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La Economia espafola en 1985

(Un breve comentario)

INTRODUCCION.

La actividad econ6émica observada en el ado
1.985, determina un crecimiento del PIB a pre-
cios de mercado, en términos de tasa anual de
2,1 puntos, siendo esta cifra una décima supe-
rior a la prevision efectuada por la O.CD.E. e
igual a la registrada en el afio anterior. La coin-
cidencia cuantitativa de las tasas de crecimiento
para los afios 1.984 y 1.985, no reflejan el impor-
tante cambio operado en la orientacién de la
actividad econémica. La importancia cualitati-
va de este crecimiento, reside en que la deman-
da nacional es un agregado que mantiene tasas
de crecimiento estable a lo largo de sucesivos
periodos, pudiéndose vislumbrar un crecimien-
to positivo una vez que ha comenzado una eta-
pa de recuperacion como la existenten en 1.985.

Muy al contrario ocurre con el sector exterior,
que presente fluctaciones en su tasa de activi-
dad en funcion de la situacion dominante en los
mercados exteriores, dicho sector fue el que
mantuvo el crecimiento de 1a economia en 1.984
teniendo en cambio una contribucion negativa
al crecimiento real del PIB en 1.985, cifrada en
0,4 décimas.

La tasa de actividad, a lo largo del afio no ha
presentado una evolucién regular, pues se dis-
tinguen dos periodos semestrales coincidentes
con los semestres naturales. El primer semestre
se ha caracterizado, practicamente por un es-
tancamiento de la tasa de actividad en relacion
con la segunda mitad del afio 1.984, mientras
que en el segundo semestre, la tasa de actividad
media anual crecié en torno al 4%, en relaciéon
al mismo periodo del aio precedente. El fuerte
crecimiento de los ultimos meses del afio, no es
extrapolable al afto actual dado que el mismo se
debe, en parte, a desplazamientos de la deman-
da derivados de la incertidumbre provocada

ante la integracion en las C.E.E., y porque la in-
tegracion, en un primer momento, puede impli-
car costes en términos de crecimiento.

El consumo privado se vi6 favorecido en la
segunda parte de 1.985 por la mejora relativa en
la evolucion del empleo y por la desaceleracién
en la tasa de inflacion, mientras que la inver-
sion, especialmente el componente de bienes de
equipo, recogio, a lo largo de todo el afio, los
efectos derivados de la recuperacion de los ex-
cedentes empresariales, del descenso en los ti-
pos de interés y de la mejora del clima econémi-
co general, que favorece el proceso de reposicion
de los bienes de equipo instalados.

El crecimiento de la demanda nacional, im-
plicé un aumento apreciable de las importacio-
nes, especialmente en su componente no ener-
gética, mientras que las exportaciones se vieron
afectadas por la evolucion menos favorable de
nuestros mercados exteriores, aungue se recu-
perd con continuidad a lo largo del afo. La
aportacion real negativa del sector exterior, no
ocasiono problemas de balanza de pagos por
cuenta corriente, ya que paralelamente a la ma-
la situacioén de nuestros mercados exteriores, se
produjo una mejora en la relacion real de inter-
cambio, debido al fuerte descenso de los precios
de la energia. Resulta importante resaltar el he-
cho de que los precios de exportacién mantu-
vieron un moderado crecimiento, manteniendo
la competitividad frente al exterior. Las condi-
ciones anteriores son favorables para la integra-
cion de la economia espafiola en la Comunidad
Economica Europea, siendo las incertidumbres
que surgen en el frente de los precios, el elemen-
to mas inseguro para el afio 1986,

La integracion en la Comunidad Econémica
Europea, supone un condicionante para la poli-
tica econémica de cara al mayor esfuerzo que
debera prestar esta en el control del proceso de
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formacién de precios, como unica via que ga-
rantiza la recuperacion de la demanda nacional
y la competitividad interna y externa de nuestra
economia. Las perspectivas que si vislumbran
para la economia espaiiola en 1.986, en princi-
pio apuntan hacia una tasa de crecimiento algo
cuperior a la del afto anterior. De consolidarse
la tendencia a la baja de los precios de la ener-
gia, deberia revisarse al alza el crecimiento esti-
mado, al tiempo que tendria efectos favorables
para las expectativas de inflacion.

En el aspecto financiero, continuaron duran-
te todo el ano 1.985, los trasvases de financia-
cion desde el sector privado hacia el sector pu-
blico observados en el periodo de 1984. Lo
destacable de este masivo trasvase de fondos es
el clima de distension monetaria en el que se
han realizado, al que han coadyuvado, la ins-
trumentacion de una politica monetaria flexi-
ble que en todo momento ha tratado de acomo-
darse a las crecientes necesidades de financiacion
del sector piliblico y a la mejora en la relacion
real de intercambio, y ha situado favorablemen-
te la posicion financiera neta de la economia
frente al exterior. La politica monetaria disten-
dida llevada a cabo durante el afio 1.985, permi-
ti6 afrontar un periodo caracterizado por inten-
sas perturbaciones que afectaron tanto a los
mercados interiores, como a los mercados cam-
biarios de la peseta.

En lo que respecta a los mercados interiores
se encuentran, las variaciones en la fiscalidad
de los activos financieros, la modificacion de la
imposicién indirecta y la firma de los acuerdos
de adhesion a las C.E.E,, que perturbaron la es-
tabilidad de la relaciéon que asocia la demanda
de dinero con la renta y el producto interior de
la economia. Y asi, pudo observarse en una pri-
mera parte del afio 1.985 en que los agregados
monetarios crecieron a tasas anuales del 17% y
en la segunda mitad su ritmo de avance no su-
perd el 9%. A pesar de todo ello, los tipos de inte-
rés mostraron un descenso persistente a lo largo
del afio, exceptuando el episodio alcista habido
en la primavera. Debido sobre todo a variacio-
nes en la fiscalidad se registraron alteraciones
en la composicion de los activos liquidos del
publico y en la colocacion de su riqueza, prefe-
rentemente hacia los pagarés del Tesoro y en
detrimento de los depodsitos bancarios.

Los mercados cambiarios internacionales
evidenciaron bruscas oscilaciones que fueron

debidas a la fortaleza del délar y por su caida en
el ultimo trimestre del afio. Las medidas toma-
das por el Banco de Espaiia, hicieron que el tipo
de cambio real de la peseta frente al conjunto de
los paises desarrollados mantuviesen una nota-
ble estabilidad.

1. DEMANDA Y ACTIVIDAD
PRODUCTIVA.

1.1. Demanda Exterior.

La aportacion de la demanda exterior al cre-
cimiento del PIB real en el afio 1.985 fue negati-
va estimandose en 0,4 puntos, en contraste con
la contribucién positiva de 3 puntos en el afio
1.984. Las causas principales de este comporta-
miento pueden encontrarse en la elevada tasa
de variacion real de la importacion energética y
la menor aportacion real de los ingresos por tu-
rismo. El fuerte crecimiento de la demanda
energética de importacion, provocada por la
caida de los precios del petrdleo, puede trasto-
car las medidas de ajuste energético llevadas a
cabo en anos anteriores y podria en el futuro
provocar algunas tensiones en la balanza de pa-
gOs.

Paralelamente a la contribucion negativa de
la demanda exterior al crecimiento del PIB, no
se ha producido un empeoramiento del saldo
de la balanza por cuenta corriente, sino muy al
contrario se ha consolidado en 1.985 la situa-
cién favorable que presentaba en 1.984, contri-
buyendo a ello la reduccion del déficit por renta
de inversiones y una mejora por segundo afio
consecutivo de la relaciéon real de intercambio.

El escaso crecimiento de los precios de expor-
tacién de mercancias, estimado en un 7%, ha si-
do debido a la moderada elevacion de los pre-
cios en el comercio mundial y a la desaceleracion
de la inflacion de la economia espafiola. La tasa
de variacion real positiva de la exportacion esti-
mada por el Banco de Espaia para 1.985 se si-
tua en torno del 1,5%, resultado que puede con-
siderarse normal debido a los niveles tan
elevados de que se parten del afio anterior. Los
ingresos por turismo presentaron un perfil simi-
lar al de las exportaciones de mercancias, te-
niendo una tasa de crecimiento real positiva en-
tre 1,5% y 2%.

La recuperacion de la demanda nacional,
junto al efecto derivado del diferencial de infla-



cion favorable a los productos de importacion
no energéticos, determinaron un crecimiento de
las importaciones de estos bienes en torno al
5%, elevandose a un 9% para el grupo de bienes
de equipo, los cuales presentan un pulso firme
en sus compras, que avala su continuidad en el

presente afio.

Las previsiones de la demanda exterior para
1,986 apuntan hacia una situacion similar a la
del afo 1.985 en cuanto a su aportacién al creci-
miento del PIB. Esta prevision se basa en una
continuidad y nueva mejora del saldo favorable
de la balanza por cuenta corriente y de la rela-
cion real de intercambios, ambos hechos com-
pensaran el diferencial entre las tasas de creci-
miento de importaciones y exportaciones,
debiéndose entender el saldo negativo de la ba-

lanza comercial como el precio que debe pagar
la economia espafola en términos de creci-
miento por su integracién en la comunidad.

1.2. Demanda Nacional.

El rasgo mas significativo a destacar de este
agregado en 1.985 es su aportacion positiva al
crecimiento de la actividad econdmica, que se
cifra en el 2%. En relacion al destino de la activi-
dad econdmica del afio anterior, 1.985 presenta
una transformacion importante y positiva, al
tratarse del crecimiento real de un agregado que
induce a pensar que nos encontramos ante el
inicio de una etapa de recuperacion de la activi-
dad econdmica.

Cuadro 1
ECONOMIA ESPANOLA. CUADRO MACROECONOMICO
(Tasa de variacion media anual)
1985 1985 1986
DEMANDA Afio 1984 Prevision Avance Prevision
1. Consumo privado nacional - 1,0 0,75 1,5 1,75
2. Consumo piblico 20 2,75 35 2,50
3. Formacién Bruta de Capital - 35 0,50 55 4,50
3.1. Fijo - 43 — - —
3.2. Existencias — — - —
4. Demanda Nacional (1) - 11 1,00 26 2,25
5. Exportaciones de bienes y servicios 150 6,75 38 525
6. Importaciones de bienes y servicios 0,0 3,75 6,3 4,50
7. Saldo exterior (1) 31 - 04 -
8. PIB a precios de mercado 20 2,00 2,1 2,75
OFERTA
9. Sector Primario 10,0 1,8
10. Industria 1,5 20
11. Construcciéon -40 1,8
12. Servicios 22 21
13. PIB, coste de factores 20 2,1

(1} Contribucion al crecimiento de! PIB.

Fuente. 1984, LN.E. 1985 Avance, LNE. Prevision 1985, 1986. Perspectives Economiques de L'OCDE.
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Analizando la evolucion seguida por los dis-
tintos componentes de este agregado, son dos
los factores que apoyan el pulso firme manteni-
do por el consumo familiar a lo largo de todo el
afio. Por una parte, la evolucion menos negativa
del empleo y por otra la desaceleracion de la ta-
sa de inflacion, que ha contribuido al manteni-
miento de la renta real disponible de las fami-
lias. Otro factor adicional ha sido la actividad
redistributiva desarrollada por las Administra-
ciones Publicas, a través de prestaciones y coti-
zaciones sociales que han reforzado el creci-
miento del consumo privado. La evolucién
seguida por el comportamiento de algunos indi-
cadores, como el niimero de matriculaciones de
vehiculos y la importacién de bienes de consu-
mo duradero, no hacen mas que reflejar la evo-
lucion positiva del consumo a lo largo del afio.
A pesar de la recuperacion habida en el segun-
do semestre, la tasa de crecimiento real del con-
sumo total anual ha sido del 1%, debido al com-
portamiento estable que tuvo esta variable en el
primer semestre.

Las previsiones del consumo privado para
1.986, apuntan a una tasa de crecimiento igual o
superior a la experimentada en 1.985, ya que la
previsible evolucién de la renta nominal fami-
liar es mas favorable que en el afio anterior. Por
lo tanto, el crecimiento del consumo privado
dependera del mantenimiento de la tasa de in-
flacion esperada, siempre que los efectos infla-
cionistas de la implantaciéon del LV.A., se man-
tengan en los niveles previstos.

La transformacién mas positiva, que presen-
ta la actividad econ6mica ha sido el crecimien-
to experimentado por la formacion bruta de ca-
pital, especialmente por la inversion en bienes
de equipo y construccién de viviendas. El creci-
miento estimado de ambos agregados, supone
una tasa de variacion real de la inversién en ca-
pital fijo entre el 4 y4,5% que se eleva a S puntos
si incluimos la evolucion anual de las existen-
cias. Analizando la evolucién anual de la inver-
sién en bienes de equipo, ésta se situa en tasas
de crecimiento real en torno al 12%. Esta fuerte
tasa de variacion real positiva se ha debido en
parte, al hecho de que en afios anteriores se re-
gistré un crecimiento real negativo. Pero inde-
pendientemente, del orden de la magnitud real,
el pulso firme observado por esta variable a lo
largo del afio, sugiere una cierta recuperacion
de la actividad inversora, que garantizara una
reactivacién econdmica continua y un proceso

de creacion de puestos de trabajo estables. En-
tre las medidas que han podido contribuir a la
recuperaciéon de la actividad inversora, pode-
mos citar, la favorable evolucion de los exce-
dentes empresariales y la libertad en la politica
de amortizacion de activos, asi como la prolon-
gada tendencia descendente de los tipos de inte-
rés de activo practicado por las entidades credi-
ticias.

La informacion cuantitativa disponible, re-
fleja la evolucion que hemos descrito en los pa-
rrafos anteriores, tanto en datos de producciéon
nacional, como importaciones. Asi, la produc-
cion de bienes de equipo y maquinaria presenta
un crecimiento acumulado de Enero a Septiem-
bre, sobre el mismo periodo del afio anterior del
9,1%. En cuanto a las importaciones de bienes
de equipo, el crecimiento acumulado sobre el
afio anterior se encuentra entre el 8% y el 9% en
términos reales, con una tendencia creciente a
lo largo de 1.985. Por otra parte, las matricula-
ciones de vehiculos industriales de carga, en
€s0s mismos once meses, han aumentado a una
tasa superior al 18%. La encuesta sobre recursos
ajenos, costes financieros e inversiones, de la
CEOE, correspondientes al tercer trimestre de
1.985, seflala también un fortisimo incremento
de las inversiones con respecto al primer trimes-
tre del afio, refiriendo la informacién exclusiva-
mente a empresas en funcionamiento, ya que
no incluye las de nueva creacion.

La evolucidn de la inversién en construccién
presenta un perfil irregular, observandose unas
tasas de crecimiento negativas en el primer tri-
mestre, como consecuencia de la atonia de la
construccion el afio anterior. La informacién
facilitada por los distintos indicadores de cons-
truccion, hace pensar que la evolucién favora-
ble de la misma en el segundo semestre se pro-
longue en los primeros meses de 1.986. El sector
de la construccion registré una cierta acelera-
cién de su tasa de actividad, centrada funda-
mentalmente en los tltimos meses del afio, de lo
que resultod en términos de medias anuales una
tasa de variacion proxima a 1,8% en términos
reales.

Con respecto a la variacion de existencias
puede decirse que su aportacion al crecimiento
del PIB es practicamente nulo, seglin se des-
prende de la informacion disponible de la en-
cuesta de coyuntura industrial del Ministerio de
Industria y Energia y de encuestas antes men-
cionadas de la C.EO.E



1.3. Produccion.

La produccion final agraria habra crecido en
1.985 alrededor de un 2% en términos reales,
mientras los consumos intermedios de fuera del
sector, situan su crecimiento en torno a un 2%,
con lo que el valor afadido, en términos reales,
ha debido de alcanzar un crecimiento préximo
al 1,8%. De los diversos subsectores, la agricul-
tura ¢s €l que se ha mostrado mas dinamico, to-
da vez que las condiciones climaticas del ulti-
mo trimestre no afectaron a la recolecciéon de
las principales cosechas, compensando la evo-
lucién poco positiva de la ganaderia y 1a pesca.

La informacion que se desprende por la evo-
luciéon seguida por la industria, concentra los
mayores niveles de actividad en los primeros
meses de 1.985, estimandose una tasa de creci-
miento de su valor aiiadido, para el conjunto
del aflo, en un valor muy proximo al 2%, segiin
el INE.

El indice de produccion industrial, se mantie-
ne estancado en el conjunto del primer trimes-
tre, (muestra un perfil que dificilmente encaja
con otras informaciones), si bien su evolucién a
partir del tercer trimestre fue muy positiva, re-
gistrando, para el conjunto del afio, un creci-
miento algo superior al 1,5%.

El crecimiento en el consumo de energia eléc-
trica para usos industriales, asi como el fuerte
crecimiento, a partir del primer trimestre, tanto
de la cartera de pedidos como de los niveles de
produccion declarados por los empresarios, se-
gun la Encuesta de Coyuntura Industrial del
Ministerio de Industria y Energia, pasan a indi-
car ritmos de actividad industrial relativamente
sostenidos al inicio de 1.986.

El pertfil de la actividad durante 1.985 se ha
caracterizado por un primer semestre débil, con
una clara expansion durante la segunda parte
del ano, especialmente justificada por la forma
de evolucion de los subsectores de obras publi-
cas y construccion no residencial privada. La
tasa de crecimiento de la licitacion oficial de-
flactada ha sido del 30,6% mostrando a lo largo
del afio, un buen comportamiento que se expli-
ca, en buena medida, por el fuerte crecimiento
experimentado por la contratacién de las Co-
munidades Autdnomas. De igual forma las ven-
tas de cemento muestran un perfil similar, con
una mayor aceleracion en el segundo semestre
para alcanzar al final de afio un crecimiento del

L1%.

El nivel de ocupacion en este sector ha mos-
trado a lo largo del afio una evolucion paralela
a la actividad, con un saldo negativo en el pri-
mer semestre y un saldo global positivo a fina-
les de ano.

El sector de servicios ha observado un ritmo
de actividad creciente a lo largo del afio, por lo
que, pese a estimarse anteriormente que cerra-
ria el periodo con un crecimiento del valor afia-
dido generado, en términos reales, sensiblemen-
te inferior al registrado en el afio precedente, tal
desaceleracion ha debido limitarse inicamente
a unas décimas de punto porcentual, cifrandose
actualmente dicha tasa en 2,1%

En conjunto se estima que el crecimiento del
producto interior bruto en el promedio de 1985
respecto de 1984 se situdé en torno al 2,1%.

2. EMPLEO.

La evolucion relativamente favorable que
presenta el mercado de trabajo a lo largo de
1985, se fundamenta principalmente en dos he-
chos. El primero de ellos es la continuidad de
los estimulos creados por la reforma de las me-
didas de fomento de empleo contenidas en la
Ley 32/1984, de 2 de Agosto, y el segundo es la
reactivacion econdmica experimentada por la
economia espaiiola a finales de 1985.

Como puede apreciarse en el cuadro 2, desta-
ca el crecimiento de 48.000 empleos netos mas
que en 1985, en claro contraste con la destruc-
cion de 421.000 estimada para 1984. Se rompe,
de esta forma, la continuada tendencia de des-
truccion de puestos de trabajo que se venia su-
friendo.

Este crecimiento en la ocupacion se ha visto
favorecido principalmente por la creacién de
puestos de trabajos en el sector servicios. Asi-
mismo el inicio de la recuperacién de la cons-
truccién ha contribuido de forma positiva al
buen comportamiento de esta variable. En el
sector agrario ha continuado la destruccién de
empleo, asi como en la industria que han visto
disminuir sus ocupados estrictos.

El andlisis por segmentos del mercado labo-
ral refleja el crecimiento en la contratacion de
trabajadores asalariados (2,3%) y el retroceso en
los no asalariados (-3,6). Dentro de los prime-

- 108, si bien ha sido positiva Ia contribucién del
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Cuadro 2

MERCADO DE TRABAJO

MILES DE PERSONAS

TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL (*)

Cifras absolutas Variacién Absoluts 1976-'79 1979-°83 1983-'84 1984-'88
4°T. 1985 4 T. 1984

Poblacién de 16 y mas

anos ..o, 28.035,6 326,5 0,8 1,1 1,1 1,1
Poblacidén activa ........ 13.345,5 1173 -02 0,5 0,1 08
Ocupados estrictos ...... 103147 47 - 14 - 20 -39 04
Activos marginales ... ... 96,8 8,0 -15,5 - 64 1,6 23
Asalariados ............ 7.306,5 168,1 -12 — - 50 2.3
No Asalariados ......... 3.1050 - 1155 - 1,9 — - 13 -36
Parados................ 29340 64,8 222 184 -179 23
Activos sobre poblacion

de 16 y mas anos ....... 47,6 =01 — — - —
Parados sobre activos . .. 22,0 02 — - — -

(*) Las tasas de variacién de los anos 1984 y 1985 estan calculadas sobre el cuarto trimestre natural.
Fuente: EPA del INE, Ministerio de Trabajo y Seguridad Social. Boletin de Estadisticas Laborales.

sector privado, ha sido decisiva la creacion de
130.000 puestos de trabajo por las Administra-
ciones Publicas.

La poblacion activa se ha incrementado sig-
nificativamente en 117.500 personas con lo cual,
a pesar del crecimiento de la ocupacion, el paro
se ha visto aumentado en 65.000 personas, con
una variacion positiva en términos relativos del
2,3%, porcentaje muy inferior al 17,9% de 1984.
La tasa de paro se ha mantenido en un 22%
practicamente al mismo nivel que el afio ante-
rior.

Analizando brevemente el mercado laboral
por Comunidades Auténomas (Cuadro 3), cabe
destacar la mejora casi generalizada en la evo-
lucién del empleo, siendo Andalucia (con un
2,4%), seguida de Navarra (2,3%) y Canarias
(2,2%) las Comunidades que han obtenido re-
sultados mas positivos, registrando los mayores
descensos Castilla-Leon (-3,4%) v Extremadura
(-2%).

3. PRECIOS Y COSTES.

En la evolucion del LP.C. en 1985, se distin-
guen tres fases diferentes, casi coincidentes con

los cuatrimestres naturales. En el primer cuatri-
mestre dominaron ciertas tensiones inflacionis-
tas, procedentes, sobre todo, de los precios agra-
rios en origen. En el segundo, esta tendencia
alcista qued¢ suficientemente compensada por
una extraordinaria moderacién en el comporta-
miento de los precios, debida fundamentalmen-
te al descenso de los precios alimenticios; y fi-
nalmente, durante los tltimos meses del arfio,
aparecieron nuevas tensiones inflacionistas.

En conjunto, a lo largo del aiio, se ha produ-
cido un crecimiento de los precios del 8,1%, tasa
que refleja una desaceleracion muy modesta en
relacion con el crecimiento del 9% en el afio
1984. (Cuadro 4).

Este comportamiento de los precios, se ha
apoyado, en principio, en las favorables condi-
ciones creadas por la desaceleracion de los cos-
tes medios registrados en 1984. No obstante el
estancamiento de la tendencia a la desacelera-
cion producida en los ultimos meses del afio pa-
rece ser consecuencia de una cierta resistencia
en el proceso de moderacion de dichos costes
medios, lo que se confirma con la modesta de-
saceleracion del salario medio pactado en con-



Cuadro 3

COMUNIDADES AUTONOMAS. TASAS DE PARO Y VARIACION DE EMPLEO EN 1985 (%)

Porcentaje de parados sobre

Ia pobl. activa.

Variacién relativa del empleo
s lo'largo de 1985 (**)

........ 313
........ 17,1
........ 188
........ 14,7
........ 253
........ 164
........ 157
........ _ 188
........ 23
........ 204
........ 279
........ 130
........ 234
........ 19,1
........ 19.6
....... . 36
........ 169
........ 220

24
-07
0,0
-09
22
-06
12
-34
13
1,2
-20
-0,1
00
13
34
-05
1,1
0,5

(*) 4° Trimestre de 1985 sobre igual periodo de 1984.

(**) Se han tenido en cuenta tanto los “ocupados en sentido estricto” como los “activos marginales”.

Fuente: EPA del INE.

INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO

Tasas de Variacion Cuadro 4
Tasas acumuladas (a)
Acumulado Acumulado Media Media
en 1984 en 1985 1984/83 195/84  DIC-ABR ABR-AGO AGO-DIC
1985 1985 1985
Indice general .......................... 9.0 8,1 11,3 88 13,2 32 83
Alimentaciéon ........................... 9,3 9,2 12,6 95 21,3 -6,8 152
Productos no alimenticios ............... 89 7,6 10,6 8.4 8.8 _ 972 4,7
Tasas acumuladas (a)
Acumulado Acumulado Media Media DIC-ABR  ABR-AGO AGO-NOV
en 1984 NOV-84a  1984/83 ENE-NOV 1985 1985 1985
NOV-85 1985/84
Alimentos sin elaborar .................. 8,6 93 13,5 104 358 -204 322
Alimentos elaborados ................... 10,0 8.6 117 8,7 8.4 972 8.2
Productos industriales no energéticos 10,3 93 10,7 97 9,2 972 83
Servicios ....... .o i 86 79 10,5 82 6,7 9,0 8,7
Energla ..............cooiiiiiniii., 4,1 42 10,5 4,7 132 — —

(a) Calculadas sobre series desestacionalizadas y elevadas a anual.
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venios (un 7,4% frente al 7,7% de 1984). A este
hecho, se une la posible presion que la recupera-
cion de la demanda, a finales de afio, ha podido
ejercer sobre los precios, ademas de los fenéme-
nos de anticipacién al impacto previsible de la
implantacion del IVA.

Sin embargo la tasa media de inflacion se ha
reducido significativamente, de un 11,3% de

1984 al 8,8% en 1985, acortandose asi el diferen-
cial de inflacion con relacién en las C.E.E. me-
dido en tasas medias anuales, en 1,6 puntos.

De otro lado, la productividad ha experimen-
tado una significativa caida en el ritmo de creci-
miento, frente a la favorable evolucion de 1984,
reflejo de 1a mejora relativa en la evolucién del
empleo.
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