que
segun la ultima Encuesta de Poblacion de Activa (EPA) del INE
(octubre 2018) se situa por debajo del 15% por primera vez en
la ultima década.




PERSPECTIVAS ECONOMICAS DE ASTURIAS

La Contabilidad Regional del INE (marzo de 2018) avanzoé en una primera estimacion
que la economia asturiana crecié en el ano 2017 un 3,5% en términos reales, dato
que la situa en el segundo puesto de crecimiento regional (0,1 puntos por detras
de Aragén y 0,5 por encima de la media nacional). El desglose sectorial de dicho
crecimiento es positivo en todos los sectores, aunque cabe destacar el avance de la
actividad industrial (6,4%) y la construccion (5,0%).

A lo largo del afio 2018 la economia asturiana ha venido mostrando una evolucion
positiva. Ahora bien, en sintonia con el contexto nacional e internacional, el ritmo de
crecimiento parece sufrir una progresiva desaceleracion, como asi muestran algu-
nos indicadores coyunturales y apuntan las tasas interanuales de variacion de los
VAB trimestrales estimadas por Hispalink-Asturias (Flash Hispalink de la Economia
Asturiana n® 76, 5/10/2018).

Para el conjunto del ejercicio de 2018, las estimaciones de Hispalink mas recientes,
apuntan un crecimiento de la economia asturiana del 2,4% (0.4 puntos por debajo
de la media nacional). Ademas la desaceleracion se acentuara en el ano 2019 para

«Para el conjun-

to del gjercicio de
2018, las estima-
ciones de Hispa-
link mas recientes,
apuntan un creci-
miento de la eco-
nomia asturiana del
2,4%.

Ademas la desace-
leracion se acen-
tuara en el ano 2019
para el que se esti-
ma una tasa de cre-
cimiento del VAB re-
gional del 2,1% y del
2,4% para Espana.»

12 EDICION FINANZAS Y ECONOMIA

41



42

Ec

ONOMIA

ASTURIANA

el que se estima una tasa de crecimiento del VAB regional del 2,1% y del 2,4% para
Espana.

Desde la perspectiva sectorial, si bien algunos indicadores coyunturales apuntan a
cierta pérdida de dinamismo en la actividad de la economia asturiana a medida que
va transcurriendo el gjercicio actual, nuestras previsiones avanzan una evolucion fa-
vorable en todos los sectores, liderada por el crecimiento de la construccion (4,2%)
seguido de la industria (3,5%), y mas moderadamente por los servicios (1,9%).

Para el sector agroganadero se espera un timido crecimiento del 0,3%. Los resulta-
dos acumulados hasta septiembre muestran un aumento del 5,2% en el sacrificio de
ganado bovino y del 1,1% hasta agosto en la produccion de leche. Por otra parte, a
pesar del cierre prematuro de la pesca de bonito, los datos acumulados hasta sep-
tiembre senalan un aumento del 3,2% en el valor total de la pesca desembarcada en
los puertos asturianos (frente a una caida del 2,1% en el peso).

Tras el buen comportamiento registrado por las actividades industriales en 2017, los
indicadores sectoriales continuan sefalando una evolucién favorable en el presen-
te ejercicio. El indice de Produccion Industrial elaborado por el INE acumula hasta
agosto un aumento del 2,8%, crecimiento que el indice elaborado por SADEI eleva
hasta el 3,7%. Por ramas, el mayor aumento acumulado en dicho periodo lo registra
la fabricacién de productos metalicos (28,3%), seguida de Otros productos minera-
les no metalicos (12,9%) e Industria transformadora de metales (12,3%). Por el con-
trario, la actividad cae en las industrias extractivas (-8,1%) donde la produccion de
antracita es nula desde febrero de este ano, y en la produccién de energia eléctrica,
gas y agua (-7,5%). En cuanto a la evolucion del mercado laboral, cabe sefalar que el
paro registrado en el sector industrial acumula hasta septiembre un descenso del
8.8%. Por su parte, la EPA del tercer trimestre sefiala un comportamiento desfavora-
ble en términos de ocupacion y paro.

En el ano 2017 la actividad del sector de la construccion crecidé en Asturias un 5% en
términos de VAB, recuperando asi cierto dinamismo que segun nuestras estimacio-
nes proseguira en el gjercicio actual. El paro registrado viene mostrando una evolu-
cion favorable en el transcurso del aio y, segun nuestra previsiones, podria cerrarse
con un descenso por encima del 16%. Por su parte, la EPA apunta un estancamiento
en el numero de parados hasta el tercer trimestre, aunque a final de ano se espera
una caida del 1,6%. Por otro lado, la licitacion oficial acumula hasta julio un aumento
del14,7% y el numero de visados de edificios a construir crece un 23,3% en el mismo
periodo.

Para el sector de los servicios nuestras previsiones apuntan un crecimiento del 1,9%,
ligeramente inferior al de los tres ultimos ejercicios (2,2; 2,4 y 2,3%). A nivel global,

los Indicadores de Actividad del Sector
Servicios acumulan hasta agosto au-
mentos del 6,0% en la cifra de negocios
y del 1,9% en la ocupacion, ligeramente
por debajo de la media nacional (6,6%
y 2,2% respectivamente). Por su parte,
el paro registrado acumula hasta sep-
tiembre una caida del 5,6% que, segun
nuestras previsiones, podria consoli-
darse a final de ano.

En el afo actual el freno sufrido por
las actividades ligadas al turismo a ni-
vel nacional también se deja sentir en
nuestra region. Asi cabe destacar que el
numero de viajeros alojados en hoteles
registra hasta septiembre un ligero des-
censo del 0,2%, tasa con la que podria
cerrarse el afo segun nuestras ultimas
previsiones, estimandose una caida
similar (-0,4%) en las pernoctaciones.
Por su parte, el movimiento de viajeros
por el aeropuerto de Asturias registra
hasta septiembre un moderado au-
mento del 1,6%, si bien las previsiones
resultan especialmente inciertas como
consecuencia del cese de actividad de
varias companias que operaban en el
aeropuerto. Por su parte el transporte
de mercancias viene mostrando una
evolucion desfavorable en el transcur-
so del ano.

Desde la perspectiva del consumo, las
matriculaciones de turismos en Astu-
rias mantienen el dinamismo del pa-
sado ejercicio y, segun nuestras previ-
siones, podrian acumular a final de ano
un aumento del 6,4%. Asimismo cabe
destacar el buen comportamiento del
comercio minorista, cuya cifra de ne-




gocios crece hasta agosto un 2,5%; situandose ligeramente por encima el aumento
acumulado por las ventas en grandes superficies e hipermercados en el mismo pe-
riodo (2,7%).

Tras los buenos resultados del pasado ejercicio, las perspectivas del comercio ex-
terior de Asturias para el ano 2018 no son favorables. Aunque la ultima informacion
disponible constata un notable aumento de las exportaciones en el mes de agosto,
que eleva la tasa acumulada en dicho periodo hasta un 3,4%, nuestras previsiones
apuntan a cierre de ano un aumento inferior al 1% a precios corrientes (un descenso
entorno al 1,7% en términos reales). En cuanto a las importaciones se espera un mo-
derado aumento del 1,3% en términos reales para el conjunto del ano.

ESCENARIOS DE EMPLEO

La prevision de consenso proporcionada por el Panel de FUNCAS para el crecimien-
to del empleo en Espana se situa en 2,4% para 2018, mientras la correspondiente a
2019 se reduce hasta 1,9%.

Las sucesivas revisiones de las predicciones de empleo para el presente afio han
sido de pequefia magnitud, manteniéndose durante los ultimos meses una tasa de
consenso estable, al tiempo que se reduce el recorrido.

Tras las ultimas estimaciones de la EPA correspondientes al tercer trimestre del afio
se confirma una cierta ralentizacion del mercado laboral nacional, que resulta es-
pecialmente patente en el caso de Asturias, donde nuestras ultimas predicciones

apuntan a un estancamiento del em-
pleo regional (frente a una tasa nacio-
nal de 2,5%) y un ligerisimo aumento de
los trabajadores afiliados a la Seguridad
Social en Asturias (0,6%, respecto al in-
cremento de 2,7% previsto para el con-
junto nacional).

Cabe ademas senalar que Asturias
mantiene e incluso acentua su diferen-
cial negativo en la tasa de actividad,
que se confirma como la mas baja del
conjunto nacional y podria cerrar el afio
en niveles inferiores al 51%.

Por lo que se refiere al paro regional, se
prevén descensos significativos, tanto
en las series de paro registrado en los
Servicios Publicos de Empleo como en
el estimado por la Encuesta de Pobla-
cion Activa. La evoluciéon reciente de
ambas magnitudes aparece represen-
tada en la figura 5, donde se aprecia
que -al contrario de lo que sucedia en
los periodos con niveles de paro mas
elevado- desde finales de 2016 las ci-
fras de paro registrado superan nueva-
mente a las estimaciones de la EPA.

REFLEXIONES FINALES

La economia mundial vive una etapa de
transicion hacia nuevos equilibrios. La
economia espanola y asturiana no es-
capan a este sino.

En los momentos de giro cabe pregun-
tarse siempre qué es lo mejor. Un mira-
da hacia atras llama la atencion, de nue-
Vo, sobre la importancia de las politicas
de oferta -que inevitablemente impli-
can una accién simultanea y equivalen-
te en el lado de la demanda-. Este en-
foque evita caer en un activismo de de-
manda sin cabeza y que conduce, con
gran probabilidad, a una mala seleccién
de proyectos, a errores de inversion vy,
en consecuencia, a un despilfarro de re-

gomez oviedo
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cursos, a un gasto sin retorno, a menor productividad, a mas déficit y mas deuda. El
pasado reciente cuenta con cercanas experiencias en las que no conviene insistir,

pero tampoco olvidar.

Por esta razoén conviene prestar atencion a las fuerzas que gobernaran la ma-
croeconomia del medio plazo en la proxima década, en el lado de la oferta. La
transicion energética, el envejecimiento de la poblacién y, desde fuera de la eco-
nomia pero estrechamente vinculado a ella, el pulso proteccionista, mercantilista,
que regresa de nuevo. Y es que las creencias importan en economia y en politica,
porque conforman las expectativas de los agentes econémicos sobre lo que es

bueno o malo en la vida econdmica.

La descarbonizacion de la economia ha llegado y sera un vector que desde el lado
de la oferta transformara lenta pero sin pausa las formas de producir y de usar la
energia. Aquellas formas que envenenan el entorno y el planeta tendran cada vez
menos hueco (IPCC, 2018; Barbier, 2013, Gillingham, 2018). La demografia, como
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