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Esta es una crisis sin igual. Las perspectivas económicas mundiales conti-
núan, después de más de un año de la declaración de la pandemia, sien-
do inciertas. Las mutaciones del virus, los fallecimientos y los niveles de 
contagio siguen siendo motivo de preocupación, aunque los aumentos de 
los ritmos de vacunación, los avances técnicos y las actuaciones respon-
sables de los ciudadanos contribuyen al optimismo.

INTRODUCCIÓN

Esta crisis ha servido para mostrar 
los efectos de la pandemia y, sobre 

todo, para distinguir las distintas diferen-
cias en cuanto a la capacidad de reac-
ción de los países y la variedad de estí-
mulos económicos puestos en práctica.

La recuperación económica está muy 
vinculada al acceso a las vacunas. 

El FMI, en su informe de julio, especifica 
que hay dos tipos de economías, las de 
aquellos países que esperan una mayor 
normalización de las actividades a finales 
de año (serían las economías avanzadas) 
y aquellas otras que todavía se enfrentan 
a un rebrote de contagios y a un aumen-
to de víctimas (economías emergentes y 
economías en desarrollo). En este senti-

do, a pesar de esperar una recuperación 
económica en torno al 6% en 2021 y del 
4,5% en 2022, la incertidumbre está en 
el ritmo de vacunas y en los impactos de 
las políticas de estímulo fiscal. 

En suma, no se puede garantizar una 
recuperación mientras que algunas 

capas de la población sigan siendo sus-
ceptibles al virus y a los contagios; los 
confinamientos y restricciones parciales 
y temporales siguen provocando shocks 
que afectan a determinadas economías; 
y el transporte se ha convertido en un 
elemento vital para integrar la economía 
globalizadas y los colapsos en el trans-
porte marítimo han evidenciado el impor-
tante rol que desempeña en el comercio 
exterior. 
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“La recupera-
ción no se 

Puede 
Garantizar 

mientras haya 
capas de la 
Población 

Susceptibles 
al virus y a los 

contagios”

 LOS EFECTOS DE LA CRISIS

La actual crisis derivada de la Co-
vid-19 ha servido para poner en tela 

de juicio anteriores enfoques en lo referen-
te al crecimiento económico globalizado; 
a la integración productiva mundial; y a la 
difusión general de la productividad en la 
medida que ha provocado evidentes dis-
torsiones en los aspectos sociales y po-
líticos; generando una relevante inestabi-
lidad en los mercados, y ha contribuido a 
acentuar las desigualdades.

Haciendo un repaso de la economía 
mundial podemos describir varios 

rasgos, que podrían resumirse en estos 
cinco puntos: 

1) una recuperación incompleta y a 
distintas velocidades. Atendiendo 

al Informe del FMI, de abril de 2021, y 
de las nuevas previsiones de julio, las 
diferentes olas respecto a las infeccio-
nes, las restricciones a la movilidad y 
las interrupciones de los ritmos de pro-
ducción hacen que las velocidades de 
recuperación hayan sido 
desiguales y lejos de llegar 
a lograr los niveles previos 
a la crisis. 

Dicha recuperación es 
muy diferente entre 

países, debido a las distin-
tas intensidades y especifi-
cidades de los mismos, en 
la medida que los disimiles 
grados de especialización 
productiva, de apertura ex-
terna o derivados de situa-
ciones fiscales. Son, pues, 

elementos que han influido a la hora de 
percibir los niveles de recuperación eco-
nómica, de la generación de empleo, de 
la actividad de los mercados de capital, 
en torno al acceso a las infraestructu-
ras digitales y a los parámetros de la 
desigualdad. Asimismo, también regis-
tra amplias variaciones entre sectores, 
debido a que por las restricciones y a 
los impactos sobre los incrementos de 
demanda, la situación cambia notable-
mente, constituyendo un factor crítico 
dado el colapso financiero.

2) el comercio internacional se ha 
visto muy afectado, tanto en sec-

tores tradicionales como en los servi-
cios. Depende, en gran medida, de tres 
factores: a) de la virulencia de la pande-
mia y la duración de las medidas profi-
lácticas en cada región: b) de la adapta-
ción de los consumidores y productores 
a las medidas de estímulo y de apoyo; 
y c) de la evolución sobre la creación 
de valor añadido y de las posiciones en 
los mercados de exportaciones. Se es-
pera un crecimiento del 9,7% en 2021, 

ratio que se moderará en 
2002, previendo un creci-
miento del 7%. Significa, 
pues, cambios en la inte-
gración y movilización en 
las cadenas globales de 
suministros y en el aprove-
chamiento de las ventajas 
competitivas. 

 3) amplia vulnera-
bilidad en cuanto 

al mercado de trabajo, de-
bido a los niveles incom-
pletos de recuperación y 
desempleo elevado a pe-
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sar de los estímulos e incentivos. Tanto 
las personas poco cualificadas como 
los jóvenes son los poseen peores ex-
pectativas de ser contratados. Se evi-
dencia, por lo tanto, una brecha en lo 
que respecta a la vulnerabilidad de de-
terminados colectivos y unas diferentes 
oportunidades de trabajo 
y de ingresos, generando 
aumentos de la desigual-
dad.

4) gran diferencia en-
tre los mercados de 

activos y el resto de la 
economía, donde a pesar 
de la volatilidad creciente 
(animada por políticas de 
estímulo y por las expec-
tativas de normalización) 

las condiciones financieras fueron pro-
picias para llevar a cabo transacciones, 
movimientos y actuaciones que giraran 
en distintas direcciones.

5) agravamiento de las desigualda-
des, ya que distintos colectivos se 

han visto más penalizados 
que otros. Los impactos 
fueron de naturaleza asi-
métrica: afectaron más a 
los jóvenes, mujeres y tra-
bajadores con menor cuali-
ficación. Cada vez son más 
numerosos los trabajos que 
llaman la atención sobre la 
creciente inequidad tan-
to en la sociedad mundial 
como en el interior de los 
países.

“Los impactos 
de la crisis 

afectaron más 
a los jóvenes, 

mujeres y 
Trabajadores 

con menor 
cualificación”

2019
2,8
1,6
2,2
1,3
0,6
1,5
0,3
2,0
2,5
1,4
3,6
5,8

2020
-3,3
-4,7
-3,5
-6,,6
-4,9
-8,2
-8,9

-11,0
-7,6
-9,9
-2,2
2,3

2021
6,0
5,1
6,4
4,4
3,6
5,8
4,2
6,4
3,9
5,3
6,7
8,4

2022
4,4
3,6
3,5
3,8
3,4
4,2
3,6
4,7
4,8
5,1
5,0
5,6

Economía mundial
Economías avanzadas
EEUU
Zona Euro
Alemania
Francia
Italia
España
Portugal
Reino Unido
Economías emergentes
China

TABLA Nº 1. EVOLUCIÓN DE LA ECONOMÍA MUNDIAL 
(TASA DE VARIACIÓN ANUAL DEL PIB)

Fuente: FMI (2021). Perspectivas de la economía mundial, abril
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2019
0,9

17
-1,0

1,3
0,5

2020
-8,5

-9,1
-8,6

-9,5
-5,7

2021
8,4

9,1
9,0

7,9
7,6

2022
6,5

6,4
7,4

6,4
6,0

Total volumen
Importaciones
Economías avanzadas
Economías emergentes
Exportaciones
Economías avanzadas
Economías emergentes

TABLA Nº 2. VOLUMEN DEL COMERCIO MUNDIAL 
(TASA DE VARIACIÓN ANUAL)

Fuente: FMI (2021). Perspectivas de la economía mundial, abril

ANÁLISIS DE LOS SHOCKS

La crisis del 2008-2009 y el camino 
seguido a continuación han servido 

para poner en tela de juicio tanto algunas 
prácticas como algunas creencias econó-
micas; así como ciertos paradigmas que 
las había sustentado y alentado. Asimis-
mo, las sucesivas quiebras de empresas y 
los procesos de rescate bancario permitie-
ron subrayar la “responsabilidad inacep-
table”, como llegó a afirmar David Ibarra 
(2021), de los gobiernos a fin de poner fin 
a la crisis.

Antes del 2008, los resultados eco-
nómicos tenían su base en un creci-

miento globalizado, producto de una ma-
yor integración productiva y de un amplio 
comercio internacional. Y, al mismo tiem-
po, de un cierto abandono o pérdida de 
protagonismo de los aspectos políticos 
y sociales; de actuaciones para mitigar 
los aumentos de desigualdades; y de las 
inestabilidades en los propios mercados. 
La recuperación que siguió a la crisis del 

2008-2009, resulto ser débil y en términos 
de zig-zag. Fueron las acciones y políticas 
públicas quienes compensaron la caída 
y la desigual disminución de la demanda 
mundial. Aunque, muchas de las medidas 
de política monetaria perdieron eficacia al 
favorecer la concentración de ayudas a la 
banca y prefiriendo actuaciones a favor de 
la misma frente a las correspondientes a la 
industria.

La pandemia ha acentuado la difusión 
de las brechas sociales/económicas/

digitales, contribuyendo a la propaga-
ción de la pobreza; a los desórdenes en 
los mercados de trabajo; y a proliferación 
de tendencias inestables en la economía 
mundial. Obligando a los gobiernos a ac-
tuar de cara a paliar los efectos negativos.

Los efectos de la crisis derivada de la 
Covid-19 han ido dejando importan-

tes secuelas tanto en el lado de la oferta 
como de la demanda. Cada país muestra 
una situación diferente. La magnitud de 
las crisis sanitarias interactúa con la es-
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tructura económica y con las diferentes 
ópticas políticas. Los análisis generalistas 
muestran dos tipos de shock: de oferta y 
de demanda.

Por el lado de la oferta, tendríamos: 
a) los confinamientos redujeron la 

capacidad productiva efectiva; b) algu-
nas empresas registraron menores tasas 
de productividad viéndose obligadas a 
tener que reestructurar su producción; c) 
los shocks iniciales no solo inciden en un 
sector, sino que afectan a otras activida-
des por medio de los vínculos existentes 
en las redes de producción y distribución.

Por el lado de la demanda, se apre-
cian: a) una disminución de la misma 

a causa de las restricciones de movilidad; 
b) los ahorros precautorios se incrementa-
rán por medio de una menor posibilidad de 
consumo; c) los shocks de oferta se pro-
pagan hacia un descenso de la demanda, 
lo que obliga a recortar gastos que supu-

sieron despidos y una 
nueva disminución 
del gasto privado.

En suma, los 
shocks a la pro-

ductividad son per-
manentes y los efec-
tos secundarios son 
mecanismos de apli-
cación. De ahí la ne-
cesidad de estudiar la 
propagación sectorial 
de la crisis y los efec-
tos directos sobre 
aquellas actividades 
básicas de una eco-
nomía.

LAS ACTUACIONES GUBERNAMENTA-
LES

Las medidas aplicadas fueron rápidas 
y contundentes. Los bancos centra-

les dispusieron de absoluta liquidez y res-
paldaron créditos (con una gran variedad 
de fórmulas) para mantener las activida-
des. Las autoridades fiscales de los go-
biernos canalizaron créditos y estímulos 
a las familias, y empresas por medio de 
transferencias, subsidios salariales y li-
quidez. Por ello, la salida de las crisis del 
2019 fue distinta a la del 2008. Se adujo 
“urgencia política” con el objetivo de pa-
liar, cuanto antes, la crisis; usando o re-
curriendo a medidas poco convencionales 
hasta entonces.

Los reguladores financieros fueron 
facilitando créditos y sus condicio-

nes han sido más propicias que antaño. 
No obstante, quedan aspectos a evaluar: 
a) cuánto cuesta reponer y recuperar; b) 
cómo se evita la generación de impor-
tantes brechas; y c) cómo se solventan 
las distintas capacidades de resiliencia. 
Y, en base a ello, todavía se debe seguir 
insistiendo en determinar dos elementos 
claves: los accesos desiguales a las vacu-
nas y los respaldos fiscales diferenciales 
según países.

En cuanto a la vacunación internacio-
nal, tanto los países como las institu-

ciones internacionales llaman la atención 
sobre la formulación y ejecución de un 
plan a nivel mundial. Y, en lo que respecta 
a las políticas de estímulos, la llegada a 
la Casa Blanca del presidente Joe Biden 
supuso un cambio notable. 

“PARA LAS 
POLÍTICAS DE 
ESTÍMULOS, LA 
LLEGADA A LA 
CASA BLANCA 

DEL PRESIDENTE 
BIDEN SUPUSO 

UN CAMBIO NO-
TABLE”
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Los Estados Unidos de América 
apuestan por recuperar los ingresos 

de las familias y la prosperidad en general. 
A diferencia de situaciones anteriores, no 
se pone énfasis en las grandes empresas 
o en los grandes inversionistas; sino en 
proteger el patrimonio familiar; y, a partir 
de ahí, salvar a la economía. Con ello, se 
contribuiría a facilitar a recuperación na-
cional; y, con ello, a toda la economía del 
mundo. O sea, no está dirigida a modificar 
el orden económico internacional; sino a 
atender a problemas propios tratando de 
suplir los retardos y los rezagamientos de 
las inversiones públicas y privadas. 

En lo que hace referencia a la Reser-
va Federal (FED), se avanza hacia 

la retirada progresiva de su programa de 
compras de deuda. Sus objetivos siguen 
estando cifrados en una inflación media 
del 2% y en el pleno empleo. La reunión 
del 28 de julio puso de manifiesto que “la 
institución trata de preparar a los inverso-
res para la retirada de estímulos”. Esto es, 
frenar compras de deuda en el próximo 
ejercicio del 2022. 

Jerome Powel, presidente de la FED, 
lo definió de la siguiente forma “el 

empleo aún tiene camino por recorrer, an-
tes de proceder a disminuir los estímulos 
monetarios”; ya que los sectores más per-
judicados por la crisis aún no se han recu-
perado del todo y la inflación aún se en-
cuentra por encima de los esperado (5,4% 
en junio). 

En términos políticos, la Reserva Fe-
deral desea contemplar la reactiva-

ción económica antes de comenzar a re-
plegar los estímulos financieros pese a los 

constantes temores 
de la inflación. La úl-
tima reunión celebra-
da en Jackson Hole - 
Wyoming, a finales de 
verano (27 agosto), 
puso de manifiesto 
cómo comenzará la 
retirada de compras 
de bonos, algo cono-
cido como tapering 
(hasta el momento 
está comprando ac-
tivos mensuales por 
importe de 120.000 
millones de dólares y 
con un balance que 
supera los 8 billones de dólares), y cuál 
es el papel desempeñado por los halco-
nes (aquellos que defienden que no de-
ben desestimarse los datos de inflación 
y alertan de que la expansión cuantitativa 
presenta un elevado riesgo para el siste-
ma financiero y los ciclos económicos) y 
las palomas (que apelan a la situación del 
mercado laboral para justificar que es de-
masiado pronto para considerar la retirada 
de las ayudas).

Los datos económicos requieren cla-
ridad. La FED tiene dos objetivos: 

empleo e inflación, estando más cerca de 
cumplir el primero y de superar el segun-
do. Pero el tercer objetivo, el de la estabi-
lidad de mercado, es cada vez mayor, en 
la medida que los activos de riesgo siguen 
estando desacoplados de los objetivos 
fundamentales, creando una cierta preo-
cupación en torno a la volatilidad del mer-
cado en el futuro. Las reuniones sucesivas 
a la reunión del 21 y 22 de setiembre alum-
brarán de manera explícita la posición ofi-
cial que, a la luz de lo expresado en Jac-

“LA RESERVA 
FEDERAL 

CONTEMPLA LA 
REACTIVACIÓN 

ANTES DE 
REPLEGAR LOS 

ESTÍMULOS PESE 
A LOS 

CONSTANTES 
TEMORES DE LA 

INFLACIÓN”
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kson Hole, está claro; pues declaró “si la 
economía evoluciona como anticipamos, 
sería apropiado reducir el ritmo de las 
compras de deuda este año” para aposti-
llar “incluso cuando las compras de deuda 
netas finalicen, nuestro abultado stock de 
bonos seguirá proporcionando unas con-
diciones de financiación acomodaticias”. 

LA NUEVA ESTRATEGIA EUROPEA: 
NUEVOS CÓDIGOS ECONÓMICOS Y 
MONETARIOS

La pandemia de la Covid-19 ha cons-
tituido un auténtico tsunami para la 

Unión Europea. Modificó todos los mol-
des que había construido con extrema ri-
gidez y empezó a desligarse de los viejos 
tabúes económicos para poder afrontar 
las consecuencias derivadas de la emer-
gencia sanitaria. Dos elementos llamaron 
la atención. La primera fue la rapidez (para 
las reglas comunitarias) con la que se ac-
tuó ante la gravedad de una situación que 
obligaba a paralizar y congelar la econo-
mía; y, la segunda, la amplia batería de 
medidas desplegadas des-
de que se desató la pande-
mia. 

De esta forma, se con-
templan los estímulos 

y ayudas de Estado que 
permitieron que el dinero 
público llegara a las em-
presas y a los ciudadanos, 
por medio del despliegue 
de fondos de ayuda, como 
el SURE (para proteger em-
pleos) o el Next Generation 
EU (700.000 millones de 
euros para reconstruir la 

economía sobre los pilares de la transición 
ecológica y digital). Y, al mismo tiempo, la 
suspensión de las reglas fiscales, median-
te la activación de las cláusulas de escape 
del Pacto de Estabilidad. 

Con estas últimas medidas se per-
mite a los estados miembros ser 

más laxos en el gasto público para po-
der afrontar los efectos negativos de la 
pandemia. Afectan a la suspensión de la 
austeridad presupuestaria y económica; 
a las medidas que exigen mantener un 
déficit fiscal bajo (inferior al 3% del PIB); 
un límite sobre el presupuesto estructural 
(0,5%); y un nivel de deuda público sobre 
el PIB (60%). Este conjunto de medidas 
fueron muy estimuladoras para sostener a 
las economías aunque hayan supuesto un 
incremento progresivo de la deuda públi-
ca de los países (España pasó del 99% 
del PIB, previo a la pandemia al 125% en 
el primer trimestre del 2021; Italia pasa del 
137% al 160%; Francia del 100 al 118%; 
y la zona euro sobrepasa el 100%). Aun-
que hay que comentar que “mientras las 

tasas de interés sean bajas, 
tales porcentajes no son un 
problema”.  

La puesta en marcha de 
tales decisiones abrió 

un amplio debate en el seno 
europeo. De una parte, por-
que las actuales reglas fis-
cales (establecidas en los 
años 90) ya no encajan con 
la situación y el contexto 
económico; y, de otro lado, 
porque se han convertido 
en demasiado complejas y 
restrictivas, sobre todo en 

“EL RIESGO 
CONSISTE EN 
APLICAR, DE 

MANERA PREMA-
TURA, MEDIDAS 
QUE INTERRUM-
PAN LA REACTI-

VACIÓN ECONÓ-
MICA”
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el ámbito de la inversión pública; y, en 
ocasiones, contradictorias en términos de 
orientación de política fiscal. (A. Eisl, 2020). 
De ahí que Maria Demertzis, subdirectora 
del think tank Bruegel, afirmase: “Adaptar 
las políticas fiscales a cada caso especí-
fico tendría mucho sentido. Sin embargo, 
no debemos subestimar los aspectos eco-
nómicos y políticos de esto, como el se-
guimiento o la exigibilidad”. Para terminar 
aseverando: “Es muy difícil diferenciar las 
reglas y asegurarse que se cumplan”. 

No hay duda en cuanto a que las re-
glas fiscales seguirán desactivadas 

en 2022 y a que su reactivación, si se pro-
dujera, sería en el año 2023, ya que habría 
que llegar previamente a un acuerdo polí-
tico. En cualquier caso, el riesgo consiste 
en aplicar, de manera prematura, medidas 
que interrumpan la reactivación económi-
ca. 

Habrá que esperar, previsiblemente, 
hasta finales del 2021 o comien-

zos del 2022, con mejores perspecti-
vas de evolución de la economía y de la 
pandemia, cuando se vuelva a discutir la 
conveniencia de finalización de compras 
extraordinarias o de introducción de me-
canismos compensatorios que permitan 
un periodo de transición hasta el regreso a 
la normalidad anterior a la crisis. 

El BCE subió, a comienzos de la crisis 
del 2008, los tipos de interés. Lo jus-

tificó ante abundantes críticas. Muchos de 
sus defensores hicieron de ello una cues-
tión de honor. Hoy en día, se ha conside-
rado una decisión errónea. Los tiempos 
han cambiado y, en la actualidad y como 
respuesta a la pandemia, la nueva estrate-

gia del BCE está diseñada para evitar los 
riesgos de facilitar unos ajustes prematu-
ros de la política en el futuro inmediato. Es 
decir, se ha aprendido de la historia y tam-
bién se han observados aquellas cuestio-
nes que no llegaron a funcionar de manera 
correcta, aseveró Lagarde al presentar su 
nueva estrategia el 10 de julio 2021.

La nueva estrategia (forward guidan-
ce) se basa en varios objetivos y al-

cances. De una parte, se pretende elevar 
la inflación hasta un objetivo preciso (en 
torno al 2%, pero por debajo del mismo) 
y mantener los tipos de interés en nive-
les reducidos. Se busca con ellos poder 
cumplir el mandato relativo a la estabilidad 
de precios; es decir, se busca “eliminar 
la especulación infundada”. De otra par-
te, en cuanto al alcance de las medidas, 
la calificación que se hace es considerarla 
simétrica, al considerar que tanto las des-
viaciones positivas como negativas de la 
inflación son indeseables; para lo cual, las 
acciones en política monetaria serán con-
tundentes o persistentes; ya sean cuando 
los tipos de interés están cercea de su lí-
mite más bajo y la inflación por debajo de 
sus objetivos; ya sean cuando nos situe-
mos en una coyuntura donde la inflación 
está moderadamente por encima del ob-
jetivo. 

En resumen, tres notas: a) automa-
tismo; b) flexibilidad y c) ajustable. 

En el primer caso, con relación a como 
se adoptan las decisiones. En la segunda 
nota, se admiten tres supuestos (cuando 
se acerque al objetivo, cuando se supere 
inicialmente, y cuando sea mayor al final 
del periodo). Y el tercer rasgo hace men-
ción a la modificación en los instrumentos 
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“El reciente giro 
del bce afecta a 

las acciones 
de política 

monetaria y a la 
intensidad 

de apoyo 
a la política 
monetaria”

de política monetaria en lo 
que se refiere a las tasas de 
interés. 

Llama la atención de la 
nueva estrategia dos 

cuestiones de relevancia. 
La primera, hace mención 
a que la estrategia del BCE 
no es la misma que la pues-
ta en práctica por la FED. 
La segunda, que la estra-
tegia mira al futuro y no se 
elabora según los incumpli-
mientos de los objetivos en 
el pasado. Ello supone, que 
la estrategia del BCE es me-
nos acomodaticia que la de 
la FED; y que, además, se 
espera que la FED endurezca más rápida-
mente y en el corto plazo sus políticas, en 
la medida que el BCE debe todavía que 
sobrevivir atendiendo a la evolución de las 
economías del conjunto de los estados 
miembros de la Eurozona.

La presentación de la nueva estrategia 
de la política monetaria del BCE fue 

bien acogida por los responsables econó-
micos europeos y también por la mayoría 
de los gobernadores de los Bancos Centra-
les. En el caso español, el pronunciamiento 
del gobernador del Banco de España fue 
claro y explícito (Hernández de Cos,2021). 

Bajo este contexto, el BCE explicó 
que, al tiempo que fijaba su posición 

sobre la inflación, también prometía que 
habría pruebas de estrés “en lo referente 
a la exposición al calentamiento global, 
riesgos climáticos, políticos de compra de 
activos corporativos”.

Dos conclusiones fina-
les: a) la respuesta a 

las crisis ha sustituido los 
paradigmas anteriores que 
de preveían inamovibles, 
al reformular el objetivo de 
inflación (un 2% flexibles) 
pudiendo ser rebasado por 
arriba y por debajo, cuan-
do sea necesario, sin que 
ello suponga una subida 
del tipo de interés o de re-
tirada de estímulos; y b) su-
pone una victoria del sector 
moderado frente a los hal-
cones; y abre una puerta a 
la flexibilidad del BCE ante 
nuevas situaciones, pudien-
do desplegar su Programa 

de Compras de Emergencia (PEPP) frente 
a la pandemia, con una dotación inicial de 
1,85 billones de euros hasta al menos el 
año 2022.

En suma, ante el triple dilema de ad-
mitir tres escenarios (no ofertar nin-

gún cambio; fijar objetivos estables (2%); 
o admitir cierta flexibilidad) se apuesta por 
el tercero.  

Hasta hace poco (22 de julio 2021) 
el BCE mantenía un enfoque para 

la determinación de la política monetaria. 
Fundamentaba sus actuaciones bajo un 
enfoque económico que permitía evaluar 
los riesgos a corto y medio plazo con el 
objetivo de dotar de estabilidad a los pre-
cios; y, al mismo tiempo, sustentaba sus 
actuaciones en la defensa del pilar mone-
tario, bajo el cual resaltaba el seguimiento 
de la inflación a medio y largo plazo.
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A partir de julio 2021, y siguiendo lo 
que denomina la nueva declaración 

de política monetaria, el banco que pre-
side la francesa Christine Lagarde ya no 
hará referencia a la noción de control de 
ambos pilares; sino que redactará sus re-
comendaciones bajo una nueva narrativa 
que motive la política monetaria. Es decir, 
se prioriza la tesis de sostener la recupera-
ción económica por encima de los riesgos 
de inflación y continuar con la política de 
compra de activos más allá de los 80.000 
millones de euros mensuales y con los ti-
pos de interés a cero. Aunque todo depen-
de, por supuesto, de la relajación de las 
medidas de movilidad por los efectos de 
la Covid-19 y de las estimaciones de cre-
cimiento económico. 

El reciente giro del Banco Central Eu-
ropeo afecta, por tanto, a las accio-

nes de política monetaria y a la intensidad 
de apoyo a la política monetaria de la eu-
rozona.

LOS PROBLEMAS DE LA DEUDA

La crisis financiera del 2007-2008 ha 
supuesto, entre otros efectos, una 

elevación de las facturas de deuda (tan-
to pública como privada) y este coste ge-
neró un estallido de amplias burbujas (las 
más conocidas fueron las que afectaron 
al sector de las punto.com y más tarde al 
inmobiliario). Sin embargo, las consecuen-
cias de la crisis financiera condujeron a 
fortísimos shocks macroeconómicos que 
afectaron a la demanda agregada con las 
repercusiones de todos conocidos.

En la actualidad, la crisis producida 
por la pandemia está en el lado de 

la oferta. Y, merced a una combinación de 
políticas económicas laxas, los ratios de 
deuda son mucho más altos que antaño. 

Esta situación alimenta la formación 
de nuevas burbujas de activos y de 

créditos, pudiendo entrever un “descarri-
lamiento a cámara lenta” hacia posiciones 
de gran nerviosismo.

Hay, por tanto, señales de adverten-
cia tanto por los altos ratios de pre-

cios/ganancias; por las bajas primas de 
riesgo de las acciones, por los indicado-
res hinchados de los activos inmobiliarios 
y tecnológicos; y por la aparición de las 
denominadas SPAC (empresas dedicadas 
a la adquisición de propósitos). 

No cabe duda de que ante la prolife-
ración de criptomonedas (más de 

7.000 en estos momentos) e incremen-
tos masivos de deudas corporativas, las 
situaciones de alerta comienzan a llamar 
la atención de los mercados y de los poli-
cy-makers. 

Nos estamos acercando a lo que en 
su momento, Minsky denominó la 

“pérdida repentina de confianza”; o, lo que 
es lo mismo, cuando la economía al ser un 
estado de ánimo, cambia de tendencia.

ESCENARIOS DE FUTURO

La década de los veinte ha arranca-
do con una de peores pandemias de 

la historia. Ha castigado al mundo entero 
con una crisis de triple dimensión: sanita-
ria, económica y social. Los impactos de 
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la Covid-19 marcan, pues, el punto de in-
flexión de las agendas mundiales. 

Los objetivos del Desarrollo del Mi-
lenio (ODS) habían significado una 

magnifica guía para emprender un mo-
delo económico sostenible subrayando 
los mecanismos y acciones tendentes a 
garantizar un equilibrio entre una gestión 
responsable del medio ambiente y los 
derechos humanos de las personas. Las 
repercusiones de la pandemia han alte-
rado dichas misiones al constatar tanto 
datos negativos sobre la salud como in-
crementos de las desigualdades econó-
micas y sociales (Banco Mundial, 2020). 

La pandemia nos ha obligado a re-
setear el nuevo escenario. De una 

parte, el confinamiento paralizó determi-
nadas actividades humanas, económicas 
y relacionadas con los avances tecnoló-
gicos; conduciendo hacia un nuevo tipo 
de cambios ya sea en las 
dinámicas de consumo, 
de movilidad o de trabajo. 
O sea, un cambio de pa-
radigmas. 

Asimismo, también 
asistimos a una 

aceleración en favor de 
la lucha contra el cambio 
climático y a favor de las 
transformaciones digi-
tales. Por eso, es lógico 
la insistencia de la ODS 
exigiendo actualizar los 
retos y las oportunidades.

Algunas de las cuestiones que más 
llaman la atención son las referi-

das a las pérdidas de biodiversidad (a 
raíz de la variedad e intensidad de cier-
tos procesos productivos) y a la transmi-
sión de enfermedades infecciosas (que 
se transmiten de forma natural). Por ello, 
algunos investigadores insisten en lograr 
acuerdos internacionales en lo tocante a 
las acciones tendentes a evitar la extin-
ción de muchas especies, afectar a los 
ecosistemas; frenar la contaminación del 
medio ambiente, atenuar la alteración de 
la atmósfera. De ahí, la insistencia de lle-
var a cabo programas y acciones en de-
fensa de las políticas de sostenibilidad.

Bajo esta perspectiva los análisis y 
los objetivos de las políticas públi-

cas apuestan por actuaciones en varios 
marcos de referencia. El primero hace 
referencia a la necesidad de redefinir un 
nuevo sistema económico que evite la 

desestabilización de nues-
tra relación con la naturale-
za. El segundo radica en la 
sustitución del actual mode-
lo energético (dejando atrás 
el uso de energías fósiles, 
no renovables y que conta-
minan). El tercero punto de 
referencia afecta al modelo 
de empresas (busca acuer-
dos inter e intra-empresas 
a fin de generar economías 
de escala, disminuir costes 
redundantes y aplicación 
de economía circular). Y el 
cuarto eje afecta al modelo 
sanitario (mediante la adop-

“DESDE EL FORO 
ECONÓMICO 

SE APUNTARON 
TRANSFORMA-
CIONES QUE 

PUEDEN AFEC-
TAR AL FUN-

CIONAMIENTO 
NORMAL DE LA 

ECONOMÍA”
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ción de nociones de salud planetaria y de 
los conceptos de prevención en vez de 
reacción).

Los gobiernos y los países han reac-
cionado, de manera convincente, in-

tegrando en sus estrategias aquellos ob-
jetivos con los que poder adaptarse a los 
nuevos escenarios. Ello supone dedicar, 
primordialmente, importantes montantes 
de inversión a las políticas de innovación, 
logrando mayores ratios de creatividad; 
y, movilizando las nuevas oportunidades 
de negocios. Sus actuaciones se focali-
zan, fundamentalmente, en los principios 
de la sostenibilidad económica, social y 
medio-ambiental.

Otras de las cuestiones básicas a la 
hora de redefinir los escenarios se 

corresponden con los conceptos de mo-
delos de valor compartidos en la socie-
dad y en la exigencia de certificaciones 
que garanticen las aplicaciones de prác-
ticas sostenibles, transparentes, solida-
rias y de buen gobierno. 

Galicia no ha quedado al margen de 
este contexto y situación. En las re-

uniones del Foro Económico se subraya-
ron y se apuntaron transformaciones que 
pueden afectar al funcionamiento normal 
de la economía y como pueden sustentar 
las bases del futuro. La mayor parte de 
las iniciativas y propuestas se centran en 
las siguientes dimensiones o ejes: el refe-
rido a la economía-trabajo; al relacionado 

con el medio ambiente; a los aspectos 
vinculados a las cuestiones sociales; a 
las necesidades referentes a la salud; a 
las apuestas tecnológicas; a las nuevas 
formas de gobernanza; al apoyo, respal-
do y fomento de la cultura/ocio/turismo; y 
a la consideración estratégica del sector 
primario y de las materias primas. 

Los retos principales se estructuran 
en torno a la consideración derivada 

de la aceleración del cambio climático; a 
la explosión del big-data; a la pérdida de 
confianza de las instituciones; a la inme-
diatez de la información; a la discordan-
cia entre la economía real y la financiera; 
a la explosión de la deuda pública y pri-
vada; al aumento de la desigualdades; a 
la degradación de los recursos naturales; 
a la aceleración de los flujos migratorios; 
a la evolución de los cambios en el tra-
bajo y sus condiciones; y a la explosión 
urbana. En suma, muchos retos; a la vez 
que muchas asignaturas pendientes.

En la medida que la prospectiva nos 
permite auscultar tendencias y es-

cenarios, podemos atrevernos a con-
templar distintas posibilidades de una 
próxima realidad. Para simplificar y poner 
punto y final a esta introducción, sugeri-
mos tres escenarios. El primero, en que 
se resalta la opción de dejar atrás la cri-
sis; el segundo escenario sería aquel ba-
sado en apostar por salvaguardar la recu-
peración. En tanto que el tercer escenario 
subraya la inversión en un futuro.
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Dejar atrás la crisis

El gasto sanitario con-
tinúa siendo una priori-
dad fundamental. 
Hay que garantizar la 
producción de vacunas 
y también admitir res-
tricciones voluntarias.
Se recomienda coope-
ración internacional en 
producción y distribu-
ción de vacunas.

Política fiscal focalizada 
según la coyuntura eco-
nómica, atendiendo a la 
situación sanitaria.

La política monetaria 
debe estar acomodada 
siempre que sea posi-
ble a las tasas de inte-
rés, a las actuaciones 
de los bancos centrales; 
a los flujos de capitales. 
O sea, a la política ma-
cro-prudencial.

Hemos de contar con un 
control de riesgos para 
poder sostener la esta-
bilidad financiera 

Salvaguardar la 
recuperación

Evitar una cicatrización persisten-
te, actuando sobre la solvencia de 
las empresas; el mercado de tra-
bajo; y el capital humano. O sea, 
ayudar y estimular la recuperación 
y vuelta a una nueva normalidad. 

Evitar el desempleo de larga du-
ración, incentivar políticas de re-
orientación laboral y disminuir la 
inestabilidad de las deslocalizacio-
nes. 

Amplio respaldo financiero a las 
políticas nacionales, como herra-
mienta de cara a evitar los efectos 
perniciosos de las crisis y desajus-
tes. 

Desarrollo de Inversiones en in-
fraestructuras y apuesta por el 
Pacto Verde, para eliminar depen-
dencia de los combustibles fósiles.  

Estímulos del gasto en I+D+i, y en 
una mayor capacitación profesio-
nal.

Apuesta por la eficiencia que per-
mita el apuntalamiento de empre-
sas viables. Máxima atención con 
la emergencia y consolidación de 
las empresas zombis.

Reasignación sectorial, que Incen-
tive aquellos sectores en recupera-
ción, encontrando un equilibrio en 
lo que respecta a la leal competen-
cia y que limite la concentración en 
los mercados. 

Invertir en el futuro

Cooperación internacional en térmi-
nos de liquidez; incremento de los 
DEG para reforzar la posición de los 
Estados.

Proceder a limitar las políticas pro-
teccionistas para poder permitir el 
aumento del comercio internacional.

Establecer mecanismos de resilien-
cia, de incrementos en la produc-
tividad y en apoyo del crecimiento, 
tanto en lo tocante a empresas como 
a Gobiernos

Definición de nuevos marcos y es-
pacios de acciones en las políticas. 
Apuestas por restructuración de las 
deudas; mayor margen de manio-
bras políticas fiscales, 

Nueva política monetaria, acorde a 
las necesidades de los mercados y 
de las personas.

Apuestas en la lucha por el cambio 
climático e inversión en infraestruc-
turas verdes. Máxima exigencia en el 
cumplimiento de las normativas y en 
la vigilancia de actuaciones sectoria-
les con despilfarro energético. 

Amplio fomento a la investigación 
básica y aplicada, en todos los ám-
bitos, desde el sanitario al de las 
empresas más avanzadas y de de-
sarrollo.

Nuevas fórmulas de gobernanza, 
participación y rendición de cuentas

TABLA Nº 3. ESCENARIOS DE FUTURO. ANÁLISIS SIMPLIFICADO
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LA EVOLUCIÓN DE LA ECONOMÍA 
GALLEGA

Galicia, como se ha explicado, no se 
ha quedado al margen de la actual 

crisis derivada de la Covid-19. Al igual que 
la mayoría de los países de su entorno, 
esta crisis sin igual provoca una drástica 
contracción de la actividad económica, 
especialmente significativa en el segundo 
trimestre de 2020.

La recuperación posterior debe consi-
derarse como incompleta, ya que en 

el segundo trimestre de 2021 el PIB real 
aún no ha alcanzado el nivel precrisis. 

Tras la ralentización en el ritmo de cre-
cimiento del PIB gallego en el año 

2019, la crisis sanitaria originada por la Co-
vid, junto a las medidas adoptadas poste-
riormente para contener su propagación, 
determinaron una contracción de la activi-
dad económica del 8,9% en 2020, casi dos 
puntos inferior a la media estatal (10,8%). 
Con todo, tanto el conjunto de países de 
la Unión Europea (UE-27) como de la zona 
euro y las principales economías europeas 
presentan un menor impacto negativo. 
Así, el PIB de la UE se contrae un 6,3% 
frente al 5,3% en Alemania 
o un 8,2% en Francia.

La contracción econó-
mica más acusada se 

produce en el segundo tri-
mestre del año 2020, regis-
trando Galicia una caída su-
perior a la media de la Unión 
Europea y la zona euro, aun-
que menos acusada que en 
el conjunto de España o 
comunidades como Nava-
rra, País Vasco o en mayor 
medida de Cataluña.

Si se toma como referencia la situa-
ción existente en el cuarto trimestre 

2019, el PIB real de la zona euro era un 
14,6% inferior a la del comienzo de la cri-
sis y la de la UE-27 un 13,9% inferior, pre-
sentando Alemania la menor caída con un 
11,6%, lo que contrasta con el 22,2% en 
el caso español. La caída del PIB gallego 
en relación con el cuarto trimestre de 2019 
asciende hasta el 18,4%, lo que contrasta 
con el 20,3% del País Vasco y el 23,1% de 
Cataluña.

Si se compara el impacto de la crisis 
económica de 2008 y la actual, el im-

pacto de la Covid-19 es significativamente 
superior en un primer momento, pero la re-
cuperación, desde un punto de vista agre-
gado, también parece que va a ser mucho 
más intensa.

Tomando como referencia el valor más 
elevado del PIB antes de las crisis, 

Galicia presenta un impacto inicial inferior 
al registrado en España en los dos casos 
considerados, si bien la recuperación pos-
terior a la crisis económica de 2008 fue 
más rápida en el conjunto de España. 

Galicia alcanzó el nivel 
precrisis en el primer 

trimestre de 2018, diez años 
más tarde, en tanto que la 
economía española lo al-
canzó en el cuarto trimestre 
de 2016, casi nueve años 
más tarde (35 trimestres). 

En la actualidad, tras el 
crecimiento de la ac-

tividad económica gallega 
en el segundo trimestre del 
año (17,5%) el PIB gallego 

“GALICIA 
ALCANZÓ EL 

NIVEL PRECRISIS 
EN EL PRIMER 
TRIMESTRE DE 

2018, DIEZ AÑOS 
MÁS TARDE”
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GRÁFICO Nº 1. EVOLUCIÓN DEL PIB REAL 2019-2021. 
(BASE IV TRIMESTRE 2019 = 100)
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GRÁFICO Nº 2.- EVOLUCIÓN DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA EN GALICIA 
Y ESPAÑA DESDE EL MÁXIMO ANTES DE LA CRISIS 2008 E 2020

se encuentra un 4,2% por debajo del nivel 
anterior al comienzo de la crisis sanitaria 
siendo este porcentaje del 6,8% en el caso 
de la economía española. 

La mencionada contracción económi-
ca en Galicia se traslada al mercado 

de trabajo que presenta una caída superior 
tanto del número medio de horas efectiva-
mente trabajadas reflejada en la EPA como 
del número de horas trabajadas según las 
cuentas económicas (9,8% y 10,7% res-
pecto al año anterior, respectivamente). 

Los primeros efectos del mercado de 
trabajo fueron dramáticos, afectando 

el ajuste de empleo en mayor medida a 
los colectivos más vulnerables como son 
aquellos con salarios más bajos, jóvenes, 
asalariados con contratos temporales, tra-
bajadores con jornada a tiempo parcial y 
personas con menor nivel educativo. 

Además, se han acentuado cambios 
que ya se estaban produciendo, 

como los relativos a la automatización, 
produciéndose un cambio en la estruc-
tura del empleo ya que la crisis afecta en 
mucha mayor medida a aquellos sectores 
más relacionados con la interacción huma-
na (hostelería, comercio, turismo…).

Atendiendo a su evolución desde el 
momento anterior a la crisis, todos 

los indicadores presentan un mejor com-
portamiento que el PIB, destacando que el 
número de horas efectivamente trabajadas 
estimadas por la EPA en el segundo tri-
mestre del año 2021 es similar, situándose 
ligeramente por debajo en el caso de las 
afiliaciones a la Seguridad Social y de los 
puestos de trabajo equivalente a tiempo 
completo.

90,1

101,1

95,8

81,6

93,8

92,4 93,0

95,8

100,3

94,6

77,8

91,1

91,1

90,7

93,2

75

80

85

90

95

100

105

110

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40

Galicia. Cris is 2008  (max. 1 trim. 20 08) Galicia. cris is 2019  (max. 4 trim. 2 019)

España.  Crisis 20 08 (max. 2 trim. 2008) España.  crisis 20 19 (max. 4 trim. 2019)



42

Anuario 2021

Septiembre de 2021

GRÁFICO Nº 3.- EVOLUCIÓN DE LOS PRINCIPALES INDICADORES DE LA 
OCUPACIÓN EN GALICIA 2019-2021. (BASE IV TRIMESTRE 2019 = 100)

IMPACTO EN LA ACTIVIDAD 
ECONÓMICA

La drástica contracción inicial de la 
economía gallega provocada por la 

Covid y las medidas aprobadas posterior-
mente para contener su propagación con-
tinuó durante todo el año 2020 y el primer 
trimestre do ano 2021, coincidiendo con 
una nueva ola de la pandemia, mantenien-
do al mismo tiempo un mejor comporta-
miento que la economía española. En el 
segundo trimestre de 2021 se registran 
tasas de variación interanual positivas, si 
bien este incremento es menos intenso 
que la reducción del PIB experimentado 
en el mismo período de año anterior.

En el conjunto del año 2020 la eco-
nomía gallega se contrajo un 8,9% 

respecto al año anterior, influenciada fun-
damentalmente por una contribución ne-

gativa de la demanda interna, que detrae 
8,3 puntos al crecimiento agregado del 
PIB, lo que contrasta con la aportación 
positiva de dos puntos porcentuales el 
año precedente. 

Además, por segundo año consecu-
tivo la aportación de la demanda 

externa es negativa, situándose en seis 
décimas en el último año. Al igual que 
en Galicia, la demanda interna y externa 
presentan una contribución negativa en 
la economía española, al detraer 8,8 y 2 
puntos porcentuales, respectivamente.

La inversión y el gasto de las familias 
son los componentes que presen-

tan la reducción interanual más elevada, 
con un 13,2% y 11,3%, respectivamen-
te; presentando tan sólo el gasto de las 
administraciones públicas un incremento 
interanual, con un 4,5%. El cuadro macro-
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TABLA Nº 4.- CUADRO MACROECONÓMICO DE GALICIA 2019-2021

económico refleja una caída tanto de las 
ventas fuera de Galicia (tanto al resto de 
comunidades autónomas. como fuera de 
España) como de las importaciones, que 
se reducen un 5,8% y 4,6%, 
respectivamente.

En comparación con la 
evolución de estos indi-

cadores en economía espa-
ñola, todos los componentes 
presentan un mejor compor-
tamiento relativo excepto la 
inversión, que se contrae un 
12,4% en el conjunto del Es-
tado; así mismo, destaca el 
acusado descenso de las ex-
portaciones e importaciones 
en España, y un menor cre-
cimiento del gasto en consu-
mo de las administraciones 
públicas (3,8%).

Atendiendo a la evolución trimestral, 
la caída de la actividad económica 

del 18% en el segundo trimestre del año 
2020, vino explicado por una caída en tor-

no al 25% de la inversión, 
medida en términos de for-
mación bruta de capital, y 
el consumo privado, con-
trayéndose las exportacio-
nes un 23,4% y las impor-
taciones un 26,2%. 

Como refleja el cuadro 
macroeconómico, la 

recuperación experimenta-
da en el segundo trimestre 
de 2021 es ligeramente in-
ferior a la caída en el mis-
mo período del año prece-
dente, presentando tanto 
el consumo privado como 
especialmente la inver-

“En el conjunto 
del año 2020 
la economía 

gallega se 
contrajo un 

8,9% respecto al 
año anteriore”

Producto Interior Bruto  
Demanda  
  Gasto en consumo final 
     Hogares e instituciones privadas sin fin de lucro
     Administraciones Públicas
  Formación Bruta de Capital 
  Contribución demanda interna al crec. PIB 
  Exportaciones 
  Importaciones 
  Contribución demanda externa al crec. PIB 
Oferta  
  Sector primario 
  Industria 
     Industria manufacturera
  Construcción  
  Servicios 
    Comercio, transporte y hostelería
    Información y comunicaciones
    Actividades financieras y de seguros
    Actividades inmobiliarias
    Actividades profesionales
    Administración pública, sanidad y educación
    Actividades artísticas, recreativas y otros servicios

1,8

2,0
2,1
1,8
1,8
2,0
0,2
0,6
-0,2

-0,2
-1,4
0,6
3,4
2,7
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GRÁFICO Nº 5.- PIB REAL EN GALICIA Y ESPAÑA 2020. PRINCIPALES COM-
PONENTES DE LA OFERTA Y DEMANDA. TASAS DE VARIACIÓN INTERANUAL 
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sión un crecimiento inferior a la caída de 
2020; por el contrario, las exportaciones 
aumentan un 36,4% y las importaciones 
un 39,3%. 

En el último trimestre de 2021 la de-
manda interna contribuye con 18,5 

puntos al crecimiento agregado del PIB, 
en tanto que la demanda externa detrae 
un punto.

Desde el punto de vista de la oferta, 
la crisis económica incidió en mayor 

medida en aquellos sectores más afecta-
dos por las restricciones de movilidad y 
vinculados al consumo, como la hostele-
ría (alojamientos y comidas), el comercio, 
el transporte y las actividades artísticas y 
recreativas. La menor exposición de es-
tos sectores en la economía gallega ex-
plica en parte que la caída el PIB gallego 
en el año 2020 fuese menos intensa que 

la experimentada en 
el conjunto del Esta-
do. En el último año 
los grandes sectores 
productivos presen-
tan en Galicia un me-
jor comportamiento 
que en el conjunto 
de España, con la 
excepción del sec-
tor primario (-3,3% 
frente al incremento 
del 5,3% en España). 
La caída interanual 
más acusada tanto 
en Galicia como en 
España se registra en 
la construcción, con 
una contracción del 
12,6% e 14,5%, res-
pectivamente. La in-

dustria manufacturera presenta una con-
tracción del 9,6% en Galicia, más de un 
punto inferior al del conjunto del Estado 
(10,7%).

Atendiendo a la distribución por ra-
mas de actividad, tanto en Galicia 

como en la economía española, las ramas 
de actividad que presentan la mayor con-
tracción son el subsector de comercio, 
transporte y hostelería (-19,5% e -24,4%, 
respectivamente) y el de las activida-
des artísticas, recreativas y otros servi-
cios, con caídas del 18% en Galicia y del 
24,4% en España. Estas caídas explican 
el diferencial existente entre la evolución 
del sector servicios en Galicia y España, 
que presentan una contracción del 8,1% 
y 11,1%, respectivamente.

El impacto de la crisis originada por 
la pandemia refleja una importante 

reducción del peso relativo del subsector 
de comercio, transporte y hostelería que 
en el primer trimestre de 2021 concentra 
o 19,5% del valor añadido bruto (VAB) 
generado en Galicia, casi cuatro puntos 
menos que al comienzo de la crisis sani-
taria (23,3%). Tras el fuerte dinamismo en 
el segundo trimestre del año, este sector 
concentra el 22,5% del VAB gallego. En el 
extremo opuesto, hay que resaltar el au-
mento en dos puntos porcentuales de la 
importancia relativa de la administración 
pública, sanidad y educación, que con-
centra el 21% en el segundo trimestre de 
2021. 

Desde el comienzo de la crisis origi-
nada por la pandemia, el peso de 

la industria manufacturera desciende li-
geramente su importancia relativa (12,7% 
e 12,3%, respectivamente), aumentando 

“Las ramas de 
actividad que 

presentan 
la mayor 

contracción 
son las de 
comercio, 

transporte y 
hostelería”
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por el contrario el de las actividades pro-
fesionales, vinculadas en gran medida al 
desarrollo de la actividad manufacturera, 
que concentra o 6,7% del VAB gallego en 
el segundo trimestre del año, cuatro déci-
mas más que antes de la crisis.

El sector de la construcción represen-
ta el 6,8% del VAB, siete décimas 

menos que en el cuarto trimestre de 2019, 
mientras que el sector primario se mantie-
ne constante (5,1% do VAB).

GRÁFICO Nº 6.- EVOLUCIÓN DE LA ESTRUCTURA PRODUCTIVA DE GALICIA. 
PRINCIPALES RAMAS DE ACTIVIDAD
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IMPACTO EN EL MERCADO DE 
TRABAJO

Uno de los aspectos más importan-
tes que inciden en el análisis de la 

evolución del mercado de trabajo desde 
la irrupción de la pandemia es el uso de 
los Expedientes de Regulación temporal 
de Empleo (ERTE), que constituyen un 
instrumento fundamental de protección 
para minimizar inicialmente el impacto 
negativo de la Covid en las actividades 
directamente afectadas por la declara-
ción del estado de alarma el 14 de mar-
zo, complementándose y ampliándose 
posteriormente con los distintos acuerdos 
sociales en defensa del empleo. 

Tras la aprobación del RD 8/2020, de 
17 de marzo, de medidas urgentes 

extraordinarias para hacer frente al im-
pacto económico y social de la Covid-19, 
que introdujo importantes criterios de fle-
xibilidad para la autorización y tramitación 
de ERTE, en marzo de 2020 un total de 
153.741 trabajadores estaban afectados 
por dichos expedientes de regulación, 
superando los 180.000 a finales de abril 
(20,1% y 23,9% de la afiliación por cuenta 
ajena). Las medidas adoptadas posterior-
mente ante la evolución negativa de los 
principales indicadores epidemiológicos 
y asistenciales, entre la que destaca la 
aprobación de un nuevo Estado de alar-
ma el 25 de octubre (RDL 926/2020, de 25 
de octubre), provoca la ruptura de la ten-
dencia decreciente experimentada en los 
meses anteriores, aumentando el número 
de trabajadores afectados en noviembre y 
en los dos primeros meses de 2021. 

Al mismo tiempo hay que resaltar 
que desde el mes de octubre se 

produce un trasvase hacia los ERTE defi-
nidos en RDL 30/2020, ya que conllevan 
exoneraciones a la Seguridad Social. A 
lo largo del año 2021 se produce un des-
censo del número de personas acogidos 
a un ERTE, alcanzando a finales de julio 
un total de 10.353 personas, de las que 
4.078 están protegidos por un ERTE de 
limitación y 2.403 por ERTE correspon-
dientes a la cadena de valor de sectores 
ultraprotegidos.

Teniendo en cuenta las mencionadas 
limitaciones y dificultades para el 

análisis del mercado de trabajo, la evo-
lución de las tasas de actividad y ocu-
pación, que mantienen a Galicia como 
una de las comunidades autónomas con 
valores más reducidos, y la tasa de paro 
permiten realizar una primera aproxima-
ción al impacto de la crisis sanitaria. Por 
un lado, la participación laboral de los 
gallegos presenta en el segundo trimes-
tre de 2020 una acusada caída situándo-
se la tasa de actividad y ocupación dos 
puntos por debajo de los niveles alcan-
zados a finales del año anterior.

El fuerte repunte de casos positivos 
de la Covid a finales de enero y 

principios de febrero de 2021 se traduce 
en un mal comportamiento del mercado 
de trabajo, que se recupera en el segun-
do trimestre donde las tasas de actividad 
y ocupación ascienden a 52,5% y 46%, 
respectivamente, valores superiores a los 
del mismo trimestre del año anterior, aun-
que aún por debajo del nivel precrisis.
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GRÁFICO Nº 6.- EVOLUCIÓN DE LA ESTRUCTURA PRODUCTIVA DE GALICIA. 
PRINCIPALES RAMAS DE ACTIVIDAD

La tasa de paro asciende en el con-
junto del año 2020 hasta el 12%, dos 

décimas superior a la estimada en el año 
anterior, aumentando en el primer semes-
tre de 2021; en el segundo trimestre de 
2021 asciende hasta el 12,4%, lo que su-
pone 1,1 puntos porcentuales superior a 
la de 2019.

En lo que a la evolución del empleo 
se refiere, la fuerte contracción de la 

economía gallega en el conjunto del año 
2020 se traslada directamente al mercado 
de trabajo atendiendo a la evolución de 
las grandes cifras do nivel de ocupación. 
Sin embargo, al contrario de lo sucedido 
en otras crisis económicas, la caída inte-
ranual del PIB en un 8,9% se traduce, con 
carácter general, en una destrucción de 

empleo de menor intensidad. Así, la po-
blación ocupada y las afiliaciones en alta 
laboral a la Seguridad Social descienden 
un 1,9% y los puestos de trabajo equiva-
lente a tiempo completo un 8%.

Tan solo el número medio de horas 
efectivamente trabajadas reflejada 

en la EPA, o el número de horas trabaja-
das según las cuentas económicas pre-
sentan una caída superior, al reducirse un 
9,8% y 10,7% respecto al año anterior, 
respectivamente.

Atendiendo a su evolución trimestral, 
tras la fortísima caída del número de 

horas y de puestos de trabajo equivalen-
te a tiempo completo en el segundo tri-
mestre de 2020, superior al 22% en los 

2020 
 Marzo
 Abril
 Mayo
 Junio
 Julio
 Agosto
 Septiembre
 Octubre
 Noviembre
 Diciembre
2021 
 Enero
 Febrero
 Marzo
 Abril
 Mayo
 Junio (1)
 Julio (1)   

 153.741   
 180.349   
 111.200   

 57.181   
 29.363   
 25.554   
 20.712   
 20.681   
 39.391   
 29.142   

 47.810   
 41.399   
 29.067   
 25.714   
 21.848   
 16.117   
 10.353   

 153.741   
 180.349   
 111.200   

 57.181   
 29.363   
 25.554   
 20.712   
 13.178   
 13.682   
 10.892   

 10.830   
 9.832   
 8.698   
 7.896   
 8.566   
 4.042   
 3.107   

 7.503   
 25.709   
 18.250   

 36.980   
 31.567   
 20.369   
 17.818   
 13.282   
 12.075   

 7.246   

Impedimento
 -   
 -   
 -   
 -   
 -   
 -   
 -   

 454   
 11.232   

 1.609   

 497   
 487   
 460   
 442   
 391   
 764   
 535   

Limitación
 -   
 -   
 -   
 -   
 -   
 -   
 -   

 3.290   
 9.727   

 11.156   

 6.119   
 6.171   
 4.940   
 4.730   
 3.981   
 7.173   
 4.078   

Cadena de 
valor

 -   
 -   
 -   
 -   
 -   
 -   
 -   

 433   
 497   
 466   

 13.968   
 5.521   
 1.299   
 1.226   

 923   
 3.762   
 2.403   

Cnaes 
anexo

 -   
 -   
 -   
 -   
 -   
 -   
 -   

 3.326   
 4.253   
 5.019   

 16.396   
 19.388   
 13.670   
 11.420   

 7.987   
 376   
 230   

Total

(1) Datos extraídos das notas de prensa    
Fonte: Ministerio de Inclusión, Seguridad Social y Migraciones

Anteriores a 
RD30/2020

RD30/2020 y seguintes
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“LA TASA DE PARO 
ASCIENDE EN EL 
CONJUNTO DEL 
AÑO 2020 HASTA 

EL 12%, DOS 
DÉCIMAS S

UPERIOR A LA 
ESTIMADA EN EL 
AÑO ANTERIOR”

TABLA Nº 6.- PRINCIPALES DATOS DEL MERCADO DE TRABAJO 2019-2021

tres casos respecto al nivel 
precrisis, el indicador de nú-
mero medio de horas efecti-
vamente trabajadas alcanza 
ya en el segundo trimestre 
de 2021 el nivel existente en 
el cuarto trimestre de 2019, 
situándose las afiliaciones 
en alta laboral en niveles li-
geramente inferiores.

El número de personas 
en alta laboral afilia-

das al Sistema da Seguri-
dad Social en Galicia des-
ciende en 2020 por primera 
vez desde el comienzo de la 
recuperación económica en 2013. Como 
consecuencia de las seis semanas de 

confinamiento tras la decla-
ración del estado de alarma 
las afiliaciones registran un 
fuerte descenso en marzo y 
abril, situándose el empleo 
ligeramente por encima 
del registrado en el mismo 
mes de 2017, aumentando 
posteriormente entre abril 
y octubre, aunque por regla 
general se mantienen por 
debajo del nivel alcanzado 
en 2018. Tras la aprobación 
de nuevas restricciones de 
movilidad a finales de octu-
bre las afiliaciones vuelven 
a descender en noviembre 

y diciembre; y a pesar de que las afiliacio-
nes en 2021 superan a las del año anterior 

Población mayor de 16 años 
Población activa 
 25 - 34 años
Población ocupada 
 Cuenta propia
 Cuenta ajena
 Outra situación
Población parada 
 Parado larga duración
Población inactiva 
 
Tasa de actividad 
Tasa de ocupación 
Tasa de paro 
Tasa de temporalidad 
 
Afiliaciones (media trimestral) 
Paro registrado (media trimestral) 

2.337,1
1.241,7

221,4
1.096,0

212,4
883,3

0,4
145,8

55,7
1.095,4

53,1%
46,9%
11,7%
25,1%

1.016,5
165,1

2.338,6
1.239,8

218,8
1.083,0

210,4
872,1

0,5
156,8

55,4
1.098,8

53,0%
46,3%
12,6%
25,1%

998,7
169,5

2.338,8
1.192,9

203,1
1.050,4

200,3
850,0

0,1
142,5

40,1
1.145,9

51,0%
44,9%
11,9%
22,1%

978,4
189,1

2.339,0
1.227,4

210,5
1.082,6

201,7
880,6

0,3
144,8

53,7
1.111,6

52,5%
46,3%
11,8%
24,6%

1.005,0
176,3

2.339,6
1.223,5

210,3
1.080,9

208,6
871,7

0,6
142,6

50,1
1.116,1

52,3%
46,2%
11,7%
24,3%

1.002,1
186,1

2.341,3
1.218,1

206,2
1.059,8

207,6
851,8

0,4
158,3

61,4
1.123,2

52,0%
45,3%
13,0%
23,3%

992,9
184,0

2.340,5
1.229,1

206,4
1.076,7

209,5
867,0

0,2
152,4

63,7
1.111,4

52,5%
46,0%
12,4%
24,2%

1.008,5
164,6

1,7
36,2

3,3
26,3

9,2
17,0

0,1
9,9

23,6
-34,5

30,1
-24,5

2019 2020 2021 21/20

IV IV I II III II III
(miles de personas)
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a partir de marzo, estas aún se sitúan por 
debajo de las registradas en 2019.

Si descontamos el número de traba-
jadores afectados por un ERTE, lo 

que nos permite hacer una aproximación 

al empleo efectivo, la caída de las afilia-
ciones es significativamente superior, al-
canzando entre abril y junio de 2020 un ni-
vel de afiliaciones inferior al del año 2013, 
último año de la crisis económica iniciada 
en 2008.

GRÁFICO Nº 7.- EVOLUCIÓN MENSUAL DE LAS AFILIACIONES A LA 
SEGURIDAD SOCIAL EN GALICIA

Aproximación al empleo efectivo, calculado como la resta de las afiliaciones el alta laboral y el número de trabajadores 
afectados por un ERTE
Fuente: IGE

El impacto de la crisis se ha produci-
do de manera muy desigual entre las 

distintas ramas de actividad, incidiendo 
de manera más significativa en las activi-
dades de hostelería, ocio y restauración; 
el sector de comercio; actividades relacio-
nadas con el empleo; construcción espe-
cializada; y actividades de hogares como 
empleadores de personal doméstico. Por 
el contrario, destaca el comportamiento 

de las actividades sanitarias y de servi-
cios sociales y de la educación, cuyo nivel 
de afiliaciones es superior al de los años 
anteriores, especialmente significativo en 
el caso de las actividades sociosanitarias.

En cuanto a las cifras de ocupación 
estimadas por la EPA, la población 

ocupada desciende en el año 2020 hasta 
los 1.074,2 miles de personas, lo que su-
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“Las personas 
menores 

De 25 años, 
Extranjeros y 
con estudios 
primarios son 
los colectivos 
más afectados 

por el 
Desempleo”

pone una reducción del 1,9% (21.000 ocu-
pados menos), siendo este ajuste del em-
pleo significativamente más intenso en el 
caso del empleo femenino que en el de los 
hombres (-3,1% y -0,9%, respectivamen-
te). Atendiendo a la situación profesional 
de las personas ocupadas dicho ajuste se 
produce tanto en el conjunto de trabaja-
dores por cuenta propia, especialmente 
empresarios sin asalariados (-5,3%; 7.700 
personas menos), como entre las perso-
nas por cuenta ajena en el sector privado 
(-2,5%; 17.500 personas), aumentando 
por el contrario el empleo público (4,2%; 
7.800 personas). Además, el ajuste do 
empleo se centra fundamentalmente en-
tre las personas con estudios secundarios 
(-4,7%; 27.200 personas ocupadas me-
nos), lo que contrasta con el incremento 
estimado en el caso de aquellas personas 
que poseen estudios superiores (2,3%; 
11.100 personas). 

Un aspecto importante a resaltar es el 
relativo a la calidad del empleo, des-

tacando por una parte que dicho ajuste se 
produce tan sólo entre las personas asa-
lariadas en el sector privado con contra-
tos temporales (29.100 personas menos 
respecto al año anterior; 15,8%), lo que 
contrasta con el incremento de la contra-
tación indefinida (14.100 personas más), 
especialmente en el sector público, con 
11.600 ocupados más (2,6%) y la contra-
tación temporal no ámbito público (5.300 
asalariados más; 11,1%). Por otra, cabe 
destacar el incremento de la desigual-
dad entre hombres y mujeres teniendo en 
cuenta que el 76,6% de las personas ocu-
padas a tiempo parcial en 2020 son mu-
jeres, casi punto y medio más que en el 
año precedente (75,2%), en tanto que su 
peso relativo en el caso del empleo a tiem-
po completo es del 42,5%, cinco décimas 
menos que en 2019. Además, el 21,6% 

de las mulleres tienen un empleo a tiempo 
parcial lo que contrasta con el 5,7% esti-
mado entre los hombres (22,4% e 6,7% 
en el año precedente, respectivamente). 

Si se considera el indicador del nú-
mero de horas efectivamente tra-

bajadas, que en épocas de crisis como la 
actual refleja mejor la magnitud del ajuste 
de empleo, el severo confinamiento del 
segundo trimestre de 2020 se traduce en 
un descenso interanual del 25,9% del nú-
mero medio de horas 
trabajadas, perma-
neciendo dicha ten-
dencia en el tercer 
y cuarto si bien a 
un ritmo inferior. En 
el conjunto del año 
2020, este indicador 
se reduce un 9,8% 
para situarse en 30,3 
horas, y a diferen-
cia de lo que indica 
la evolución da po-
blación ocupada, e 
ajuste de empleo fue 
similar entre hom-
bres y mujeres. 

Atendiendo a la 
desagregación 

por ramas de actividad, casi de manera 
generalizada (tan sólo aumenta el sub-
sector agrario e forestal 3,8%), destacan-
do el fuerte impacto negativo en la hos-
telería, que presenta una caída interanual 
del 31,3%, por delante del transporte y 
almacenamiento (-11,8%) y el comercio 
(11,5% menos). Fuera del sector servicios 
la construcción presenta una reducción 
del 11,3% y la industria manufacturera del 
10,9%. Tras el mal comportamiento del 
mercado de trabajo en el primer trimestre 
del año, la recuperación entre abril y junio 
hace que este indicador alcance ya el ni-
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vel precrisis, a diferencia de lo que sucede 
con el número de afiliaciones y la pobla-
ción ocupada.

En lo que al desempleo se refiere, el 
número de parados alcanzó en el 

conjunto del año 2020 las 146.700 per-
sonas, 800 más que en el año anterior, 
aumentando en el segundo trimestre de 
2021 hasta las 152.400 personas, un 6,9% 
más que en el mismo período del año an-
terior y un 8,5% más que en 2019 (1.900 e 
12.000 personas más, respectivamente). 
Este incremento contrasta con la caída in-

teranual experimentada en el caso de las 
personas registradas en el servicio públi-
co de empleo (10,4% en el año 2020).

Las personas menores de 25 años, 
extranjeros y con estudios primarios 

son los colectivos más afectados. Por un 
lado, la tasa de paro entre los menores 
de 25 años asciende hasta el 33,1%, más 
de cinco puntos superior al estimado en 
el año anterior (27,8%), mientras que en-
tre las personas de 25 a 54 años la tasa 
de paro se sitúa en 11,7% (11,3% en el 
año anterior) descendiendo por el contra-

TABLA Nº 7.- EVOLUCIÓN DE LA POBLACIÓN PARADA Y TASA DE PARO EN 
GALICIA 2019-2021

Población parada  
  Hombres 
  Mujeres 
  
Paro de larga duración 
  
  
Población parada  
  Hombres 
  Mujeres 
  
Paro de larga duración 
  
Tasa de paro  
  Total 
  Hombres 
  Mujeres 
Según nivel de estudios 
  Estudios primarios 
  ESO. 1ª etapa 
  ESO. 2ª etapa 
  Educación superior 
Según grupos de edad 
  Menores de 25 años 
  De 25 a 54 años 
  Mayores de 55 años 
Según nacionaledad 
  Española 
  Extranjera 

153,9
77,5
76,5

59,9

-17,5
-14,9
-19,8

-30,8

12,5
12,1
12,8

30,6
15,8
13,9

7,4

31,5
12,1

9,8

11,9
23,2

140,4
68,9
71,4

56,0

-19,8
-16,3
-23,1

-30,8

 11,3
10,7
12,0

25,6
15,2
11,8

7,0

26,8
10,9

9,5

10,8
21,9

143,5
63,7
79,7

56,7

-6,2
-11,5

-1,6

-10,4

11,5
9,8

13,3

26,7
13,2
13,2

7,9

26,2
10,9
10,0

10,7
24,9

145,8
66,2
79,5

55,7

-2,1
-8,9
4,3

-9,0

11,7
10,3
13,3

29,5
13,7
13,0

8,4

27,4
11,2
10,1

11,0
25,3

156,8
71,9
84,9

55,4

1,9
-7,2
11,0

-7,5

 12,6
11,1
14,3

27,2
15,2
14,1

9,0

28,1
12,5

9,9

12,0
24,8

142,5
71,8
70,7

40,1

1,5
4,2

-1,0

-28,4

11,9
11,5
12,4

26,0
13,7
12,5

9,6

34,3
11,8

8,1

11,3
23,2

144,8
69,0
75,9

53,7

0,9
8,3

-4,8

-5,3

11,8
10,7
13,0

22,6
12,9
13,2

9,7

36,6
11,1

8,9

11,1
22,5

142,6
65,4
77,3

50,1

-2,2
-1,2
-2,8

-10,1

11,7
10,3
13,2

20,4
13,8
12,4

9,3

33,7
11,4

8,7

10,7
27,8

158,3
74,7
83,6

61,4

1,0
3,9

-1,5

10,8

13,0
11,8
14,3

22,5
16,0
15,1

9,5

33,1
12,8

9,6

11,8
33,1

152,4
71,7
80,6

63,7

6,9
-0,1
14,0

58,9

12,4
11,3
13,6

22,7
14,5
15,0

9,2

33,7
11,7
11,0

11,5
27,8

2019 2020 2021
IV IVI I III II IIIII III

(en miles de personas)

(Tasa de variación interanual; %)

(porcentraje de Población activa; %)
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GRÁFICO Nº 8.- EVOLUCIÓN MENSUAL DEL PARO REGISTRADO EN GALICIA

rio entre los mayores de 55 años hasta el 
8,9% (9,9% en el año 2019). Por otro, la 
tasa de paro desciende a medida que au-
menta el nivel de estudios terminados, si-
tuándose en 24,2% en el caso de las per-
sonas con estudios primarios, casi cuatro 
puntos menos que en el año anterior, fren-
te al 9,4% entre aquellas con educación 
superior (7,7% en 2019, rompiéndose este 
año la tendencia descendiente de los últi-
mos años). Por último, entre las personas 
con nacionalidad española la tasa de paro 
se sitúa en el 11,3% frente al 24,6% entre 
los extranjeros, siendo o incremento en-
tre as personas de nacionalidad extranjera 
superior al estimado entre os españoles 
(siete y dos décimas más, respectivamen-
te).

Si se define el desempleo efectivo 
como el paro registrado más el nú-

mero de trabajadores afectados por un 
ERTE (no se disponen de datos de la evo-
lución de beneficiarios de prestaciones 
por cese de actividad derivados de la Co-
vid), el fuerte impacto inicial de la pande-
mia hace que el paro registrado efectivo 
supere las 300.000 personas entre marzo 
y mayo de 2020, niveles máximos en toda 
la serie analizada, alcanzando los 371.978 
parados en abril.

Como se aprecia en el gráfico, el des-
empleo desciende desde entonces 

hasta el mes de septiembre, aumentando 
posteriormente en octubre y noviembre 
dado el impacto de una nueva ola de la 
pandemia. En el año 2021 el paro registra-
do presenta una tendencia descendente, 
alcanzando niveles inferiores a los del año 
anterior y ligeramente por encima de los 
valores del año 2008. Cabe destacar que 

Se incluye el número de trabajadores afectados por un ERTE
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en el mes de julio de 2021 el paro efectivo 
tal y como lo hemos considerado tan sólo 
supera en 11.366 personas al registrado 
en el mismo mes de 2019, cuando en ene-
ro este diferencial era de 58.994 personas.

Un último elemento a tener en 
cuenta, especialmente en épo-

cas de crisis económicas, es el paro 
de larga duración. Los datos de la po-
blación parada estimada por la EPA 
reflejan el fuerte impacto de la crisis 
económica provocada por la pande-
mia dado el acusado incremento del 
número de personas en esta situación 
de desempleo. En el segundo trimes-
tre del año 2020 Galicia contaba con 
40.100 personas paradas de larga du-
ración, el nivel más reducido de toda 
la serie publicada (44.400 personas en 
el tercer trimestre de 2009), lo que re-
presenta el 28,1% del paro total esti-
mado, porcentaje tan solo superior al 
mencionado en dicho tri-
mestre de 2009 (27,6%). 
A partir de ese trimestre 
el peso relativo del paro 
de larga duración aumen-
ta de manera significativa 
en el tercer trimestre y 
tras un ligero descenso 
a final de año, aumenta 
de nuevo en el año 2021 
alcanzando en el segun-
do trimestre del año el 
41,8%, 13,3 puntos por-
centuales más que en el 
mismo trimestre del año 
anterior. En términos ab-

solutos, el incremento entre estos dos 
trimestres fue de 23.600 personas, 
lo que representa un crecimiento del 
58,9%.

Si nos fijamos en la duración de las 
demandas de empleo de las per-

sonas paradas a final de mes registra-
das en las oficinas de empleo, el paro 
entre los demandantes cuya duración 
es superior al año aumenta paulati-
namente entre marzo y diciembre de 
2020 en relación con el mes anterior, 
y tras un descenso en enero, vuelve a 
aumentar en febrero y marzo tras un 
nuevo pico de la pandemia a finales de 
enero y principios de febrero.

Como aspectos más significati-
vos cabe mencionar que desde 

junio de 2020 el paro de larga duración 
supera al de menor duración (tiempo 
inferior a seis meses), superando este 

diferencial las 30.000 per-
sonas a partir de marzo 
de 2021. En julio de 2021 
el paro de larga duración 
asciende a 82.711 perso-
nas, manteniéndose por 
encima del nivel registra-
do en el mismo mes de 
2019 (123.294 personas 
más), lo que contrasta 
con el desempleo de me-
nor duración que presen-
ta un nivel inferior al de 
2019 con 48.837 perso-
nas, 8.120 menos.

“DESDE JUNIO 
DE 2020 EL PARO 
DE LARGA DURA-
CIÓN SUPERA AL 
DE MENOR DU-

RACIÓN”



Anuario 2021

55

Septiembre de 2021

GRÁFICO Nº 9.- EVOLUCIÓN DEL PARO REGISTRADO ATENDIENDO A LA 
DURACIÓN DE LA DEMANDA 2019-2021

EL COMERCIO EXTERIOR

Para el conjunto de la economía ga-
llega, la crisis de la Covid-19 afec-

tó también de manera determinante al 
comercio exterior de nuestra comuni-
dad.  De hecho, el efecto económico de 
la pandemia, al tener un origen global, 
afectó en mayor medida a todo lo rela-
tivo a las transacciones internacionales.

De este modo, mientras que el creci-
miento económico de la economía 

gallega en el período 2014-2016 se ca-
racterizaba por ser un crecimiento equi-
librado donde tanto la demanda interna 
como externa contribuían positivamente 
al crecimiento del PIB y en el periodo 

2017-2019 tan solo la demanda interna 
lo hacía positivamente, el año 2020 ofre-
ció cifras negativas en todos los senti-
dos.

Si atendemos al cuadro macroeco-
nómico de Galicia se comprueba 

como desde el año 2016 la demanda in-
terna constituye el motor del crecimien-
to del PIB gallego.  Sin embargo, el año 
pasado se vio claramente más afectado 
que el resto de componentes del PIB con 
una caída superior al 8% (un -8,3%) fren-
te a la caída media del PIB de solo 6 dé-
cimas (un -0,6%).

La siguiente tabla muestra que la 
comunidad autónoma gallega rom-
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pe en 2020 una tendencia positiva de 
dos años de saldo positivo de su balan-
za comercial de bienes y servicios. Tras 
un descenso interanual superior al 6% 
(-6,9%) el valor monetario de las expor-
taciones disminuyó en 2020 hasta los 
30.590,5 millones de euros, mientras que 
las importaciones también descendieron 

hasta los 30.615,4 millones de euros, un 
6,6% menos que en 2019. Consecuente-
mente, el saldo comercial es negativo y el 
déficit se sitúa en 24,7 millones de euros, 
lo que supone un descenso de más de 
120 millones de euros un 74,7% menos 
que el alcanzado el año precedente (97,4 
millones de euros más). 

TABLA Nº 8.- EVOLUCIÓN DEL COMERCIO EXTERIOR GALLEGO 2009-2020

Fuente: IGE e ICEX

Datos en millóns de euros

Si nos centramos en las relaciones 
comerciales de Galicia con terce-

ros países, en el último año se mantiene 
el saldo comercial positivo de la comu-
nidad autónoma, aumentándolo notable-
mente con respecto a los dos anteriores. 

En 2020, el superávit comercial au-
mentó un 82,8% para alcanzar los 

4.274,3 millones de euros (2.382,5 y 
2.993,8 en los años 2019 y 2018, respec-
tivamente). Este aumento viene impulsa-
do por una notable caída de las impor-
taciones (un 16,7%), frente a una caída 
menor (un -6,2%) de las exportaciones. 
En el año 2020 la tasa de cobertura se 

situó en el 125,8% (112,0 un año antes) 
mientras que el grado de apertura fue 
del 63,84%, el segundo valor más alto 
desde el comienzo de la serie estadística 
en 1995 (el más alto fue en 2019 con un 
66,4%).

El importe total de las ventas de las 
empresas gallegas al exterior as-

cendió a 20.871,7 millones de euros, lo 
que representa algo menos del 10% del 
total estatal (un 8,0%). En relación al año 
anterior, como fue señalado el impor-
te de las exportaciones experimenta un 
leve aumento frente al descenso el año 
anterior.  

Exportaciones 
Importaciones
Saldo comercial

Exportaciones 
Importaciones
Saldo comercial

2009

2009

2010

2010

2011

2011

2012

2012

2013

2013

Relaciones comerciales de bienes y servicios con el resto de CC.AA. y con terceros países

Relaciones comerciales de bienes fuera de España

2014

2014

2015

2015

2016

2016

2017

2017

2018

2018

2019

2019

2020

2020

24.364,9
29.893,3
-5.528,4

13.957,3
13.164,2

793,1

25.613,2
29.774,4
-4.161,2

14.911,9
13.699,7
1.212,2

27.158,4
29.529,8
-2.371,3

17.146,3
14.332,3
2.814,0

25.883,2
29.350,8
-3.467,6

16.662,8
15.008,9
1.653,9

28.094,3
29.916,3
-1.821,9

18.758,2
14.639,5
4.118,7

27.424,1
28.996,4
-1.572,3

17.809,7
14.413,3
3.396,4

28.218,7
29.079,2

-860,5

18.924,0
15.108,5
3.815,5

28.815,2
28.588,6

226,6

19.981,3
15.508,5
4.472,7

30.519,0
31.179,6

-660,6

21.798,4
17.199,7
4.598,6

32.365,4
32.049,5

315,9

22.195,6
19.201,8
2.993,8

32.864,4
32.767,0

97,4

22.258,1
19.919,5
2.338,7

30.590,5
30.615,2

-24,7

20.871,7
16.597,4
4.274,3
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“EL SUPERÁVIT 
DE LA BALAN-

ZA COMERCIAL 
GALLEGA VIENE 
EXPLICADO POR 
LA BALANZA NO 

ENERGÉTICA”

Tras la caída de las ex-
portaciones de pro-

ductos energéticos (831,5 
millones de euros en 2020), 
su peso relativo asciende 
hasta el 4,0% de la expor-
tación gallega total y la no 
energética (20.040,1 millo-
nes de euros) el 96,0% res-
tante.

En cuanto a la evolu-
ción interanual de am-

bas, la venta de productos 
energéticos se contrae un 
46,2%, tasa interanual sig-
nificativamente superior a 
la experimentada en el caso 
de los productos no energéticos (-3,2%). 
De esta manera, el conjunto de activida-
des englobadas en el sector de produc-
tos energéticos detrae en el último año 
3,2 puntos a la tasa de crecimiento inte-
ranual, siendo esta contribución negativa 
de 3,0 puntos en el caso del conjunto de 
sectores no energéticos.

Por lo que se refiere a las importa-
ciones, supusieron un importe de 

16.597,4 millones de euros en 2020, un 
16,7% inferior al valor del año anterior. 
Del total de las importaciones, los pro-
ductos energéticos (1.386,5 millones de 
euros) suponen el 8,4% y los no ener-
géticos (15.210,9 millones de euros) el 
91,6%. El valor total de las compras ex-
teriores de productos energéticos ha re-
gistrado en el último año una contracción 
del 55,6%; reduciéndose un 9,4% la im-
portación de productos no energéticos. 
Al igual que en el caso de las exporta-
ciones ambos sectores detraen puntos 

al crecimiento agregado de 
las importaciones, situán-
dose en 8,7 puntos en el 
caso del sector energético 
frente a los 8,0 puntos en 
el conjunto de sectores no 
energéticos.

El superávit de la ba-
lanza comercial ga-

llega viene explicado por 
la balanza no energética, 
que ha contabilizado un 
total de 4.274,3 millones 
de euros (3.719,3 3.854,7 
en 2019), manteniéndose 
estable la tasa de cober-
tura en el 125% (igual que 

el año anterior). Al tiempo, la balanza de 
productos energéticos experimenta una 
mejora si bien mantiene su saldo defi-
citario situándose en -555,0 millones de 
euros (1.472,1 millones de déficit un año 
antes) y una tasa de cobertura del 60,0% 
(51,8% un año antes).

Un análisis complementario para 
el comercio exterior de Galicia es 

realizado por el Foro Económico de Gali-
cia a través de su Barómetro Exportador 
de Galicia (BAEXGA).

Este indicador mensual, desplegado 
a modo de semáforo informativo, 

pulsa la evolución de las exportaciones 
gallegas atendiendo al impacto de la cri-
sis derivada de la Covid-19 y evaluando 
su ritmo de recuperación en el futuro. 
Con esta finalidad, se toma como refe-
rencia la clasificación arancelaria de mer-
cancías de la Unión Europea, agrupando 
en siete sectores de mercancías: textil, 
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automoción, combustibles, agroalimen-
tario, metalurgia, bienes de equipo, ma-
dera y derivados (sectores que, conjun-
tamente, representan más del 85% del 
total de las exportaciones gallegas). La 
comparativa se realiza tomando como 
base 100 el valor acumulado de las ex-
portaciones entre febrero de 2019 y fe-
brero de 2020 (último mes “normal” an-
tes del inicio de la crisis).  De este modo, 
cuando el indicador alcance el valor 100, 
se habrá recuperado el nivel de exporta-
ciones previo a la pandemia.

Así pues, según nos muestra el 
BAEXGA, no fue hasta abril de 

2021 cuando las exportaciones gallegas 
recuperaron el impacto de la pandemia, 
alcanzando el nivel de febrero de 2020 
(incluso superándolo en 0,4 puntos).  Por 
primera vez desde el estallido de la cri-
sis, este indicador dejó atrás valores por 
debajo del nivel 100 (antes de la pande-
mia) y abrió en el camino a un nuevo ho-
rizonte que supera el impacto de la Co-
vid-19 en las exportaciones de Galicia.  
Esta tendencia se consolida en mayo de 
2021 de modo que, de los siete sectores 
analizados, tres refuerzan su situación 
por encima de los niveles anuales de ex-
portación pre-pandémica (color verde en 
el “semáforo”): automoción, agroalimen-
tario y metalurgia, los cuales suponen el 
54,4% del valor conjunto de las exporta-
ciones gallegas. Además, un cuarto sec-
tor, el de la madera y derivados, también 
está muy cerca del color verde, lo que in-
dica que se han superado estos niveles. 

En cualquier caso, se comprueba 
como todos los sectores, sin ex-

cepción, están avanzando en el proce-

so de acercarse a los niveles anuales de 
exportación prepandémica, mostrando 
desarrollos positivos que permiten ser 
optimistas sobre las expectativas de una 
pronta superación de los efectos de la 
pandemia. en sus ventas al exterior.  Sin 
embargo, conviene llamar la atención so-
bre el hecho del desigual comportamien-
to de los sectores que lleva a configurar 
dos bloques claramente diferenciados.  
Además, se da la particularidad de que 
los dos más relevantes para Galicia se 
ubican en distintos grupos. Como mues-
tra la Tabla 2, el sector del automóvil, con 
una tasa superior a los 150, lidera la re-
cuperación, mientras que el segundo de 
los sectores más relevantes, el textil, tie-
ne un camino por recorrer hasta superar 
la brecha de 20 puntos que lo separa de 
la situación pre-pandémica. 

Por lo que se refiere a la compara-
ción de la evolución en los últimos 

meses de las exportaciones gallegas 
con el conjunto de España, revela que el 
ritmo de recuperación es relativamente 
más rápido en el caso de Galicia. Otro 
de los datos que avalan esta fortaleza 
de las exportaciones gallegas es que, 
en mayo y por segundo mes consecuti-
vo, Galicia fue la comunidad que expe-
rimentó un mayor crecimiento en térmi-
nos interanuales. Como consecuencia 
de este comportamiento más favorable, 
Galicia dejó atrás los niveles de expor-
tación anuales acumulados antes de la 
pandemia, situándose un 5% por encima 
de ellos. Por su parte, las exportaciones 
españolas continúan el proceso de acer-
carse a niveles anuales prepandémicos, 
pero aún se encuentran un 2,3% por de-
bajo de ellos (97,7%). 
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ACUMULADO 
SECTORIAL
BASE 100-FEBRERO 
2019-2020

TOTAL GALICIA
 
Automoción
Textil
 
Agroalimentario
Metalurgia
Bienes de Equipo
Combustibles
Madera y derivados
 
Otras Exportaciones
 
TOTAL ESPAÑA

Sectores con caídas por encima de la media Total
Sectores con caídas por debajo de la media Total
Sectores con subidas

Nota: Base 100 febrero 2020: acumulado de junio de 2020 a mayo de 2021. 
Fuente: BAEXGA a partir dos datos do IGE e de Datacomex.

34,7%
19,9%

 
13,6%
6,1%
4,4%
3,4%
3,3%

 
14,6%

 
100,0%

Acum. 
Febrero 
2019-
2020

Acum. 
Enero
2020-
2021

Acum. 
Febrero
2020-
2021

95,3
 

138,2
71,0

 
101,3
98,5
75,9
52,5
91,8

 
91,4

 
90,7

100,4

150,0
74,9

 
102,1
103,6
79,2
51,9
94,7

 
95,4

 
94,4

TABLA Nº 9.- EVOLUCIÓN DEL COMERCIO EXTERIOR GALLEGO 2009-2020

Porcentaje 
sobre total de 
exportaciones 
(Acum. Febrero
2020-2021) 

100,0
 
100,0
100,0
 
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
 
100,0
 
100,0

91,5
 

126,7
71,5

 
100,4
91,3
74,1
48,9
89,7

 
89,5

 
88,6

Acum.
Marzo
2 0 2 0 -
2021

Acum.
Abril
2 0 2 0 -
2021

Acum.
Mayo
2 0 2 0 -
2021

91,6
 

130,7
68,6

 
100,6
92,3
72,9
48,7
92,3

 
88,6

 
88,5

105.3
 

155,5
79,7

 
103,8
108,6
81,1
79,7
98,0

 
105,4

 
97,7

En 2020 Galicia fue la sexta la comu-
nidad autónoma con mayor nivel de 

actividad comercial, superando los trein-
ta y siete mil millones de euros (37.469,0 
millones).  Este importe representa casi 
el 7% del total estatal (un 6,8%) y ofrece 
una situación de estabilidad con respecto 
al año anterior. Cataluña y Madrid vuel-
ven a situarse como las comunidades au-
tónomas con mayor actividad comercial, 
acogiendo el 26,5 y 17,0% del importe 
total de España. A pesar del descenso 
del valor monetario de las importacio-
nes y exportaciones experimentado en 
Andalucía, esta comunidad autónoma se 
mantiene en tercer lugar con un 10,0%. 

En conjunto, estas tres autonomías con-
centran más de la mitad del volumen co-
mercial del Estado (53,5%). 

En relación al año anterior, la activi-
dad comercial de España disminuyó 

un 12,5%, lo que supone un 1,7% más 
que lo registrado en Galicia. Comparado 
con el resto de las comunidades autóno-
mas el descenso promedio ronda el 17%, 
situándose Madrid como la comunidad 
con un menor descenso, con un -4,5%, 
por delante de Castilla León y Castilla-La 
Mancha, con un -5,5% y -99%, respec-
tivamente. En el extremo contrario, las 
comunidades autónomas que presen-
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“GALICIA FUE EN 
2020 LA SEXTA LA 

COMUNIDAD 
AUTÓNOMA CON 
MAYOR NIVEL DE 

ACTIVIDAD 
COMERCIAL”

TABLA Nº 10.- FLUJO COMERCIAL Y TASA DE COBERTURA POR 
COMUNIDADES AUTÓNOMAS, 2020

(1) I.Com: Incidencia autonçomica en la exportación/importación de España (en porcentaje)

taron los descensos más 
acusados fueron Cantabria, 
Navarra y Asturias, con por-
centajes negativos superio-
res al 20% (-32,0%, -20,9% 
y -20,1%, respectivamente.

Por lo que se refiere a 
las exportaciones, 

Galicia mejora su posición 
respecto al año anterior 
al situarse como la quin-
ta comunidad autónoma 
en cuanto a su importe (en 
2019 fue la sexta).  Además, 
con 20.871,7 millones de euros, la Co-

munidad gallega aumenta 
ligeramente su cuota ex-
portadora en el conjunto 
del Estado hasta el 8,0% 
(7,7% en 2019). Cataluña 
concentra la cuarta parte 
de las exportaciones es-
pañolas (25,4%), seguida 
de Madrid y la Comunidad 
Valenciana que suponen el 
11,2% y 11,0% respectiva-
mente. En cuarta posición 
del ranking exportador del 
Estado español se sitúa 
Andalucía aportando más 

del 10% (concretamente, un 10,7%).

España
Cataluña
Madrid
C.Valenciana
Andalucía
Galicia
País Vasco
Aragón
Castilla y León
Murcia
Castilla La Mancha
Navarra
Asturias
Cantabria
Canarias
Extremadura
Sin identificar
La Rioja
Baleares
Ceuta
Melilla

-13.422,1
-9.415,2

-32.820,6
3.657,3
3.158,6
4.274,3
5.158,6
2.922,3
2.475,4
1.819,1

-2.097,5
4.222,5

830,7
684,6

-599,1
741,6
615,9
446,3
609,7
-99,5

-6,9

95,1
87,6
47,1

114,6
112,8
125,8
132,9
127,9
124,7
122,4

77,4
191,6
127,0
138,4

74,8
152,5
144,6
135,8
161,3

12,6
72,7

535.773,0
141.945,9

91.329,0
53.588,6
52.505,2
37.469,0
36.558,8
23.858,6
22.509,8
18.040,2
16.473,8
13.442,0

6.994,7
4.245,8
4.156,6
3.568,9
3.377,7
2.938,0
2.598,6

128,3
43,6

100
26,5
17,0
10,0

9,8
7,0
6,8
4,5
4,2
3,4
3,1
2,5
1,3
0,8
0,8
0,7
0,6
0,5
0,5
0,0
0,0

Saldo
comercial

Tasa de 
cobertura

Exp.+Imp.
I.Com (1)

(millones de euros) (millones de euros)(%) (%)
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